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FINANZA/AEL haincrociatoi dati di un'indagine di Mediobanca dello scorso luglio e { dati Assogestioni sull ultima parte del

[ Fondi italiani hanno perso

73 miliardi di euro in tre anni

Un"analisi sulle loro performance dal 2000 al gennaio scorso evidenzia che sono andati anche peggio del Nasdagq.
In molti casi bruciato it 90% del capitale. C’¢ poca concorrenza: il 70% del mercato fa capo ai sei maggiori gruppt

GIUSEPPE TURANI

Milang
gestort italian: di Fondi dimve-
stimento sono 1 peggiort del
mondo? Rispondere a questa

domanda richiederebbe  studi

molto complesst. Madi sicuro so-
no fra 1 peggiort, Dt sicuro hanno
fatto perdere (e, forse, stanno an-
cora lacendo perdere) montagne

di soldy i nsparnuators italiani.

Poche cifre. Net huphio del 2002

un'indagine dell'ufticio studi d

Mediobanca stimava le perdite

dei Fondi ttaliani in circa 40 mi-

liardl dr euro solo per 1l bicnnio

2000-2001. Dopo che cosa ¢ suc

cesso? Se st uene conto anche del

2002 ¢ del gennaro 2003, sulla ba-

se delle statistiche della stessa

Assogestiom, [assocrazione d

catezoria deinostri Fond, st arri-

va a altri 33 mibiardh di euro bru-
ciatl. In totale, quindi, nel perio-
do 2000- gcnpnato 2003 1 Fond

italtant hanno dato fuoco a 73 mi-

lard( di euro di risparmu, Insom-

ma, quast 150 mila onhardi d

vecchie lire. Mat sui risparimiato-

tiitaliani & stata apphicata un tas-
sa cosi feroce. E la cosa pia grot-
tesca ¢ che 1 FFondi, per bruciare
questt soldt dei risparmiatori, si
sono anche latti pagare, media-
mente 11 2% all'anno sui sold ge-

511 {ma ¢l sono anche commis-

sion d'ingresso ¢ altre diavole-

rie).

Ma, s1 dira, sono davvero cosi
incupact i gestort der Fondi itaha-
ni? Sembra che non ¢ sia alcuna
possibilita di appello. I risultati
che hanno ottenuto, salvo qual-
che rara ¢ecezione, vanno al di la
dell'immaginabile: probabilimen-
e, investiment fatti a casaceio o
con 1t dadi avrebbero dato risulta-
ti migliori.

Perrendersiconto diquello che
¢ successo, bisogna andare a ve-
dere le pertormance dei singol
Fondi. Qui disponiamo di due di-
versl tipl di ricerca. La prima s
deve al professor Beppe Scienza,
it quale ha caleolato (fra fine feb-
braio 2000 e
gennalo 2003)
qualt Fondi
hanno fatto
pegeio del Na-
sdag. E, scor-
rendo la sua li-

sta, Vengono

anche un po' i

brividi. 1l Du-

cato Geo Al

Polcnziale, ad

esempio, nel

periodo consi-

derato ha perso

1'89, 1% dersol-

di ¢he gli erano

statt  atfidati.

Cento ¢uro In-

vestitl nel Fon-

do Ducato Geo

Luropa Alto

Potenziale nel

fehbraio  del

2000 0gat sono

ridottl a meno

di 11 euro. My

anche Ing In-

lernet st ¢ dato molto da fare: n
questo caso, comunyue, del cenlo
curo nvestiti a fine febbraio
2000, sonorimastiunpo’piudi 14
curo. B s1 puo andare avanti cosi,
a fungo. Sara sufficiente dire che
I'ultimo dei Fondi che secondo il
professor Scienza sono da evita-
re, quello insomma che si € com-
portato meglio, nel periodo con-
siderato hapersoil 65,5% dei sol-
di che i risparmiatori gli avevano
dato. Nello stesso pertodo di tem-
poil Nasdaq(cheel'indicepiuba-
stonato delle Borse mondiali) ha
perso "soltanto” il 65%.

Insomma, 1 nostrn gestort di Fon-
d1 (non i, ma tanlssimi) sono
rinsciti a fare persino peggo del
Nasdaq. Ma, soprattutto, al di 1a del.-
le statistiche, qualcuno & riuscito 4
bructare quasi il 90% der soldi che i
risparmiatort gli avevano affidato,
¢ questo inappena tre anm, C'¢ da
meravigliarsi che siano ancorg in
circolazione.

Ma, se guesti sonoidatidel pro-
fessor Scienza, abhiamo provato
a fare un altro tipo di calcolo. Sia-
mo anddt a vedere quale é stata la
performance (al netto delle impo-
ste) der Fondi diinvestimento ita-

hant nell'arco degli ultimi 36 me-
s1(c1oe di tre anni). 1 nsultati so-
no riportat nella tabella pubbli-
cata qui a ttanco. lu sintesi si pud
dire che ne abbiamo individuati
L1 che sono ruscits a perdere pit
del 50%. Nello stesso periodo di
tempo Mndice MSCI Lurope ha
perso myvece solo 1l 41,3% e I'in-
dice Mediobanca di pazza Atfa-

ri ha perso solo il 28.4%
Insomma, siamo alle so-
lite. Cisono [ Fondiche
s0NnO riuscitl g perdere
gquast Hdoppio della Bor-
sa italiana ¢ pin della me-
dia delle Borse europee.

Dopo  questo primo
gruppo dt 11 “cattivi”,
abbiamo selezionato un
gruppetto dy 4 che abbiamo deci-
s0 di chiamare "t mighort” solo
perché hanno perso, negli ultini
36 mesi, meno del 40% dey soldi
afhidat) Joro. Qualcuno, ad esem-
pio il Fondo Alto Axjonario, & sta-
to davvero bravo (si fa per dire):
ha perso solo il 14,8% dei soldi
che aveva i gestione,

Ma, s1 potra dire, questi hume-
ri riguardano (magan) Fondi po-
co presentinella grande platea dei

risparmigton. Riguardano, cioe,

cast limitatl, sono piccoli episodi

d1 mala-gestone. L allora abbia-

mo solato 1 Fondi pwa grandi,

quelh conun patnmonio amiminis

strato superiore al mibiardo di eu-

ro. E questl sono Fondi, purtrop-

po, molto diffusi frao risparnna-

tori, visto che aleuni di esst am-

ministrano oltre 2 miliardi di eu-

ro. Ebbene, il "tighore”

di quest Fondi giganti ha

perso pil del 429 dei sol-

di che glierano stati dati e

1l pegiore ha perso pin

del 50%. E, comunque, al

di 14 der sigolt Fondi e

dey singoll episody, rima-

ne 1l fatto che fra th 2000 ¢

1l gennato del 2003 'in-

sieme der F'ondi ha bruciato circa

73 miliards di euro dei risparmia-

torl. Qualcuno sara anche riusci-

to 4 guadagnare gualche soldo (o

a perderne pocht), ma deve trat-
tarsi di cecezioni

Conviene sollolineare subito

un fatto, Gl anni fra il 2000 ¢ il

pennaio 2003 sono statl general-

mente annl di Borse in calo, ¢

quindi non era facile gestire solds

www.advisory.it

Investitrin azione. Ma (ui si vuo-

le sottolineare che spesso 1 nostri
Fondi $1 sono comportall peggio
della media del mereato. Peggio,
insomma, di quello che avrebbe
tatto la signora Maria tra una par-
tita di Bingo ¢ Valtra,

Ma come mal accade tutto cid?
Perche c'e questa distruzione si-
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stematica del risparmio degli ita-

hani da parte di orgamzzazioni

S IHIZUHOR M N AREL GRSl FONDI AZIONARI ITALIANLE: SOTTOSCRIZIONI E RISCATTI IN % DEL PATRIMONIO

scerg ¢ farlo rendere? Come o .

puo pensare, unh domani, di affi- s Raccolta netta

dare aqueste stesse persone lage- | 12,0 o

stione dei Fondh pensione? | v Riscatt
Larispostaallaprimadomanda | 100 = Sottoscriziond

¢, purtroppo, semplice. Ira 1 ge- e

stori non ¢'¢ concorrenza, I 6 | 89

maggiort gruppt di societd di ge- 6.0

stione italiani controtlano il 70% | ™ P o o !

del risparmio gestito. Le sigleso- 1 40 ) e f SR

no tante (1 Fondi sono pit di mil- a0

[e), ma dietro ¢ stanno sempre 1 | 20 G

sohitl sel gruppl. 1 risultati si ve-
Inoltre, la quahitd dei gestori ¢ I ! g it

eftettivamente bassa. Il settore & | -2,0 7

esploso di colpo, sono amivate

montagne di soldive chi st trovava 4,0

li, magari percaso, sie messo a fa- -

re il gestore, Irisultati, ancorauna | ™

VD“EL s1 vedonu. 80" I | | ¢ ! r 1 1

" Lug. Set. Nov. Gen. Mar. Mag. Lug. Set, Nov. Gen.

'01 '02 '03

W, SHdloe s, oo

o - B A B Anche
PATRIMONIO E UTIL} B conslderando
Patrimonio Uil Performance I soll mighori
| a fine perfjodo o perdite % sl registra

TOTALE FONDI | dat o Modiobance (90% del sstoma) | Una perdita
1998 335.433 20.412 8,4
1999 433.363 42.317 11,7
2000 409.351 13.111 -3,0
2001 363.366 23.006 -5,8
16 nogtre stime (tutto i sistemay
2002 360.694 30.407 -8,0
2003 gennaio)  359.461 3.538 -1,0
| toghere 900 milioni per gividendi
FONDI AZIONARI - i dati di Mediobanca (30% del sigtema).
1998 75.568 10.992 17,3
1999 157.079 47.660 41,8
2000 166.792 19.509 -12,9
2001 118,373 33808  -198 |
“le nostre stime (utto # sistema). o
2002 72.561 28.669 -30,5
2003 (gennaio) ~ 67.956 - 3.184 -4 5
N.B. fc@t; Mediobanca s/ rz’r‘erf‘smfmfagj}mpfeghf aé&?a i i tutti i fondi \
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GHE COSA HANNO COMBINATO CON LE AZIONI CHE DOVREBBERO CONOSCERE MEGLIO
- Risultati dei fondi che investono in azioni europes (operativi da almeno 36 mesi) | o | B
FONDO SOCIETA' ) GESTIONF Pﬁwum U’IM_FGES% e ?f.’fﬂmmﬁ‘ i AZION ] BENCHMARK AZIONARIC ATTUALE
T - | GENNAJG 2003 36 annl 12 mesi Makang | eslors Mquiditéeattro, e -
Az, europee - indice MSCI turope (TR) -41.3 -31.4
Az. ifaliane - ingice Mediobanca (TR) -28,4 -20,
[ PEGGIORI
Cisalpino azionario Fineco gastioni sgr 284 -63,5 -34.5 129 53,0 34, 100% ssb pmi eurn valute
Nextra Az pmi Europa Nextra |LM. sgr 228 -6(), 1 -32.5 3.7 78,1 18,2 100% msci eurppe small cap
F&F Potenziale Europa DWS5 inv ltaly sgr 177 -579 284 7.1 73,8 18,1 0% msci europe 10% msci europe small cap
=aNPpadio euro Sanpacloimi AM sgr 577 -95,9 -33.2 9.0 7.9 13,1 100% msci emu (totaf return)
Sanpacia Europa L Sanpaolomy AM sgr 793 -55.,6 %22 4.9 80,4 14,7 100% mse! europe {otal return)
Centrale Europa Nextra M. sgr 256 -52.3 32 6 2.7 75.5 218 100% msci ac europe
Mc Fu-azionario Europa Fineco AM sgr 7 -H2,2 -28.6 8,2 68,2 23,6 100% FTSE eurptop 100
Euroconsult Azionario Europa | Euroconsult sgr 20 [ -52.0 31,5 9,6 73,4 17,0 90% DJ stoxx tmi
Bipielie F. Euro Bipielle fondigri sgr 42 -51.3 -30.9 11,4 749 13,7 Hi% msci emu
Nextra Az Curopa | Nextra | M. sgr 2.280 -50.3 -32.5 9.1 87,0 3,9 100% msei surope
Gestielle Europa Aletti Gestielle AM sgr 596 -60,0 -28.8 8,2 74,6 20,2 80% msci europe
I MIGLIORI (hanno perduto meno del 40%) *
Fondq alto azionario Fondi alleanza sqr G -14.8 -16,5 43,3 40,8 15,9 85% 0J eurn stoxx
G. Prime Funds Eurapa Generali AM sgr 96 -26.0 25,2 10,1 80,3 96 | 100% msci europe value
Leanardo eurostoxx |.eanardo sqQr 19 -34,7 24,6 19,0 67,5 13,5 90% msct euro
Azimut Europa AZimut sgr 428 -36.4 26,4 7.3 42,3 04 70% msci europe
| PIU" GRANDH (patrimonio superiore ad un miliardo)
Unicredit az, Europa Unicredit fondi sgr 1.948 -42 .4 29,0 6,5 78,2 15,3 95% msci eurgpe
Ducato Geo turopa Monte Paschi AM sgr 1.975 -44.4 49,0 4,9 88.0 7,1 90% mscl europe
Arca Azioni kuropa Arca sgr 1.308 -45,8 -31,72 4,4 76,5 19,1 | 95% msci pan-euro
Nextra azioni eurotop Nextra 1M, sgr 1115 48 ? -33,5 14,6 83.6 1,8 100% mscl europe
Nexira Az Europa Nextra (M, 5T 2.280 [ -B0,3 -32.,5 91 g§7.0 3,9 10% mscl europe
Fonti: elaborazioni Affari&Finanza su dati Assogestioni e di attre fonti
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