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Asset management. La strategia di Carmignac Gestion

Avanti tutta sugli emergenti

La valutazione
di questi mercati
resta interessante
L'unico rischio

é l'inflazione

Akvaml tutta sul Paesl
[Aemergenti. Non cambia
la rotta di Carmignac Ge-
stion, la socleta di gestione
francese che proprio in que-
sti giornd, in occasione del
tradizionale meeting annua-
le, ha ribadito le linee gulda
della sua stratogia di investi-
mento. E se sugli emergenti
non ol sono moltl dubbi, nel-
le aree sviluppate I'entusia-
smo non b cost evidente.

51 parte comungque da una
considerazdone fondamenta-
le: a livello globale | mercati
non saranno pil sostenuti
dagli ingenti Mussi di liguidi-
ta, come & avvenuto da mar-
z0 a oggl, ma si baseranno
sui [DH%H‘LL‘I‘[[:III. Fatta que-
sta premessa, I'idea & che la
crescita mondiale s1 stia rl-
sincronizzando e la situazio-
ne stia progressivamente tor-
nando alla normalith.

Per quanto ripuarda ke as-
set class, le azioni continuano
a essere la parte da privilegia-
e, visto che sono meno care
delle obbligazioni, mentre dal

versanie del tassi d'interesse
resteranno su livelll contenuti
per non compromettere la -
presa economica e la rivaluta-
zone del dollaro non sara pod
cosi evidente. Pl nello specifi-
oo, in Usa la ripresa c'b grazie
alla ricostiturione delle scorte
e alla produttivita che ha rico-
minciato a crescere, mentre il
problema dell'Europa & lega-
to al forte indebitamento di
paesi come la Grecia, il Porto-
gallo e I'rdanda.

Focus sugli emergenti
«Gli emergenti non sono anco-
ra abbastanza valutati - ha
splegato il fondatore della so-
cieta Edouard Canmignac - So-
no paesl che vantano fonda-
mentali pis solidi rspetio al
occidentali e non c'é mo-
thio perché si debiba applicane
un premio al rischio superiore,
chie avolte pud essere nell'ond-
ne del 10 per cento. Certo, po-
trebbe esserci qualche rischio
inflazionistico in pil rispetto
al paesi sviluppati soprattutto
in Cina, ma la situazione resta
comundue sotto controllos.
Idee chiare, dungue, anche
supportate dai rsultati, visto
che nell'ultimo anno 1 fond
specializzati su questi mercati
{Carmignac Emergents e Car-
mignac Portfollo Emernging Ti-
scovery) hanno portato a casa
rispettivamente i1 70 e i 98
per cento di performance (sl
veda la tabella in pagina).
«Abbiamo il 34% dei porta-

I rendimenti
Performance: dei prodotti Carmignac in diversi periodi di tempo

- L Var. % Var. % Var. % Var. %
—— e a 1 mese a b mesi a 1 anno a5 anni
(. Commadities Az. Risorse naturali 10 345 049 108.44
L. Porttolio Em. Discovery Az Mercati Em. GL 802 014 91,66 -
C. Emergents Az. Mercati Em. GL 19 FENL] nn 1326
L. Grande Europe A Azionario Furopa 573 4 3609 il
C. Profil Reactit 100 Flessibile Globale 552 151 4 0.0
L. Innovation Az. Glchale 551 1635 1987 -
C. Euro - Entrepreneurs Az Furopa Pmi 513 251 35 nAdi
L. Investissement A Az. Gichale 437 145 1928 88
C. Euro - Investissement Az Europa 425 1304 061 1507
L. Investissement Latitude Flessibie Globale A5 1003 2480 B15
C. Profil Reactit 75 Flesshile Globale 415 nn 1938 KK
L. Profil Reactit 50 Flessibile Globale 282 12 1286 28
C. Euro - Patrimoine Flessibile Globale an 1049 10.11 1551
L. Patrimoine A Flessiie Globale 164 6,36 15,88 61,68
C. Porttolio Global Bond  Obtl. Gobale 117 A -1534 -
L. Securite Dbbl. BT 064 305 .55 nil
C. Porttolio Cash Plus  Monetario (Leveraged) (0§ 0,06 003 -
C. Court Terme Monteraric 003 0,19 080 1328
C. Porttolio Mkt Newtral Az Globale: 043 [} - -

Fonte: Lipper; fondi Cammignac autorized ala venditz in eiz; dassi prmarie; dat aogomati 3 19 peraio 2190

fogli emergenti su Cina, In-
dia, e Taiwan, quest ultima
particolarmente interessan-
te per la tecnologia, ma sta
crescendo  anche i peso
dell'Indonesia - ha eviden-
ziato Simon Pickard, gestore
degli emerging - 1 settori
che d placciono sono soprat-

tutto | consumi di base e I'Tt,
mentre tra i titoli in portafo-
glio indico due societa tecno-
logiche di Taiwan; Media-
tek. attiva nel chip e nella
telefonia mobile ¢ Hai Hai,
costruttore di pe e primo for-
nitore di Apples. Le altre
aziende segnalate dal gesto-

re 50n0 la cinese Ghanda Ga-
mes, I'indiana United Spiri-
ts e lindonesiana Golden

Resources.

rquanto riguarda I'Ame-
rica latina, invece, I'esposizio-
ne & del 20% e, oltre al Brasi-
le e al Messico, un altro pae-
se che viene tenuto in consi-

derazione & la Columnbia. «5i
tratta di un'area interessante
per la stabilith economica e
politica ha proseguito
Pikard -, ma pure per le mate-
rie prime. In questo paese se-
gnalo un titolo che & molto
presente in portafoghio ed &
Pacific Rubiales e cui valuta-
#oni 50n0 ancora attraentis.
Anche Africa, Mongolia e
5Sri Lanka hanno una posizio-
ne di rlievo nel portafogl
emergenti e in queste aree i
titoll indicatl sono rspettiva-
mente Clao, South Gobi He-
sources ¢ John Keels.
le .
Ma uno degli assi nella mani-
ca di Carmignac sono anche
Ie materie prime, come dimo-
strano 1 risultatl ottenuti sia
nel lungo, sia nel breve tenmi-
ne dal fondo Commodities. E
chi pensasse che in questo ca-
50 la corsa potrebbe essere fi-
nita si shaghia, almeno a quan-
to dicono gl esperti della casa
francese fondata nel 1989 e
che opgl gestisce investimenti
per olire 33 millardi di euro.
«La domanda i materle pri-
me resta alta - ha spiegato il
gestore David Fleld -, soprat-
tutto quella cinese. Mol pun-
tiamo particolanmente sul ra-
me e sull'oro sul quale siamo
positivi nel medio/lungo ter-
ming. Mel comparto  delle
commadity, perdy, la nostra se-
lezione delle axiende contem-
pla solo quelle a plocola @ me-
dia capitalizzaziones. Insom-
ma, la strategia di Carmignac
& chiara, non resta che vedere
se sard quella giusta.
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