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Rendimento

Gpm/gpf Nel semestre hanno tenuto la rotta e il risultato
medio e del 5,7%. La linea migliore e di Cellino sim che fa +40%
e

Perf. %
12 mesi

Rating Indice di
rischio

Azionari tniernazionali '

Fidelity Fd-World Y 35,66 B 9,58 \
Global Extended Alpha Fund INA EUR 32,76 C 9,20
BNY Mellon Global Opportunities C EUR 32,31 B 789 g/
AXA WF Framlington Talents Glob F Cap EUR 30,74 A 8,17
Mellon Global Equity C EUR 30,59 C 8,17

Azionari Furopa

Azionari USA

FF Equity USA Advant EUR 44,35 D 1042

US Advantage A EUR 4372 C 1005
BGF US Growth CL A2 EUR a.27 C 1161
Pioneer Funds - US Research Growth 41,20 B 9,71
40,68 C 1159

BGF US Growth CL. E EUR

Azionari specializzali

Pictet Biotech R-EUR EUR 75,48 C 1657
AXA WF - Framlington Health F 54,18 B 10,08
Parvest Eq. World Health Care C Cap 53,07 C 99,00
BGF World Healthscience CL A2 EUR 52,18 B 10,82
MS Indian Equity A 50,92 B 1585
Fe
. Bilanciati

BGF Gilb Allocation CL A2 EUR 22,02 C 6,66
BG Selection Global Dynamic A Acc 21,77 B 735
NN (L) Patrimonial Aggressive 19,72 B 6,94
Templeton Glb Income A Acc EUR 19,61 B 772
Frankiin Global Fundamental Strategies Fund AAcc EUR 18,44 C 747 0

| ‘E Obbligazionari
BGF Asian Tiger Bd CL E EUR 2720 741

I\

L—d BSF European Opp. Extension D Cap 41,65 A 9,77 '
Deutsche I.I Europ Small C FC EUR 3701 C 9,66
Parvest Eq Europe Small Cap Cap N1 EUR 35,38 B 10,15
AXA WF - European Small Cap Equities | 34,88 B 9,55
BGF European Spec Situations D2 EUR 34,56 B 10,01

Flessibili

stato un semestre a due
facce quello appena tra-
scorso. Dopo tre mesi

Grecia e la correzione della borsa
della Cina hanno fatto addensare
dense nubi sui mercati, soprattut-

dimento medio del 5,7%, battendo

B
Invesco Gl. Invest Grade Corp. Bond E Acc EUR 26,17 C 6,73
Eurizon MM Collection Guosen Rmb Fx Inc IS EUR 25,99 A 593
MS Gib Conv Bond F, USD A EUR 25,02 B 703 di Paola Valentini il 4,5% del benchmark. Ma diverse di gestione, ma sono state indicate
Fidelity Fd-Asian High YId A 24,98 D 6,71 LN linee hanno anche realizzato rendi- e linee con i rendimenti netti. Le

menti superiori al 20% con un picco
del 40%. Emerge dall’analisi con-
dotta da MF-Milano Finanza che

3 CH Liquidity US Dollar-Med L c vissuti sullonda della li-  ha raccolto i rendimenti del primo  al 2,5%. Bisogna poi ricordare che
Fidelity Funds I- Australian Dollar ... 138 E_off quidita immessa dal Qe  semestre di 400 gestioni e quellidei  le gestioni patrimoniali continuano
Aberdeen LF (Lux) Can Dollar [2 CAD 0,66 E 004 della Bee, ad aprile sono iniziati rispettivi benchmark. a versare 'imposta sui rendimenti
Blackrock Institutional Sterl. Ultra Sh.B.Acc GBP 0,51 B 129 i primi tentennamenti e con I'ini- Nella tabella ¢ riportata le perfor-  ottenuti in base al principio del ma-
JPM Sterling Liquidity C Acc 034 9 002 zio dell'estate 'acuirsi della crisi in  mance del primo semestre 2015 e  turato e non per cassa come per i

accanto a questi dati sono indicati i
risultati dei relativi benchmark. Per
ogni linea @ stato anche indicato il

Fidelty Fa TParvetS;&%pZn”nmeS A EURZSZS,;sg g ggg toin quelli obbligazionari. In questo  tipo di benchmark utilizzato se di  nese, visto il buon andamento dei

AIZeFIdyAI h a’\r/?e o Volatiiy A 1640 G =5 contesto le gestioni patrimoniali in  mercato (M) o I'indice Fideuram dei ~ relativi listini nel periodo. La pri-

P z a ; f,aageg Igh Yoratlty o o B titoli (gpm) e in fondi (gpf) hanno  fondi comuni (F). Quasi tutte le sgr  ma per rendimento da inizio anno &
fovident T . : tenuto la rotta realizzando un ren- e banche hanno comunicato i ren-

AZ Fd F1 Absolute CI A 1756 B 8,72

dimenti al lordo delle commissioni

commissioni di gestione dell'intera
offerta presa in esame dall’Osser-
vatorio possono arrivare anche fino

fondi comuni. Le migliori linee sono
state quelle specializzate su Piazza
Affari e quelle sulla borsa giappo-

(continua a pag. 37)
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GPM & GPHIT RISULTATI DEL 1° SEMESTRE 2015
NoME LINEA GPM/ RENDM.CoMP.  NOME LINEA G Renom.Comp.  NoOME LINEA GPM/ RENDIM.CoMP.  NOME LINEA GPM/ RENDIM.COMP.
GPF Livea  Benen. FM GPF  Livea Bexce FM GPF LiNea Bexce, FIM GPF Livea BeNce. FIM
Banca Mps Obbli ia Globale GPM/GPE*_757%. 872%. M Comp, Obblig, Euro Medio Term. Titoli adistr, _ GPM _-071% -143% M. Alpi Selesione Attiva Emerging Selection GPE._ 462% T11%. M
- — Azionaria Euro GPM/GPF** 16,40% 11,02% M Comp Obblig. Euro Lungo Term. OICR GPF_-246% -226% .M. Alpi Metodo Rent, GPF 0,09% 100% M
GP Private Multilinea Agionaria Globale GPM/GPF** 1236% 1025% M Comp, Obbl, Buro Lungo Term, Titoli GPM_1,T1% 230% M Al Metodo PAC Bilancato GPF 4870 49200 M
Avionaria ltalia GPM/GPF* 20.17% 18.14% M Comp, Obblig, Euro Lungo Term Titolia distr.  GPM_-296% -3,70%. M ; : -
ML PrivC GPM+. 069% 021%. M . Alpi Metod %
ML P PN 087 05l Ty Bilancata20 GPM/GPF*  389% 271% M Comp, Obblig,Tasso Variabile Buro Mista RV 045% 0325, M, piMetodo PAC Asionaro L L
ML PrivDefonsive CPM+ hisn osan M Bilancata 30 GPMIGPE™ _550% 4.14% M. Comp,Obbl Tasso Variabile Buro Mistaa disr. . GEM_0.5% _nd. M Ubi Pramerica Sgr***
: ¢ - Bilanciata 40 GPM/GPF*660% 502% M Comp, Obblig, Dollaro Titoli GPM951% 9718% M
ML Priy, GPM+ 699% 521%. M : ] o
; : Bilanciata 50 GPM/GPF** _791% 595% M Comp, Obblig Dollaro OICR GPF_830% 847% M  Linea GPF Evoluzione Stabilita GPF.0.60%..0.28%..F
M. P Dmane GO JO2%. B0 M. o e GPVIGPF 8§74 681% M Comp, Obblis Euro Inflation Linked OICK GPF0T6% 087 M Linen GPF Evoluione Pudent GPF_ 1320 071%. F
ML PrivDynamic (Hedged) GPM+ 677%. 58%. M %..881%, omp; Obblig. Euro Inflation Linl 16% . 081% 4 GPF Evoluzione Prudente T1%
ML Priv Ageressive GPM+ 12,64% 1000% M. Bilanciata 70 GPM/GPF**  9.84% 756% M  Comp, Obblig. ionall GPF__ 465% 488% M Linea GPF Evoluzione Moderato GPF 383% 310% F
M. Priv Europe Equits GPM+ 12047 963 M  Bilanciata 80 GPM/GPF** 1119% 864% M Comp, Obblig, Pacsi Emergenti OICR. GPF__969% 1041% M [ino GPF Evoluzione Dinamico GPF 6.14% 531% F
ML Priviiorld Seetor Bofatio P+ 1054% 926% N Bianciata 90 GEMIGPE™ 12.22% 958% M. Comp, bl Sterlne Tl GENC 903 8845 M 1o oop Byolugione Creseta o s05% 1505 F
ML Priv Cash GPM+ 0167 004 M  Quantitative 1 GPM/GPF*341% 003%. M Comp, Obblig, Sterlina OICR. GPF 841% 867%. M ; g
FE e W —— OV 0 RN Quantitative? GPM/GPF 433% 0.05% M Comp, Obblig,Yen OICR GPF 533% 558% M MneaGPEEvolusione Sviluppo GPE. 1L871% 1057% K.
ML Priv/Total Ret Defensive GM+ 0767 oo M Quantitative GPM/GPE** _ 826% 005%_.. M. Comp. Obblig, Corporate Euro OICR GPF -1%6% -141% M Linea GPM Private Portfolio Conservativo GPM_063% 018% M
ML Privlialian Balanced GPM T073% 898% M Comp, Obblig, Corp, Euro Mista GPM -1,04% -175% M Linea GPM Private Portfolio Prudente GPM__ 131%. 072% M
ML PrivEuro Bond GPM_ 0,17% -008% M Cassa Lombarda Comp, Obblig. Corporate Euro Mista a distr. GPM_ 210% :312% M Linea GPM Private Portfolio Contenuto GPM_ 289% 204% M
ML PrivA (Hedged) GPM+ 937% 796% M  Gpm Focus Plus Cash GPM_ 094% 011% M Comp‘Obbl?g‘ComorabeEuropaHYOICR GPF__ 1,76% 4('}9% M. Linea GPM Private Portfolio Moderato GPM 413% 291% M
ML PrivUUSA Sty Rotation GPM+ 8469 848 M gl’mg"mg“sgo ggﬁ iigf gvggj ;{ g“‘“” 8E§}?" g"“"’l’af‘fgl"bl-“"‘ig‘c?‘t g}f}i gggf lgzgf ﬁ Linea GPM Private Portflio Dinamico GPM._700%. 515%. M
ﬁi;‘ft‘?"“}?“m Ao Gl:;lgﬁ ;222? 1:’?32 :: G;'j:Fﬂ:Pl::so oV T da cﬂ?ﬁ oxybﬂi et Tl Tl P03 0N Linea GPM Prvate ortilio Aderssivo GPM.962% T14% M.
ivItalian Equity Alpha 43% 1717% ) 1 10% 4 - 3 o 0 . N y N
ML PrivEu.Eq Alpha GPM 1230% 963% M Gpm Focus Plus 80 GPM_ 938% 658% M  Comp.Distr, Obblig. Governativo Italia Titoli GPM -136% -221% M Linea GPM Private Portfolio Azionario GPM.11,62% . 9,16% . M
ML PrivItaly Bond GPM-020% -035% M GomFocus Plus Italia GPM _21,72% 1454% M Comp. Azionario Italia OICR GPF_2336% 1897% M Linea GPM Private Portfolio Obblig, Governativo  GPM._-0,60% -058% M
ML Priv.Cash Enhan. GPM 019% 004% M  GpmFlex Prudente GPM__ 262% 0,75% M Comp,Azionario Europa OICR GPF 1599% 10,68% M Linea GPM Open GPM  467% 418%  #
o Gpm Flex Attiva GPM 366% 125% M Comp,Azionario America OICR GPF_10,10% 875%. M
ML PrivBond Short Term GPM+ 017%. 023%. M Gp : D 10%.8, B
ML Priv.Global Bond GPM+ 596% 441% M  GpfMultistar Absolute Return GPF_076% 001% M Comp.Aionario Giappone OICR GPF_2452% 22.36% M Veneto Banca
ML PrivGlobel Emerging GPM+ . 7.66%..799%.. M gppzﬁp:trategy&o?ewative ggﬁ zgf ;:;Z ﬁ Eomp‘f:zwnamPamﬁco(_exg'appeneJOICR gg iggﬁf igz;g x LINEA AZIONARIA ITALIA GPM 2074% 1788% M
ML PrivGlbl igh Yied GPM ¢ 1026% 957% M GepVip Strategy Moderale . 25%% omp. Adionario Inten 4% 1025% LINEA AZIONARIA EURO OPM 12.4%% 803% M
ML PrivUs Equity GPM+  753% 846% M GppVipStrategy Balanced GPM_ 660% 479% M Comp,Azionario Paesi Emerg OICR GPF._ 985% 1041%. M B0
ML PrivEmerging Markot GPM+ 857% 937% M GppVip Exclusive Conservative GPM_ 210% 125% M Comp. Azionario Settoriale OICR GPF_1162% 1025%_ M LINEAAZIONARIA BEST SELECTION GPM 1381% 1288% M
. . 3 Gpp Vip Exclusive Moderate GPM _ 396% 252% M  Comp.Azionario Sett NuoviTrend OICR GPF_1232% 1027% M~ LINEAAZIONARIA PAESI SVILUPPATI GPF_1012% 9.24% .M
GP Retail Multilinea Investment Profile Gpp Vip ExcluereeBalanced 479% Comp. Azionario Italia Large Cap Titoli GPM 2144% 18,14% M LINEAAZIONARIA PARSI EMERGENTI GPF_11,76% 9,86% M
ML Profilo Conservativo GPF 0420 027% M e Exclusive Dynamic GPM6,00% Comp. Azionario Italia Large Cap Titoli a distr._GPM_1888% 1814% M [INEA AZIONARIA SMALL CAP GPF 1378% 13.19% M
ML Profilo Moderato GBF 016% 051% H iati Si Gaunp, Azionerio Furop Largs Can Tito GPM. 1260% 936%... M. LINEA AZIONARIA TREND DI LUNGO PERIODOGPF 1468% 971% M
M Profile Difonsi ST D Cellino e Associati Sim omp, Azionario Buropa Large Cap Titoi a distr. GPM 1035% 9.36% M S
o Difensivo i — : o o ; LINEA AZIONARIA FUTURO SOSTENIBILE.  GPF_1201% 9.71%. M
ML Profilo Equilibrato GPF 628% 5.2 Up-Down Forecast Azionaria ltalia 5 GPM_ 403% 19.1% M CONp.Azionario America Titoli GPM_ 947% 736% M
MLmﬁIDD‘:mm‘w ey o RV TT8% 1635 M Comhbs Return OICR P ein oman LINEAFLESSIBILETOTALRETURN  GPMGPF 224% - No
. : b " re I+ % = No
ML Prafl Dinamies GO GPF T i N Adonaria 9% 5% N puNomobiliare (gruppo Credem) LINEA FLESSIBILE TOTAL RETURN PLUSGPM+GEF _ 392% N
ML Profilo Aggressivo GPF 1213% Jo00% M Asionaria Globale GPM 125% 112% M LINEA FLESSIBILE SMART GLOBALBOND  GPF_ 158% - No
ML Azionaria Europa GPF 12,75% 9,63% M Absolute Return GPM_ 62% 20% F  Portafoglip1 GPF_096% 084% M LINEAFLESSIBILE SMART ALLOCATOR GPF_513% - No
ML Az America GPF 8537 \848 M Bilanciata 70 max T0% arioni) GPM . 93%  86% MF  Portaloglh2 GPF120% 082% M [INEAFLESSIBILE SMARTYIELD GPF 313% - No
ML Arionaria Paesi Emerg GPF_871% \31% M gx}anuatagg(maxgggazw ggﬁ ng Zg: ivm; gnr:n&lnz gg 2::3 f?gf/ ﬁ LINEAVAR. LOW GPM:GPF_ 2.76% N
L Breve GPF_-002% M Bilanciata 30 (oo 30% azfond) - ol S o AL L LINEA VAR, MEDIUM GPM+GPE_351% - No
0 Mista investita (max 20% azioni) GPM  33% 37% MF  Poridloglios GPF 1068% 928% M
ML Total Return Prudente GPM ¢ 050% g .
ML Monetaria GPM " 0.19% 0, Obbligazionaria Internazionale/Mista non investita GPM 1% 18% F afoglio Q2 GPF_197% 151% M MNEAVAR HIGH GPM:GPE_ 629%.......No
ML Obbligazionaria Euro PM 0,17% -0,08% ); izzata Conservativa, GPM__28%. 15% . F/ Portafoglio Q4 GPF_ 416% 377% M LINEAVAR SPECULATIVE GPM..15,04% - No
MLO Ttalia GPM 0319 0.35% PO PR Emerging Bilanciata GPF_920% 1048% M LINEAMONETARIA GPM_-006%_0,11% M
ML Azionaria Italia Alpha GPM_21,82% 17.29% M Gestioni Fiduciarie Valore Assoluto GPE_0.71%..011% .M. LINEATASSO VARIABILE GPM_ 054% 011% M
MI Bilanciata liala GPM 1094% 900 M WINDYA M LI Tht:}RetumValue gpg 102 0817 No  LINgy OBBLIGAZIONARIA GOVERNATIVA GRML 061% 025 I
ey g bk Tt G o COROMTE OGP i ot
e, A B S (e i LINEA OBBLIG, FUTURQ SOSTENIBILE,  GPM+GPE_-104% -051% M
ML Obbl Gbl Emerging GPM+ 768% 802% M  TRENDYEUROPA GPM_920% 680% M Monetaria GPM_040% 026% M 4%,
ML Obb Gbl High Yield GPM+ 1023% 955% M  TRENDY INTERNAZIONALE GPM 1162% 697% M  Obbligazionar GPM_119% 079% M  LNEAOBBLIG CURR HIGHYIELDER GPM:GPE  319% 300% M
ML Flex Quant GPM+ 1058% 533% M  TRENDYINCOME GPM_049% 0,05% M Bil,EuroMax 15% GPM_ 096% 040% M  LINEAOBBLIG GOV.EUROMLTERMINE  GPM -059% -L11% M
ML Az Europa Alpha GPM 1225% 964% M TRENDYTOTAL RETURN GPM_ 380%_257% M  Bil Euro Max 30% GPM _217% 138% M LINEA OBBLIG. GOV.ITALIA E SEMIPER. GPM_-201% -213% M
i Bil. Buro Max 50 GEM...3.96%..28%%.. M. LINEA OBBLIG,VALUTE P, SVIL, EX EURO GPM:sGPF _737% 838% M
GP ML System Portfolio Cfo Sim . : SVl A %.. 538
_y e —— Fia Asset Management LINEA OBBLIG, INFLATION LINKED  GPM+GPF_ 142% 031% M
SPConservativo GPM+ 034% 021% M  Linea GPM_053% 022% M
A > - —  LINEA BILANCIATA PRUDENTE GPM_ 232% 156%. M
S.PModerato GPM+ 059% 051% M  Lineabilanciata low risk GPM_ 256% 097% M  Conservative (Max. 25% Equity) GPF _ 6,38% No_ No
SPDifensivo GPM+ 318% 281% M Lineabilanciata GPM_ 463% 170% M Dynamic (Max, 65% Equity) GPF 1318%  No No NEABILANCIATA CONSERVATIVAITALIA  GPM. 472% 356%.. M
SPEquilibrato GPM+ 621% 528% M  Linea obbligazionaria plus GPM_ 1,60% 055% M Aggressive (Max. 99% Equity) GPF_1885%_ . No_ No  LINEABILANCIATA CONSERVATIVAEURO _ GPM  249% 111% M
PDinamico GPM+ 940% 802% M Linea absolute return GPM_293% 079% M Emerging Markets (Max, 99% Equity) GPF 1126%  No_ No  LINEABILANCIATAEQUILIBRATAITALIA  GPM. 9.13% 753%. M
S.PDinamico Cambio Coperto GPM+. 7.13% 585%. M  Lineaazionaria GPM _11,39% 568% M Absolute Return (Max, 65% Equity) GPF 1062% _ No No  LINEABILANCIATAEQUILIBRATAEURO  GPM 593% 342% M
PAgaressivo GPM+ 11,75% 1000% M Linea bilanciata GPM9.44% T77% M Absolute Return High (Max, 99% Equity) GPF 1406% _ No No  [INEA BILANCIATA CONSERY.INTERNAZ  GPF  T.15% 606% M
P M+ 127 7 ; 7 . .
$RAzmari Furope gl‘:x* 1§ 1% Z%: :{ Linea absolute return plus ORNL.3242.097%.. . Hypo Tirol Bank Italia LINEA BIL, CONSERY, INTERN, currency hedged GPE__ 3,08% 0,61% M
jonaria America + 80T% 84%% )
FITE i e i ee e Deutsche Bank F— X P 29 Lo 1 NEABILANCIATA CRESOITA INTERN, GPF 906% 713% M
SPWorld Sector Rotation GPM+ 1079% 925% M  Obbligazionaria Breve Termine GPM_ 0,10% 018% M BasicStrategy Equilibrata GPM_ 637% 506%. M MNEABIL CRESCITA INTERN. currency hedged GPF_529% 134% M
S.PFlex Quant GPM+ 1059% 532% M Reddito GPM_031% -0,13% M ic Strategy Crescita, GPM_799% 763% M  LINEABILANCIATA DINAMICA INTERN, GPE 1051% .819% ..M
SPObblig, Breve Termine GPM+ 006% 023% M Conservativa GPM 3% 185% M  SaveDynamic GPM_11,64% 1005% M LINEABIL DINAMICA INTERN, currency hedged GPF_ 647% 203%. M
; ¥ hedge ; 1
SPTotal Return Consery. GPM+ 030% 050% M Bilanciata GPM_ 662% 534%. M  Alpha Creation Long Only GPM 1364% 867% M  LINEABILANCIATA MERCATIEMERGENTI  GPF 676% 770% M
e & : )
DL i N et G110 Lo DEROWS G0 4153 X
P Obtlagonars o R0k 008 Reﬂ;m GPF lég?w 13,%: X0 o Sim (G B )o;- LINEATEMATICA GEF 1088% 329%. .M
SPAzionaria Europa Alpha GPM 11,79% 963% M Conservativa GPF " 211% 185% M ptima Sim (Gruppo Bper LIQUIDITA EURO GPF_005% - .No
PMonetaria GPM_ 0,12% 004% M Bilanciata GPF_ 642% 476% M Monetaria GPM. 022% 021% M LQUIDITAVALUTE GEF. 8.50% - No
Aggressiva GPF_ 1088% 886% M igazionaria 2 GPM_081% 025% M GOVERNATIVO EURO GPF -163%. - No
Banca MarChe Rendis Assoluto - Basso Rischio GPM_ 337% 030% M  Obbligazionaria 3 GPM_-0,57% -096% M OBBLIGAZIONARIO CORPORATE GPF -1,73% - No
Gom Monetaria Italia GPM_ 009 011 M Assoluto - Medio Rischio GPM_ 422% 1% M 'r: ia Dinamica GPM 011% 019% M OBBLIGAZIONARIO PAESI EMERGENTI GPF 866% - No
: 5 - " ; S e
Sl (495 % Furizon Capital Sgr* LY oo o e
pm Azionaria Ttalia, ) ilanciata Ital 84%  347%
: i ABSOLUTE RETURN GPF 011% - No
Gps Obb, GPF 364 513 F  GPLineaSerena GPM_0,16% 011% M Asonaria ltalia GPM_ 20,07% 1633% M
Gps Obb, euro GPF_ 098 061 F  GPLinea Misurata GPM 002% 011% M  Aionaria Buro GPM 1131% 803% M OBBLIGAZIONARIO HIGH YIELD GPE_41% ...
Gps Obbl. dollaro GPF 848 719 F  GP LineaC GPF 123% 033% M Mosaico Ol GPM_-0,11% -065% M  OBBLIGAZIONARIO INFLATION LINKED GPF_ 548% =.Ne
Gps Azionaria i GPF 1106, 1097 T  GPLinea Moderata GPF '393% 235% M Opportunity Bond GPM_045% 091% M OBBLIGAZ INFLATION LINK (currency hedged) GPE_005% - No
Gos Asionaria europa GPF 1489 1368 F  GPLinea Dinamica GPF 886% 655% M  Opportunity Balanced 30 GPM_391% 232% M AZIONARIO EUROPA GPF 1474% - No
S GO O E O Lo T I G0 L G M Ot G e s OMROUS G ST e
s Azionaria pacifico inea Cedola k % pportunity Equi %..843% ; 5
Gps Azionaria p, emergeni GPF 911 1193 F  GP Linea Codola 122015 (2295011201201 GPM 026% 0,09% M Obbligazionaria Corporate GPF005% 056% N SHONARIO USA(cureency hedged) GPL..0B%........ N0
Gps Monetaria euro GPF 012 006 F  GPLineaCedola 122015 (21/122011-3/32012) GPM_ 0.26% 009% M  Obbligazionaria Pacsi Emergenti GPF082% 088% M AZIONARIO GIAPPONE GPF 2458% - No
Gps Obb. Euro corp. IG: GPF 096 099 F  GPLineaCedola-12/2015(22/03/2012 - 20/06/2012)GPM _ 0.26% 009% M  Agzionaria Paesi Emergenti GPF_1066% 9.82% M  AZIONARIO GIAPPONE (currency hedged) GPF 1691% - No
Gps Obb, Int, HY GPF_ 1050 1018 F  GP Linea Cedola- 122015 (21/06/2012- 19/09/2012)GPM 026% 009% M  Agzionaria Nord America GPF.1,19% 067%. M  AZIONARIO PAESI EMERGENTI GPF_990% - No
Gps Obb. Pzn!me . GPF 321 338 F  GPLinea Sistema Valore GPM/GPF  1,98% 130% M Active Star Bond GPF_171% 167% M AZIONARIO TEMATICO GPF 12,69% - No
gp:;\z.ggtwnaleeTemahca g;’]vF[ légz 1;2;) \F[ GP Linea Sistema Valore Piiy GPM/GPE 419% 333% M ActiveStar25 GPE_339% 21000 conmionmTIEs CPF 20 - No
: o -
Bl S, futy i e & e el T T TR T
GP Asset Relax GPM 001011 M GP Stratogia Valore Azioni Pi GPMIGEF 470% 392% M Obbligazionaria Alto Rendimento Pius CPF peu% Lg% M MULTISTRATEGY GFE. 161%........... N0
GP Asset Strategy GPM 055 01l M GP Private Cash GPM/GPF 0,16% 011% M Euro20Plus GPF_ 3229 200% M~ MULTISTRATEGY DINAMICO GPF_ 349% - No
Bee Roma GP Private Bond GPM/GPF 034% 023% M Buro40Plus GPF._671% 479%. M ... tnve in it ¢ sieav/fondi
GP Private 0-15 GPM/GPF _ 120% 042% M Mondo 30 Plus GPF _3:82% 286%. M “rendimenti al lordo di oni ¢ di capital gain
Gp Monetaria GP_010% 014% F GP Private 0-30 GPM/GPF _ 184% 100% M Azionaria Trend Plus GPF 11.79% 9.26%. M “gestioni in titoli ¢ fondi
Gp Titoli di Stato GP 030% -014% F GP Private 0-40 GPM/GPF 235% 150% M Commodity GPF_155% 662%. M ] rendimenti delle gestioni patrimoniali sono calcolati sulla base dei portafo-
Gp Breve Termine Pii GP 139% 010% F GP Private 20-60 GPM/GPF  491% 377% M Orizzonte Reddito GPF_ 080% 063% M  glimodello pertanto sono lordi delle commissioni on top e della fiscalita ma netti
Gp Flessibile GP_ 433% 526% F . . . . Orizzonte Reddito Plus GPF _ 128% 093% M delle commissioni dei fondi sottostanti.
Gp Azionaria 6P "905% 744 F GP Linea Dedicata / GP Private Solution . ' 1 dati di performance di ciascuna linea sono al lordo di commissioni di gestione
Gof Pac O GPE003% " "F Comp Monetario Euro OICR o oo o,y Suedtirol Bank " ed oneri iscali. Sugl indici componenti | benchmark non viene praticata alcuna
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risultata infatti la gestione in ti-
toli Up-Down Forecast azionario
Ttalia 5 di Cellino e Associati Sim
con un +40,3% contro il +19,1%
del benchmark. «Il secondo tri-
mestre si e risolto con un nulla
di fatto per i mercati azionari,
che confermano sostanzialmen-
te 1 buoni risultati di quello
precedente. In particolare, fra
le nostre gestioni, si conferma il
buon andamento della linea Up-
Down Forecast Azionaria Italia
5 che, con una performance del
40,3% da inizio anno, incremen-
ta ulteriormente il differenziale
rispetto al benchmark, superan-
dolo di oltre il 20%. Quasi tutte le

linee esprimono rendimenti su-
periori ai rispettivi benchmark,
con 1 differenziali che migliora-
no, in alcuni casi in modo anche
significativo, rispetto al primo
trimestre», spiega Oliviero Lenci,
responsabile del servizio di ge-
stione della Cellino e Associati
Sim.

Al secondo posto per performance
da inizio anno, con un +24,58%, si
piazzala gpf Azionario Giappone
di Veneto Banca seguita da
un’altra linea specializzata sul li-
stino nipponico, la gpf Azionario
Giappone di Eurizon Capital Sgr
(con un rendimento del +24,52%).
Oreste Auleta, responsabile
wrapping & product manage-
ment di Eurizon Capital Sgr fa
notare che «l primo semestre
2015 ha visto i mercati azionari
e quelli obbligazionari imbocca-
re strade diverse. Lazionario ha
attraversato qualche episodio
di volatilita, ma le performance
sono state ampiamente po-
sitive, mentre I'investimento
in obbligazioni ha invece fat-
to registrare ritorni negativi.
Nonostante il riemergere cicli-
co di alcuni elementi di tensione
ed incertezza, dalla Grecia alla
Cina, lo scenario di riferimen-
to rimane quello di un’economia
globale in miglioramento. In ta-
le contesto abbiamo mantenuto
costantemente in sovrappeso
T'esposizione azionaria, calibran-

IN GESTIONE

dola tatticamente nei momenti
di maggior tensione e con una

preferenza sul mercato europeo
e giapponese. Si ¢ infine mante-

nuta un’esposizione equilibrata
alle valute diverse dall’euro, con
una preferenza verso il dolla-
ro». A giocare é ruolo rilevante e
stata anche la scelta di puntare
sulle valute, come spiega Emilio
Franco, responsabile investimen-
ti e vice direttore generale di Ubi
Pramerica: «I portafogli sono
stati mediamente sovraesposti
al dollaro. Posizioni importanti,
poi, sono state mantenute sulle
obbligazioni governative italia-
ne, per poter beneficiare della
compressione degli spread. Le
scelte sul mercato azionario si
sono concentrate su Eurozona e
sullo stock picking. Da aprile, la
rischiosita complessiva dei porta-
fogli & andata via via riducendosi,
in anticipazione della correzione
dei mercati che ha caratterizzato
il periodo, in particolare sui tassi
core, che poi si & estesa per effet-
to del complicarsi della vicenda
grecav.

Fa eco Roberto Pedon, responsa-
bile asset management di Cassa
Lombarda: «Nel secondo trime-
stre 2015 le gestioni patrimoniali
di Cassa Lombarda hanno con-
tenuto la discesa dei mercati.
11 posizionamento difensivo ci
ha permesso di contenere il ca-
lo delle performance. Allo stesso

modo la prudenza che ha carat-
terizzato I'esposizione al mercato
azionario attraverso la diversifi-
cazione geografica ha permesso
di difendere le ottime performan-
ce raggiunte nel corso del primo
trimestre».

Ha adottato una strategia che &
riuscita a contenere la volatilita
anche la Cassa Centrale Banca:
«Dopo un inizio d’anno partico-
larmente positivo sui mercati
che ha portato tutte le nostre li-
nee di investimento a crescere in
misura considerevole, da aprile
abbiamo assistito a un aumen-
to della volatilita e a una fase di
consolidamento che ha colpito
sia 1 mercati azionari che quelli
obbligazionari. Le performan-
ce dei primi sei mesi dell’anno
sono comunque restate in ter-
ritorio positivo, con risultati a
doppia cifra per le linee ad ele-
vata esposizione sui comparti
azionari. La nostra visione ri-
mane positiva sulle prospettive
perimercati azionari, riteniamo
infatti che le politiche moneta-
rie, la ricerca di rendimento e le
prospettive di un miglioramento
economico siano elementi di sup-
porto delle quotazioni e possano
anche limitare gli effetti negativi
nelle fasi di incertezza», afferma
Marco Galliani, responsabile
dell'ufficio gestioni patrimoniali
di Cassa Centrale Banca. A pro-
posito delle vicende del semestre

Roberto Bragiotto, strategist di
Cfo Sim, spiega che «spesso ta-
li scenari sono di difficile lettura
per le gestioni multiasset che
pero nel nostro caso sono riu-
scite a contenere la volatilita di
portafoglio difendendo la perfor-
mance acquisita». Sulla stessa
lunghezza d’onda i gestori di
Fia Asset Management: «Nel
semestre il posizionamento dei
portafogli non ha subito sostan-
ziali modifiche, peraltro abbiamo
tatticamente incrementato la
componente liquidita dal secondo
trimestre, a protezione dei por-
tafogli a seguito del deteriorarsi
della situazione in Greca».
Mentre il direttore investimenti
di Siidtirol Bank, Vittorio Godi,
conclude sottolineando che «
portafogli sono gestiti in modo
flessibile, con modalita cosiddette
di risk-on e risk-off per ridurre la
volatilita rispetto ai benchmark.
Nell’azionario, il maggiore con-
tributo positivo e derivato dalla
scelta di alleggerire notevolmen-
te l'esposizione delle linee tra fine
marzo e meta aprile. Cio ci ha
consentito di affrontare la disce-
sa dei principali indici da meta
aprile in una situazione di forte
sottopeso, che ha limitato signi-
ficativamente perdita massima
e volatilita dei portafogli nel pie-
no dell'incertezza scatenata
dall’acuirsi della crisi greca». (ri-
produzione riservata)
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