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Gpm-gpf Nel 2022 le gestioni hanno
sofferto: i risultati di oltre 300 linee
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Perf% Rating' Indicedi
12mesi rischio
Azionari internazionali
Sopramo Esse Stock B 2,85 A 1089
. Anima Valore Globale FEUR 039 B 1210
AcomeA Globale A2 0,30 C 1015
_ Anima Valore Globale BD -0.35 0 1212
Azionari Europa
Anima Sel Europa Y 5,73 A 1139
Anima Iniziativa ltalia 5,31 B 15,15
Euromobiliare Az ltaliane Z 446 B 15,92
Fideuram Italia R 4,04 B 15,27
Azionari USA
AmundiAz America A 106 B 13% diMalico Ci'flppf,m,i
Investtori America 447 A 1088 e Paola Valentini
~ AcomeAAmerica A2 -3.02 C 15,68 n anno cqmp]i_cato %m?he per
Eurizon Az America 421 C 127 le gestioni patrimonialiin tito-
& i li (gpm) e 1n fog(.hl(gpf}.l Le li-
zionari spe cializzati nee hanno archiviato il 2022
’ ‘ con un risultato medio negati-
== EAGEY Pm?sfex..k'lpan S € 1082 g4 go] -10,2%, rispetto al -9,6% dei bench-
iyl AoomeA Asia Pacifico A2 200 B 816 mark, I ribassi in contemporanea di azioni
‘ g | AnimaOb Emerg MdA 201 € 354 eobbligazioni hannolasciato ai gestori ben
: vesttonFar East 28 B 747 Dbochirifugidove ripararsi. Tanto che sulle
- ~ oltre 300 linee analizzate soltanto tre sono
Bilanciati riuscite a mettere a segno un rendimento
] ) positivo nei 12 mesi. In cima alla classifica
Fideuram Bilanciato 1,54 A 653  cisonole gestioniche hannosfruttatolafor-
& BancoPosta Ced Din Nov 2022 027 A 1% zadeldollarocontrol'euroo gelle che han-
Ftica Impatio Cima D 1,08 B g7 Dopuntatosui bond legati all'inflazione vi-
Pty — - - stoil rialzo record dei prezzi. K il caso della
Fidevram Piano Bil ltalia 50 B -1,18 C 810 ngC"mIl’- Mongtaﬂo ollaro Oicr di Euri-
. . . zon che ha realizzato nel 2022 una perfor-
Obbligazionari mance del 6,98%, seguita dalla gpm Comp.
~ FondtaliaEm Mark L CurBT 10 A 807 Obbll}{g;) :I7V %gﬁ: Mlstal fesspe ﬁfkur&zﬁ
Eurizon Obbligaz. Edizione 3 A 058 A 205 g'(:‘lll]pp(;HCi‘g demac%g? +0 37t‘1/3 nI dati Zm;
— ol ! . -y
Interfund Em Mkt Local Currency 003 A 608  gonodall'analisicondottada MF-Milano Fi-
===d"  SopramoPrT Obbligaz BDis -0,00 A 105  nanza, che ha raccolto i rendimenti ottenu-
ti nei 12 mesi del 2022 dalle gestioni offerte
Flessibili dalllle principali }ianche, sim e sgr. Nelle ta-
belle e riportata la performance a confronto
EonpBcont e BEES 158 1% eonjbenchmark. Perognunaestatoindica-
Azimut Trend ltalia 3,94 B 1799 tose & una gestione patrimoniale in titoli
Anima Alto Pot Europa F 273 a 215
Mediotanum Fles Fut talia | 195 B 1372
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[ RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DELLCINTERO 2022
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GPF. GP Linea Dedicata | GP Private Solutio

T31% 154

G Ag Fura
GP Uum eash

LGPM 4809 &
_ GPF 10.12% -9,

GPBlmistaBsg
GP Amenican Bty
GPRuropeBiuity ... ...

Optima Sim (Gruppo Bper)°°
GPP A341%1378%

GPM_-1026%-1041%
60 GPM -1212%-110%%

GPAL 109110 081% M
— GPM 28011530 M.

Eurizon Capital**
GP Linea be“mn N _GPM 415')% D49% M

GPM._ 395% 97(}%
IPE 1211013
5

~GPF 1151% 967% M.
GPF -1338%-1108% M.

amp, O, Corp !
Cag _g(lb Carp Europa HY ()lrr
Comp. Ob, (‘m‘n Glob HY

(P Linea Sistea Valore Plu (‘PMI(‘PF -9.13%

(%PM/GPF £.83% J\W% M

(6P SiategiaValoneAviai P, GPAUGPE :.9@15@:@1..@%.;1!1. 183 18 M

EBurizon GP I

_ GPF

P Investimento Privata 20-60 GPM/GPE -105% 999% M.
Eurizon GP Unica

GRMnlt:mxnngerenm oriz. metdio (‘PE, \916’%—_’1,41% r
Cassa Centrale Banca§

228%-1074% M
P 119%0-1081% M
L181%-1061% M.
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GP Risparmio Linea Aggressiva B (dal 01/04)  GPM. -1
Butizon GPRisparmio ___ GPP -1357%-1381% M
Gamma Capital Markets

Gipm My Multmwﬂ Eiquili
M

Suedtu'ol Bank""
A}px QusnLAﬂnmn

A : n GPP_917% 907%_ )
AlpiMetodo PAC Megrend_ GPP -21.24%-16,00%_ M
Alpi Metodo PAC Ceypto GPF 5LI%-5434% M
Alpi PACRsg GPF -19.03%-1520% M

Eunzan GP Unica Imprese

[mprose- Riserys WGPl
Eunzan GP Collection

GPM 1024%:1119%
GPM 4 630-11.70%

§ Rendimenti al lovdo di commissioni e capital gain
§§ Nelte linee dove e indieata benchmark E siinfende

che & pari a Euribors

# Lobiet; di rencimento #, n base alla tipologia di gestione;

lag del benchmark aum obiet. di rendi assaluto
*Gestioni in titoli e fondi

# Irendimenti delle gestioni patimoriali lealatk

sulla base dei portafogh delle commission mn top e della fiscalita
ma netfi delle imemissioni det fond) sottostantt

“ Rendimenti al lnrdo delle commissiond di gestione

edi perlormance

= 1 dati di performance di ciasauna linea sano al londa

i commissioni e uent fiscali, Sugli indici componenti i benchmark
non viene praficata aluna rertifica

ismo al netto dell issiont di gestione
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(gpm) o in fondi (gpf) e il tipo di
benchmark utilizzato: l'indice di
mercato (M) o quello Fideuram
dei fondi comuni (F). Quasi tutti
li operatori hanno comunicato
e performance al lordo delle com-
missioni di gestione.
Eceo lestrategie adottate dai mo-
neymanager, e quelle pianificate
per i prossimi mesi,

«La nostra scelta di iniziare il
2023 con un atteggiamento piut-
tosto guardingo», commentano
da Banca Cambiano, «prevede
a livello di asset allocation un ri-

Emilio Bianchi
Eurizon

torno verso la componente obbli-
gazionaria, su emittenti ad alta
ualita e con una duration media
el portafoglio inforno ai
tre-quattro anni». Viene confer-
mato, aggiungono, «l lieve sotto-
peso delle azioni, favorendo I'Eu-
ropaascapitodegli Usa, sceglien-
do di pesare in modo preponde-
rante lostile valueeititoli ad ele-
vato flusso di dividendi».
La strategia di asset allocation
messa in atto ha permesso a Ro-
berto Bianchi, head of funds in-
vestments e portfolio manager di
Banor Sim, di ottenere «risulta-
ti migliori sulla parte azionaria,
mentre abbiamo incontrato mag-
giori difficolta nella componente
obbligazionaria, dove quasi tutti

1 gestori dei fondi che monitoria-
monon ha riportato performance
migliori dei rispettivi indici di ri-
ferimento». Gli unici elementipo-
sitivisul fronte delle linee focaliz-
zate sull'equity, aggiunge, «sono
stati energia e materie prime».

Ha giocato in difesa sulla parte
reddito fisso Stefano Turlizzi,
responsabile gestioni individuali
e analisi quantitativa di Cassa
Lombarda, puntando su «dura-
ta media finanziaria contenuta e
sovrappeso di titoli legati all'in-
flazione in area euro», Somman-
do a ¢id «un contenuto peso azio-
nario e un’ottima selezione, le
gpm Focus Plus sono riuscite a
produrre risultati superiori ai
propri benchmark, in aleuni casi
n maniera molto ampia». Focus
infine sulla linea «Megatrend
Pag, linea ad accumulazione azio-
naria conswitch mensile da obbli-
gazionario ad azionario che si ¢
comportata molto bene anche
conriferimento alla parte bond».
In termini di posizionamento di
portafoglio Marco Galliani, re-
sponsabile del servizio di wealth
management di Cassa Centra-
le Banca, ha recentemente «in-

crementato 'esposizione sulle di-
verse scadenze del debito dei
principali Paesi europei, dati gli
interessanti livelli di rendimen-
tooffertidalle obbligazioni gover-
native e dalle obbligazioni socie-
tarie di elevata qualita crediti-
ziar. Allo stesso modo, «la forte
correzioneregistrata dai mercati
azionari ha generato un miglior
rapporto tra fondamentali azien-
dali e valutazioni di mercato,
creando occasioni diselezione a li-
vello sia europeo che globale».

Nel corso del 2022, fanno sape-
re da Euromobiliare Adviso
Sim (gruppo Credem), «’esposi-
zione azionaria & stata gestita in
maniera tattica, mantenendo
sempre un portafoglio ben diver-
sificato ed equilibrato dal punto
di vista di stili, settori e geogra-
fie, mentrea livello obbligaziona-
rio le gestione & stata conservati-
vasia sulla parte a spread che su
quella governativa». Da segnala-
re, agglungono i money mana-
%er, «la buona tenuta della linea
Tigh Conviction, che ha benefi-
ciato sia di una buona gestione
tattica sotto il profilo fattoriale
che del contributo positivo deri-

Carlo De Luca
Gamma Capital

vante dallaselezione di singoli ti-
toli azionari».Pensando in un’ot-
tica di lungo periodo Emilio
Bianchi, responsabile Hnwi
portfolio management di Euri-
zon, «dopo aver trascorso i primi
sel mesi dell’anno con posizioni
corte o neutrali sulle componenti
obbligazionarie dei gortafogﬁ»,
da meta anno in poi ha ritenuto
razionale «aumentare gradual-
mente peso e duration dei titoli
governativi fino ad assumere
nell'ultimo trimestre una posizio-
ne di sovrappeso, in primis su
Usa e Germaniav, Il gestore e ri-

masto invece «neutrale sui Paesi
periferici, allinterno dei quali
confermiamo la maggior esposi-
zione sullTtalia sul tratto breve
della curvas.

Carlo De Luca, responsabile
dell'asset management di Gam-
ma Capital Markets, evidenzia
<le performance della linea Mul-
tiasset Azionaria, premiata per
la sua flessibilita». Dal momento
che nel corso dei 12 mesi sonosce-
se praticamente tutte le asset
class, evidenzia, «questa linea &
riuscita a perdere solo il 4% poi-
ché, nel corso di tutto I'anno, sia-
mo passati pitt volte da un mix di
35% azionario e 65% di liquidita
a100% azionario»,
Perquantoriguardale linee di ge-
stione a vocazione azionaria Sil-
vio Olivero, responsabile ricer-
ca e analisi di Giotto Cellino
Sim, ha osservato come abbiano
«colto molto beneil rimbalzo, con-
cludendo cosil'annoin forte recu-
pero e con ampi differenziali ri-
spetto ai benchmarks. Il 2023,

rosegue il money manager, «@
iniziato all'insegna della prosecu-
zione del rimbalzo dei mercati
azionari e obbligazionari, grazie
al qualeinostri portafogli gestiti
stanno ulteriormente recuperan-
do, anche in virtl del sovrappeso
det titoli yalue in campo aziona-
rio, la cui sovraperformance ri-
spetto ai titoli growth confidiamo
&ossa proseguire a lungos.

ella componente obbligaziona-
ria Vittorio Godi, direttore inye-
stimenti di Suedtirol Bank, ha
continuato «a mantenere una du-
rationrelativamente breve per ri-
durre lasensibilita ai tassi d'inte-
resse comprando marginalmen-
te sulla debolezza l'obbligaziona-
rio corporate, sia investment gra-
de che high yield». Lato equityin-
vece Godi ha «mantenuto una al-
locazione di forte sottopeso, ma
conuna maggiore esposizione re-
lativa all'area geografica Stati
Uniti a cambio aperto rispetto
all'Europa e ai Paesi emergenti».
(riproduzione riservata)
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