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Scegliere i fondi. Il confronto tra due azionari intemazionali

BancoPosta supera
Alto Azionario

grazie ai rendimenti

nell'ultimo anno

fondi che vengono analizzati questa settima-

na fanno parte della categoria Cfs Rating
degli Azionari Internazionali.
rio Inter

BancoPosta Azi

si ca-

ratterizza per un approccio di gestione bottom
up mentre Fondo Alto Internazionale Aziona-

BancoPosta Azionario Internazionale

rio coniuga un processo di asset allocation top
down con la selezione delle singole societa.
Entrambi sono caratterizzati da una volatili-
ta inferiore alla media sia a uno che a tre anni.
Le performance sugli orizzonti temporali presi
in esame danno ragione al comparto Bancopo-
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sta, soprattutto a un anno e year to date. 1l
secondo comparto & riuscito a limitare meglio
i danni durante la fase pili acuta della crisi
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= |l fondo investe, mediamente il 95%
del portafoglio, in azioni dei principali
paesi sviluppati. Lo stock picking &
guidato principalmente da analisi bottom
up effettuate sulle singole societa, Lo
stile di investimento combina scelte
value e growth. Non sono previste
coperture sistematiche del rischio
cambio, il che consente di sfruttare le
view sull'andamento delle valute.

Analisi

w |l fondo, confrontato con gli altri
Azionari Internazionali Cfs Rating, ha
generato rendimenti year to date e a

uno e tre anni. Nel 2010 il fondo ha
giovato della debolezza dell'euro, dello
stock picking nelfambito delle materie
prime e del sottopeso mantenuto per
tutto Panno sui titoli finanziari;
penalizzanti alcuni posizionamenti nel
petrolifero e nel farmaceutico. Per i
‘mesi a venire il gestore si aspetta una
elevata volatilita, anche se in tale
contesto intravede opportunita di
acquisto sui mercati azionari che
dovrebbero dare risultati positivi a fine
anno. A livello di asset allocation
geografica verranno preferite I'area
asiatica e americana, mentre a livello

finanziari Usa, produttori di fertilizzanti,
societd esposte ai consumi dei paesi
emergenti e settori sottovalutati, come
petroliferi e farmaceutici. In termini
valutari la preferenza andra nel breve
periodo verso il dollaro e nel medio
verso le valute emergenti; lo yen @
invece considerato soprawvalutato.

Plus
= Risultati a tre anni superiori rispetto
alla media di categoria.

Minus
= L'approceio difensivo non ha evitato

w || comparto investe principalmente in
titoli azionari a livello globale. L'attivita
di selezione titoli parte da un approceio
top down focalizzato su studi di settore
& indagini sulle possibili evoluzioni
macroeconomiche, attraverso il quale
viene stabilita I'allocazione geografica e
settoriale; successivamente vengono
selezionate le societa da inserire in
portafoglio in considerazione dei loro
fondamentali, delle loro strategie
industriali e della qualita del loro
management.

Analisi

alla media dei competitor mentre a tre
anni si riscatta con risultati migliori
della media, ottenuti anche grazie ad un
ottimo contenimento delle perdite nel
2008 che gli & valso il posizionamento
nel primo quintile di performance
nell'anno in oggetto. Buona la capacita
di limitare il rischio sia a uno che a tre
anni rispetto alla media del peer group
di riferimento. Nel corso del 2010 i
migliori risultati assoluti sono giunti dal
sovrappeso dell'area nordamericana
mentre, in termini relativi, non ha
premiato il posizionamento sulle aziende
a grande capitalizzazione europee. Nel

azionari poiché ritiene che nelle stime
di crescita per il 2011 ci sia spazio per
revisioni positive all'interno di un trend,
caratterizzato da buoni utili aziendali
che dovrebbe continuare. Allinterno di
tale scenario saranno pri
statunitense e i settori ciclici.

Plus
= Bravo a contenere la volafilita a uno
e tre anni rispetto alla media.

Minus
» Profilo commissionale aggravato dalla
presenza di commissioni di

tre anni superiori alla media riuscendo  settoriale gli occhi saranno puntati su perdite nelle ore piu intense della crisi. w Le performance ottenute dal fondo corso dei prossimi mesi il gestore & performance.
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