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Azionari internazionali

Glb Extended Alpha Fund INA 35,44 B 946
TIF Glb Select R NAcc 35,19 B 9,51
Fidelity Glb Demograph.A Cap 34,30 B 899
TLux Global Focus AU 32,92 A 886
HGIF Emerging Wealth 31,41 B 9,71

Azionari Furopa

EF Equity Italy LTE R2 4753 C 16,24
Franklin Euro S.M.Cap Gr | 42,11 C 10,68
Schroder ISF Eur.Smr Comp.A1 39,73 B 11,15
JPM Euroland Eq.A Dis 38,20 C 1371
Axa All-Cntry Asia Pac.Ex-Jap.Eq.Alpha 37,07 B 10,59

Azionari USA

JPM US Growth X Acc $ 43,73 B 12,35

MS SICAV US Eq.Growth | Acc 43,64 C 1422
Parvest Eq.Usa Cap Classic H 42,06 C 11,56
BGF US Growth Fund CL D2 40,47 B 11,86
35,80 B 11,38

HSBC GIF US Eq.AH Acc

| Azionari specializzali

~ JPM China X Acc $ 67,62 B 19,82
UBS Lux EEF China OppP Acc 66,03 B 17765
China Opp Fund INA USD 58,65 C 16,77
BGF World Technology CL A2 58,10 B 12,49
HSBC GIF Asia ex Jp Eq.A Acc 57,72 C 12,88

C
CS Portfolio Fund Growth B Acc 18,43 C 710
JWF Balanced Fund A USD 17,67 C 5,62
UBS SF Growth B 17,35 B 6,66
17,01 B 585

JPM Asia Pacific Income C Acc

. Obbligazionari

" MS Euro Corpor.Bond Fund A 20,24 (¢} 707
MS Euro Strategic Bond Z $ 19,83 A 704
Parvest Bond Usa H.Y.Cap ClassicH 19,19 C 782
Em.Markets Local Fund IGA 19,03 C 7,68
Sisf Euro Bd A1 Acc $ 18,11 C 685

T NN a0 0
Gpm-gpf Nel 2017 hanno reso in media il 4,2%. Al top

Cellino con quasi il 40%. Ecco i risultati di oltre 300 linee

.

di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

A
Nordea 1 Balanc.Income BP 2,26 B 2,61
DWS US Dollar Reserve Acc 1,64 C 026
Amundi F.Cash FU Cap $ 1,37 B 0,07
1,29 B 0,11

Vontobel US Dollar Money CL A2

== Sisf Glb Em.Mkt Opps C Acc 42,16 B 11,70
AZ Fd ltalian Trend CI A 29,75 C 20,65
JPM Tot.Em.Mkts Income A 25,25 B 8,51
KIS - Italia X 16,69 6,44

B
Fidelity Fd-Target 2020 TM 16,32 C 8,04

e gestioni patrimoniali in
titoli e fondi hanno messo
a segno nel 2017 un ren-
dimento medio del 4,2%
contro il 2,9% del bench-
mark. Ma non & mancato chi ha
registrato risultati a due cifre. Come
nel caso della gestione in titoli Up-
Down Forecast Azionaria Italia 5 di
Cellino & associati sim che ha re-
alizzato un +39,5% da inizio anno.
Mentre le linee in fondi Azionario
Paesi Emergenti e Azionario Italia,
entrambe di Eurizon Capital, hanno
fatto, rispettivamente, il +21,4% e il

20,5% E quanto emerge dall’anali-
si condotta da MF-Milano Finanza
che ha raccolto i rendimenti otte-
nuti nel 2017 di oltre 300 linee di
gestione offerte da banche, sim e sgr.
Nella tabella é riportata la perfor-
mance del periodo mesi a confronto
con i benchmark di mercato. Per
ogni linea & stato anche indicato se
si tratta di una gestione patrimo-
niale in titoli (gpm) o in fondi (gpf)
e il tipo di benchmark utilizzato: se
I'indice & di mercato & indicato con
M, se quello Fideuram dei fondi co-
muni ¢ indicato con F. Quasi tutte
le sgr e banche hanno comunicato
le performance al lordo delle com-
missioni di gestione. Le gestioni pitt

focalizzate sull’azionario hanno be-
neficiato del buon andamento delle
borse in questi mesi, anche se per
l'azionario Italia ¢’ stato un ral-
lentamento sul finire d’anno. «Le
performance migliori si sono viste
sulle linee azionarie maggiormente
indirizzate all'eurozona e, in parti-
colare, all'Ttalia. K stato invece un
anno da dimenticare per gli investi-
menti obbligazionari diversificati: i
modesti rendimenti ottenuti sui ti-
toli in euro, infatti, non hanno retto
all’effetto negativo delle componenti
valutarie e 1 portafogli obbligazio-
nari internazionali hanno chiuso

(continua a pag. 40)
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GPM & GPHI RISULTATTI DEL 2017
NoME LINEA 6P/ Renxom. Comp.  NOME LINEA GPM/ ReNpiM. Comp.  NOME LINEA GPM/  RenDIM. ComP.  NOME LINEA GPM/  Renpiv.  Comp.
GPF  LiveA Bmxen FM GPF  LiveA Bever.  FIM GPF  Lnvea Bexen FIM GPF  Lnvea  Benew  FM
Bce Roma Cassa Lombarda Comp,Obhl%g.B.T.Titnliadistr. GPM__-0,62% -263% M. ML Profilo Moderato GPF _ 1,05% 071% M
Gp Monetaria GP_ 053% 067% F  Gpm Focus Plus Conservativa GPM  156% -0.23% M Comp.Obblfg‘EumMed{o’l‘.O.ICIl{ GFE.. 0%, 021%. M NH‘PmﬁlOleefl.SWU GPF..336% 2520 M
S Comp. Obblig. Euro Medio T.Titoli _ GPM__ 0,09% 001% M. ML Profilo Equilibrato GPF  6.75%. 4.16% ..M
Gp Titoli i Stato GP  032% -067% F  Gpm Focus Plus 20 GPM . 230%..090% . M " o
Comp, Obblig, Buro M, T.Tit, distr. _ GPM__-0.84% -226% M MI, Profilo Dinamico GPF  876% 552% M
Gp Breve Termine Pit GP_ 117% -017% F_ Gpm Focus Plus 50 GPM. 342%. 264% M § 76% 5,
Comp. Obblig. Buro Lungo T.OICR _GPF _ 048% 0.70% M. w1, Profilo Dinamico (Hedged) GPF 1152% 970% M
Gp Equilibrata QP 257% 103% F  GpmFocus Plus 80 GPM 474% 451% M . o 8¢ 5 ),
- Comp, Obblig. Euro Lungo T Titoli_ GPM__ 053%. 031%. M i .
i ML Profilo Aggressivo GPF _1111%. 742% M
Gp Flessibile GP...454% . 27%%.. X Gom Focus Plus lalia GEM..1850% 1086% M. o) Obblig Ewro L T Tit distr. GPM_-151% 2.24% M oLz
Gp Arionaria 0P 1528% 406%..F.  ComFlesPrudente GPM__157% LI3% M. o opi o TaliaTiali GPM 1167 1175 M Adonaria Furopa GEE.. 3868, 6al%. M
Gp Dinamica GP. 153% 406% F  GomFlesAttiva GRM._208% 2036 M. (0 ok Govern Halia T dists GV 0045 1610 N AdonariaAmerica GEE.. 4267 420 M
Gp.e Gof Pac Multiman, Orizz, breve. GPF__148% F_ Fund Allocation Moderata GPE. 119% 083% B 000 Obh) ascoVar FuroMista. GPM. 067% 074 M eAdonaria Paes Emerg GEE. 19247 16.%.. M.
B . Obbl, 3 67%..0. I . P
Gp.e Gpf Pac Multiman, Orizz, medio GPF__959% F FlmdllxllocauonBllamata‘ GPF  546%. 197% F Comp, OBbLT Var Buro M.distr. GPM 0.09% 0.74% M ML Obbligazionaria Breve Termine  GPF  0,32% -030% M
Gp e Gpf Pac Multiman, Orizz, lungo GPF17,50% F GpprStrategndnservauve GPM  114% -030% M Comp. Obblig, Euro Inflat, L.OICR_ GPF 084% 092% M MLTotalRet.'uumdenbe GPM+_ 044%.036%. . M
Gpe Gof Pac Multimanager Etica  GPF_ 181% F GprlpStramgygIoderate Ggﬁ 1.96%_0.32% ﬁ Comp. ObbL. Buronflat L Mista GPM 109% 143% M ML Monetaria GPM _ -0,05% -047% M
. o 1567 oazionari 005% 0919
Benebanca oo Vip Strotegy Belanced........ GEM.. 3206 186%. M. o opie Dllarg IR PP 10339 997, M ML Obbligesionavia Buro GPM...-005% 021% M
Gpp Vip Exclusive Conservative . GPM  228% -030% M Comp. Obbli. Sterlina OICR GPF 216% 171% M ML Obbligazionaria Italia GPM . 005%.0.27%... M
i §  Obblig. 216% 171%
PRUDENTE GPM.....0.85%..049%.. M.. Gpp Vip Exclusive Moderate GPM...289% 032%. M. ) ML Azionaria Italia Alpha GPM_1435% 13.93% M
. § § ‘omp. Obblig. Yen OICR GPF._-9.23% -889%. M — ¢
FLEX 30 GPM_ 210% 164% M. GppVipE alanced GP. 156%... M ML Bilanciata Ttali GPM__ 888%. 689%. M
. ; - g S Comp. Obblig. Internaz, OICR GPF _ -5,56%.-6,16%. M cata s 0010, 20210
FLEX 50 GPM . 165%..164% .M.  GpeXT Exclusive Dynamic GPM . 354% M i ; iquidita’ "
D yn: : ML Liquid GPM_-002%% -04T% M
Comp, Obblig. Paesi Emerg, OICR__ GPF _-3,19% 3,15% M quidite’ 002%.:047%
FLEX 70 GPM_ 320% 350% M : fogs Qioo QM. DDIE, Eaes] BMETE. " g
- PR 20%... 3200 Cellino & Associati Sim Comp. Obblig, Corporate Buo OICR. GPF 308% 241% M MLObbl Globale GPM+__-609% -586% M
Bper (Optima sim) Up-Down Forecast Azionaria ltalia5 GEM__395% 155% M p.Obblig. Corp. Eur HY OICR_ GPF_ 636% 674% M ML Obbl Gbl Emerging GPM+ 2,600 -193% M
Monetaria GPM._ 0,05%_-0.08%, M Azionaria Italia GPM_ 138% 136% M. Conp.Obblig, Corp. Glob. HY OICR GPF -4.38% -322% M ML Obb Gbl High Yield GPM +..5.32%.-2.98%.. M
Obbligazionaria 2 GPM _ 047%. 049% M. Azionaria Internazionale GPM . 74%..62% M. Compzon, Italia OICR GPF 2051% 1489% M~ MLFlex Quant GPM.+.. 414%..3.78%.. M
Obbligazionaria 3 GPM._ 0.76%.¢170%. M. Azionaria Globale GPM  101%.83% M Comp.Avion. Furopa OICR GPF_1131% 728% M MLAzEuropaAlpha GPM.1036%_651%. M
Obbligazionaria Dinamica GPM_ 053%. $22% M. Absolute Return GPM . 46% 27% F.  Comp.Abion America OICR GPF 570% 467% M  MLIPAzionariaAsia GPM+.1081% 1147%._ M
Obbligazionaria Internazionale GPM _ -301% -$.14% M Bilanciata 70 (max 70% azioni) GPM  64% 48% MIF  Comp.Abion. Giappone OICR GPF_1184% 696% M MLIPOb.Corporate Euro GPM+_ 257% 2.16% M
Bilanciata Italia 1 GPM_ 373% A9% M Bilanciata 50 (max50%azioni)  GPM_ 38% 27% MF  Comp.4zion, Pacif (ex Giapp) OICR_GPF 2003% 2032% M. GP ML System Portfolio
Azionaria Italia GPM 1538% 12X4% M Bilanciata 30 (max 30% azioni) GPM_ 11% 05%MF  Comp/Azion, Internaz OICR GPF_ 865% 550%. M. gpConservativo GPM+  0926% 002% M
Azionaria Euro GPM__ 803% 58 M Obblig Mista inv, (max 20% azioni) GPM _ -02% -05% M/ Compb. Azion. Paesi Emerg, OICR GPF 21,40% 1801% M SPModerato GPM+ 094% 071% M
Mosajwthligazionaﬁa GPM  168% 1.01%\M ]())bblig.Ilrvltent;az/Mistan;ninvestitaggx E,;Zn E,;Zn g mp.Aziun.Semxi?leOICR GPF 1030% 550% M SPDifensivo GPM+ 339% 252 M
Opportunity Bond GPM  047% -0.04% ersonalizzata Conservativa o b Comp. Az, Sett Nuovi Trend OICR _ GPF  10.50%. 6.82% M SPEquilibrato GPM+ 689% 415% M
Opportunity Balanced 30 GPM_ 2.78%.191% .M edem Comp. Abs Return OICR GPE_ 183% 028% M. opniamico GPM+ 878% 552% M
Opportunity Balanced 50 GEM...5:14%..325% .M. poRr GPF Goas, i Comp.Obbl. Corporate Buro Mista, GEM... 201% 220% . M SPDinamico Cambio Coperto_ GPM+_1122% 9.68% M
Opportunity Equity GPM.. 924% 615% M.  PORTAFOGLIO 2 GPF_ 088% 05%% M Comp. Obb. C. Euro M. distr. Distr.  GPM  1,04% 183% M SPAggressivo GPM+ 1L11% 74%% M
Obbligazionaria Corporate GPF_ 412% 336% M. PORTAFOGLIO3 GPF 367% 199% M Comp-Obblgg-SterhneT_\wl_J GPM....-328%..:320%... M. SPAvionaria Furopa GPM+  886% 651% M
Obbligazionaria Pacsi Emergenti  GPF  830% 685% M PORTAFOGLIO 4 GPF  548% 2109 M Comp.Obblig. Dollaro Titoli M L M americn CPMLe 493 4595 Al
Azionaria Paesi Emergenti GPF_1861% 17.11% M PORTAFOGLIO5 GPF 998% 407% M Comp. Azion, Italia Large Cap/Titoli GPM _17,52% 13,61% M SPAvionaria Pacsi Emers My 10955 16155 M
Azionaria Nord America GPF_1616% 1843% M EMERGING BILANCIATA GPF 989% 7T01% M Comp. Azion, Italia L. Cap Tit. distr. GPM  14,08% 13.61% M S.P.W S e
: Comp,Arion, Europa L, CapTitoli__ GPM__999% 556% M Se-World Sector Rotation GEM.+. T.49%. 499 M
Active Star Bond GPF_011% 001% M. VALOREASSOLUTO GPF__098% 0.28% M D: DA . 4D g : SPrl " GPM+  414% 378% M
. " Comp.Azion, Eu, L. Cap Titoli distr. GPM__6,06%_556%. M~ S ex Quan * g g
Active Star 25 GPF.262%.236%. M. TOTALRETURN VALUE GPF_ 147%. 0.72% . :
. . = Comp, Azion, America Titoli GPM 1202% 987% M SEObblig. Breve Termine GEM+....033% -0.30%. .M
Active Star 45 GPF...392%..386%.. M. TOTALRETURN DYNAMIC GPF_ 2.1%% 171% % 0667
; ; Fia A t M t S.PTotal Return Conserv. GPM+_ 031% 066% M
Moneta Plus GPF_ 032% 034% M TOTALRETURNAGGRESSIVE _ GPF _390% 271% A 1a Asset Managemen P Aoiomaan Ttk Alnhe B 1At 1553 M
B . § P, 41% 13.93%
Obbligazionaria Internazionale Opp. GPF _ 044% -020% M PERFORMANCE PLUS (High Conv) GPF  5.75% 4.70%. " Defensive (Max, 10% Equity), GPF  157% 090% M SPBilancata ltalia P OPM 885 689% M
Euro 20 Plus GPF . 358%.214% M. AZIONARIAEURO GPF . 12.27%.1009%..M.  Conservative Plus (Max, 35% Equity) GPF _ 354% 145% M oo o ’ y
, S.P.Obbligazionaria Euro GPM._ -0,19% 021% M
Euro 40 Plus GPF_ 628% 414% M. Deutsche Bank Balanced (Max, 63% Equity) GPE_192% 1980 M. (oo o oon 1069 6a0% M
Mondo 30 Plus GPF _ 265% 169% — PN 8o no y AemsiveOMec100GEqity)  GPF 118 3266 M oo PP s 0’13; 01470/0 \
Azionaria Internazionale Trend Plus GPF_ 10.89% 9,44% alifono Reddi oppoown 005 v Emersing Mark (Max. 100% Bauity) GPE_1618% 1131% M oneian i
Commodity GPF _-543% 542% Aol o or o gow y AbsoluteRetum Max 65% Bauity) CPF__555% 136% M Sk Liguidit’... AR, 037, 0480 M
Orizzonte Reddito GPF . 159% 0700 : onser v 027 2,04% Flexible (Max, 100% Equity) GPF  751% 290% M SF.Obbligazionaria Globale GPM +_ -607% -585% M
Multifondo Bilanciata GPE 5020 418% M SP,0bbl Glb Pacsi Emergenti __ GPM+_-262% -193% M
Orizzonte Reddito Plus GPF_ 254% 128%. M . . Mps e O
Fiona Attia 1 arr 310 0ssn Multifondo Ageressiva GEF..819% 67%% M - — SP.0bbl Glb High Yield GPM+ 523% -293% M
FARINA R RA Basso Rischio RA._192% 015% M. GP Private multilinea SPTr Difensiva GPM+ 0120 166% M
Finanza Attiva 2 GPE. 521%.147%. .M. A Medio Rischio RA 3035 038% M 1 pmc . v —— O —— N
Finanza Attiva 3 GPE....7:33%..264%.. M. Multfondo Alternativa GPF 233% 451% M mmv'l\,f?mtawe GPM+ L omn M S Obblgariomara Halia GEM.. 008 021%.. M.
Finanza Quantiativa 1 GPF 1950 050 Euri Canital ivModerate + ... 0T1% S.P. Asian Equity GPM+.1081% 1147%. M
Finanza Quantitativa 2 GPF 3109 009% M urizon Lapita ML PrivDefensive GPM+ . 351% 251% M. SP FuroBCorporate GPM+  257% 216% M
Finanza Quantitativa QPP 450% 058% M O LineaSerena GPM.. 0197 028% M. MLPrivBalanced GPMx. 695% 416% M. Suedtirol Bank
. o Py GP Linea Misurata GPM__038%. 003% M MLPrivDynamic GPM+ . 875%..552%... M
Finanza Quantitativa 4 GPF  7.16% 237% M ! & . 3 i ; * 0389
Finanza Classica 1 PP 199% 085 M ORLineaConsenvativa GPE_Lio% oot M MLPDmameleled . GPM: 1% 28% M ﬁpfQumtﬁiocatfmsnl;ﬂ'm:Emz;ngF giﬁ/ﬁ [1)2(15% ﬁ
Finanza Classica 2 GPF 2449 022, M OFLinea Moderata GPF_ 209% 137% M MLPrivAgeressive GEM: 1L11% 7425 M. AlbiGuant Allcation Difenive e
e s 3'22% 0’39% P Linea Dinamica GPF 204% 148% M MLPrivEurope Equity GPM+  902% 650% M Alp{QuantAllocatfonBﬂaFmata-v GPF .. 237%..2.95%.. M
Asionaria Clobale GPF 6.69% 6)08% M GP Linea Decisa GPF 937% 613% M  MLPrivWorld Sector Rotation _GPM+ _773% 499% M AlpfQua.n.tAllocaT,mnEqmtyﬂStar* GPM. . 3.25%. 487%..M
o B e GPLinea Sistema Valore___ GPMIGPF _2.13% 110% M~ MLPrixCash GEMt. 003% 045% M. AlpiScledoneAttva Copor®...... G 014% 217% M
Cassa Centrale Banca GP Linea Sistema Valore Pt GPM/GPF~ 3.96% 246% M MLPrivTotal Ret.Conservative  GPM+_ 056%. 066% M AlpiSelezione Attiva Trend 50* GPF . 408%..210%. M
Obbligazionaria B.T. Euro_ GPM/GPF**  107% -055% M GP Strategia Valore GPM/GPF 1.71% 080% M ML PrivTotal Ret.Defensive GPM+  0,12% 166% M AlpiSelezione Attiva Trend 100%  GPF  553% 459% M
Obblig, Medio Lungo T, Euro GPM/GPF**  135% 013% M. GP Strategia Valore Pit GPM/GPF_ 270% 149% M ML Privltalian Balanced GPM . 889%..689%.. .M. AlpiSelezione Attiva Emerging Sel.* GPF.10,32% 16,03% M
Obbligazi, Euro High Yield  GPM/GPF**  546% 6.63% M.  GP Strategia Valore Azioni Piu GPM/GPF__ 4.46% 2.91% M ML PrivEuro Bond GPM_ -002% 021% M Alpi Selezione Attiva Convex* GPF_ -319% 433% M
Obbligazionaria Globale  GPM/GPF** -937%-10,89% M. GP Investimento Private Cash GPM/GPF_0,19% 028% M. MLPrivAgeressive (Hedged)  GPM+ 1476% 1264% M. Alpi Metodo Rent* GPF_-031% 031% M
Azionaria Euro GPM/GPF** 1469% 10,09%._ M. GPInvestimento Private Bond GPM/GPF_ 0,68% 0.05%. M. MLPrivUSA Style Rotation GPM+ . 436%..451%.. M. Alpi Metodo PAC Bilanciato* GPF_ 225% 295% M
Azionaria Globale GPM/GPF**_10,23% 549% M. GPInvestimento Private 015 GPM/GPF  173%.057%. M. MLPrivFlex Quant GPM+ . 414%. 378% .M. Alpi Metodo PAC Azionario* GPF  498% 554% M
Azionaria Italia GPM/GPE** _ 14,34% 13.61%. M. GPInvestimento Private 0-30 GPM/GPF  2.13% 083% M MLPrivitalian Equity Alpha GPM. 1434% 13.93% M. Alpi Bail Protection Euro* GPM__ 025% 034% M
Bilanciata 20 GPM/GPF**_ 2.93% 040%_M_  GPInvestimento Private 040 GPM/GPF 253% 114% M ML Priv.EuFqAlpha GPM. 1057%...651%...M.. Alpi Bail Protection Emerging®  GPM__ 143% 339% M
Bilanciata 30 GPM/GPF**  350% 102% M GPInvestimentoPrivate 2060 GPM/GPF  451% 2520 M ML Priv Italy Bond GPM._-008%.027% M
Bilanciata 40 GPM/GPF* 4550 196% M GP Unica Valore GPM/GPF_ 281% 205% M ML Priv.Cash Enhan, GPM__-007% -047% M *I rendimenti sono al netto delle commissioni di gestione.
Bilanciata 50 GPM/GPF**  569% 281% M GPUnicaValore Pit GPM/GPF  433% 321% M ML PrivBond Short Term GPM+.035%. 0.30%. M “Gestioniin titoli e fondi
Bilanciata 60 GPM/GPF 639% 376% M. GP Unica Valore Top GPM/GPF  537%..384%.. .M. ML PrivGlobal Bond GPM.+....:607%. 5.86%... M. ##*Rendimenti al lordo di commissioni e di capital gain
Bilanciata 70 GPM/GPF** 7719 479% M GP Obiettivo Private 0-30 GPM/GPF  351% ML PrivGlobal Emerging GPM+ 2620 -193% M A Linee con obiettivo di rendimento
Bilanciata 80 GPM/GPF*_ 849% 539% M. GPObiettivoPrivate 050 GPM/GPF _ 452% ML PrivGlbl High Yield GPMx..-5:23% -2.93%.. M 4% Performance dal 01/04/2017
Bilanciata 90 GPM/GPF**_ 933% 609% M GPObiettivoPrivate 1070 GPM/GPF. _583% ML Priv.Us Equity GPM+  684% 452% M s Performance dal 01/06/2017
Quantitative 1 GPM/GPF*  187% M GP Linea Dedicata | GP Private Soluti: ML PrivEmerging Market GPM+_19.15% 1615% .M. °Rendimenti allordo delle ioni di gestione e di performan-
Quantitative 2 GPMIGPF* 9,349 M. Comp. Monetario Euro OICR GPF_039% 0287 M MLPrAsian Equity GPM+ 1081% 1147% M ce, al netto delle commissioni di intermediazione
Quantitative 3 GPM/GPF**  405% M. Comp. Monetario Euro Titoli GPM_-021% -028% M MLPrEuroComorateBond ... GPMx. 257%. 216%.. M. eI dati di performance di ciascuna linea sono allordo di commissio-
PIR Risparmio Italia 30 GPM/GPF** _ 2.68% 292% M.  Comp, Monet Dollaro OICR. PP 1159710947, M MLPrObiettivoVelore . GEM:  053% 266% M. i gi gestione ed oner fiscali Sugliindici componenti benchmark
PIR Risparmio ltalia 50 *** GPMGPF**  452% 356% M  Comp.Obblie.Euro B.Term, OICR GPF -023% 030% M  GP Retail Multilinea Profile non viene praticata aleuna rettifica.
PIR Risparmio Italia Az, ****GPM/GPF**  380% 4.85%.. M. Comp.Obblig. Euro B, Term. Titoli ~GPM _ 005% -034% . M. ML Profilo Conservativo GPF_ 043% 002%. M + Investimento in titoli e sicav/oicr
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P'anno con perdite di una cer-
ta consistenza», afferma Silvio
Olivero, responsabile dell’uffi-
cio studi di Cellino e Associati
Sim. Le cui performance riflet-
tono queste tendenze di mercato.
«I rendimenti sono tutti positivi
e migliori dei rispettivi bench-
mark, a eccezione della linea
obbligazionaria, il cui rendi-
mento, negativo, € comunque in
linea con il parametro di riferi-
mento. Particolarmente brillanti
sono i risultati delle linee azio-
narie specializzate sul mercato
italiano, tra le quali spicca la Up
Down Forecast Azionaria Italia
5 che, oltre alla performance del
39,5%, evidenzia un differenzia-
le rispetto al benchmark di 24
punti percentuali. Lanno appena
iniziato ha gia dispensato note-
voli soddisfazioni agli investitori
e il nostro mercato € nuovamen-
te fra quelli che guidano la corsa.
Alla luce delle imminenti elezio-
ni in Italia é difficile giustificare
la partenza dei mercati azionari,

se non appellandosi ai toni della
campagna elettorale, straordina-
riamente sobri in relazione agli
impegni assunti in ambito euro-
peo ed alla presa d’atto che in
Italia, come accaduto in Olanda e
Francia, per quanto forti, le forze
anti-euro hanno pochissime pos-
sibilita di giungere al Governo.
Cid non toglie che un'impenna-
ta della volatilita sia possibile a
cavallo dell'appuntamento elet-
torale, anche se, in un’ottica
di medio termine, la soluzione
del nodo politico potrebbe fi-
nalmente chiudere quel gap di
valutazione che da anni affligge
il nostro mercato azionario», con-
clude Olivero.

Fa eco Oreste Auleta, respon-
sabile wrapping & product
Management di Eurizon Capital
Sgr: «Nel 2017 'andamento dei
mercati ha rispecchiato appie-
no il rafforzamento economico.
A rovinare un po’ la festa agli
investitori basati in eurozona ci
ha pensato 'euro. La forza del-
la moneta unica verso tutte le
principali valute ha diluito si-
gnificativamente 'entita dei
ritorni positivi. In questo con-
testo favorevole, la nostra asset
class preferita ¢ stata I'azionario,
prima fonte di ritorni su diversi
portafogli. La crescita degli utili
ha trovato proprio nella cresci-
ta nominale un terreno fertile e
le stime degli analisti sono sta-
te riviste al rialzo piu volte». Il
gestore di Eurizon spiega an-
che che «a livello geografico
abbiamo mantenuto un’elevata
diversificazione, con sovrappe-
so su Europa, Giappone e Paesi
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Emergenti. Tali aree mostrano
segnali di miglioramento e va-
lutazioni interessanti rispetto
agli Stati Uniti. Su diversi por-
tafogli abbiamo mantenuto un
posizionamento lungo sulle mid
cap italiane, in quanto le sotto-
scrizioni dei Pir hanno giovato
all’asset class, gia promettente
di suo». Sul fronte dei bond «non
vediamo particolare valore nei
bond governativi. Abbiamo so-
vrappesato i mercati a spread,
favoriti in questa fase del ciclo
economico, con ordine di prefe-
renza mercati emergenti, high
yield e investment grade. Visti
rendimenti e spread estrema-
mente compressi, nella seconda
meta dell'anno abbiamo ridotto
ulteriormente I'esposizione obbli-
gazionaria. Sul fronte valutario,
siamo positivi sulle valute emer-
genti», sottolinea Auleta.

Anche Marco Galliani, responsa-
bile ufficio gestioni patrimoniali
di Cassa Centrale Banca, si sof-
ferma sulla forza dell’euro. «Il
2017 & stato un ulteriore anno di
soddisfazione, il buon andamento
dei mercati azionari e delle stra-
tegie messe a punto ha fatto si
che tutte le linee diversificate ab-
biano dato risultati positivi per i
nostri clienti, garantendo anche
un significativo plusvalore sui re-
lativi indici di mercato. La view
positiva mantenuta sull’equity
e tempo per tempo implementa-
ta sulle linee», spiega Galliani,
«ha sostenuto i rendimenti, as-
sieme alla cautela operata sugli
investimenti nelle valute che lo
scorso anno hanno complessi-
vamente detratto valore visto il

corposo apprezzamento dell’eu-
ro. Le nostre aspettative vedono
ancora un trend di mercato a
favore della moneta unica». Il
money manager ricorda anche
che «l 2017 & stato molto posi-
tivo sul fronte della raccolta, con
le masse delle gestioni cresciu-
te di circa un miliardo di euro.
Infine, 'anno si ¢ caratterizza-
to per l'introduzione dei Pir, che
ci ha visto inaugurare tre linee
dedicate. Siamo stati i primi in
Italia a concretizzare questo ti-
po di offerta che ¢ stata premiata
nelle scelte dei clienti».

Dal canto suo Gianluca D’Alessio,
portfolio manager di Fia as-
set management, societa del
gruppo Farad, spiega che «tut-
tiisette profili hanno registrato
performance positive e netta-
mente superiori ai benchmark.
Tra queste spiccano le linee
Aggressive, Balanced e Flexible,
con rendimenti tra il 5 e il 9%
maggiori rispetto ai benchmark.
In particolare, si distinguono con
rendimenti in doppia cifra il pro-
filo Aggressive, caratterizzato
da un’esposizione azionaria, e
il profilo Emerging Markets, il
quale ha continuato a registra-
re ritorni positivi anche grazie
all’allocazione strategica azio-
naria e per le specifiche scelte
geografiche». Farad ha in serbo
alcune novita. «Continueremo
a sostenere gli investimenti so-
cialmente responsabili (Sri, ndr).
Entro la fine del trimestre ver-
ra lanciato un terzo comparto
su questo filone, il Selectra Best
of Sri Equity, che completera la
gamma Sri gestita da Fia Am,

con un focus totale sul setto-
re azionario. Fia Am, inoltre,
espandera ancora la sua attivita
in Europa, con I'apertura di una
filiale in Italia», rivela Marco
Caldana, fondatore di Farad
Group. Mentre Vittorio Godi, di-
rettore investimenti di Suedtirol
Bank, aggiunge: «La compo-
nente azionaria dei portafogli
ha mantenuto un’allocazione
di sottopeso contestualmente
a una maggiore esposizione ai
Paesi Emergenti, 1 cui indici
hanno battuto quelli delle eco-
nomie sviluppate, trainati dal
miglioramento di alcune varia-
bili macroeconomiche chiave e
dalla ripresa degli scambi com-
merciali globali. Premiante &
risultata inoltre un’esposizione
di sovrappeso sul settore tecno-
logico, il primo per performance
nel 2017. Nel contempo, 'eleva-
ta presenza di liquidita, tra il 30
€11 40%, ha consentito di ridurne
notevolmente volatilita e perdita
massima». Conclude Gianmarco
Zanetti, coordinatore global we-
alth advisory di Euromobiliare
Am Sgr (gruppo Credem): «Le
nostre principali idee si sono
focalizzate sul debito bancario
subordinato, sull’azionario eu-
ropeo, su titoli obbligazionari
prevalentemente a breve sca-
denza per ridurre i rischi legati
al rialzo dei tassi e un’esposizio-
ne molto contenuta al dollaro. In
particolare quest’ultima scelta
ha permesso di ottenere impor-
tanti performance sulle linee
bilanciate e buoni risultati su
alcune delle linee total return».
(riproduzione riservata)
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