26 Gennaio 2019

MILANO FINANZA

JUPITER

Asset Management

RischioR

Rendimento

Gestion:

JUPITER

Asset Management

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

AL TOP Fondi

Total return  Rating Indice di
12 mesi rischio

Azionari internazionali

Etica Azionario | -2,92 B 6,85
Alto Internaz Azionario -3,94 C 7,65
Anima Sel Globale Y -5,75 B 9,25

= Azionari Furopa

u Groupama Flex Cl GD -6,90 B 262
Fonditalia Eq. Europe T -8,10 A 680
Anima Geo Europa PMI'Y -9,70 B 11,20

Azionari USA

Gpm-gpf Nel 2018 anche le gestioni hanno sofferto. Ma non
mancano i rendimenti positivi. Ecco i risultati di 250 linee

I MIGLIORI
DIFENSORI

‘==l Interf Eq Pacif ex Japan -3,53 B 930
Alto Pacifico Azionario =724 B 747
Fonditalia Eq. Pacex Jp T -8,99 C 10,35

1 Amundi Or 2020 Silver Age -0,31 C -

Fonditalia Core 1 T -1,36 B 2,86

Amundi Or 2020 Glob -1,85 B -
e g 5 5
= Obbligazionari

Gestielle Obbl Internaz cl A 5,33 A 2,99

Allianz Reddito Globale 5,19 D 3,43

Alto Internaz Obbl

4,76 B 263

- AcomeA Liquidita’ A2 0,26 B 0,15
Allianz Liquidita’ B -0,41 o 0,10
Eurizon Tesoreria Euro A 0,43 C 0,13

Amundi Eurek Sv USATS

Gestielle Ced MultiAsset Dis 4,60

Interf Eq USA Advant 6,05 A 10,31
Anima Geo America Y 5,26 B 8,76
Bnl Azioni America 5,11 c 171 di Roberta Castellarin
: e Paola Valentini

n un anno complesso come il 2018 in

cui soltanto il dollaro, il Bund e poche

altre aree si sono salvate dall'orso, an-

che le gestioni patrimoniali in titoli

(gpm) e in fondi (gpf) hanno soffer-
to. A pesare & stato in particolare I'ultimo
trimestre che per le borse internazionali &
andato particolarmente male sulla scia del-
le preoccupazioni per la guerra commerciale
tra Usa e Cina e per I'impatto dell’aumen-
to dei tassi da parte della Fed. Le gestioni
pit esposte sull’azionario dei Paesi emer-
genti e sull'azionario Italia hanno sofferto
la battuta d’arresto di questi mercati negli
ultimi mesi. Ma non & mancato chi ha regi-
strato risultati positivi. Come nel caso della
gpf Obbligazionario Yen di Eurizon Capital
che ha fatto 1'8,47%. Segue la gpf Monetario
Dollaro sempre di Eurizon Capital con il
+6,82%. La linea Obbligazionaria Globale di
Cassa Centrale Banca ha toccato il +4,03%.
La gpm M Private Us Equity di Mps ha
reso il 3,95%. Mentre la gpm Absolute
Return di Cellino e Associati Sim ha re-
gistrato il +3,5% rispetto al -5,5% del suo
benchmark. Emerge dall’analisi condotta

(continua a pag. 40)
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NoME LINEA GPW Renom. ComP,  NOME LINEA GPW ReNpM. Comp.  NoOME LINEA GPW  RenomM, Comp.  NOME LINEA GpM/  Renxom.  Cowp.
GPF  Lnes Been FM GPF  LiveA Benen. M GPF  Lver Benen. FIM GPF  Lnves  Bexew FM
Bece Roma GP Linea Sistema Valore GPM/GPF_-229% -1,12%_ M. ML, PrivAgaressive GPM+.-952% -86%% M. Opportunity Balanced 30 GPM__-644% -416% M
G Monetara b 05 o F LineaSistema Valore Pt GPMIGPF 355 2424 M. ML PrivEurope Equity GPM+ -1031%-11.84% M Opportunity Balanced 50 GPM-892% -710% M
Gp Tiol i St P _0’19% wiaF GPStrangaValore . GPM/GPF_ -1.89% -063%_ M. MLPrivWorld Sector Rotation _ GPM+ -715% -555% M. Opportunity Equity GPM -14,37%-1366% M
G Brove Tommine B fo 3’64‘7’ 0277’ F GP Strategia Valore Piu GPM/GPF  -2.54% -127%. M. ML PrivCash GPM +_ -0.56% -046% M Obbligazionaria Corporate GPF _ -364%. -115%.. M
D.DIEYE, . S T X GP Strategia Valore Azioni Pin GPM/GPF  -3,68% -2.53%. . M. ML PrivTotal Ret.Conservative  GPM+  -328% 068%. M~ Obbligazionaria Paesi Emergenti . GPF - R
Gp Equilibrata G 525% 296% F ; 8 G & & 819% 5.6 M
G Floasibl Y 5’20; ¥ GP Investimento Private Cash GPM/GPF _ -0,09% -0.26% M ML Priv.Total Ret.Defensive GPM+  -2.71% 168% M Azionaria Paesi Emergenti GPF -11,17%-12.07% M
GgAZi(S)flla!ii P 1'1'05; '7’04&; ¥ GP Investimento Private Bond GPM/GPF _ -1,07% -0,05%_ M ML Privltalian Balanced GPM_ -759% -812% M Azionaria Nord America GPF -750%.-598% . M
zionar " AL08% T04% GP Investimento Private 0-15._ GPM/GPF -182% -0.26% M_ ML PrivEuro Bond GPM-0.75% -009% M. Active Star Bond GPF"2,14% 006% M
gp Dgla;ﬂl;adet_ G 8& gggjf T.04% g GP Investimento Private 0-30  GPM/GPF -2.12% -058% M ML PrivAggressive (Hedged)  GPM+ -1250%-1119% M Active Star 25 GPF 511% 247% M
o SatToe Moltim Oranteteeve O 200 GP Investimento Private 040 GPM/GPF -249% 0,84% M ML PrivUSAStyle Rotation  GPM+ 255% -160% M Active Star45 GPF-746% 46%% M
GPerfPac Mult}m 0!11- ;ﬂedw gP; :6:62% E. GPInvestimento Private 20-60 GPMIGPF  4,07% -3,05% M ML PrivFlex Quant GPM+ 561%. -662% M. Moneta Plus GPF-1,00% 036%_ M
GperfP cM lgm Em- lungo P* -10,14% F. GPUnica Valore GPMUGPF -2.53% -150%. M ML Privitalian Equity Alpha GPM -1254%-15,10% M. Obblig. Internazionale Opportunita_ GPF-2.93% -021% M
p ¢ Gpf Pac Multim. tica GP* _-279% F GP Unica Valore Pit GPM/GPF-390% -3.01% M ML Priv, EuEqAlpha GPM -1233%-1184% M Euro 20 Plus GPF-4.96% -3.08% M
Bene Banca GP Unica Valore Top GPM/GPF466% 393% M ML Priv,ltaly Bond GPM " 192% 074% M Furo40Plus GPF744% 623% M
P~ o 36 o 3 G UnicaFlossile Obbli.  GPMIGPE 5% - - MLPriv Cash Fnhan GPM-093% -046% M Mondo 30 Plus GPF 3,100 -128% M
Hors) o '5 00”/” et 18, GP Unica Multiasset, GPM/GPF__-5,02% ML PrivBond Short Term GPM+ -099% -012% M Azionaria Internazionale Trend Plus GPF  -683% -792% M
el DMz GD Unica lssble Aionaria_ GPMIGPE_848% - - ML PrivGlobal Bond GPM+ 323% 425% M Commodity GPF8.27% 7867 M
Flgx 2 P BB o GPUnicacleProflo  GPMIGPE 2% -Li#% M MLPrivClobal Emereing GPM+. -198% -0.08% M Orizzonte Reddito GPF 3447 0767 M
Cx c 1.00%.-188% GP Unica Facile Profilo Piti GPM/GPF -381% 252% M ML PrivGlbl High Yield GPM ¥ 113% 135% M Orizzonte Reddito Plus GPF324% 136% M
assa Centrale Banca GP Unica Facile ProfiloTop_ . GPM/GPF _ -433% -2.68% M. ML PrivUs Equity GPM+  395% -160% M FinanzaAttiva 1 GPF  -3.82% -108% M
- - " GP Unica Facile Fless. Obblig.  GPM/GPF _ -3.52%, - ... MLPrivEmerging Market GPM +_-12.59%-1129% .M. FinanzaAttiva 2 GPF _ -6,83% -1.86%_ M
ggg{gﬁveﬁrﬁme gum g%ggg; 075%.042%. M. GPUnica Facile Multiasset,  GPM/GPE 5,02% ML PrAsian Equity GPM+ -1094%:1078% M. FinanzaAttiva3 GPF 9220 2965 M
Obbl}~ L ‘mg_ﬂhn_ni uro o 095% 044% M. GPUnica Facile Flessibile Az, GPM/GPE 8487 S MILPrEuro Corporate Bond GPM+. -171% -111% M Finanza Quantitativa 1 GPF -2.36% 057%. M
ig, Furo High Yield GPM/GPE”  -328% :282% .M. GP Obiettivo Private 030 GPM/GPF  -3.00% -037% M ML PrObiettivo Valore GPM+ -369% 269% M Finana itativa 2 -343% 0,097
Obbligazionaria Globale ™ GPMIGPF* 4037 T33% "M i oL A uantiahv -3 Al M
ye gz . CRGhE .16,01(70 14)82‘7" A GP Obiettivo Private 0-50 GPMIGPE -3.93% -037% M. GP Retail Multilinea Investment Profile Finanza Quantitativa 3 GPF _-442% -107%.. M
onaria Euro : o:14.82% GP Obiettivo Private 1070 GPMGPF -495% 0.37% M - Finanza Quantitativa 4 GPF809% -380%. M
Agionaria Globale GPM/GPF* 523% -606% M GPUnical R CPM/GPF 7 ML Profilo Conservativo GPE -121% 055% M ; 1% 0,399
l0naria, o y nica Imprese - Riserva PF -208% Finanza Classica 1 GPF _ -241% . 032% M
Adionaria ltalia GPM/GPE* -1251%-1621% M i Linea Dedicata | GP Private Soluti ML Profilo Moderato GER 1377 078% M. Finanga Classica 2 GPF2.90% 0.10% M
Bilanciata 20 GPM/GPF* -375% -131% M ML Profilo Difensivo GPF_ -2.94% -251% M. Finanga Classica 3 GPF407% “1,14% M
Bilanciata 30 GPM/GPF*  -455% -241% M Comp. Monet Euro OICR GPF_ -052% -026%. M ML Profilo Equilibrato GPF 571% A451% M Ayonais Globale GPF _1091,7‘_1007{;‘ M
Bilanciata 40 GPM/GPF*  535% -339% M Comp. Monetario Euro/Titoli GPM_ -0,06% -0.26% M ML Profilo Dinamico GPF _-1.712% -658%._ .M R N s .
Bilanciata 50 GPMIGPE ™ 5.56% “425% M~ Comp. Monet Dollaro OICR GPF 6827 782% M ML Profilo Dinamico (Fedeed)  GPF 969% 850% M Ubi Pramerica sgri?
Bilanciata 60 GPM/GPF*  599% -529% M Comp. Obblig Furo Breve Term. GPF __-055%.-0.12% M. ML Profilo Agaressivo GPF_ -959% -869% .M. GPF Evoluzione Stabilita» GPF -131% -107% F
Bilanciata 70 GPM/GPF*  6,64% -622% M Comp,Ol?bl.EuroBreveTem. GPM _ -028% -0.07%. .M. ML Azionaria Europa GPF -1051%:11,82% M. GPF Evoluzione Prudenter GPF3.00% 2.08% " F
Bilanciata 80 GPM/GPF* 6.92% -691% M Comp.. Distr. Obb Euro Breve Term, GPM_ -100% -225% M. ML Azionaria America GPF_ -233% -160%. M. GPF Fyoluzione Moderator GPF 516% 4330 F
Bilanciata 90 GPM/GPF*  -721% -751% M Comp. Obblig Euro Medio Term. GPF_ -046% -0,05% M ML Azionaria Paesi Emerg GPF -12.60%-1129% M GPF Eyoluzione Dinamicor GPF 677% 594% F
Quantitative 1 GPM/GPF*  -2.60% -7 Comp. Obbl. Euro Medio Term. GPM 0.13%.0.14% M. MLObbligazionaria Breve Termine  GPF.-0.99% -0.12% M. GPF Evoluzione Crescitar GPF 8T 8 18% T
Quantitative CPMIGPF ™5 607 Comp. Distr, Obb Euro Medio Term, GPM1,10% 208% M~ MLTotal Retur Prudente GPM+ " 317% 038% M G Byolusione Svilunmos CPF I0 63 050 F
Quaniitative3 : ;T Comp, Obblig Buro Lungo Term, GPF123% 166% M ML Monetaria GPM 0967 “0.46% M : LT ok
’ - S — 3 GPM Private Portfolio Conserv.» GPM._ 0,12%..052% M
PIR Risp Talia 30 GPM/GPF* 437 M~ Comp. Obbl. Euro Lungo Term. GPM  157%..163% . M. ML Obbligazionaria Euro GPM_ -044% -005% M GPM Private Portfolio Prudenter  GPM  -1.80% »1)66"/ M
PIR Richarmio Italia 50 GPM/GPF K Comp., Distr, Obb Euro L. Term, ~ GPM__-0.64% -0.87% M ML Obbligazionaria Italia GPM_ -190% -0.74% M B : Y o
856% -1, M
D b T, > Bt k GPM Private Portfolio Contenutor  GPM _-2.85% -3,18% M
Risparmio Italia Az GPM/GPF* -1348%-13.68% Comp. Obbl. Tasso Var, Euro Mista  GPM _ -4.23% -4,04% M ML Azionaria Italia Alpha GPM -1241%-1510% M PN Private Portfolio Moderator ~ GPM 387 _3’55% M
Celli A PP Comp, Distr, Obbl. Tasso Var Mista  GPM _-4,71% -404% M ML Bilanciata Italia GPM_-T46% -812% M. GPM Private Porticlio Dinamicor ~ GPM ~5.56% 5.58% M
ellino e Associati Sim Comp. Obblig Dollarg OICR GPF 5.42% 589% M MLLiquidita’ GPM056% 041% M GP\ Privaie Poriolio Aeressivo,~ GPM T T
Un-Dovin Forecast Azionaria Italia 5 GPM._ 25.7% 167% M \comp.Obblig EuroInflLinked "GP -1,76% -103% M ML Obbl Globale GPM+ '331% 425% M : i G
] 5,7%. -16,1% GPM Private Portfolio Azionario» GPM_ -8.10% -9,02% M
Agonaria Ttalia GoM oo 16 1s M Qomp. Obblig Inernaz OICR GPF"138% 435% M ML Obbl Gbl Emerging GPM+-199% 0.08% M : s o
jonari . 7. -16,1% : merg GPM Private Portfolio Obblig, Gov» GPM  -1,00% -110% M
R —— GRN T e M . Obblig Paesi Emerg OICRGPF “1,54%057% M ML Obb Gbl High Yield GPM+ 110% 135% M. By Opom o s Lo M
Asionaria Globale GRM 690500 M . Obblig Sterlina OICR GPF0,84% 073% M MLFlex Quant GPM '+ 576% -661% M S (liet‘ TR DT
Aheolute Ratumn GON3En EEa R p. Obblig Yen OICR GPE 8417 905% M. MLAz Europa Alpha GPM -11.90%-1180% M Suedtirol Ban!
Bilanciata 70 (max 700 azioni) GPM46% -68% MF ip. Obblig Corp Euro OICR GPF  -234% -113% M ML LPAzionaria Asia GPM+ -1094%-10.78% M a0 . r r
Bianciata 50 (max50% aion) GPM 4% 4.95% MF D 853{1,830’1‘ gi“sPﬂHY GEE.A0% 361% M. MLIPObCoporateBuro........ GPMzx -LT% -111% M Aﬁii &ﬂﬁiﬁiﬁiﬁﬁ %}ﬁ:ve:n ggg 2333‘; 3323‘2 ﬁ
Biloncata 30 (max 0o aion) P 240 a5 i Spoe.Obbli Com Gl HY. ggg 1(7)22212;2;2 ﬁ GP ML System Portfolio Alpi Quant Allocation Bilanciata — GPF ~ 5,05% 4.36% M
Obbl!g.a Mista llvlvesma. GPM -19%  -2.0% M/F mpAzE bick e , pn_ X Dn SPConservativo GPM+ -L18% -055% M Alpg QuaptAllocaPion Equity Star . GPM._-7,50%_-640%...M
Obbli, InternazionaleNista GPM 9% 079 F /bomp.AeFuropa adr:1310%. . M Alpi Sel
£t 5 0. DR Comp. Az America OICR GPF 2639 231% M SEModerato GPM+124% 078 M. AlbiSelerione ttva Coupon GRE.. 809 140 AL
Personalizzata Conservativa GPM.. -3.1% -27% . F Comp. Az Giappone OICK GPF 19.84%-1093% M S,P.Difep_sivo GPM+ -284% -257% M Alpg Selez!uneAtt!vaTrend5U GPF_-372% :338% M
\&-edem Comp, Az Pacifico ex Giappone] . GPF -1068% -958% M StEauilbrato GEMCe 5840 456q M AbiSdedmepttivalrend 100, GEE. 2060 Sl M
Alpi Selezione Attiva Em Selection. GPE -12,267%-16,10% M
Poredo? ” Comp.Az Internaz OICR GPF786% 592% M SEDnamico GPM. TET% :658%. M. (G a€aome e e e ection 210108
ortaio GPF  -1,32% - M Comn, Az Pacei Emere O Ry SPDinamico Cambio Coperto . GPM+ _-9.64% -851% M Alpi Selezione Attiva Convex GPF_ -622% 467% M
Portafoglio CPF 42070839 M~ Comp.AzPaesi Emerg OICR GPE -1253%:1244% M : Alpi Metodo Rent GPF413% -121
Portafoglio 4 Baor 178 M GomnAzSettoriale OICR GPF 7615 590 M STAEEi GO S0 A N Wetolo PAC i G T e
Total Return Ve GPF 2801 oy ComeAuSett Nuow Tend OICR " GPF 86967070 N 3Eonari fupe EMs Al N e DA Ao GhF 500 a0
Pl GIF.. 2890 0430 M. Comp e Retur OICR GPF 4967 0269 M SPAzionaria America GIMy 241% L6 M. GRLERLSaaa Bir
( 555%.0.55% Comp. ObEL Corn. Furi St S,PAzionaria Paesi Emerg. GPM+ -12.66%-1131% M AlpiBail Protection Euro GPM_-1.26% -0.74% M
Total Ret GPF omp. Obbl. Corp. ista, GPM . -234% -113% . M g R . :
otal Return Aggressive 5410 094% M. oD Obl Corp EuroMista GPM.-2.34% -113% M SEWorld Sector Rotation GPM+  -683% -554% M AlpiBail Protection Emerging GPM_ -5,07% 490% M
High Conviction GPE. T.99% 321%. M. Gon Obbliz Gov ltaliaitol GPM195% -108% M~ SPFlexQuant GPM+ -577% -662% M Sem Sim
Azionaria America GPM _ 0,70% -1,11% M D L, 2O0Y : 0 i i
: riea... : Comp, Distz, Obbliz, Govltalia — GBM -2.35% 3.78% M S2Obblig. Breve Termine GPM+ -09%% -012% M o
Obblig, Euro High Vield ShortTerm GPF 3,007 2840 M it o ‘ wh SPTotal Return Conser, GPM '+ -3.15% 0687 M Frocoupon GEM... 3.16% 011%. .M
Tl Tinked omp. lig. Euro Infl, Linked GPM -155% -136% M LB - Ladder GPM  -425% -051% M
nflation Linl GPM " -140% -100% M B S.PAzionaria Italia Alpha GPM -1332%-1510% M~ Adder 0.0
Obblizazion. Global Amsresnte. "GP~ 3.50% 3919, N Gomp. Obbli, Sterlne/Titol COM_ 00m Olaw M. e Tl GBMT67% 8097 M HiehYield GEM. 381% 010% M
: %3 Comp, Obb Dollaro/Tit GPM623% 6159 M Dilandatalan STk S0% Moderat 01
Deutsche Bank Comp. Az, Ttalia Large Cap/fili— GPM 1395916159 M SEObblisazionaia Buro GRM.0840 D05 ML v, T P
7 rge Cap/ P CPM io16% is0n M Rivalutazione GPM593% 415% M
Obbligazionaria Breve Termine GPM _ -050% -0,15% M Comp. Distr Az talia LO/Tt GEM -16,56%:16.15% . M. S.P‘Mwnm%1 o ; ; Dinamica GEM._-800% -625% .M
bt GPAL. 0505 15 M. Comp Ay Burope Large Cap/Tioli_GPM -14220-13,5% M SEMonctaria GIM -Lion Q400 M. roootn OGPV 864 To0% M
Conservativa GA 5o pdpe - CompDsndsBumelOT | GRMIGuIsse M 3 Bﬁ”ﬁi“*’- Wy O T
-3,68% 0 S ; ; P, azionaria Globale +...0:28%. . 4.25%
Bilanciata GPM 6177 Baes M Some.AeAmerica/Ti GPM...043% 087%.. M. Sb 6bp) Gl Poesi Emergenti~ GPM+-198% 0087 M 1. GEM. 618%:17.71% . M
Ageressiva GeM 7% s21% M Fia Asset Management SP.Obbl Glh High Yield GEM+ T13% 13% M Chonos GEM. 1047 -986% . M
g H A GPM
Adoneria T 07 S T— @F 39 0% M SEIxDifnsiva GPM+ 271% 168% M 24%:168T0.. M
Multifono Reddito GPE095% 04%% M (uneometive Plis (M, 357 Biiy] GO~ 400% 2.4 M S Obbligesonaia fala GPM-1.92% -074% M *In titoli e in fondi
Multl_fondonnser_vahva GPF _ -430% -330%._ M Balanced (Max 63% Equity) GPF573% 463% M S.P. Asian Equity GPM +_-10,94%-10,78% . M. ** Rendimenti al lordo delle commissioni di gestione
lelt!ﬁmgo Bllancla_ta GPF  -511% -436%._ M Aggressive (Max, 100% Equity) GPF -8:33% -9180% M~ SPEuroBCorporate GPM+ -171% -111% M e di performance e al netto delle commissioni di intermediazione
Y tifon o{%gﬁesswa GPF _ -5.38% -5,60% M Absolute Return (Max, 65% Equity) GPF~451% 231% M Optima Sim ( gruppo B p er)°° ° I rendimenti delle gestior_li Sono calool_ati‘ su_llabase dei portafogli
RAI?’IaiiS'“I{{lschp x Z,gizv 8,})23 ﬁ Flexible (Max, 100% Equity) GPF 6390 310 M Moo O 03k 005 modello pertanto sono lordi delle commissioni on top e della fiscali-
edio Rischio 691%_0.54% R onetaria 0.34%_.-0.08%. ta ma netti delle commissioni dei fondi sottostanti
Multi Fund Alternative apr 590% 635% M Gruppo Montepaschi Obbligazionaria 2 GPM -069% -068% M *L¢ performance di ciascuna linea sono al lordo
. 7 10 5 e Obbligazionaria 3 GPM _ -089% 0.93%. .M di commissioni ed oner fiscali. Sugli indici componenti i bench-
Eu.rlzon Capital GP Private Multilinea Obbligazionaria Dinarica GPMT157% 0.08% M mark non viene praticata alcuna rettifica
GPLgnea Se_rena GPM __-009% -0.26% M MLPr@vCanservaLive GPM+  -133% -055% M Obbligazionaria Internazionale GPM  026% 180% M + Linea mista
GP Linea Misurata GPM. 0377 018% M ML PrivModerate GPM+ -163% 0.78% M Bilanciata talia 1 GPM " -389% -364% M *** Dati dal 23/7/2018 per Chronos e dal 18/5/2018 per AT
GPL!nea Conservativa, GPF _ -190%.-0.80% M MLqu.Defenswe GPM +_ -3.83% -257% M AzionariaItalia GPM -15,05%-14.55% . M T rendimenti sono al netto delle commissioni di gestione
GPLllnea Modergm GPF  -311% -167% M ML PrivBalanced GPM+ -574% -457% M Azionaria Euro GPM -13,89%-1295% M A rendimenti e i benchmark delle gpf sono al netto di commis-
GPL!nea Dmfmuca GPF _-412% -269% M MLP@mDynamic GPM +_ -7.63%_-658%. M. Mosaico Obbligazionaria, GPM . -220% 0.72%.. M sioni e al lordo dell'effetto fiscale. I rendimenti e i benchmark delle
GP Linea Decisa GPF  -7.711%.-6.01%. M. ML PrivDynamic (Hedged) GPM + -9.69% -850%.. M.  Opportunity Bond GPM . -188%..0.58%.. M gpm sono al lordo di commissioni ed effetti fiscali.
(segue da pag. 39) ta la performaqce del periodq M, se quel}o E‘ideuram dei fond@ macroeconomiche e gli indicato-  del ciclo economico espansivo. La
] ] a confronto con i benchmark di ~ comuni & indicato con F. Quasi ri di sentiment hanno via via maggior parte delle nostre linee
da MF-Milano Finanza che ha mercato. Per ogni llqea ¢ sta-  tutti gli operatori hanno comuni- ~ confermato i timori di unrallen-  di gestione azionarie ha oppo-
racgolto 1 rendimenti ottenuti  to anche indicato se si tratta di ~ catole performanceallordodelle ~ tamento dell'economia globale, sto una buona resistenza alla
nellintero 2018 di oltre 250 linee  una gestione patrimoniale in ti-  commissioni di gestione. Eccole  dovuto alle incertezze derivanti ~ tendenza di fondo del mercato,
di gestione offerte da banche, sim  toli (gpm) o in fondi (gpf) eil tipo  mosse dei money managerelelo-  dallo scontro fra Usa e Cina sul ~ chiudendo I'anno con risultati
e sgr. II risultato med}o estato  di benchmark utilizzato: se Iin-  rostrategie per112019. Nel corso ~ commercio internazionale oltre  negativi, ma migliori dei rispet-
del -4%. Nella tabella & riporta- dice & di mercato & indicato con  del quarto trimestre le statistiche  che al naturale invecchiamento  tivi benchmark. Si & distinta la
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linea Absolute Return che & ri-
uscita, grazie allelasticita dello
stile gestionale, a concludere
'anno in territorio positivo. Nel
corso dell’anno appena inizia-
to 1 mercati azionari, al termine
dell’attuale fase di recupero, po-
trebbero transitare attraverso un
momento interlocutorio in atte-
sa di comprendere la vera natura
del rallentamento economico in
corso, per poi avviarsi in una di-
rezione coerente con 'andamento
del ciclo economico», dice Silvio
Olivero, responsabile ufficio stu-
di di Cellino e Associati Sim.
Marco Galliani, responsabile uffi-
cio gestioni patrimoniali di Cassa
Centrale Banca: «Sicuramente
il 2019 si presenta con vari ele-
menti critici da affrontare, ma
riteniamo che alcune valutazio-
ni possano rappresentare anche
delle opportunita. La nostra
strategia di gestione azionaria
nei prossimi mesi si concentre-
ra sulla ricerca di questi spazi di
recupero, all'interno di un ap-
proccio che privilegia sempre
la diversificazione. Sui merca-
ti obbligazionari manterremo
una strategia difensiva in ter-
mini di duration».

Oreste Auleta, responsabile
wrapping & product manage-
ment di Eurizon Capital Sgr,
osserva che da grande fiducia
degli investitori nella tenuta
della ripresa americana, fiducia
giustificata da dati economici
molto solidi, ha lasciato spazio
a maggior incertezza. Per I'indi-
ce americano S&P 500 e stato il
secondo peggior dicembre della
storia. I nostri portafogli, sep-
pur molto diversificati e con
diverse strategie di copertu-
ra, hanno ovviamente subito
I'impatto di queste vendite sui
mercati». E in prospettiva, per
Auleta, «azionario rimane I'as-
set class con il miglior rapporto
rischio/rendimento. Va comun-
que considerato che il nuovo
anno si apre senza avere del
tutto risolto 1 temi che hanno
pesato sul mercato nell’'ultimo
trimestre. Pertanto, il giudizio
sulle azioni rimane positivo ma
latteggiamento sui portafogli sa-
ra pit tattico. Abbiamo iniziato il
2019 in sovrappeso. Riteniamo la
correzione di dicembre eccessiva-
mente profonda. Su un eventuale
recupero, alleggeriremo le posi-
zioni. Sui mercati obbligazionari
la situazione rimane piti com-
plessa. Nel valutario, abbiamo
un giudizio positivo strategico
sullo yen e giudizi positivi tatti-
ci su dollaro e sterlina».

Intanto dall’ufficio gestioni
di Suedtirol Bank fanno sapere:
«In uno scenario sostanzialmen-
te negativo periprezzi degli asset
rischiosi, spicca la performance
decisamente positiva delle ob-
bligazioni governative dei Paesi
emergenti in valuta locale: que-
sto segmento, che era stato il pitt
penalizzato nel corso dell’estate,
ha compiuto nell'ultimo trimestre

2018 un notevole rimbalzo grazie
al vigoroso recupero contro euro
di lira turca, peso argentino e real
brasiliano. In questo contesto, la
componente obbligazionaria del-
le gestioni patrimoniali Suedtirol
Bank ha potuto beneficiare del-
la risalita dei bond governativi
emergenti in valuta locale che
avevamo accumulato nei trimestri
precedenti ritenendo tale asset
class la piu sottovalutata nel pa-
norama obbligazionario globale».
Sulla componente azionaria del-
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le gestioni patrimoniali, Suedtirol
Bank ha «mantenuto un’allo-
cazione di sottopeso. Lelevata
percentuale di cash in portafoglio
ci ha consentito di superare quel-
lo che si & rivelato come un anno
negativo per tutto lo spettro delle
asset class rischiose. Nel contem-
po, esposizione off-benchmark
all’oro fisico e alle azioni auri-
fere e il sovrappeso sui Paesi
emergenti sono risultati fattori
premianti nel corso della fase di
risk-off che ha caratterizzato I'ul-

timo trimestre del 2018. Tutte e
tre le asset class sopra men-
zionate hanno infatti mostrato
maggiore resilienza rispetto al
benchmark sul finire dell’anno
appena concluso: Poro fisico e le
azioni aurifere hanno registrato
nel quarto trimestre rendimenti
positivi e i Paesi emergenti hanno
contenuto notevolmente le perdite
rispetto alle altre aree geografi-
che». Infine anche Fia Am (Farad
Group) ha messo in campo azio-
ni difensive: «In particolare nella

seconda parte dell’anno ¢ stata
ridotta I'esposizione su strumen-
ti long-only, a favore di strategie
absolute return, market neutral
ed anti-cicliche», dice Gianluca
D’Alessio, portfolio manager
di Fia Am. Mentre Gianmarco
Zanetti, direttore generale di
euromobiliare Advisory Sim
(gruppo Credem), osserva che
«la linea azionaria Usa é tra le
pochissime gestioni a rendimento
assoluto e relativo positivo». (ri-
produzione riservata)
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