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(Gestion:

Fondi, Sicav, Fondi Pensione,
Gestioni Patrimoniali e Private Banking

AL TOP sicav Gpm/Gpf In media i rendimenti si sono attestati all'11%
reis paing wieed Mt Chi ba puntato su Italia e Wall Street ba superato il 30%

Azionari inlernazionali

" BGF Glbl L.-Horiz.Eq.A2 EUR 33,62
T(Lux) Glob.Focus AU $ 33,50
Esperia F.Sic.Priv.Eq.Strat. C Cap EUR 33,32

O > >

" SOLUZIONI
: VINCENTI

zionari Europa

Fidelity FAST Eur. A EUR 41,10
TSIF Pan Eur.Focus | NAcc EUR 36,99
Fidelity Fd-Eur.Dyn Grw A 35,78

> > >
Foa
=

zionari (/S/]

JPM US Grow. C Acc $ B
UBS Lux EF Mid Caps Eur. P Acc 34,60 B 1231 - -
JPM US Growth A Acc § 3403 B 12,49 di Roberta Castellarin
e Paola Valentini
nari specialize e gestioni patrimoniali in fondi e
" Fidelity Glob.Tech. A Dis EUR 47,66 B titoli hanno approfittato dell'an-
BGF World Tech.Fund CLD2EUR 4726 B 13,36 no record dei mercati azionari e
UBS Lux Eq.Fd Tech.Opp. (USD) P Cap $ 46,50 B 14,69 bbligazionari e hanno messo a

segno una performance media
dell’11% contro il +10% del benchmark. A
essere premiate sono state soprattutto le ge-
stioni specializzate su Piazza Affari e Wall
645  Street. Come emerge dall’analisi effettua-
555 ta da MF-Milano Finanza sui rendimenti
di 400 linee di gestioni patrimoniali in fon-
di e titoli offerte da banche, sim e sgr. Nelle
tabelle & riportata la performance del pe-

Bilanciati
JWF Bal.Fund A USD

Eurizon Manager FMS 70 R EUR 18,34
BGF GIb Allocation CL A2 EUR 18,13

| W| @

Obbligazionari

JPM Sterling Bond A-GBP 18,26 C 496 . :
. - : riodo a confronto con i benchmark. Per
Pioneer SF-Euro Curve 10+year 17,60 G =558 . 38 i AT % Ny
WS Glb ConvBond F USDAEUR 7709 G575 °Sui linea @ stato indicato se & una gestio

ne patrimoniale in titoli (gpm) o in fondi
. (gp!) e il tipo di benchmark utilizzato: se
Monetari I'indice & di mercato & indicato con M, se
1,77 quello Fideuram dei fondi comuni & indi-

X Nordea 1 Balinc.BPEUR 6,12

o
UBS (Lux) MTBF USD B 490 C o088 catoconF Quasi tutti gli operatori hanno
E 489 comunicato le performance al lordo delle

CH Liquidity US DollarMed L 4,04 nicato le perfo ) de
= commissioni di gestione. Dal punto di vista
dei campioni di performance in testa risulta
la gpm Chronos di Sem Sim che ha fatto il

I'lessibili

=4 SISF Glob.Em.Mkt Opp C EUR 29,12 B ' +36,72%. Seguono la gpm Comp. Azionario
AZ F.1 Eq.Am.A-AZ FUND EUR 22,89 C 1105 America Titoli Oicr (33,38%) e la gpm
Fidelty Fd-Target 2040 A 2030 B 829

(continua a pag. 42)
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NoME LiNga cpw/ Rexom. Cowp,  NomeLivea GPM/ Rexoni. Comp.  NoMELINEA Gpw/  Renonv, Comp.  NOMELINeA Gp Rexom.  Com.
Gpr Loma Bmn. FM GPF  Lnwa Bevm P Gpr  Lnma Bexen. FM GPF  Inma Bevm FM
Banca Consulia Credem Comp. Distr. Az ltaliaLC/Tit.  GPM_ 2711% 2828% M SPFlex Quant GPM+ 1703% 1182% M
i i 1

Tl Return-Allernative Plis20_GPM__ 678% 130% M Portafogio? GPF 676% 129% M Comp.A;.EumpalargeCap(ﬁmh GPM_2574% 2764% M  SPObblig. Breve Termine GPM+ 003% 034% M
o i Comp. Distr AzEuropa LC/Tit ~~ GPM_ 2227% 2356% M SPTotal Return Congerv. GPM+ 180% 065% M
ik Yol GEM_1091% 942% M Poriaiogiod GPF 1L72% 1182% M. Comp Ay AmerieaTt GPM 3070% 281%% M  SPAzionaria lalin Alpha GPM 2762% 2425% M
Bilanciata Sri GPM 1201% 1258% M Portafoglio4 GPF 1521% 1529 M X : 17 £, TI00ATA tahs 2% 26,

5 — Comp. Az Settoriale OICR GPF 2046% 3093% M  SPBilanciata ltalia GPM 1597% 1442% M
Emerging Market Bilanciata GPM 1397% 1272% M Total ReturnValue GPF  314% 115% i : ieazionari ey

= o E . Comp. Az Sett Nuovi Trend OICR  GPF 2895% 2986% M SPObbligazionaria Euro GPM  138% 19%% M
Azionaria Internaz. Flessibile GPM 734% 230% M  Total Return Dynamic GPF  666% 215% Comp. Abs Return OICR P SPAzionaria Europa Alpha GPM_1884% 1984% M
MutiSmieyBond  GPMGPF®  438% 337% M Ttal Return Aggressive GPF 873% 015% mp.Aos Return GF A% 00 M S M 00 38 M
MultiStrategy Capital  GPMIGPE™  675% 118% M High Conviction GPF 1057% 5,15% Fia Am SP Liquidita GPM 013% 031% M
Multi Strategy Flexible ~ GPMIGPF**  723% 21%% M Azionaria America GPM 303%% 3186% M o oo o GPF 624% 831% M SPObbligwionariaGlobale  GPM+ 648% 662% M
S GUGH™ 15340 580 N ot G T e GoF " Sota oot M SPObIG Paes Enerpeii~ GPM+ 1451915008 M

s i iea Li i %

e i i Gu g g reBfisleld G smii 4 Spone™ G T e
High Focus Bilanciata GPM/GPF**  671% 1012% M Qbbligazion. Global Aggregate GPF 887% 882% M e g LS SP Obbligazionaria Italia PM 4879 5.

ocus Svi o F GreenEthica Line - Agg. GPF 1362% 1784% M ligazionsria GPM 487% 534% M
High Focus Sviluppo GEMGPE™ 1000 1456 M ) he Bank s o S Asian Equity GPM+ 2225% 1714% M
Value Prudente GPMGPF 7179 5612 M Deutsche Ban GreenEthica Line - Abs. Ret. GPF_823% 82 M Ciosansy o it
Value Blaninta GPAIGPF™ 1189% 1013% M Obblguionra BreveTormine GPM _070% 015 M CreenbticaLine-Flex GPF_logi 11965 N UuRanbromeme £ L. )
Value Sviluppo GPMIGPF™ 1575% 1456% M Reddito @M 4%% 46% M Gamma Capital®® Optima Sim (Bper)°*°
Value Azionaria GPMIGPF“’: 2385% 2105% M Congervativa GPM  874% 810% M o Prudente OGP 481% Agioni Eurg GPF 8339 699%
\a!ueﬂgwhl]e o GPM/GPF**  782% - Bilanciata GPM 1555% 1437% M Gpm‘\{ iiasset M nden G » Azioni Paesi Non Europa GPF  1090% 934“
Internazionale Azionaria GPM/GPF 2084% 2243% M porrecsivn oPM o5 o0mn M oo Multiaset Moderata N 491% Avioni Internagionali GPF 9369 803%
Internazionale Sviluppo ~~ GPM/GPF™* 1497% 1504% M pz--o GPM 26267 2376% M gvmmdhm. Dqumhlzma gpm }ggz Aitiva 10 GPF  214% 083%
Internazionale Bilanciata ~ GPM/GPF™ 116%% 1035% M Muytifono Reddito GPF  358% 021% M Gg:M Mgm s oM e még g;g 2227 §'3§5
Bcee Roma Multifondo Conservativa GPF 1173% 1101% M GpfAbsolute Retum Prudente ~~ GPF  457% Attiva 30 GPF 5007 4107
GpMonetaria G 02% 0% F iftndo Bilanciata GPF 1609% 147%% M GpfAbsolute Return Moderata ~ GPF  593% Euro 20 GPF  217% 182%
Co Tioli Di Sato G 1w o F Multifondo Aggressiva GPF 2033% 1867% M GpfAbsolute Return Equilibrata  GPF  803% Globale 5 GPF  105% 0,78%
GgBlr:veTermmﬂiu Gg Sk 0»82; ¥ RA Basso Rischio RA 712% 015% M GpfAbsolute Return Dinamica GPF  940% Globale 10 GPF  15%% 132%
Gp Equilibrata Gp 8% 6o F DaMedoRisio RA 897% 054% M GpfAbsohteRetumAzonaria  GPF 1546% Coia s O
Dinamica ) Gp 1029% 1841% F  Eurizon Capital® Gruppo Mps Globale ETF 10 GPF 131 1007
GpMu]t@mansgerOnzzomeBre\{e Gpf 393% 28% F GP Linea Serena GPM  018% 015% M Globale ETF 25 GPF  313% 239
Gp Multimanager Orizzonte Medio  Gpf 11,71% 1300% F P Linea Misurata GPM 1’0.'3;: 0’73% M GP Private Multilinea Globale ETF 40 GPF  467% 3,78%
SoMukimansem Oimnielugy ol 1600R 18413 F G g Conservati GPF 678% 60% M ML PrivConservtive Gy om% 2pn M oo Cbele Sar ok 2 L
e sz — ;%‘ b GPLinea Moderta GPF 1195% 1077% M ML PrivModerate GPM+ 525% 56% M (il Serds I
B AHARE = A GP Linea Dinamica GPF 1823% 1672% M ML PrivDefensive GPM+ 1011%1071% M MonetaEuro GPF  018% 018%
Cassa Centrale Banca* ggLu;eanedsa GPF 2610% 265% M ML PrivBalanced GPM+ 1626% 1453% M Obbligazioni Mix GPF  079% 034%

= : inea Sistema Valore GPM/GPF ~ 6,08% 530% M ML PrivDynamic GPM+ 2064% 1818% M  Obblig. Governative Breve Termine GPF  027% -0.07%
85&%3’32?““%%3&”3%&%2% N GPLineoSitemaVearePit  GPMGPF 1202 1090% M MLPrioDmamic(Hedged)  GPMe 176% [76% M ObblgaioniGovenaive Earo PP 110% 0485
ObbiL B ““@ ol GPMGPE™  885% 10’85; \ GPStrategia Valore GPM/GPF  491% 401% M ML PrivAggressive GPM+ 2451%2132% M  Obbligazioni Corporate GPF  181% 141%

lig. Euro High Yi 2 Soas Lo GP Strategia Valore Piu GPM/GPF  794% 666% M ML PrivEurpe Equity GPM+ 2357% 1984% M Obbligazioni Paesi Emergenti GPF 1550 133%
Obblgazionaria Globale. - GPMIGPF** 5,000 471% M GP Sirategia Valore Azoni Pii GPMIGPF 1397% 1231% M ML PrivWorld Secor Rotation ~ GPM + 2598% 2455% M Obblgesioni Internazional GPF 181% 113%
Azionaria Euro GPM/GPF™  2400f% 2241% M GP Investimento Private Cash GPM/GPF  018% 002% M ML PrivCash GPM+ 013% 031% M Sem Sim”
Adionaria Globale GPM/GPF™ 28857 274%% M GP Investimento Private Bond GPM/GPF  238% 125% M~ MLPrivTotal RetConservative GPM+ 184% 065% M
Azionaria ltalia GPMIGPF™ 3122 2828% M GP Investimento Private 0-15 GPM/CPF  646% 576% M  MLPrivTotal RetDefensive  GPMs+ 203% 1645 M EuroCoupon M
Bilanciata 20 GPM/GPF™  87%% 862% M  GP InvestimentoPrivate(-30 GPM/GPF 7,71% 687% M ML Privitalian Balanced GPM_1602% 14495 M  HighYield M
Bilanciata 30 GPM/GPF** 11,05% 1085% M GPInvestimentoPrivate 040 GPM/GPF 9.36% 835% M ML PrivEuroBond GPM  168% 196% M  Ladder M
Bilanciata 40 GPM/GPF* 1327% 1311% M GP InvestimentoPrivate 2060 GPM/GPF 1438% 1317% M MLPrivAggressive (Hedged) ~ GPM+ 2145% 2128¢ M  Ladder USD M
Bilanciata 50 GPM/GPF 1575% 1520% M GP Unica Valore GPMGPF 980% 936% M  MLPrivUSASiyleRotaton  GPM+ 2866% 2805% M Moderata M
Bilanciata 60 GPMGPF™ 1815% 1692% M  GP UnicaValore Pl GPM/GPF 13.93% 1320% M ML PrivFlex Quant. GPM+ 1696% 1182% M  Rivalutazione M
Bilanciata 70 GPM/GPF= 2048% 1910% M GPUnicaValoreTop  GPM/GPF 1632% 1519% M ML PrivItalian Equity Alpha GPM 2765% 2425% M Dinamica M
Bilandiata 80 GPM/GPF** 2313% 2134% M  GP UnicaFlessbile Obbliz  GPMIGPF  7,10% ML Priv. EuEq Alpha GPM 1884% 1984% M Aggressiva M
Bilancata %0 CPMIGPF™ %5636 2376% M GP Unica Multiasset GPM/GPF  7,09% MLPQ\:lra]yBond GPM  487% 534% M  Flessibile z
Prudente GPMGPF™  959% 947% M  OP UnicaFlessibile Azionaria  GPM/GPF 1063% ML Priv. Cash Enhan GPM  018% 031% M Chronos GPM 36,72% 22\)4” M
Equiibreta CPMIGPE™ 1186% 11419 M CF Unica Faclle Profio GPM/GPF  983% 902 M ML PrivBond Short Term GEM+ -002% 034% M yra GPM 2193% 1644% M
ey CPMIGPF® 1435% 1382% M GP Unica Facile Profilo Pit ~ GPM/GPF  1339% 12.61% M ML PrivGlobal Bond GPM+  648% 662% M P ica SgrAA
an“mmﬂ i i \  GPUnicaFacle PofloTop  GPMIGPF 1986% 1815% M MLPrivGiokal Emerging GPM+ 1451% 1508% M ITramerica Sgr
Quensiative? CPMIGPF™ 9067 M GP Unica Face Fless Obblig. GPMIGPF  7,70% ML Priv.Glbl High Yield GPM+ 1514% 1411% M Eyoluzione Stabilitas GPF  380% 400% F

2 S - GP Unica Facile Multiasset ~ GPM/GPF  7,09% ML Priv.Us Equity GPM+ 2656% 2805% M Eyoluzione Prudente- GPF  483% 513% F
Quantitatived GPM/GPF™ 1557% - M P Unica Facile Fless. Azionari GPM/GPF  10,63% ML PrivEmerging Market GPM+ 2020% 1576% M Eyoluzione Moderator GPF 9% 975% F
PIR Risparmio ltalia 30 GPM/GPF™*  1193% 1237% M Gp Obiettivo Private 030 GPMIGPF  767% 447% M MLPrAsian Equity GPM+ 2225% 17,14% M Fyoluzione Dinamicos GPF 1481% 1422% F
Pme'sparmnva[mI{aSO' _GPM/GPF““ 1?,98‘1 155,1.9% M GP Obiettivo Private 0-50 GPM/GPF  1035% 733% M ML PrEuro Corporate Bond GPM+  609% 566% M Eyoluzione Crescitar GPF ]5’97% 1850% F
PIR Risparmio ltalia AzionarioGPM/GPF** 2521% 25,67% M GP Obiettvo Private 1070 GPM/GPF 1423% 1174% M ML Pr.Obiettivo Valore GPM+ 259% 264% M Private Portfolio Prudenter GPM  571% 488% M
Cassa Lombarda GP Unica Imprese - Riserva  GPM/GPF  2,92% GP Retail Multili Investment Profile Private Portfolio Moderato» GPM 1055% 943% M
GomFocus Plus Comservativa. GPM__ 481% 3607 M GP Linea Dedicata | GP Private Solution I proilo Comservative GPF219% 235 M m:mg‘ggmj; R L
ipt oo P 20 R 721% 651% M Cymp MonetarioBuroOICR  GPF 020% 0% M MLProflo Mdersto GPF 550% 56%% M Private Potlio Obbl Govenativor GPM  58% 670 M
i Foe P B0 GPM_1380% 139%% M Gop MonetarioEuroTitoli ~~ GPM 020% 002% M MLProflo Difensivo GPE 1095% 1071% M Open GPM 88 830% M
Gpm Focus Plus 80 GPM 2032% 2173% M Comp Monetario DolaroOICR ~~ GPF 424% 4.72% M ML Profo Eauilibrato GPF 1608% 1453% M . ,\ '
Gpm Foeus Pus talin GPM 1303% 2234% M Cop Obblig FuroBTOICR  GPF 023% 031% M ML Profio Dinamico PP w5 151 u  Suedtirol Bank
Gpm Flex Prudente GPM S 119% M Gomp, Obblig, Euro BI/Titoli GPM  064% 030% M  MLProfi Dinamico (Hedged) ~ GPF 1761% 1762% M  AlpiQuantAll ShotTermEurn  GPF 0,12 038% M
Gpm Flex Attiva GPM 734% 219% M Comp Distr Obblig Ewo BT/t GPM  007% -170% M ML Profilo Aggressivo GPF 9433% 213%% M Alpi QuantAllocation Difensiva__ GPF  507% 4%% M
Fund Allocation Moderata GPF 683% 446% F  Comp, Obblig Euro MT OICR GPF  156% 190% M ML Azionaria Europa GPF 2331% 1984% M AlpiQuantAlocation Bilanciata  GPF_ 940% 1245% M
Fund Allcation Bilancizta GPF 909% T716% F  Comp,Obblig BuroMIfTitoli — GPM 180 18% M ML Avionaria America GPF 2869% 805% M Alpi Quant Alocation EquityStar  GPM_1353% 203%% M
Torget Alocation High Inoowe - GPF 980% 06% M Comp Distr Obblig Buo MI/Tt.  GPM  079% 03%% M ML Avionaria Pasi Emerg GPF 2026% 1576% M AliSeeroneAttivaCoupon  GPF 311% 671% M
Target All Emerg Mit Balanced  GPF 1827% 119% M Comp, Obblig Euro LT OICR GPF 973% 1035% M ML ObbligusionariaBreve Termine GPF 004% 034% M msémmmm;;’m GPF 573% 917% M
Target Allocation Megatrend GPF 2096% 169% M Comp Obblg BaoLDMiah  GPM  979% 1038% M T ToalReturmProdemte | GPM+ 185 035% M AliSeloioncAtivaTrend 100 GPF 6917 18%5% M
$mé:um€mm;3nc i ggg "-}j‘; ég?‘j M gomp-gts;r-()%ﬁgi%ﬂ GPM  7.99% 800% M M Monetaria GPM 014% 031% M mﬁiseﬁﬁﬁﬁméviam&xm CPF 15047 1391% M
arget Allcation A5 031% omp. Obblig, TV Euro Mi GPM  543% 552% M M 163% 196% ) ey o
GopVipSimtegy Conserative GPM 4755 3606 M Comp L T Bt~ G T O 1o b X amoseekimGo CF 2ME5S% N
Gop Vip Strategy Moderate GPM 652 651% M Comp Obbli Ewolnilinked OICR GPF  474% 467 M o dIsneans o N P Mokl CPESER 280 M
Gpp Vip Strategy Balanced GPM 120% 1392% M Conp.Obbig Ewolnd Linmista GPM 601 663% M ynsonana LalaApha 158% M2 BliMenb ATt GFE LRI LR N
GppVip Exclusive Conservative ~ GPM _ 648% 360% M Comp.Obblig Gov liali/Tioli  GPM_ 640% 679% M andia lal GPM._1587% 1442% M. Alpi Metodo PAC Azionario GPF_1987% 2304% M
GppVipExclusiveModerate ~~ GPM 785% 651% M Comp.Distr Obblig, Gov talia/Tt, GPM  484% 3900 M  MLLiguidita GPM__017% 031% M Alpi Bail Potection Euro OPM 34% 021% M
Gop Vip Exclusive Balanced GPM  987% 13%% M Comp ObbligIntemazOICR  GPF 956% 825% M  MLObblGlobale GPM+ 647% 662% M AlpiBail Protection Emerging ~ GPM  830% 867% M
Gpp Vip Exclusive Dynamic GPM 17206 2173% M Comp. Obblig Dollaro OICR GPF 9187 974% M  MLObblGhl Emerging GPM+ 1451% 1508% M
Target Allocation Stable GPF 1091% 107% M  Comp.Obblig. Dellaro/Tit GPM_ 79% 73% M MLObbGblHighYield GPM+ 1516% 1411% M * rendimenti al lordo di commissioni e di capital gain
Target Allocation Aggressive GPF 1499% 047% M  Comp.Obblig Sterlina OICR GPF 12007 1280% M  MLFlex Quant GPM+ 17.04% 118%% M *gestioni in titoli e fondi,
Universalis Conservative GPF  525% 020% M  Comp. Obblig Sterline/Titoli GPM  792% 793% M  MLAzEuropaAlpha GPM 1872% 1984% M *#* rendimenti al lordo delle commissioni di gestione e di perfor-
Universalis Moderate GPF 790% 069% M  Comp.Obblig Yen OICR GPF  498% 561% M  MLIPAzionaria Asia GPM+ 2225% 17,14% M mance e al netto delle commissioni di intermediazione
Universalis Balanced GPF 1119% 120% M  Comp.Obblig. Paesi Emerg OICR ~ GPF 166%% 17,33% M  MLIPOb.Corporate Euro GPM+ 609% 566% M ° i rendimenti delle Gestioni Patrimoniali sono calcolati sulla base
Vhiparsals Dvnsmic GPF 1450% 16% M Comp.Oprig.CorrpEumOICR GPF  680% 623% M GP ML System Portfolio dei portafogli modello pertanto sono lordi delle commissioni on top
Celli P Comp. Distr. Obblig. Corp. Euro/MistaGPM ~ 680% 623% M Y. e della fiscalita ma netti delle commissioni dei fondi sottostanti.
ellino sim Comp. Obblig Corp. EuroMista ~ GPM  680% 623% M  SPConservativo GPM+ 216% 234% M * lineg senza benchmark
Up-Down Forecast Azionaria Italia5 GPM  143% 272% M Comp.Obblig CorpEwopaHY cier GPF  9.81% 1131% M SPModerato GPM+ 552% 5620 M 1 dati di performance di ciascuna Linea sono al lordo di com-
Azionaria Italia GPM  204% 283% M Comp.Obblig. Corp GlobHYOICR GPF 154%% 16,18% M  SPDifensivo GPM+ 1114% 1071% M missioni ed oneri fiscali, Sugli indici componenti I benchmark non
Azionaria Internazionale GPM 1726 266% M  Comp.Azltalia OICR GPF 2922% 3250% M SPEquilibrato GPM+ 1614% 1453% M viene praticata alcuna rettifica Le performance sono assolute (non
Azionaria Globale GPM 181% 271% M  Comp.AzEuropa OICR GPF 2738% 2667% M  SPDinamico GPM+ 2058% 1818% M annualizzate) e si riferiscono al periodo 01 luglio - 31 dicembre.
Absolute Return GPM  64% 5% F  Comp.AzAmerica OICR GPF 3338% 3411% M  SPDinamico Cambio Coperto ~ GPM+ 1752% 1762% M +Investimento in Titoli e Sicav/OICR
Bilanciata 70 (max 70% azioni) ~~ GPM 132% 195% MF  Comp.AzGiappone OICR GPF 2084% 2251% M SPAggressivo GPM+ 2449% 21327 M A Rendimenti eiBenchmark delle Gestioni P: liin Fondi
Bilanciata 50 (max 50% azioni) ~~ GPM_~ 9.9% 148% MF  Comp.Az Pacifico (ex Giappone) oicr GPF 24,45% 2269 M SPAzionaria Europa GPM+ 2375% 1984% M (GPF) sono al NETTO di commissioni e al LORDO delleffetto fi-
Bilanciata 30 (max 30% azioni) GPM  67% 100% MF  Comp.AzInternaz OICR GPF 2783% 3093% M  SPAzionaria America GPM+ 2867% 2805% M scale. [ Rendimenti e i Benchmark delle Gestioni Patrimoniali in
Obblig. Mista investita (max 20% azioni)GPM 5,1% 7,8% M/F  Comp. Az Paesi Emerg OICR GPF 2451% 2167% M  SPAzionaria Paesi Emerg, GPM+ 2030% 1576% M Titoli (GPM) sono al LORDO di commissioni ed effetti fiscali.
Obblig. Internaz/Mista non investita GPM ~ 22% 33% F  Comp.Az ItaliaLarge CapTitoi ~ GPM 3319% 3380% M SPWorld Sector Rotation GPM + 2566% 2455% M I rendimenti sono riportati al netto delle commissioni di gestione
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. , «Laripresa decisa del sostegno

da parte delle banche centrali, il

eS tlonl raggiungimento di un primo ac-

cordo commerciale tra Usa e Cina
e un esito delle elezioni Uk tut-
to sommato rassicurante sono gli
) . . elementi alla base di un’ulterio-
Comp. Azionario Italia Large ye fase di fiducia degli investitori
Cap Titoli (33,19%), entrambe di che ha permesso ai merecati azio-
Eurizon Capital. E proprio Oreste nari di chiudere sui massimi
Auleta, responsabile Wrapping delanno». Mentre Vittorio Godi,

& Product Management di direttore Investimenti SuedTirol
Eurizon, sottolinea come il sen- hank afferma: «In chiusura

timent sul mercato sia cambiato $anno Iindice azionario interna-
nel corso dell'anno grazie all'in- zionale Msci World ha raggiunto

(segue da pag. 40)

tervento delle Banche Centrali.
«Le autoritd monetarie hanno
cambiato radicalmente il proprio
atteggiamento, abbandonando i
piani restrittivi in essere e dimo-
strandosi nuovamente pronte a
intraprendere politiche espan-
sive appena potesse emergere
un motivo di incertezza in grado
danneggiare la crescita globale»,
dice Auleta. Leffetto sull'anda-
mento delle asset class? Auleta
risponde: «Benissimo quindi le
attivita di rischio. Lindice glo-
bale Msci All Country World ha
segnato nuovi massimi assoluti.
Tassi e spread in calo per titoli
di Stato, obbligazioni societarie
Investment Grade, High Yield
e per le obbligazioni dei Paesi
Emergenti. Pertanto, nel corso
dell’anno, abbiamo mantenuto
in sovrappeso le asset class piu
sensibili al ciclo economico (azio-
nario e obbligazionario a spread).
Dlazionario rimane a nostro giu-
dizio I'asset class con il miglior
rapporto rischio/rendimento.

Alivello di aree geografiche, la
preferenza relativa ¢ stata sugli
Usa. Trasversalmente sui va-
ri mercati, abbiamo privilegiato
T'utilizzo di strategie focalizzate
su titoli growth di alta qualita
e su titoli a bassa volatilita in
grado di pagare dividendi ele-
vati e in crescita nel tempo.
Questo tipo di strategie & quel-
lo che beneficia maggiormente
dei tassi d'interesse piu bassi».
Da Euromobiliare advisory sim
(Gruppo Credem) spiegano:
«Tutte le gestioni patrimoniali
hanno conseguito performance
positive grazie all'incremento
di duration effettuato agli inizi
dell'anno, in seguito ai messaggi
rassicuranti lanciati da Powell e
alla buona esposizione al com-
parto azionario detenuta in
tutto il corso del 2019» Si soffer-
ma sull'ultimo trimestre Stefano
Turlizzi, responsabile gestioni
Individuali di Cassa Lombarda:

i massimi storici e le valutazioni
fondamentali si sono nuovamente
allontanate al rialzo dalle relative
medie di lungo periodo, tuttavia
I'espansione dei multipli non &
stata tale da raggiungere i livelli
toccati nel 2016 (massimi decen-
nali). In questo contesto, nelle
gestioni patrimoniali abbiamo
progressivamente ridotto I'espo-
sizione all'equity sulla salita dei
listini. Rispetto al benchmark
abbiamo pero incrementato ulte-
riormente il sottopeso su Europa
e Paesi Emergenti, riducendo
in misura minore I'esposizione
agli Stati Uniti. Dal punto di vi-
sta settoriale, & stata mantenuta
inalterata la preferenza verso il
settore tecnologico, che & risul-
tato il piu performante sui 12
mesi appena trascorsi. Infine,
abbiamo mantenuto in portafo-
glio una componente investita
in oro fisico e azioni aurifere, che
ha contribuito positivamente
sia al rendimento che alla ridu-
zione della perdita massima dei
portafogli». Gianluca D’Alessio,
portfolio manager di Fia Asset
management, aggiunge: «Nel
corso del 2019 le linee di gestione
hanno fatto registrare performan-
ce positive e in misura crescente
all’esposizione azionaria delle
singole linee. La maggior parte
delle asset class ha invertito la
rotta rispetto all’anno preceden-
te, registrando guadagni diffusi,
con gli investimenti sostenibili
che guidano i rialzi nei diver-
si segmenti, con il settore Clean
Energy e quello Green Bonds che
spiccano tra i best performer nelle
rispettive classi di investimento».
Si sofferma sullimportanza della
flessibilita Carlo De Luca, respon-
sabile delle gestioni patrimoniali
di Gamma Capital Markets: «Le
nostre gestioni patrimoniali
mirano a conseguire 'apprez-
zamento del capitale investito
nell'orizzonte temporale concor-
dato. Sono prive di benchmark
in quanto hanno ampi margini

di flessibilita per contenerne la
volatilita. Le MultiAsset in par-
ticolare sono caratterizzate da un
approccio piu direzionale, che nel
corso del 2019 ha permesso loro
di beneficiare dell’andamento po-
sitivo delle strategie megatrend,
delloro e delle strategie alternati-
ve». Cosa aspettarsi ora? Secondo
Marco Galliani, responsabile
Ufficio Gestioni Patrimoniali di
Cassa Centrale Banca, che conla
linea Azionaria Italia ha messo
a segno un +31,22%, «Le nostre
aspettative per 'anno appena ini-
ziato inquadrano un potenziale
di crescita ancora presente su
molti mercati ma con dinamiche
che nel corso dell’anno saranno
meno lineari e presenteranno
maggiori opportunita tattiche
di quanto visto lo scorso anno.
Mentre da Cellino sim sottoli-
neano: «Anche per questo inizio
del 2020 manteniamo una poli-
tica di investimento aggressiva,
confidando che, in assenza di fe-
nomeni esogeni negativi, prevalga
la tendenza di fondo rialzista dei
mercati azionari». (riproduzione
riservata)

Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario,

paa  25-01-2020

Pagina  40/42

Foglio E;f 3
riproducibile.

156467



