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avanti. E ve-
v sono risultati an-

ticipatamente anche la parte di
capitale derivante dalle vendi-
te, come a dire che di nuove oc-
casioni sul mercato non se ne
trovano pid.

E ancora: il 2007 ha segnato per
la prima volta un momento di
vero mercato per i comparto dei

immobiliart chiusi, con
tanto di opa e contro-opa che,
anche se hanno riguardato solo
i fondi di casa Pirelli Re e Fi-
mit, in realtd hanno finalmen-
te smosso le acque mettendo il
turbo alle quotazieni in borsa di
tutte il -"f)mp&zm ¢ restringen-
i) n ’lld’llt?d n}?ﬂTflf\AJVri 10

Verso il tramonto? Ma le ra-

giont di incertezza nen finisco-
no qui per aleuni fondi, 1 pin
vecehi, st avvicina la data di sca-
denza. Il primo della serie do-
vrebbe essere Bnl Portfolio im-
mobiliare, seguito dai uno dei
fondi di Caam sgr.

L'evento non dovra essere per
forza traumatico, al contrario,
il fatto di essere partiti in con-
comitanza con un periodo di
grande rialzo dei prezzi do-
vrebbe garantire dismissioni con
buoni utili anche nell’eventua-
lita di una fase di maggiore de-
bolezza del mercato, L'incertez-
za semmal deriva dal fatto che,
tra dividendi e mimborsi antici-
pati effettuati in tempi diversi,
il sottoscrittore potrebbe non
riuscire a calcolare con imme-
diatezza quanto U'investimento
gli ha reso per davvero.

Pit minaccioso, anche se indi-
rettamente, potrebbe invece es-
sere Pavvento delle Siiq. La pri-
ma, ovvero la Immit di Intesa
Sanpaolo, partira nei prossimi
mesi, seguita probabilmente da
quella di Aedes. Per le altre si
vedra, ma & facile che per ulte-
riori novitd occorrerd aspettare
il 2009. Certo & vero che Siig e
fondi possano serenamente con-
vivere, ciascuna con un proprio

z

pubblico cosi come gia accade
tra fondi e azioni. Il rischio che
perd le nuove nate catalizzino

‘Ca tc“l/l“ﬂc del merecato a
pite della ﬂqlihiitd del
fo 1di chiusi perd esiste.
to come il problema della ligqui-
dita sia stato uno dei freni a uno
. sviluppe pit consistente del e
tore dei fondi del mattor
a caso, a fronte oggi di 22 fon-
. diquotati (hanno obbligo di quo-
tazione solo i prodotti destina-
t1 al pubblico retail), e di un al-
tro paio esistenti che dovrebbe-
ro approdare a Piazza Affari en-
tro breve, in realta gia da tem-
po non si assiste alla nascita di
nuovi fondi per i risparmiatori.
La categoria prospera ma solo

13-

Doppi dividendi. Ma come so-
no andati 1 singoli fondi neliulti-
mo esercizio? Come accennato, 1
risultati sono confortanti. Le
performance annue $eNo $pesso
super riort al 5%, anzi, in molti ca-
s1 81 assestano intorno al 6-6,5%
al netto dei dividendi distribuiti
nel corse dell’anno. Proprio per
questa ragione diversi sono 1 ge-
stori che s1 sono aggiudicati una
perf()rmance aggiuntiva, che
scatta proprio al superamento di

provente (derivante da vex 1d ‘ic
e da utili da a  che verra
erogato nel mese di marzo. Si
va dai 2,4 euro del fondo Im-
mobiliare Dinamico di Bnl Fon-
di Immobiliari sgr {ma anche
il valore della quota & mini ri-
spetto alla media det competi-
tory ai 500,99 di Immobilium
2001 di Beni Stabili sgr.
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[n media, comunque, 1 dividendi
deliberati non sono superiori a
quelli distribuiti nel corso del

dell’azioni
Atlantic 1 {10¢ Gt
116,15 dis xli;ulu n a%»ter cosl
come il fondo Beta \_che ha anche
rimborsato anticipatamente una
quotadudplfa}epan 130,38 eu-
ro) erogando prima 79,87 euro
poi altri 11,42, e infine anche Pi-
ramide Globale 11604333 euro).

Performance batte target.
Quanto alle performance vere e
proprie occorre premettere che
non tutti 1 fondi seguono lo stes-
80 schema e che quindi diverso
&1l parametro di rendimento piti
signiﬁcativo Sivacomunque dal
quasi 9% di Alpha (Fimit sgr) e
di Valore Immeobiliare globale
tRleef sgrial 8,85% di Polis el
37% (h Dolomit (Rreefsgr), fon—
do che perd sconta ancora la gio-
vane efd, e quindi un andamen-
to non del tutto a regime, oltre
che una formula particolare e in-
novativa. Insieme al fondo Di-
namico di Bnl sono infatti gh
unici due prodoetéi eon riapertu-
re periodiche in genere seme-
strah, studiate per consentire
uscite anticipate dallinvesti-
mente ma al valore del Nav e
non del prezzo di borsa, in ge-
nere piti basso, Interessanti an-
che 1 risultati del fondi ad ap-
porto che operanc solo dismis-
sioni: performance a due cifre
per Atlantic 1e anche il dividend
yield di due dei prodotii di Pi-
relli Re. (riproduzione riservata)
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| RISULTATI DEI FONDI QUOTATI
Fondt Sgr Valore quota in euro Perf Div. 07 Div 06 Dividend Rendimento Scatdenza
2007 2006 2005 2007 dadistib.  staceo Yield 07 target
ineuro in'07
+ Alpha Firnit 3878,306 3800468 3767,261  B.50% 71,25 226,11 Bip + 0,75% 2016
# Atlantic 1 ) First Atlantic Re 785814 687,353 662,55 14,25 30,5 4,75% annuo fordo
* Berenice fondo uffici  Pirelli Re 7295 704,03 34%° 15,68 7.80%  4,75% annuo fordo
Beta Fimit 1143724 119452 1112453 422 91,29
“ Bnl portfolio imm. Bn! fondi immob. 307534 310946 3024502 85 83 3% + inflaz. Media 2010
~ Caravaggio Sorgente 3140511 2051132 7% annuo composto
= Dolomit Rreet Fondimmob. 1045582 1021463 2.37% 29,95
¢ Estense grande distrib. Bnl fondi immob. 2023816  2806,143 273909  6,03% 97 86 5,50% 2013
Europa imm. 1 Vegagest 2878.214 7% annuo comp. netto
= Immobiliare dinamico  Bnl fondi immob. 281331 266,961 254869  523% 24 5,34
# Immobilium 2001 Beni Stabili gestioni 608357 59742 516885  653% 500,99 209,54 5% 2017
Investietico Aedes Bpm Re 3011674 2989157 291142 645% 112 160 non previsto
- Invest real security Beni Stabili gestioni 28726 274224 271254 6.54% 167,28 46,54 5% 2013
Michelangelo Sorgente 176562,741 153626,91 5.50% 2009
» Nextra imm. Europa Caam 2886,249 2613574 98 Istat + 3% 2016
“ Nextra sviluppo imm.  Caam 3258435 3193833 165.5 non previsto 2016
= Obelisco Investire immob. 2782 482 2846,568
“ Olinda fondo shops Pirelli Re 5931 666,208 638,57 3%° 144 10% 5,5% annuo lordo
< Piramide globale Rreef Fondimmob, 1692747 2350855 2364.23 6,79% 160+333 % annuc globale
¢ Polis Polis fondi 2490,047 2475427 2487281 3.85% 80 &0 % annuo compaosto
+ Portfolio imm. crescita  Bnl fondi immob. 3749236 36199 33138 8% 215 7,50%
+ Securfondo " Beni Stabi gestion 34203 324208 316281 573% 153,81 82.2 4,507
Tecla fondo uffici Pirelli Re 7023 704,508 6,7% 2748 14,70% 5,5% annuo lordo
“ Unicredito imm. Uno  Unicredit fondi 3415982 10 5% anliun ¢
4 Yalore imm. globale 5BU7 245 292 310 o

" Rendimento medie annug composto. <
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