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\ Solo il 3% degli obbligazionari
fa meglio dei titali di Stato

Pesano i costi per chij investe
esclusivamente sul reddito fisso

1'83% dei gestori
non batte il mercato

olo il 17% dei fondi co-

muni italiani & ruscito

nell'ultiro anno a batte-
re il benchmark. L'analisi ab-
bastanza impietosa etnerge
analizzando ben 828 fondi co-
muai di diritlo italiano che
seltimanalmente comunica-
no a «Plus» anche | rsultati
ottenut dal parametro ogget-
tivo di riferimento «nettizza-
ti», ossia al netto delle impo-
stedel 12,5% gravanti sui fon-
di. Non hanno partecipato 4l-
la gara i fondi flessibili senza
benchmark e i prodotti nati
nell'ultimo anno.

E risultato particolarmente
ardito battere il mercato in
particolare per gli abbligazio-
nari. Tra i quasi 300 analizza-
ti solo nove (ossia il 3,3%)
sono riusciti nell’ardua im-

resa. Lo stesso copione tra i
tondi di liquiditd dove sola il
2,5% ha battuto il paniere di
titoli con cui i gestori si con-
frontano.

Sono andate meglio le cose:

-per i fondl azionari, in que-
sto caso il 28% dei fondi &
risultato vincente rispetto al-
le Borse, percentuale che
scende al 3% per i fondi bilan-
ciati analizzati. La statistica
non stupisce, visto che un

i piQ cari nel 2004

er ax.

to 'andamento del mercato
dei bond. In uno scenzurio rial-
zista del tassi, i gestori hanno
mantenuto un atteggiamento
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buona forma dei titoli a lun-
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ga scadenza che, nonostante
i rendimenti ai minimi, in
uno conteste di stagnazione

hanno realizzato delle ottime
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performance, pienamente
espresse dal benchmark ¢
non dai fondi.

Pesano 1 costi, Ma a parte

le implicazioni tecniche sui
fondi italiani continuanc 2
gravare 1 costl. Gli oneri di

gestione pesano in particola-
re sulle performance risicate
ottenibili puntando sui hond.
Se per un fondoe azionario
non & un problema ammortiz-

zare spese di gestione annue
che. guardando ai Ter 2004
(rapporto  costi  complessi-
vi/patrimonio) ammontano
mediamente ai 2,2% (con

Nota: classifica ded fondi piil iontani dal benchimark in posilivo 8 m nagativo tra quelll che

iraano setimanaiments a Plus il contronlo con i paraimstro

y proprio ogael
riterimento. Dafl aggiomall al 23/05/2005. {1) La periommancs el banciimark & &l boro

el ritenua cal 12,5%, per gl alli & al natio

punte del 2,7% per gli specia-
lizzati settoxiali), il discorso
cambia per i fondi di liquidi-
ta, sui quali talvolta il Ter pud
arrivare anche all'1%, ossia la

meth di quanto rendono i
BoT in un anno. Lo stesso di-

analogo risultato era gia stato ottenu-
to in un'inchiesta realizzata dal «So-
- le-24 Ores nel 2001, da cui cmergeva
che solo il 17% dei 649 fondi allora

analizzati era stato in grado di sovrap-

performare il proprio benchmarlc
Sui risultati deludenti dei fondi oh-

bligazionari probabilmente ha influi-

scorso vale per [ fondi obbligazionari, -

categoria per la quale il Ter medio

2004 & stato pari all'1,03 per cento,
Federica Pezzatli

Il Sole 240re -4 giugno 2005



