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Ritratti Le ricette dell'indipendente francese che ha dribblato la crisi

&

DI GIUDITTA MARVELLI

ono un po’
deluso:
(( non c’'e nul-
la di spetta-

colare da commentare.
Un anno fa eravamo tutti
molto preoccupati. Oggi
che dire? Solo che stia-
mo per entrare in un
mondo quasi norma-
le...».

Edouard
classe 1947, fondatore,
maggior azionista (70%)
e presidente di
Gestion — asset ma-
nager indipendente, 33
miliardi di patrimonio,
sede a Parigi in Place
Vand?ome — sa di aver
gareggiato e vinto contro
la crisi.

Cosi davanti alla riu-
nione annuale di investi-
tori e promotori, tra gli
stucchi del Teatro Moga-
dor a un passo dall'Ope-
ra di Parigi, non rinuncia
all'ironia. E a un procla-
ma di assoluta preferen-
za per i Paesi Emergenti:
«E’ vero che fabbricano
tensioni inflazionistiche
in alcuni settori, ma que-
sto & inevitabile quando
c’é crescita economica.
La verita é che le loro va-
lutazioni sono ancora at-
traenti in confronto a
quelle dei mercati occi-
dentali e che devono pa-
gare un premio, anche fi-
no al 10%, nonostante i
loro fondamentali siano

Carmignac Il futuro?
E’ dei Paesi Emergenti

molto migliori dei no-
stri...», dice
Le azioni dei Paesi Emer-
genti rappresentano cir-
ca un quinto (sei miliar-
di) degli asset complessi-
vi. Altri sei sono posizio-
nati su titoli delle mate-
rie prime e dell’oro. E
nelle Borse della vecchia
Buropa ne tie-
ne solamente tre.

11 suo fondo simbolo,
il bilanciato Patrimoine,
nel 2008 ha preservato il

capitale, mentre quasi

tutti andavano a gambe
levate. Dal 1989, anno di
nascita della societa, la
performance cumulata
del prodotto di punta su-
pera il 530% e quella an-
nualizzata sfiora il 10%.
Un track record venten-
nale che vanta un extra
performance media an-
nuale rispetto alla catego-
ria di oltre il 5% e che gli
analisti di Morningstar
definiscono, senza trop-
pi giri di parole, «impres-
sionante».

Con 16 miliardi di as-
set, Patrimoine rappre-
senta da solo la meta de
patrimonio di
un anno fa ne con-
tava meno di 7. E la rac-
colta ha fatto boom pro-
prio all'inizio del 2009,
dopo la decisione (azzec-
cata, col senno di poi) di
aumentare moltissimo
I'esposizione azionaria
dopo i minimi del 10
marzo. Fortuna sfaccia-

ta, scelte oculate o tecni-
ca sopraffina? Probabil-
mente una dose di tutte
e tre.

collezioni-
sta d’arte e appassionato
di polo — lo sport da mo-
narchi dove si vince in
squadra e in" equilibrio
sopra un cavallo — gui-
da personalmente la co-
razzata di casa con Rose
Ouahba, esperta di obbli-
gazioni. Ma, sottolinea, il
contributo di tutto il te-
am & sempre determi-
nante. Non raccoglie,
quindi, le critiche sulla
possibile pericolosita del-
le gigantesche dimensio-
ni di un solo fondo: «Sia-
mo in 17 ad occuparce-
ne — dice —. In genere
per un portafoglio ci si
impegna al massimo in
due». E la squadra, di cui
fa parte anche sua figlia
Maxime, alla guida da
poche settimane dell'uni-
co hedge fund, & azioni-
sta della societa per cui
lavora.

che vende
in tutta Europa a istitu-
zionali, banche promoto-
ri, consiglieri indipen-
denti ma anche diretta-
mente ai privati, possie-
de una filiale in Lussem-
burgo e uffici di rappre-
sentanza a Milano e a
Madrid. L'Italia, quindi,
€ una terra d’elezione an-
che per l'indipendente
francese che dice di non
temere lo strapotere del-

Anche in Europa punto su chi fattura tra Asia e America Latina

le banche nella distribu-
zione del risparmio gesti-

0.

«L’architettura aperta?
Per me esiste. Perché i
clienti, soprattutto quelli
del private banking, chie-
dono di avere inostri fon-
di». E non sembra nem-
meno impensierito di
fronte all'avanzata degli
Etf, i fondi a basso costo
che copiano gli indici di
mercato e che sono dei
temibili concorrenti per i
gestori come lui, attivi e
ben piu cari: «Rispondo-
no ad altre esigenze diin-
vestimento, diverse da
quelle che soddisfiamo
noi».

Che titoli comprereb-
be nelle vetuste Borse eu-
ropee? «Le Nestle, le Uni-
lever, tutti quei titoli che
mostrano una rilevante
eccedenza di free cash
flow e che quindi hanno
bilanci sani».Eppure,
non a sorpresa, tra le
idee forza da seguire nel
Vecchio Continente per
i1 2010 tornano a galla an-
cora i Paesi Emergenti.

«Oggi i veri ricchi sono
i padroni del retail a bas-
so prezzo, quello che ha
grandi margini di svilup-
po nelle nuove econo-
mie». Ikea, H&M. Ma an-
che Bim, discount turco,
e Oriflame, cosmesi sve-
dese che fattura 1'80% tra
Asia e America Latina.
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Il rendimento del fondo

bilanciato di

dal 1989, pari al 10% annuo

& Fnumeri
| risultati del bilanciato Patrimoine 1l boom det patrimonio gestito (milioni di euro)
Performance %
rispetto a
Anno  Assoluta  bechmark
2005 2&2% +5,1%
2006 45% = +0,1%
2007 89,1% +8%
: e 2.830
2008 0% 4779 797 L2 , §
2009 - 178% -1% 2002 | 2003 < 2004 : 2005 . 2006 ' 2007 : 2008 = 2009
Fonte: Momingstar. Dati al 19/1/2010 _ Fonte: [EINIREY Gestion
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