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Perf.% Rating Indice di
12 mesi rischio

Fidelity Fd-World Y 45,03 B 9,39
Global Extended Alpha Fund INA EUR 4419 C 8,69
BGF Global Dynamic Equity A2 EUR 43,50 C 8,40
JPM Glb Focus Fd X (acc)-EUR 43,00 B 9,50
Pioneer Fund - Global Select 42,92 A 8,18

— Azionari Kuropa

BSF European Opp. Extension D Cap 38,57 A 9,82
MS SICAV European Property | Acc 3722 B 8,57
Allianz Europe Eq Growth IT Acc 33,04 A 9,09
JPM Europe Strat Growth C (acc)-EUR 32,57 A 9,10
Parvest Eq Europe Small Cap Cap N1 EUR 32,49 B 10,63

Azionari USA

BGF US Growth CL A2 EUR 53,48 C 1129
FF Equity USA Advant EUR 53,07 C 9,93
US Advantage A EUR 52,48 C 9,36
BGF US Small & MidCap Opp. CL A2 EUR 51,68 C 1072
Pioneer Funds - US Research Growth 50,94 A 9,38

Al

= Azionari specializzati
E=—

Pion. F. China Equity H EUR 83,05 B 13,45
MS Indian Equity A 79,54 B 15,21
BG China & India Equities AX EUR 78,26 A 1036
BGF India Fund CLD2 EUR 73,28 C 14,95
Franklin India | Acc EUR 70,89 C 14,56

=
= Bilanciati
= 56 G Alocation CLAZEUR 35,55 6,02

C
BG Selection Global Dynamic A Acc 32,27 C 728
Fortis L Model 6 32,03 D 8,36
Carmignac Profil Réac100 A EUR acc EUR 31,13 D 6,85
Templeton Glb Income A Acc EUR 30,55 B 701

f Obbligazionari

" BGF Asian Tiger Bd CL E EUR 39,77 B 6,94
MS Gib Conv Bond F. USD A EUR 36,86 B 6,42
Fidelity Fd-Emerging Mkt Debt Acc 35,76 B 6,63
BGF Emerging Markets Bd CL A EUR 35,59 B 6,30
BGF World Bond CL E EUR 35,25 C 5,64

Gpm/Gpf Da inizio anno hanno guadagnato ['8% grazie
al rally di Piazza Affari. Ora devono affrontare la volatilita

di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

ﬁ Monetari
e CH Liquidity US Dollar-Med L 2772 6,27

B
Fidelity Funds [l- Australian Dollar 1,49 D 0,13
Aberdeen LF (Lux) Can Dollar 12 CAD 0,73 E 0,04
Blackrock Institutional Sterl. Ultra Sh.B.Acc GBP 0,50 B 1,29
JPM Sterling Liquidity C Acc 0,33 D 0,03

=y Flessibili

== Parvest Opp. World N Cap EUR 50,71 C 9,04
AZ Fd American Trend CI B 38,88 C 9,66
Fidelity Fd-Target 2040 A 3724 B 8,77
AZ Fd Alpha Manager High Volatility CI B 29,72 B 733
CH Provident 1-Med P 29,64 C 9,21

ontinua il momento d’oro
per gli asset finanziari, cosi
1l primo trimestre dell'anno
si chiude con performance
da record per le gestioni
patrimoniali in fondi e titoli. Nessuna
linea risulta in negativo e molte sono
riuscite a dare rendimenti a doppia
cifra in soli tre mesi. Emerge dall'ana-
lisi condotta da Milano Finanza che
ha raccolto i rendimenti del primo
trimestre di oltre 350 linee e quelli
dei rispettivi benchmark. Nelle ta-
belle sono riportate le performance
del primo trimestre 2015 e accanto

a questi dati sono indicati i risultati
dei benchmark. Per ogni linea e sta-
to anche indicato se si tratta di gpm
(gestione patrimoniale in titoli) o gpf
(gestione patrimoniale in fondi) e il
tipo di benchmark utilizzato se di
mercato (M) o I'indice Fideuram dei
fondi comuni (F). Quasi tutte le sgr
e banche hanno comunicato i rendi-
menti al lordo delle commissioni di
gestione, ma sono state indicate le
linee con i rendimenti netti. Le com-
missioni di gestione dell'intera offerta
presa in esame dall'Osservatorio pos-
sono arrivare anche fino al 2,5%.
Bisogna poi ricordare che le gestio-
ni patrimoniali continuano a versare
I'imposta sui rendimenti ottenuti in

base al principio del maturato e non
per cassa come avviene per i fondi co-
muni. Nel trimestre in media hanno
messo a segno un +8%, ma quelle
specializzate su Piazza Affari hanno
realizzato risultati da record. A par-
tire da Up-Down Forecast azionario
Italia 5 di Cellino e associati sim con
un +41% contro il +23% del bench-
mark. Mentre la linea gpf azionaria
Italia di Eurizon ha registrato il
25%, poco piu di quella sull’azionario
Giappone (+24,4%). Sottolinea Oreste
Auleta, responsabile wrapping & pro-
duct management di Eurizon Capital
sgr: «Abbiamo mantenuto in sovrap-

(continua a pag. 43)
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GPM & GPF/I RISULTATI 1° GENNAIO31 MARZO 2015
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NoME LiINEA G/ Renxom.Comp.  NoMELI NoME LiINEA G/ Renxom.Comp.  NoME LINEA GpM  RENDIM.CoMP.
GPF  Liea Baxce FM GPF  Liea Baxce FM GPF  Livea Bexce FM
Banca Marche* Cellino e associati Sim* Qe bl Dot X Cmhentiet
om Monetaria ltalia GPM. 02% . 01% AL UpDown Forecast Azionaria ltalia 3 GPM_ 414% 228% M Woportunity Equit PV 17857 16,607 pm Focus Plus 80 i3,14% 1221%
pm Obbligaz, Italia GPM46% 447 /M Adonaria ltalia PM i76% 195% M OMoligazionaria Corporate GPF 2370 " 1,76% pm Focus Plus talia 21,31% 17,
'pm Azionaria Italia M 903% 22,99 TN Azionaria I 3% 4% M igazionaria Paesi Emergenti GPF  141%. 2,03% pm Flex Prudente. 1%
ps Obbl. i 55100 Agionaria Globale 0 149% M a Pacsi Emergenti P 15.23% 14.22% om Flex Attiva 250
s Obbl. euro i Absolute Return 0% 8T Nord America GPF™136% 0,83% of Multistar Absolute Return PE158%
o5 O5bl. dolars i Bilanciata 70 (max 107 arioni) i1.2% " 12,0% MF ar Bond P8 00% 4,31 op Vip Strategy Conservative PN 4,987
ST i i Bilanciata 50 (max 50% azioni) BNCURG 0 M ar 25 PE 760603 o Vip Strategy Moderate 26%
o Asionaria eurape T Bilanciata 30 (max 30% azioni) PM65%  76% MF ar 45 PE 1680 880 pp Vip Strategy Balanced 80%
oy G S\ Obbliearionaria Mista investt (max 50% aioni] GPM5.0% 647 M lus PE 430 p Vip Exclusive Conservative 25,
D T Obbligazionaria Internazionale/Mista non investita GBM~ 3.0%  4,3% Ao Rendimento Plus PE6.24% ; o Vip Bixclusive Moderate 9%
» i ity rsg aP ¥ i GP! T 40% ¥ // Buro 20 Plus PF5,91% pp Vip Exclusive Balanced
DS 10212 P, EETgEnt] L0 A0 uro 40 Plus GPF 9,157 pp Vip Exclusive Dynamic
s Monelara euro 8 03% utsche bank ondo 30 D GPF a7 a6 . : o
s 0bb, Euro corp 16 1% 16 St B T \ionaria rend i [ MEATL RERT) Eurizon Capital Sgr
s Obb. It 1 560 1340 Reddﬁﬂmﬂ\ ommodity CPF 6307 516 oo
s Obb, Paesi Emg 0% 42% e Orizonte Reddito GPE 1436 0.36% e e
s Az Settoriale e Tematica 1405 ibge E  pomsenal Orizzonte Reddito Plus GPF2.14% " 0,51% S
tr Top 60 N 14% A 4z . ;
trTop 200 GON T N Amessia Cfo Gesfid inea Moderata
A i T i Asonaria - inea Dinamica
> 2 & Reddito INDY A GPM  122% 133% nea Decisa
GP Asset Strategy GPM 1% M Conservativa VINDY B GPM™"4,46% ~5,80% ea Cedola 172015
NDY EUROBA PE 10680 9,920 7
Bcc Roma e N TRENDYINTERNAONALE GPE v S
dimento Assolufo - Basso Rischio GPM 5,724 0,15% RENDY INCOME GPE 1T5%. 0,29% rategia Valore
'p Monetaria 670,035 Rendi Assoluto - Medio Rischio GPM " 7.08%  0,26% RENDY TOTAL RETURN GPF_ 522% 3,64% rategia Valore Piil
it d Suio 50050 . . . rategia Valore Azioni il
N SO Hypo Tirol bank Italia Cfo Sim e Cih
p Flessibile 0% 7,06% Prudente, PM _341% 156% OBBLIGAZIONARIA GPM__ 2,15% 0,43% vate 20
o Azionaria 10,44% 999% i GRS i OBBLIGAZIONARIA PLUS GPM390% " 0,68% vate 0-1
pf Pac Ol 30% Equilibrata DM 9470 7,627 BILANCIATA LOW RISK DM 443%  127% rivate (-3
of Bac Flessibile 5070 Crescita PN 11170 11,170 BILANCIATA PN 64705110 rvate 04 g%c?l?
oi Pac Azionar 07 ave Dynamic Soft] PN 8350 19,04 ALONAHLA G 1035 3007 rivate 20:60
ave Dynamic PM 14849 1441% \BSOI 80% 0,59 0
Cassa Centrale Banca Dymamie o] D150 14.45% bilanciata DOLLART P 13607 11967 omp: Monetario Buro OICR S
Alpha Creation Market Neutral 350 12,07% ABSOLUTE PLUS L. 4097 0.1%% o, Monctano ko Tinl o]
Obbli Breve Termine Euro, MIGPE _ 0,55%_0,12% & e Creatin Ton Ol R T " ‘omp, Monetario Dollaro OICR GPF T
Obbi Medio Lungo Termine Buro ~ GPMIGPE ~2,74% 2,46% Vol 0 T 64 SuedTirol bank** omp, Obblig, Dollaro Tiol GhC
0 Globale NGPE 11,23% 12,950% Miultistrategy 07100 12487 061% i Quant Allocation Short Term Euro GPF_0.11%_007% omp, Obblg. Buro Breve Term, OICR al
Asionaria Furo MGPE_19.08% 1847% Save Relax i i - St T T omp, Obbig. Buro Breve Term, Titoli B
Azionaria Globale MIGPE 15,62% 14,79% M Hi Safety P 0,910 -0.000% o Quan STy G 3 :ﬁp g :;g {:{m ee!:r‘; CaRdjscr. ((;}lgg
Azionaria ltalia MIGPE 2191% 2180% M Onti Si B i Qua n Equity Star BN 10,965 1 Dm“; Y TR i
Bilandiata M/GP] ,zzia ,os:« M ptima Sim (gruppo per) i Selezion a Coupon, PF1.09% omp, Obblig Medio Term Tt 5 dist @i
Bilanciata M/GP] ,99; 945 M Jonetart PN 052% 0347 Ipi Selezione Attiva Trend 50 GPE  730% . 5,85 ‘omp. Obblig. Buro Tungo Term. OICK ]
Bllanciata MIGEE 10,20% 10,L1% P160% 1,084 pi Selezione Attiva Trend 100 P 9.08% 1042% omp, Obblig, Buro Lungo Term, Titol Gl
Bllanciata MIGPE 11,28% 11,06% T A A) i Selezione Attiva Emerging Sclection PE858% 11,89% o, Obblis Buro Lungo Term it a disie~~~ Gl
Bilanciata NIGPE 10157 11767 inamica OO L8069 i Meoda ent GPE 5,120 169 kbl Dollirs OIC Fg et
Bilanciata NIGPE 13,09% 1257% ; P 838% 7 08% o “:"d“gﬁgg‘l.ﬁ““%‘“ g 88100 omp, Obblg Buro Infiation inked OTCK GPF 09
gliancatﬂ wgg Hg:c 423? Q[ Bilanciata Italia 1 PM 5,439 4.80% pi Metodo PAC Azionarlo 13,00% 1249% omp, Obblig. OICR GPF 11,919 10,
ilanciata 46% 1468% M Agionaria ltalia PN 30,98% 1951% omp, Obblig. Paesi Emersenti OICK GPE13.99% 1494%
Quaniitative 1 MIGPE ™ 5,26% Azionaria Euro BN 16720 15 60 Cassa Lombarda omp. Obblig Sterlina OICR GPF1030% 1045
Quantitative 2 M/GPF™7,19% Mosaico 0 GPM " 1,66% " 0,85% Gpm Focus Plus Cash GPM_087% 013% M Comp, Obblig, Sterline Titoli GPM " 785%  8,08%
Quantitative 3 MIGPE 11,46% Opportunity Bond GPM 3,599 3,04% Gpm Focus Plus GPM "356% "173% M Comp, Obblig, Yen OICR GPF 11979 12,04%
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NoME LINEA G/ Renom.Comp.  NoME LINEA P RenpmComp.  NoOME LINEA G/ Renom.Comp.  NoMELINEA GPW  ReNDIM.CoMP.
GPF  Liea Baxce FM GPF Livea Bexce FM GPF  Liea Baxce FM GPF  Livea Bexca FM
Comp. Obbli, Corporate Euro OICR GPF_197% 145% Obbligazionaria GPM_ 373% 368% M ML PrivWorld Sector Rotation GPM+ 13,72% 1337% ML Flex Quant GPM+ 1367%_ 824% M
Comp, . Corporate Europa HY OICR 89%  4,20% Bilanciata Euro Max 15% GPM 399% 369% M ML Prv.Cash PM+  0.27%0,07% ML Az Europa Alpha GPM 14,81% 1423% M
Comp. Obbi, Corporate Globale HY OICK, P 13,46% 13,05% Bilanciata Euro Max 30% GPM "5,40% 5,18% M ML PrivTotal Ret.Conservative PN+ LIT% 026% S : N LTon e M
Comp. . Tasso Var, Euro Mista. 21% . 1,10% Bilanciata Euro Max 50% GPM_ 755% 744% M ML Priv.Total Ret.Defensive PM+1,66% 0,50% GPIM o M 3 M
Comp, Obbiig Tasso Var Euro Mista 4 ist. 8% nd . NI Privitalian Balanced A 1017 10,087 loderato +. 3805 354
Comp, Obblig, Baro Inflation Linked Mista 550586 Fia Am NIT, rivEuro Bond A 1710 0,960 SPDifensiv GEM+ T34% T06% M
Comp. . Corporate Euro Mista. 06% 0,807 — o n - ML PrivAgeressive (Hedged) GPM +11,66% 10,94% SPEquilibrato GPM+ 1009% 949% M
Comp, - Corporate Euro Mista a distr, GPM0,54% 0,09% g‘:,’;ﬁftx:‘éﬁf‘l";‘}”osgj?L] ﬁg g; ML, PrivUSA Style Rotation GPM Y 1884% 12.40% SPDinamico GPM+ 13.35% 1240% M
Comp. Obblig, Governativo Italia Titolf G "2,95% " 241% A 0 ) Wi 1650 M, PrivFlex Quan. GPM:13,69% 824% S PDinamico Cambio Goperio GEM s 983% 918% M
¢ i gg!
omp, Obblig, Governativo ltalia Tif. a sty GBM 5,97 " 158% : e : o ML Privlialian Equity Alpha A 21,90% 30,39% - T30
g, hnle. ovematiio | s merging Markets (Azioni 307-99%) Misto " 126% Nrialon kaul -2kl 200 SPAggressivo GPM+ 15.64% 1450% M
omp. R — R et bsolute Reburn (Azioni 0%-637%) Misto 1857 . Eu.big Alpha 1% 1208 S PAzionaria Europa GPM+1596% 14.23% . M
e R fexle eeni 28] Mito,. 1% L P o B R o SEAmar ners GPM+ 12545 12400 N
. M. 22,48% 21 " v v, . ,28% lonart 2
(i o o s ik~ 1oy 3,y U1 Pramerica Sgrir M o S T nos gt 0 o Shaeure s e S
if, Priv. Global Bon ST08% 9, ) 254
Comp. Azionario Europa Large Cap Tit,a distr. -~ GPM " 15,27% 14,35% inca GPF Evoluzione Stabilita GPF_ 447%_ 393% NIl Priv Global Emerging B 1550 15510 SPFI‘“Q ef"f' G GPMi e s'w@ i
Comp. Azionario America OICR. GPF14,.30% 13,10% nea GPF Evoluzione Prudente GPE 4030 318% i ioh Vield PV 14070 11760 il XA - 20 SR,
Comp, Azionario America Titoli GPM 13,337 1237% nea luzione Moderato GPE™7,57% " 6,15% B Briv Us Bauity GO 19,607 19407 S.RObblig: Breve Termine GPM+. 057%..043% .M
Comp. Azionario Giappone OICR. PF 94,499 93,33% nea voluzione Dinamico GPF_10,16% _9,23% M, Priv Emerging Market G+ 12 656 5 S.PTotal Return Consery, GPM+  092% 026% M
Comp. Azionario Pacifico (ex Giappone) OCK 790 17,0%% nea GPF Evoluzione Crescita GPF1311% 12,19% S Briofly Consemvativo T SPAzionaria ltalia Alpha GPM 2220% 2039% M
Somp. Adonario . 0{%{ Wi nea GEF Evolurione Sviluppo (%F{ Iodbe st ML Profilo Moderato i SPBilanciata ltalia GPM_11.97% 1098% M
omp, Azionario Pacsi Emergenti % 14,80% inea GP[ Private Portfolio 19% 299 ML Profilo Difensivo GPF S PObbligazionaria F %, 0,96%
Comp. AonarioSetorale OICR 55 10 nea GPA Private Portfolio Prudente P33T 501 NI B Bl BE i oo B, .. e S
Comp. Azionario Sett Nuovi Trend O1CK 07% 14,13% Aneagp Private Po 0C0r:itenuw PN 476% 457% AT Brofls Dinamics 1510 Shhsmars P e
Comp. Abs Return OICR 80 0,15% nea GPM Private Portfolio Moderato BNC668% 6.30% A i onetaria % 001%
E biliare S C “  Linea GBI Private Portfolio Dinamico PN 974% " 924% Al Lrotlo Dinamico, (Hedged) Zgu: BeneB
uromobiliare Sgr (gruppo Credem) nea P Prvate Pl ggresiv GO T T i onaris Booopa GPF 16007 nebanca
v i % i i "
ortafollo %% 230% inea P Prvae Porlo Obbig Govemtio [E3TaT T onars, menes - ELEXS0 M 505% 040% M
rtaioglc 5001500 I Ih... 44l ML Azionaria Pacsi Emerg GPF1283% FLEX 30 CPM 505 0497 M
o S o Linea GPM Open GPM "621% " 6,29% i B Bl B0 : 49
; R i AGGRESSIVA GPM_ 15,10% 1667%. M
ortafoglio 10,00% 9,05% anca Mps ML Total Return Prudente GPM 1097 0
ortaloglio 1494 1325% p M Monetaria GPN 0977 DINAMICA GPM 1155% 1222% M
riafoglio Q7 51% 2,69% ML Priv + 181%.163% ML OF ia firo M 181% PRUDENTE GPM  363% 284% M
ortafoglio Q4 29% 6870 ML PrivModerate +R6%% 350% M, Obi ia ltalia N 5.95% #Rendimenti a lordo delle commissioni di gestione **Rendimenti al netto delle
erpng Blanciala i ;3:{: i %ZL M]i FrivDefencive o ggjf %Zw g‘&gﬁlﬂn :'{:‘i? Alpha g}é H?:mf commissioni di gestione ***I rendimenti delle Gestioni sono lordi delle commis-
alore Assoluto i 013% v Balanc +0.98% 9497 L, Bilanciata ltalia % : o : on sono o C¢
tal Return Valie GPF™T53% 038% ML BrivDynamic 13967 12.40% ML Liquidita’ R 55 sioni o tap e del fsali ma et delle comisini del fondi otostant.
tal Return Dynamic 45%"0,69% ML Priv.Dynamic (Hedged] GPM+ 9.76% 9.18% M, Obbi Globale PN + 10,790 Il’cndlmcntlyell‘enchmal’k delle prxopu fllnDW)dl commissioni
I Refurn Aggressive 89% 0.87% M, PrivAgeressive GPM+16,11% 14,500 ML, Obbl Ghl Emerging GPM+ 12,314 1 e al nordo dell'effetto fiscale. I rendimenti e i benchmark delle Gpm
onetaria G 152% 0.46% N ML PrivEurope Equity G 14,967 14,29% ML Obh G High Yield G 1401% 1 sono al lordo di commissioni ed effett fiscali.

(segue da pag. 41)

alle obbligazioni emesse dalle

peso la componente azionaria,
privilegiando i mercati europei
e giapponese che presentano va-
lutazioni pit interessanti». Gli fa
eco Emilio Franco, vicedirettore
generale di Ubi Pramerica sgr:
«In generale, il tema della ricer-
ca di rendimento ha contribuito
anche attraverso 'esposizione

imprese». Nel caso delle linee ob-
bligazionarie di Stidtirol Bank,
«positivo & stato il contributo
del segmento high yield statu-
nitense su cui siamo tornati in
sovrappeso dopo il sell-off veri-
ficatosi nella seconda meta del
2014», dice Vittorio Godi, diretto-
re degli investimenti di Stidtirol

Bank. E per il futuro dice Santina
Percassi, responsabile settore
Portfolio Management di Banca
Mps: «In un contesto che potrebbe
essere caratterizzato da momen-
ti di maggior volatilita, riteniamo
che I'azione della Bee possa offri-
re ancora sostegno ai mercati
obbligazionari dell’area euro.
Ma il livello raggiunto dai ren-

dimenti ne rende poco attraente
il rapporto rischio/rendimento.
Suggeriamo una maggior diver-
sificazione, con preferenza per la
componente azionaria, soprat-
tutto in Europa e Giappone».
Mentre «la strategia vincente
va trovata nella mossa di inizio
anno, attorno all’annuncio del
Qe della Bee, di riportare allo-

cazione azionaria in direzione
dei massimi consentiti», affer-
ma Ingo Werner, gestore di Fia
Am. Conclude Roberto Pedon, re-
sponsabile asset management di
Cassa Lombarda: «Sia l'investi-
mento in obbligazioni che quello
in valute non euro hanno dato un
contributo particolarmente posi-
tivoy. (riproduzione riservata)
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