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Gpm-gpf Positive soltanto 29 linee su410
graszie all’arma delle cripto e all’inflazione

CHIBATTE
L’ORSO

di Marco Capponi
ePaola Valentini

nizio d’anno in rosso anche

per le gestioni patrimoniali

n titoli (gpm) e in fondi (gpf).

Le linge hanno archiviato il

primo trimestre 2022 con un
risultato medio negativo (-3 6%)3 in
linea con i benchmark (-3,4‘2’%). Lal-
ta volatilita di questi tre mesi ha da-
to del filo da torcere ai gestori. Se
sulle 410 linee analizzate soltanto
29 sono riuscite a mettere a segno
un rendimento positivo e in alcuni
casi anche a doppia cifra. B’ il caso
della gpf Alpi Metodo Pac Crypto di
Suedtirol la quale, grazie allinvesti-
mento in criptovalute, ha realizza-
to nel trimestre una performance
del 19,28%, seguita da altre due Ii-
nee in fondidi Suedtirol, la Alpi Me-
todo Pac Convex conil +12,31%e la
Alpi Selezione Attiva Convex con il
+11,35%. Tra le prime cinque ci so-
no anche gestioni che investono in
bondlegati all'inflazione e che quin-
di hanno beneficiato del netto rialzo
dei prezzi al consumo nel periodo:
la gpm Inflation Linked di Credem
(+2,79%), la gpf Obbligazionaria
Furo Inflation Linked O1cr di Euri-
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zon Capital (+2,24%). Bene an-
che la gpm High Focus Aziona-
ria diBanor Sim (+1,96%). I dati
emergono dall'analisi condotta
da MF-Milano Finanza, che ha
raccolto i rendimenti ottenuti
nei tre mesi dalle gestioni offer-
te dalle i)rincipali banche, sim e
sgr. Nelle tabelle ¢ riportata la
performance a confronto con i
benchmark. Per ognuna & stato
indicato se & una gestione patri-
moniale in titoli (gpm) o in fondi
(gpf) e il tipo di benchmark utiliz-
zato: l'indice di mercato ¢ indica-
to con M, quello Fideuram dei
fondi comuni con F. Quasi tutti
gli operatori hanno comunicato
le performance al lordo delle
commissioni di gestione.

Di seguito le strategie seguite fi-
nora dai money manager, e quel-
le impostate periprossimi mesi.
Apartire da Suedtirol: la societa
ha puntato su strategie che pri-
vilegiano «’andamento dell'oro
e delle azioni aurifere» e sul nuo-
vo comparto a tema criptovalu-
te, «partito nel corso del primo
trimestre, che investe con meto-
dologia pac in etf armonizzati
che riflettono I'andamento di
Bitcoin ed Ethereum», eviden-
zia Vittorio Godi, direttore in-
vestimenti. Piu in generale, ag-
giunge, «nelle gestioni il relati-
vo sottopeso azionario e 'esposi-
zione alla componente decorella-
ta oro hanno contribuito a ridur-
re il drawdown e contenere le
perdite». Cassa Lombarda nel
trimestre ha mantenuto «un po-
sizionamento cauto, anche se in

leggero sovrappeso nei confronti
de1 mercati azionari», evidenzia

O
Bt
:

Emilio Bianchi

IN GESTIONE

Roberto Pedon, responsabile
gestioni individuali e analisi
quantitativa. Il rialzo dei tassi
nel reddito fisso & stato gestito,
aggiunge il money manager,
«mantenendo una duration bas-
sa, con esposizione ai titoli high
yield e sottoesposizione ai bond
governativi, privilegiando le

emissioni dei Paesi periferici e
soprattutto i titoli legati all'in-
flazione». Tra le performance re-
lative, conclude Pedon, spiccano
quelle «delle linee Focus Plus e
in generale di quelle con profili
conservativi»,

Una strategia di contenimen-
to della volatilita in atto fin dal-
la fine del 2021 ha permesso a
BecRoma di «sfruttare le corre-
zioni del mercato e riportare sul-
laneutralita, dal precedente sot-
topeso, 'esposizione azionaria,
attraverso investimenti in titol
growth americani di qualita e

azionario globale in dollari»,
spiega Corrado Salvetti, re-
sponsabile del servizio di gestio-
ni patrimoniali. Anche la compo-
nente hond « stata di recente
aumentata, attraverso investi-
menti in fondi investment gra-
de europei e globali». Degna di
nota, ricorda il gestore, «la li-
nea Gp Dinamica, che ha chiu-
so il trimestre in positivo grazie
alle movimentazioni condotte
in particolare su azionario euro-
peo e banche, oltre a un’esposi-
zione elevata al dollaro e a una
bassa duration». Obbligaziona-
rio protagonista delle operazio-
ni di Cassa Centrale Banca.
11 responsabile del servizio di
wealth management, Marco
Galliani, evidenzia come sui
bond sia stata valorizzata «la di-

1§

Carlo De Luca
Gamma Capital

- -

versificazione sia delle tipolo-
gie, con l'esposizione a infla-
tion-linked e tassi variabili, sia
degli emittenti a spread, grazie
alla quota di investimenti sul
debito societario». Vista l'attua-
le fase di mercato, chiosa il mo-
ney manager, potrebbero esser-
ci opportunita di medio-lungo
periodo da cogliere «mediante la
programmazione dell'investi-
mento e l'ingresso in differenti
step».

Per contenere parzialmente 'im-
patto ne%ativo sui mercati azio-
nari e obbligazionari esasperato
dalla guerra in Ucraina Euro-
mobiliare Advisory Sim
(gruppo Credem) ha puntato su
«esposizione all'oro e gestione
tattica dei comparti bond ed
equity, frutto di un processo di
investimento che tende a focaliz-
Zarsi su una componente core e

una piu satellite, gestita in ma-
niera dinamica». A livello geo-
grafico e settoriale & stato prefe-
rito «il mercato europeo, insie-
me a una connotazione pilt va-
lue nella prima parte del trime-
stre, per poitornare a sovrapesa-
re la componente piu quality, e
quindila borsa Usa».

Dal canto suo Eurizonha pre-
ferito «ridurre limpostazione
pro-ciclica dei portafogli», come
spiega Emilio Bianchi, respon-
sabile Hnwi Portfolio Manage-
ment della societa del gruppo In-
tesa Sanpaolo. «Visti il perdura-
re delle fasi diincertezza e la re-
silienza dei principali mercati
azionari», aggiunge, «abbiamo

riportato il peso dell’azionario vi-
cino alla neutralita». A livello di
aree Eurizon ha «aumentato
I’'esposizione al mercato Usa, ol-
tre ad accrescere il peso delle

strategie che favoriscono l'inve-
stimento in societa con dividen-
di elevati e volatilita inferiore a

quelladel mercato». In sovrappe-
so inoltre, ricorda Bianchi, «le
strategie di tipo value, che privi-
legiano I'investimento in societa
sottovalutate».

Ha scelto invece di giocare in
attacco Gamma Capital Mar-
kets. Carlo De Luca, responsa-
bile investimenti, ricorda come
per tutte le linee la societa sia
stata «perlopiu investita in equi-
ty: sul minimi di periodo per
I'Europa abbiamo incrementato
le posizioni, riducendo I'esposi-
zione sui massimi di periodo dei
principali indici di mercato». Il
money manager ha inoltre «com-
prato e venduto oro in profitto,
approfittando dei forti movimen-
ti del metallo prezioso». Degna
di nota, visto 'incremento di pil
allocato in spese per la difesa da
parte dei principali Paesi euro-
pei, «applicazione nei portafo-
gli della strategia Aerospace
and Defense, che offre un’esposi-
zione alle principali societa glo-
bali del segmento».

Silvio Olivero, responsabile ri-
cerca e analisi di Giotto Celli-
no Sim, spiega come «la perfor-
mance delle linee azionarie ri-
sulti sopra benchmark grazie a
un alleggerimento dei portafogli
che ha interessato soprattutto
Eurozona e titoli dei comparti
esposti alla crisi». Il money ma-
nager ricorda poi la performan-
ce dalla linea obbligazionaria
che, «grazie alla ridotta dura-
tione a una buona diversificazio-
ne valutaria, & riuscita a chiude-
reil trimestre in territorio positi-
vor, conclude Olivero. (riprodu-
zione riservata)
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AL TOP Sicav

e
Azionari internazionali
. Fidelity FAST Global ACap EUR 30,16 B 19,98
MS Global Brands Class A JPY 23.32 B 14,90
S5gA Global Managed Volatility Equity | EUR 21,72 G 11.87
Azionari Europa
N Alken European Opportunities R EUR 28,42 B 15,98
- SISF European Value | Cap EUR 18,95 C 18,60
JPM Europe Equity PlusX perfAccEUR 15,88 B 15,07
Azionari USA
| MS US Property A 37,52 22,13
Fidelity Fd-AmericaA 2911 15,04
DWS Invest CROCI LIS LC Cap EUR 2642 19,14
Azionari specializzati
[ BGF World Energy Fund CLD2 EUR 87,21 C 25,52
Schroder ISFGlobal Energy EURAT Acc 83,20 D 2811
NN (L) Energy X Cap EUR 69.52 26,16
Bilanciati
'.6 Templeton GIb Balanced AAcc EUR 8,44 G 11,47
gl\lﬂanz Dyn MAsset St SRIS0TCapEUR 8,40 A 7,34
Franklin Global Multi-Assetincome |EUR 8,23 B 7,68
Obbligazionari
:_‘.@_, AZF 1 International Bond B 977 C 5,19
|r--‘ " N
“—— Fidelity Fci-US High Yield Acc 8.76 G 6.88
AZF1BondUSDAggr. Sh.T.BCapEUR 8,08 B 474
Monetari
@ CH Liquidity US Dollar-Med L 9,30 D 5,01
St A7F1 Alt Cap EnA-AZ F Cap EUR 2,70 ] 4,05
- Nordea 1 Norwegian ShT. B Fund BINOK 0,52 & 0,55
Flessibili
CS(Lux) Cmdty Index PlusUSD DB Acc$ 52,12 o 11,98
Amundi SF - Eur CommoditiesH 4796 el 11,69
SISF Inflation Plus| Cap EUR 16,27 o 5,68
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o0 N GESTIONE
[ RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DEL PRIMO TRIMESTRE 2022
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Suedtirol™

Alpy ocation Difensiva
on Biland:

§ Rendimenti al lorda di commissii e capital gain

8§ Nelle Tinee dove & indicata benchmark

si intende che & paria Burthor

* Liobiettivo di rendimento & in hase alla tipologia di gestione, la
« performange del benchmark o un obiettivo di rendimento assoluto
= * Gestioni in titoli & foneli

& = I rendimenti delle gestioni patri no calcoliti
~ sulla base det portafogli delle commissioni ontop e della fiscalita
‘ma nettl delle commissioni e fundi suttustanti

= Investimento in titoli e sicav/oier

4 Renduneng‘_ al Toedo defle commissiomi

- di gestione e di performance

| dati i performance di ciaseuna linea sono al lordo

i commissions & o fiscali. Sughi indici componenti

T benchmark non viene praticata aleuna reftifica

o [ rendiment sonn al netto del iiciunt o eestions
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