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Dai tassi alla corsa dei consumi di Pechino

a quali sono i singoli prodotti e
gestori Lquid alternative che han-

no le migliori performan-
ce nell'anno del Covid?
Per esempio Banor Sicav Greater China
Equity che ha messo a segno un rendi-
mento a tre anni del 65,6896, confer-
mandosi migliore della categoria Emer-
ging Markets Equity e meritandosi l'am-
bito riconoscimento che viene conse-
gnato al MondoAltemative Awards 2021
(evento organizzato da Mondolnve-
stor). «La nostra fortuna è stata quella
di aver privilegiato aziende con la mag-
giore probabilità di sopravvivere e cre-
scere nei diversi scenari economici e,
credendo nella crescita dei consumi

65,6
percento

II risultato a tre anni
del portafoglio
Banor Sicav

Greater China Equity

della classe media cinese, abbiamo in-
vestito nei leader del consumo dome-
stico. Aziende moderne, gestite da im-
prenditori straordinari, con prodotti e
servizi che hanno conquistato posizioni
competitive. Le prime dieci in portafo-
glio nel 2020, hanno incrementato gli
utili di esercizio di circa il 25%», ha spie-
gato Giacomo Mergoni Ceo di Banor Ca-
pitaL
Tra i performe a tre anni, nella catego-
ria Liquid alternative Risk Premia, una
strategia che l'anno scorso ha faticato
molto, si è distinto il fondo Hsbc Gif
Multi-Asset Style Factors che ha messo
a segno una performance del 9,97%. «II
risultato è frutto della nostra filosofia

d'investimento — ha spiegato Mathieu
Guillemet, Senior Fund Manager di
HSBC Global Asse t Management — nel-
la selezione ci siamo focalizzati sui fat-
tori di premio accademici che, struttu-
ralmente, hanno una debole correlazio-
ne con le asset class tradizionali, in par-
ticolare l'azionano, escludendo i premi
altamente correlati ai rischi df mercato
direzionali, come volatilità, rischio di
credito. Abbiamo implementato le
esposizioni ai premi a livello macro e di
indice, senza esporci al singoli titoli.
Abbiamo così potuto sfruttare i derivati
più liquidi, come i futures indicizzati e
obbligazionari e i forward FX, e avere il
controllo sull'intero processo di investi-

mento e sulla sua implementazione».
Trai performer a un anno, con un pro-
gresso del 7,34%, il migliore del 2020,
nella categoria Liquid Alternative Fixed
Income, è statoll fondo lupiterStrategie
Absolute Return Bond, con un risultato
del 7„34%. «Vincente è stata la nostra
strategia di investimento basata sui fon-
damentali economici e sulla determi-
nazione del ciclo in cui ci troviamo —
ha spiegato Mark Nash, gestore del fon-
do nel commentare insultato—sl trat-
ta di un approccio relativamente tradi-
zionale che combiniamo con un'appro-
fondita analisi delle condizioni finan-
ziarie, valutando come queste possano
interagire con l'economia. Questo in-
clude naturalmente le azioni dei policy-
maker sul tassi d'interesse e analisi di
mercato individuali sulla struttura fi-
nanziaria nel sistema».
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Hedge popolari, Emergenti in vetta
E il rischio è rimasto sotto controllo
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Hedge popolari, Emergenti in vetta
E il rischio è rimasto sotto controllo

Rendimento leggermente positivo per i liquid alternative, con una volatilità del 6,7% contro il 29,4% delle Borse
Nel 2020 la miglior performance (10,8%) è dei prodotti specializzati sui mercati in via di sviluppo, trainati dalla Cina

nche i fondi liquid alterna-
tive (i prodotti che replica-
no strategie tipiche degli

hedge fund), hanno subito i con-
traccolpi che la pandemia ha asse-
stato al mercato azionario- pesanti
crolli alternati a repentini recuperi,
per effetto dei massicci interventi
monetari delle banche centrali. I
tondi liquid alternative, tuttavia,
come da loro missione, hanno sa-
puto mitigare bene il rischio, chiu-
dendoti 2020 con una performance
media più alta rispetto all'azionario
europeo (+0,29%, contro il + 0,11%

Analisi
Stefano
Gaspari,

che guida
la società
editoriale

specializzata
Mondoinvestor

dell'Eurostoxx TotaiMarket Net Re-
tura) e una volatilità più contenuta
( 6,79% contro i129,46% dei mercati
azionari). Ciononostante, l'annus
horribilis, è stato archiviato dai li-
quid alternative con un patrimonio
complessivo In calo di 46 miliardi
di euro rispetto al 2019 ( 215,6 mi-
liardi contro i precedenti 261,9) .

19 meccanismo

«La perdita è dovuta soprattutto ai
riscatti avvenuti nel primo trime-
stre dello scorso anno, tra l'altro
non del tutto giustificati, viste le
performance che i fondi stavano re-
gistrando, anche nelle fasi più criti-
che del mercato azionario. Nel
quarto trimestre il trend si è inverti-
to. Gli investitori sono tornati a
guardare con interesse a questo
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segmento di mercato», ha com-
mentato Stefano Gaspari, ammini-
stratore unico di Mondolnvestor. A
detenere la maggiore quota di mer-
cato (con 3i miliardi di euro di asset
in gestione) da sempre sono i fondi
Long/short equity, seguiti dal
Asset (con asset per 29,7 miliar-

di), dai Macro (26,7 miliardi), dai
Multistrategy (25,3 miliardi) e dai
Fixed income alternativi (23,2 mi-

1.02 Bardi).
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Con un risultato medio del 50,87%,
i miglioriperfonner 2020, premiati
al MondoAlternative Awards 2021,
sono stati i gestori speriatiyzati su-
gli emergenti, grazie ai rendimenti
azionari di queste aree, favoriti in
primo luogo dalla rapida uscita dal-
lapandemia da parte della Cina che
le ha permesso di proseguire nella
crescita economica.
Con una performance media del
5,44%, hanno conquistato il secon-
do gradino del podio, i fondi con
strategia Relative Value, che opera-
no arbitraggi e si sono avvantaggia-
ti dalla volatilità dei mercati. Meda-
glia di bronzo i fondi Credit long/
short che hanno tratto beneficio
dall'ampliamento e restringimento
degli spread obbligazionari, met-
tendo a segno una performance
media di categoria del 3,23%.
Fuori dal podio, con una perfor-
mance del 3%, si piazzano i gestori
che adottano la strategia Long/
short equity che hanno saputo na-
vigare tra gli alti e f bassi dei mercati
azionari, controllando la volatilità.
Positive anche le strategie Multi as-
set, Fixed income alternative e
Event driven.
Sono invece scivolati In fondo alla

classifica con performance negati-
ve i prodotti con strategia Volatility
trading (-6,68%) e I Risk premia

(13,54%). Spostandoci sul mercato
italiano, la novità più eclatante del
2020 è ilrltorno a performance rile-
vanti dei fondi di investimento al-
ternativi (Fla), strategie hedge che
rispondono alla direttiva Alfm. I
fondi di fondi hedge hanno chiuso
con una. performance del 9,06%.
«iln risultato significativo, matu-
rato in un anno con una elevata vo-
latilità, che è la dimostrazione che i
fondi hedge sono in grado di co.
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gliere le opportunità al momento
giusto— ha spiegato Gaspari —
l'elevata flessibilità gestionale di
questi prodotti, superiore a quella
dei liquid alternative che rispondo-
no a una normativa più stringente,
consentirà di ottenere buoni risul-
tati anche nei prossimi mesi».
In particolare, sette fondi di fondi
che consentono di accedere almer-
cato in modo diversificato, hanno
chiuso il 2020 in positivo e sette
single manager, nel 2020, hanno
ottenuto un risultato medio del-
P1,2794.
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