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Mettere tutta la volatilita in un paniere

Come operano

i fondi alternativi

per il retail che in Europa
gestiscono 160 miliardi
con tecniche da hedge

LauraMagna

112015? SaraI'anno della volati-
litd in Borsa. Una bestia nera peri
piccoli investitori, a meno di non
servirsidistrumenti capacidifun-
zionare ignorando le turbolenze
dei mercati.

Stiamo parlando degli Ucits al-
ternativi: fondi accessibili al retail
che perd usano le strategie degli
hedge, i prodottispeculativi riser-
vati ai professionali.

«Inun2oi5piuvolatilerispetto
al 2014 — dice a Plus24 Stefano Be-
stetti, direttore di Hedge Invest
Sgr - puntiamo con decisione al
mercato europeo che offre un mi-
gliore rapporto rendimento/ri-
schio sul fronte azionario: I'inizio
del Qe, I'euro debole, gli stress test
sulle banche pit grandie il prezzo
del petrolio contenuto offrono
uno scenario pill positivo per il
Vecchio Continente. Per questo
motivo pensiamo che i fondi di ti-
poLong/shortequityeuropeopo-
tranno offrire agli investitori
un'esposizione al settore aziona-
rio con una volatiliti sotto con-
trollo grazie allapresenza di posi-
zioni corte tipiche dell'approccio
absolute return».

Mala volatilita in aumento da-
ra opportunita anche ai global
macro «che possono sfruttare le

diverse fasidelle politiche mone-
tarie delle principali banche cen-
trali — continua Bestetti — ovvero
daunlato Europa e Giappone su-
per espansive, mentre Fed e BoE
sonoprontead aumentare i tassi.
In questo scenario ci saranno
trend da cogliere sia nel mercato
obbligazionario che in quello
delle valute».

Come si ottiene un paniere a
volatilita vicina allo zero? La pill
classica delle strategie consiste
nel costruire coppie di titoli, ap-
partenenti al medesimo settore,
su cui scommettere al rialzo (in
gergoandarelunghiolong)oalri-
basso (andare corti o short): le co-
siddette pair trading. Lo fa, per
esempio, Andy Kastner, gestore
del fondo JB Absolute Return Eu-
rope Equity di Swiss & Global AM.

«Indipendentemente dall'an-
damentodel mercato—spiegaKa-
stner — il rendimento sara positi-
vo, a condizione che le posizioni
lunghe sovraperformino quelle
corte corrispondenti. La nostra
strategia prevede l'eliminazione
dei rischi rischio di mercato, di
settore, correlati ai Paesi e allo sti-
le di investimento e si concentra
esclusivamente sulla generazio-
ne di alfa attraverso la selezione
dei titolin.

Non accoppia titoli affini, ma
crea un paniere vastissimo di
azionichesiprevedevadanoindi-
rezioniopposte, Gianmarco Mon-
dani, cio di Gam Im, «Andiamo
long su societa che crediamo fa-
ranno utili superiori a quelli del
consensus nei successivi 12-18
mesi—affermaMondani — mentre
scegliamo le posizioni short trale
aziende i cui profitti deluderanno

le stime degli analisti». Un ap-
proccio che paghera di pilt nei
prossimi mesi, quandola volatili-
tiaumentera.

« Ultimamente — osserva Mon-
dani — abbiamo assistito a molti
eventi importanti dalle conse-
guenze incerte.Le quotazionidel-
la maggior parte delle commodity
si sono pressoché dimezzate, in-
dicando un rallentamento dell'at-
tivitad economica; la Banca nazio-
nale svizzera ha abbandonato il
peg conl'euro; I'Eurozonasitrova
nuovamente davant alla difficile
scelta se espellere dall'euro oppu-
re no un suo membro; la situazio-
ne dell'Ucraina diventa ogni gior-
no pilt complicata con un sempre
maggiore isolamento della Rus-
sia. Riteniamo pertanto che la vo-
latilita rimarra alta e che qualsiasi
investitore che vogliaavereunap-
proccio direzionale al mercato
azionario,dovraessereingradodi
digerire significativi contraccolpi
e importanti rally”.

Dunque anche il mercato degli
Ucits alternativi &€ destinatoa cre-
scere. «Con 1'Ttalia — conclude Be-
| stetti -al centrodi questoprocesso
di espansione. Gli investitori in-
fatti, dopo i rally nelle principali
asset class a seguito dell'enorme
liquidita creata dalle principali
banche centrali, percepisconoche
il rischio sui principali mercati &
aumentato. Per questo motivo so-
no allaricercadisoluzionidiinve-
stimento che possano proteggerli
in caso di storni». E non a caso gli
Ucits alternativi hanno raggiunto
inEuropail picco di16omiliardi di
euro in gestione (vedi grafico in

pagina).
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Da dove proviene in Europa la raccolta dei fondi Ucits alternativi.
Datiin%
Regno
Unito
Italia m
Svizzera m
Francia m
Germania B
|

Spagna 62
Benelux L2 8
Scandinavia 2
Altri
Paesi

FONTE: MondoAlternative
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