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Nonostante il panorama
geopo l i t i co  cont inu i  a
generare incertezza sui
m e r c a t i ,  l e  s c e l t e
s t r a t e g i c h e  d e i  f u n d
selector restano intatte. Gli
e s p e r t i  c h e  h a n n o
partecipato all'ultimo Fund
Selector Talks del 17 marzo
organizzato da FundsPeople
continuano a privilegiare un
approccio basato sul la
qua l i tà  de i  mode l l i  d i
business, sulla solidità dei
f o ndamen t a l i  e  s u l l a
d i v e r s i f i c a z i o n e  d e i
portafogli. I fund selector
m a n t e n g o n o  l ' a s s e t
a l l o c a t i o n  d e f i n i t a ,
cal ibrando solo a lcune
esposizioni per contenere
rischi ciclici e incrementare
la resilienza complessiva.
L ' a t t e n z i o n e  r e s t a
concentrata sull'analisi delle
s ingo le  az iende,  su l la
capacità dei gestori  di
generare alpha ripetibile e
s u l l ' e q u i l i b r i o  t r a

r e n d i m e n t o  a t t e s o  e
volatilità, con l'obiettivo di
costruire portafogli robusti
e flessibili. "La guerra in
I r a n  s t a  g e n e r a n d o
incertezza sui mercat i ,
qu ind i  come por t fo l i o
m a n a g e r ,  c i  s t i a m o
adattando alle condizioni di
mercato", commenta Yann
Giordmaïna, fund manager,
head of Value Team LFDE
(LBP AM Group). "Quello
che stiamo facendo, in
quest i  u l t imi g iorni ,  è
ridurre in modo significativo
l ' e s p o s i z i o n e  a l l a
componente cic l ica del
portafoglio, mantenendo un
a p p r o c c i o  p r u d e n t e " .
Sottol inea poi come le
va l u t a z i on i  r e s t i no  i l
p r i n c i p a l e  p u n t o  d i
riferimento nel processo di
investimento della società.
In generale, però, precisa il
team analizza le singole
aziende, considerando il
management, la storia, le
a ree  geogra f i che  e  i l
c on te s to  compe t i t i vo .
"Inoltre, per inserire un
titolo in portafoglio serve un
ca ta l i z za to re .  Pe r ché ,
sebbene queste anal is i

s i a n o  r e l a t i v a m e n t e
meccaniche, la parte più
qualitativa e decisiva è
proprio i l catalizzatore:
perché investire in questa
società e non in un'altra? È
ques t o  que l l o  che  c i
c h i e d i a m o  p e r  o g n i
o p p o r t u n i t à  c h e
individuiamo" Banca Finint
ribadisce che il processo di
selezione non è cambiato
nonostante i l  contesto
a t t u a l e .  " C i ò  c h e  è
c a m b i a t o ,  i n  q u e s t o
periodo, è il modo in cui
scegliamo i fondi all'interno
d i  t a l e  p r o c e s s o " ,
commenta  L i l l o  Fer ro ,
portfol io manager, che
agg i unge ,  " i n  ques t e
settimane stiamo cercando
di costruire portafogli che
non abbiano troppi rischi
a p e r t i  e  n o n  s i a n o
eccessivamente concentrati,
perché riteniamo che in un
con tes to  come que l l o
a t t u a l e  s i a  d i f f i c i l e
p r e v e d e r e  c o m e
evolveranno gl i  eventi.
Pensiamo, ad esempio, alle
d inamiche  legate  a l l a
g u e r r a  i n  I r a n  e
all'andamento dei prezzi del
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petrolio: ogni giorno lo
scenario può cambiare
rapidamente e in modo
i m p r e v e d i b i l e . "  C o n
l'aumento della volatilità dei
mercati, Sempione SIM
t e n d e  a  c o n c e n t r a r e
l'attenzione su fondi in
grado di offrire performance
più stabili lungo le diverse
fasi del ciclo, piuttosto che
su temi specif ic i, dove
spesso  l e  va lu taz i on i
risultano molto elevate. Alla
l u c e  d e l l e  t e n s i o n i
geopolit iche, la società
privilegia quindi fondi di alta
qualità e più resilienti, che
investono in società con
bilanci solidi, un basso
livello di indebitamento e
una buona capacità di
generare flussi di cassa. "In
questo modo rendiamo i
p o r t a f o g l i
comp less ivamente  p iù
robusti", spiega Margherita
Strazzari, asset manager.
Nel processo di selezione, la
società analizza diverse
aree geografiche e differenti
asset class, con l'obiettivo
d i  a u m e n t a r e  l a
diversificazione e ridurre la
correlazione tra le asset
class tradiz ional i .  "Per
questo, nell'ultimo anno
a b b i a m o  i n i z i a t o  a
introdurre anche strategie
alternative, come il merger
arbitrage o i cat bond".
William Trevisan, gestore di
p o r t a f o g l i o ,  P h a r u s
Management, sottolinea
c o m e  i l  p r o c e s s o  d i
selezione non sia cambiato
nell 'attuale contesto di

m e r c a t o .  " Q u a n d o
cerchiamo un gestore, il
nos t ro  ob ie t t i vo  è  l a
generazione di alpha. Il
beta, infatti, lo otteniamo in
modo più semplice tramite
gli ETF; ciò che cerchiamo
davvero è il valore aggiunto
che il gestore può offrire.
Per questo analizziamo la
capacità di generare alpha
in modo ripetibile", spiega.
T r e v i s a n  g u a r d a  i n
particolare alla solidità del
processo di investimento e
alla sua coerenza nel corso
dei cicli di mercato. Un
elemento fondamentale,
aggiunge, resta la liquidità
del portafoglio, "I nostri
clienti non guardano con
favore ai mercati privati,
per la poca trasparenza e
complessità". Infine, per
valutare una strategia,
vengono considerati diversi
o r i z z o n t i  t e m p o r a l i ,
analizzando le performance
su uno, tre e cinque anni
"perché riteniamo che una
strategia abbia bisogno di
tempo per esprimere i l
proprio valore"
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