Azimut Bestvalue: perché ci piace il Value Investing

Il fondo AZ Fund 1 - Bestvalue & un fondo azionario globale che
diversifica il proprio portafoglio acquistando partecipazioni in
aziende quotate sui mercati mondiali.

Il fondo & gestito da Francisco Garcia Paramés (spagnolo, Madrid,
classe 1963). Ha iniziato la sua attivita di gestore nel 1991 nel
Family Office della famiglia Entrecanales, proprietaria in Spagna
del gruppo Acciona, la pil importante multiutiliy spagnola.
Successivamente e diventato il responsabile della gestione dei
fondi comuni di Bestinver, societa di investimento creata dalla
famiglia Entrecanales.

Dopo oltre vent’anni ha lasciato il gruppo Bestinver e ha fondato
la propria societa, Cobas Asset Management, dove opera tuttora.
Azimut ha creato il fondo Bestvalue e ha conferito direttamente a
Francisco Paramés il mandato di gestione. Il fondo viene quindi
gestito in totale autonomia da lui e tutte le scelte di investimento
si rifanno al suo metodo e stile di gestione: la filosofia value,
filosofia che non & mai cambiata dall'inizio della sua attivita
lavorativa.

Francisco Garcia Paramés

Cos’é lo stile value (value investing)?

La filosofia value non & un’invenzione di Paramés, ma & uno stile di
gestione che nasce negli Stati Uniti negli anni della Grande
Depressione. | principali fautori di questo metodo sono stati due
leggendari investitori: Benjamin Graham e David Dodd. Visto il
successo di questo metodo di investimento, che superd anche il
grande crollo del '29, successivamente altri grandi investitori lo
adottarono, trai quali i pill noti sono Warren Buffett e Peter Lynch.

Peter Lynch

"Il grande vantaggio di investire in
azioni, per coloro che accettano
l'incertezza, & la straordinaria
ricompensa di avere ragione’

Redditivita

29.2%

per 13 anni

Warren E. Buffett

‘1l rischio deriva dal non
sapere cosa si sta facendo’

Redditivita

21.6%

per 49 anni

Benjamin Graham
'Linvestitore intelligente &
colul che vende agli

ottimisti e compra
dai pessimisti’

Redditivita

17.0%

per 30 anni

Quali sono le principali caratteristiche dello stile value?

1. Il gestore value non fa previsioni sull’andamento
futuro dei mercati.

2.  Siconcentra sulla differenza tra prezzo e valore.

3. Concentrai propri investimenti nelle aziende o settori
di cui capisce bene il funzionamento (circolo di
competenza).

Fare delle previsioni sull’andamento futuro di breve termine dei
mercati azionari &, secondo il gestore value (e anche secondo noi),
inutile e dannoso. La volatilita dei mercati & influenzata da una
quantita di fattori imprevisti e imprevedibili (Covid 19, Crisi dei
subprime, torri gemelle, bolla di internet ecc.), che, quando
compaiono, annullano e sconvolgono anche le pill accurate
previsioni macroeconomiche fatte in precedenza. | cosiddetti cigni
neri.

Come investitori, non possiamo basare il successo dei nostri
investimenti su avvenimenti che non siamo in grado né di
prevedere né di controllare.

Come possiamo, quindi, approcciare l'investimento in modo
razionale? Concentrandoci sull’unica cosa che conta veramente: la
generazione di flussi di cassa positivi, prodotti da una societa, e
cid che determina il prezzo delle sue azioni nel medio-lungo
termine.
Quando compriamo azioni di una societa, di fatto diventiamo soci
di quell’azienda e, di conseguenza, la nostra attenzione dovra
focalizzarsi su due aspetti fondamentali:
. Chi @ I'azienda, cosa produce e come fa a fare utili
. Quanto paghiamo la partecipazione (differenza
tra prezzo e valore)

entrarsi nel fare h
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Il momento critico del successo di qualsiasi investimento, sia che
parliamo di azioni, di case, di terreni, di opere d’arte ecc. & il
momento dell’acquisto, cioé dobbiamo cercare di pagare poco
(prezzo) per quello che otteniamo (valore).

Per fortuna, l'irrazionalita e I'inefficienza dei mercati azionari nella
formazione dei prezzi permette al gestore value di trovare queste
occasioni.

Il mercato azionario ogni giorno ci dice il prezzo di ogni singola
societa. Ci dice cio@ a quanto possiamo vendere o comprare
quell’azione, ma non ci dice quanto vale. E compito del gestore
value, attraverso un’approfondita analisi del settore in cui opera
I'azienda, del tipo di prodotto, dei bilanci, della concorrenza ecc.
stabilirne una corretta valutazione e confrontarla con il prezzo di
borsa. Se il valore che viene attribuito all’azienda & sensibilmente
superiore al prezzo di borsa di almeno un 30-40% (margine di
sicurezza), I'azienda viene inserita nel portafoglio del fondo.
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Quello che ci siamo raccontati fino adesso rappresenta le
fondamenta su cui sono stati edificati i valori del value investing.
Principi sani, intuitivi apparentemente semplicii, ma che
necessitano, nella loro applicazione, di due -caratteristiche
fondamentali che deve avere linvestitore: la pazienza e la
convinzione. La pazienza di lasciare che lo scorrere del tempo
valorizzi i nostri investimenti e la convinzione di mantenerli anche
nei momenti negativi dei mercati.
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Detto questo, si capisce che per ottenere ottimi risultati nel campo
degli investimenti non basta avere un bravo gestore che scelga
accuratamente le aziende di cui diventiamo soci, ma anche
I'investitore deve fare la sua parte. Deve darsi il tempo per vedere
i risultati e deve avere lo stomaco per resistere nei momenti pit
bui. Coloro che nel tempo sono stati capaci di rimanere fedeli a
Paramés e al suo metodo di investire, hanno ottenuto ottimi
ritorni sui propri investimenti.

Filosofia d’investimento

Dai valore ai tuoi
investimenti
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