FONDI
ANALISI

(QUANTO CONVIENE
IL PIANO DI ACCUMULO

m di Fabio Sansone

Chi avesse investito in prodotti azionari sei
. L M onviene investire in fondi non tut-
anni fa, alla vigilia dello shoom delle Borse, fo insieme ma un po' alla volta

per evitare di sbagliare il momento?

0ggi accuserebbe in media una perdita. Ma se E' Vinterogativo al quale Investire i-

avesse scelto, a parita di capitale impiegato, Fettuata o6 un continaio difondl dopo

r" . . . la forte correzione delle Borse di

la formula dell'investimento mensile, si magaio, proseguita in lugio, he ha

ritroverebbe un netto guadagno. Ecco il Fiont delle quotaziont.

. . . . . La maggior parte degli esperti si dice

confronto in dettaglio per 99 fondi esaminati Gomvinta che, relativamento ai fonda.
E alla lunga il Pac premia la pazienza dell'investitore .
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DAL 29.2.2000 AL 30.6.2006
e==m capitale versato esss capitale PAC

Alla fine del periodo considerato, oltre sei anni, I'investimento rateale (Pac) assicura un guadagno.
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mentali, non si possa parlare di inver-
sione di tendenza e che il trend positi-
vo di Borsa proseguira nei prossimi
mesi anche se con una volatilita su-
periore alla precedente
Altri esperti, tuttavia, sottolineano
che a differenze delle piu recenti cor-
rezioni (agosto 2004 e ottobre 2005),
questa volta saranno necessari tempi
piu lunghi di recupero per rivedere le
quotazioni di inizio maggio, prece-
denti la crisi.
«Il 10 maggio ha avuto inizio una del-
le piu forti correzioni del mercato
azionario in questo ciclo congiuntu-
rale», ha detto Mag. Klaus Glaser,
Chief Investment Officer di Raiffeisen
Capital Management (RCM), la mag-
giore societa austriaca di gestione
fondi. «Credo, tuttavia, che siamo di
fronte a una fase di stabilizzazione e
recupero, soprattutto perché la sta-
gione dei report aziendali del secon-
do trimestre confermera I'ottima sa-
lute di cui godono attualmente le
aziende».
Cio nonostante, potranno trascorrere
— ancora alcuni mesi prima che i timori
inflattivi svaniscano completamente,
poiché il tasso core (I'inflazione de-
purata dalle componenti energetica e
alimentare) negli Usa continuera a
crescere ulteriormente, in parte per
ragioni tecniche. Per i mercati finan-
ziari cio si tradurra in un prolunga-
mento della fase d’incertezza.
Come dire che il potenziale di corre-
zione sui mercati non € ancora intera-
mente esaurito, tanto piu che il pros-
simo terzo trimestre si preannuncia
difficile per motivi stagionali. Rispet-
to all’ultima fase di recessione 2000-
2002, secondo Klaus Glaser di Raif-
feisen Capital Management, esistono
tuttavia notevoli differenze «Da un la-
to, le aziende non si trovano affatto in
una bolla, al contrario i bilanci azien-
dali sono sani. Dall’altro, le valutazio-
ni dei titoli azionari possono essere
considerate moderate, anche tenen-
do conto di eventuali revisioni al ri-
basso degli utili verso la fine dell’an-
no. Per questi motivi, le ripercussioni
negative si manterranno entro limiti
contenuti e, a breve, potranno tra-
sformarsi in interessanti opportunita
d’acquisto per investimenti con un
orizzonte temporale di medio e lungo
termine».

Pac batte sempre Pic

RENDIMENTO TRAMITE:
NOME DEL FONDO SOCIEI'I:\ DI GESTIONE CATEG. PAC(1) PIC(2)
PIONEER AZIONARIO AMERICA LATINA A PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT AEM 1,22%  3941%
PIONEER AZIONARIO PAESI EMERGENTI A PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT AEM 5231%  16,31%
BNLAZIONI EMERGENTI BNL GESTIONI SGR AEM 5220%  535%
DWS EMERGENTI LC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AEM 5085%  -4.97%
RAS EMERG.MARKTS EQUITY L RASAM. SGR AEM 5084%  18,02%
AUREQ MERCATI EMERGENTI AUREQ GESTIONI SGR AEM 5081%  2341%
DUCATO GEO EUROPA PMI MONTEPASCHI A.M.SGR AEU 4729%  9,84%
CAPITALGEST EQ.EM.MARKETS CAPITALGEST SGR AEM 46,89%  2343%
SANPAOLQ MERCATI EMERGENTI SANPAOLO IMI A.M. SGR AEM 46,75%  -151%
GESTIELLE EMERGING MARKET ALETTI GESTIELLE A.M. SGR AEM 44.69% 1,75%
NEXTRA AZIONI PAESI EMERGENTI CAAM SGR AEM 3955%  0,02%
EUROMOBILIARE EMERG.MKTS EQ. EUROMOBILIARE A.M. SGR AEM 3882%  12.38%
FONDERSEL PMI ERSEL A.M. SGR AIT 373%  21,04%
GESTNORD AZ. PAESI EMERGENTI SELLA GESTIONI SGR AEM 37,06%  -8571%
DUCATO GEQ PAESI EMERGENTI MONTEPASCHI A.M.SGR AEM 36.87%  -10,33%
BIPITALIA HENDERSON PEMERGENTI BIPITALIA GESTIONI AEM 3452%  -4,24%
AZIMUT EMERGING AZIMUT SGR AEM 3335%  -8,60%
DWS EUROPA MEDIUM CAP LC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AEU 3328%  -946%
BIPIEMME ITALIA BIPIEMME GESTIONI SGR AIT 3212%  0,26%
IMIITALY FIDEURAM INVESTIMENTI SGR AT 31,83%  -1,26%
CARIPARMA NEXTRA AZ.QEURO CAAM SGR AAE 31,69%  -1324%
MEDIOLANUM RISPARMIQ ITALIA CRESCITA  MEDIOLANUM GESTIONE FONDI SGR AIT 3081%  841%
LEONARDO SMALL CAPS LEONARDO SGR AIT 2991%  317%
GENERALI EUROPA VALUE BG SGR AEU 2931%  21,15%
PIONEER AZIONARIO CRESCITAA PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT AIT 2891%  -4,64%
NEXTRA AZIONI PMI EUROPA CAAM SGR AEU 2812% -3331%
GENERALI CAPITAL BG SGR AIT 280%  -1761%
LEONARDO AZIONARIO ITALIA LEONARDO SGR AT 2838%  501%
NEXTRA AZIONI ITALIA DINAMICO CAAM SGR AIT 28,32% 5,29%
BIM AZIONARIQ ITALIA BIM INTERMOBILARE SGR AIT 2100%  475%
SAITALIA EFFE GESTIONI SGR AIT 26,97% 1,48%
CREDIT SUISSE AZIONARIO ITALIA CREDIT SUISSE AM. FUND SGR AT 26,80%  -8,96%
FONDERSEL ITALIA ERSEL A.M. SGR AIT 26,70%  062%
SANPAOQLOQ ITALIAN EQUITY RISK SANPAQLO IMIA.M. SGR AIT 2639%  -8,22%
RAS CAPITALL RAS AM.SGR AIT 2624%  -1,92%
AZIMUT CRESCITA ITALIA AZIMUT SGR AT 2570%  -9,39%
PIONEER AZIONARIO ITALIAA PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT AIT 4%  -156%
ZENIT AZIONARIO ZENIT SGR AIT 252% -17,711%
DUCATO GEOQ ITALIA MONTEPASCHI A.M.SGR AIT 24.79%  -18,44%
LEONARDO EURO LEONARDO SGR AAE 24.66%  -0,67%
NEXTRA AZIONI ITALIA CAAM SGR AIT U41%  -017%
AUREQ AZIONARIO ITALIA AUREQ GESTIONI SGR AIT 2398% -11,31%
ARCA AZIONI ITALIA ARCA SGR AIT 2392%  -841%
OPTIMA AZIONARIO ITALIA OPTIMA SGR AT 2379%  -11,58%
BNLAZIONI ITALIA BNL GESTIONI SGR AIT 2349%  -9,64%
DWS ITALIALC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AIT 2330%  -892%
AAAMASTER AZ.ITALIA ANTONVENETA ABN AMRO AIT 213%  -1761%
ALTO AZIONARIO FONDI ALLEANZA SGR AAE 2292%  1481%
GESTNORD AZIONI ITALIA SELLA GESTIONI SGR AIT 224%  -1388%
CAPITALIA AZIONARIO ITALIA CAPITALIA AM SGR AIT 2,14%  -11,85%
DWS MEDIUM CAPLC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AIT 2209%  -9,08%

continua a pag. 61
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Da sapere

m Pac
Acronimo di Piano
di Accumulo di Capitale.
E' la formula che
consente agli investitori
di impiegare i risparmi
a rate mensili
(a partire di solito
da 50 - 100 euro),

er un periodo di tempo
rda 5a 30 anni),
senza vincolo
di completamento
del piano di versamenti,
con I'obiettivo
di costituirsi un capitale

nel medio lungo termine.

m Pic

Acronimo di Programma
di Investimento

di Capitale. E" il classico
investimento, in unica
soluzione, del capitale.
Lobiettivo ¢ quello

di capitalizzare

il risparmio gia
accantonato operando
o una diversificazione
del portafoglio o un
investimento selettivo.

= Tasso core

E' la componente
dell'inflazione
americana al netto
delle voci energetiche
alimentari.

Viene ritenuto

un indicatore piu valido
di quello globale

in quanto esprime

la variazione dei prezzi
al consumo delle
componenti meno
Ie%ate al prezzo

del petrolio.

LE SCELTE DA FARE

Che fare? Aumentare il peso dell’a-
zionario approfittando di prezzi che
non si vedevano dal novembre 2005
oppure aspettare ancora per evitare
di incamerare una nuova prossima
ulteriore correzione?

La soluzione a questi quesiti puo
trovarsi nella formula dei piani di
accumulo (Pac) tramite i quali si
compera in tutte le condizioni di
mercato e si prescinde dalle tenden-
ze immediate: acquistando tutti i
mesi si media il prezzo e si diluisce
il rischio.

E' quanto emerge dall’analisi che In-
vestire ha elaborato considerando il
periodo compreso tra il febbraio
2000 (data di massimo delle Borse
mondiali prima dello scoppio della
bolla speculativa) e il giugno 2006.
Sono stati esaminati 99 fondi comu-
ni d'investimento azionari di quattro
delle piu diffuse categorie d’investi-
mento (area euro, Europa, Emer-
genti e Italia); per ognuno & stato
calcolato il rendimento di un inve-
stimento di 19 mila euro in unica so-
luzione (Pic) effettuato il 29 febbraio
2000 e concluso il 30 giugno scorso
e quello relativo a un investimento
a rate (Pac) da 250 euro mensili dal
febbraio 2000 al giugno 2006, per
un totale di19 mila euro. Oltre al-
I"abbattimento significativo della
volatilita dell’investimento grazie al
meccanismo di acquisto sistemati-
co delle quote mensili che permette
di mediare il prezzo e la rischiosita
complessiva, si registra un netto
miglioramento dei rendimenti.

PERFORMANCE IN ATTIVO
Il primo dato che emerge dal con-
fronto tra i rendimenti tramite Pac
e quelli tramite Pic e che nel caso
della formula dei piani rateali in 98
casi sui 99 elaborati (fa eccezione
il solo fondo Capitalia Euro
Growth), ovvero il 99% dei casi, il
rendimento € positivo mentre nel
caso dei Pic la percentuale si fer-
ma al 21% (soltanto 21 fondi su 99
mostrano una performance positi-
va con il versamento in unica so-
luzione). In media, investendo19
mila euro in unica soluzione a fine
febbraio 2000, ci si ritroverebbe
oggi con 16.445 euro pari a una
perdita del 13,45%. Lo stesso im-
porto complessivo (19 mila euro)
spalmato in rate mensili da 250
euro dal febbraio 2000 al giugno
2006 avrebbe invece fatto accan-
tonare in media quote per un valo-
re di 23.537 euro con un guadagno
del 23,88%: 4.537 euro in piu di
quanto versato e ben 7.091 euro in
piu di quanto avesse permesso di
fare il pic.

1 MIGLIORI

PER OGNI CATEGORIA

Tra gli azionari area euro, il Pac piu
redditizio sarebbe stato quello con
il fondo Cariparma Nextra az.Qeu-
ro (+31,69%) di Caam sgr, che si
confronta con il -13,24% che lo
stesso fondo avrebbe offerto trami-
te versamento in unica soluzione.
Molto interessante pure il Pac di
Leonardo euro (+24,66%) di Leo-
nardo sgr che strapazza il rendi-

Lo stesso fondo. Lo stesso importo. E lo
stesso arco di tempo. Ma performance finali
rofondamente diverse tra loro. E' questa la

rapparente) contraddizione che emerge dal
confronto tra il versamento in unica
soluzione (Pic) di 19 mila euro e il
versamento rateale &pac) da 250 euro al
mese, per un totale di 19 mila euro versati,
nel fondo Ducato Geo Europa alto potenziale
nel periodo che va dal febbraio 2000 al
giugno 2006. Linvestitore che avesse
impiegato tutto il capitale in data 28 febbario
0 se ritroverebbe oggi con 3.586 euro,

con una performance del -81,13% e una
erdita di 15.414 euro. Con la formula del
ac, invece, il capitale accumulato
ammonterebbe a 20.184 euro con un
guadagno del 6,23% rari a2.184 euro: la
ifferenza rispetto all'investimento in Pic é
di 16.598 euro.
Non solo. Il sottoscrittore che avesse scelto
il versamento in unica soluzione, per tornare
in possesso dell'intero capitale iniziale
investito (19 mila euro) dovra aspettare che
il valore della quota del fondo cresca del
429,9%.
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mento conseguito tramite Pic men- RENDIMENTO TRAMITE:
tre Alto azionario (+22,92%) di Fon- NOME DEL FONDO SOCIETA DI GESTIONE CATEG. PAC(1) PIC(2)
di Alleanza sgr é riuscito a fare me-
glio al pur rispettabile risultato che  APULIAAZIONARIO SELLA GESTIONI SGR AT 2206%  -1356%
avrebbe ottenuto tramite versa- DWS ITALIANC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AIT 295%  -10,75%
mento in unica soluzione CA-AM MIDA AZIONARIQ ITALIA CAAM.SGR AT 2162%  -20,96%
(+14,41%). SANPAQLO AZIONI ITALIA SANPAOLO IMIA.M. SGR AT 257%  -1091%
Nella categoria degli azionari Euro- EUROMOBILIARE AZIONIITALIA EUROMOBILIARE A.M. SGR AT 21,16%  -812%
pa, invece, € Ducato Geo Europa BIPITALIA MEDITERRANEQ BIPITALIA GESTIONI AAE  2089%  -2,86%
PMI di Montepaschi am sgr a vanta-  SYSTEMAAZIONARIO [TALIA SYSTEMA AM SGR AT 2085% -2244%
re il miglior risultato tramite la for-  CAPITALGESTITALIA CAPITALGEST SGR AT 2056% -1355%
mula dei Pac (+47,29%), sbaraglian- DUCATO GEO EUROPA MONTEPASCHI A.M.SGR AEU 2054%  -20,86%
do il +9,84% ottenuto con il versa- SYMPHONIA AZION.ITALIA SYMPHONIA SGR AIT 20471%  -12.90%
mento in unica soluzione. Secondo BIPITALIA AZIONI ITALIA BIPITALIA GESTIONI AT 2030%  -12,88%
posto per DWS Europa medium BIPITALIA HENDERSON EUROPA BIPITALIA GESTIONI AEU 1854%  -20,50%
cap lc di DWS Investments Italy sgr ~ CA-AMMIDAAZIONARIO EURO CAAM.SGR AAE  1797%  -30,15%
che mette a segno un +33,28% con i IMI EUROPA FIDEURAM INVESTIMENTI SGR AEU  17.9%4%  -11.31%
versamenti periodici e un -9,46% PIONEER AZION. VALUE EUROPAADISTR.A  PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT AEU 17,66%  -23,00%
con il pic mentre al terzo posto di AZIMUT EUROPA AZIMUT SGR AEU 17.35%  -1521%
insedia Generali Europa value di FONDERSEL EUROPA ERSELA.M. SGR AEU  17,03%  -2398%
BG sgr che pure ha registrato un ot-  RASEUROPEL RAS AM.SGR AEU  1619% -2365%
timo +21,15% con il versamento in PIONEER AZIONARIO EUROPAA PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT AEU 1543%  -21,01%
unica soluzione: la performance del  ASTESEEUROAZIONI BIPITALIA GESTIONI AEU  1503% -16.27%
fondo con il meccanismo del pac  GESTIELLE [TALIA ALETTI GESTIELLE A.M. SGR AT 1473%  -2621%
balza pero al +29,31%. CAPITALIA AZIONARIO EUROPA CAPITALIAAM SGR AEU  1438%  -30,45%
Stesso percorso per il fondo Fon-  BNLAZIONI EUROPA BNL GESTIONI SGR AEU  1403%  -2862%
dersel Pmi di Ersel sgr: se con il Pic DWS EUROPALC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AEU  1368%  -32,34%
— il sottoscrittore ha guadagnato un  BIPIEMMEEUROPA BIPIEMME GESTIONI SGR AEU  1362% -2325%
ottimo 27,04%, tramite il Pac il risul-  ALBERTOPRIMO GESTI-RE AT 1333%  -923%
tato sarebbe stato del 37,73%. Mol-  ALBOINORE GESTI-RE AT 1321%  -3854%
to pit ampio, sempre all'interno dei  AUREQ EMUECU AUREOQ GESTIONI SGR AAE  1303%  -28,74%
fondi azionari ltalia, il divario di CONSULTINVEST AZIONE CONSULTINVEST FONDI AEU 1299%  -27,32%
rendimento Pac - Pic relativo ai SAIEUROPA EFFE GESTIONI SGR AEU  1296% -31,18%
fondi Bipiemme ltalia di Bipiemme  BIPITALIAEURO BIPITALIA GESTIONI AAE  1294%  -31,78%
gestioni sgr e Imi ltaly di Fideuram MEDIOLANUM EUROPA 2000 MEDIOLANUM GESTIONE FONDI SGR AEU  1283%  -2856%
investimenti. Il primo, infatti, con il CAPITALGEST EUROPA CAPITALGEST SGR AEU  1278%  -21,08%
versamento in unica soluzione ha  ARCAAZIONIEUROPA ARCA SGR AEU  1254%  -26,16%
registrato un rendimento positivo  SANPAOLOEURD SANPAOLO IMI AM. SGR AAE  1216%  -41,10%
dello 0,26% che, con i versamenti a  GRIFOGLOBAL GRIFOGEST SGR AT 11.96%  -957%
rate, si impenna fino al +32,72%. EUROMOBILIARE EUROPA EQ.F. EUROMOBILIARE A.M. SGR AEU 1097%  -21,17%
Imi Italy, a fronte di una perdita NEXTRA AZIONI EUROPA DINAMICO CAAM SGR AEU  1089%  -27,98%
dell’1,26% del Pic, evidenzia un SANPAOLO EUROPE SANPAOLO IMIA.M. SGR AEU 10,66%  -4517%
guadagno del 31,83% tramite Pac. GESTIELLE EUROPA ALETTI GESTIELLE AM. SGR AEU  1008% -36,58%
NEXTRA AZIONI EUROPA CAAM SGR AEU 981%  -30,30%
FUNZIONA ANCHE GESTNORD EURQPA SELLA GESTIONI SGR AEU  982%  -298%%
CON GLI EMERGENTI DWS EUROPANC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AEU  962%  -2974%
Leffetto migliorativo della formula MEDIOLANUM AMERIGO VESPUCCI MEDIOLANUM GESTIONE FONDI SGR AEU 916%  -31,3%%
del Pac fa sentire i suoi benefici pu-  SYSTEMAAZIONARIO EURO SYSTEMA AM SGR AAE  791%  -4140%
re nella categoria dei fondi azionari DUCATO GEO EUROPA ALTO POTENZIALE MONTEPASCHI A.M.SGR AEU 6,23%  -81,13%
emergenti che pure sono stati capa- DWS EUROPA GROWTH LC DWS INVESTMENTS ITALY SGR AEU 563%  -52,25%
ci di interessanti performance tra-  CAPITALIAEURO GROWTH CAPITALIA AM SGR AAE  -861%  -64.71%
mite i pic. Pioneer azionario Ameri- MEDIA DEI PAC (99 ELABORAZIONI) 2388%  -1345%

ca Latina e Pioneer azionario Paesi
emergenti, entrambi dell’'omonima (1) versamenti da 250 euro mensili, dal febbraio 2000 al giugno 2006,
! per un totale di 19 mila euro totali.

sgr del gruppo Unicredito, vedono (2) versamento di 19 mila euro in unica soluzione effettuato a fine febbraio 2000.

lievitare i rendimenti del pic, pari ri-
spettivamente, a +39,41% e
+16,37%, a +71,22% e a +52,37%
con i pac. |
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