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Aziouari internazionali
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18.91 

14,29

Azionari Europa

5S PB Eq EUR I EUR68,03 C 20.75

SISFEurap.Vatuel Cap EUR 60,28 C 17,75

SchroderlSF Eur. Eq.YieidIAcc 58.42 D 17.07

Azionari USA
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MSUSPrap.A53,99 E

MSSICAVUSProp.IAcc 52,91 E

Azionati specializzati
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SisfiGlbEnergyCkc 133,10 D 28,56

BGFWorld Energy Fund CLD2 EUR97:37 E 25,06

Bilanciati

11;_t
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FranklmGlFndomtiStratl Cg. EUR 23,78 D 10,57
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19,39
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Flessibili

CS(Lux) Comm. Index Plus USDOBAccS 43.70

Ammndi SF- Eur Con1m. H 40,84 C

CS(Lux)Com.Indez Plus USDBAcc$ 40,15 C

B 10.79

10,30

10.80

Gpm-Gpf In 9 mesi le migliori fanno
quasi +40%. I risultati di 400 linee

GESTIONI
DA +30%

di Marco Capponi
e Paola Valentini

L
e gestioni patrimoniali in titoli
(gpm) e in fondi (gpf) hanno chiu-
so i nove mesi del2021 con rendi-
mento medio del 5,9%, in linea
coni bencluuark (6%), ma c'è an-

che chi ha superato il 30%. I dati conferma-
no la tendenza già emersa nel primo seme-
stre: continua la fase favorevole per le azio-
ni delle pani di Piazza Affari i cui indici sono
stato tra i migliori a livello mondiale (il
Ftse ItaliaAim ha fatto il+48% nel periodo,
seguito dal Mid Cap con il +27%). Di rifles-
so su oltre 400 linee analizzate spiccano
sempre quelle specializzate sulle piccole e
medie aziende quotate italiane.
Si tratta delle gpm Pb di Scm (+39,9%),
Trend Follower (+38,46°G.) di Giotto Cellino
Sim, della Mid & Stuall Ca) Italia del,*rup-
po Mps (+31,3%) e dell'Azionaria talco
(+22,60%) sempre di Giotto Cellino Sim
(27,88%). Ai pruni posti anche la linea mi-
sta in titoli e in fondi Pir Risparmio Italia
Azionario (+23,279 )di Cassa Centrale Ban-
ca e la gpf Comp. Az. America Oicr di Euri-
zonCapttal (+20,95%).
Emerge dall'analisi condotta da 111F-Mila-
no Finanza che ha raccolto i rendimenti ot-
tenuti nei nove mesi delle gpm e gpf offerte
da banche, sian e sgr. Nelle tabelle è riporta-

(continua a pag.47)
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GPM & GPF/RENDIMENTI 1 GENNAIO 30 SETTEMBRE 2021
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ta la performance del periodo a
confronto con i benchmark. Per
ogni linea è stato indicato anche
il tipo di benchmark utilizzato:
se l'indice è di mercato è indicato
con M, se quello Fideuram dei
fondi comuni è indicato con F.
Quasi tutti gli operatori hanno co-
municato le performance al lordo
delle commissioni di gestione. Ec-
co le strategie dei money mana-
ger seguite quest'anno e quelle
previste per i prossimi mesi.

«Il terzo trimestre», commen-
ta Marco Galliani, responsabi-
le del servizio wealth manage-
ment di Cassa Centrale Ban-
ca «ha consolidato gli ottimi ri-
sultati della prima metà dell'an-
no pur manifestando maggiore
volatilità nelle ultime settnna-
ne».Per quanto riguarda il reddi-
to fisso è stata premiata «laprefe-
renza operata sui portafogli a fa-
vore dei bond inflation-linked e
dei titoli a tassi variabili,. Sulla
parte equity invece Galli ani ritie-
ne «solido il trend di crescita, an-
che se la scelta tattica di mante-
nere un leggero sottopeso sui por-
tafogli ci ha premiato nell'ultimo
periodo e viene mantenuta <. Rin-
novato inoltre «l'interesse per le
aree maggiormente esposte alle
politiche di recupero europee, an-
che attraverso investimenti sui
segmenti small e mid cap».
Anche in Cassa Lombarda«i ge-
stori, pur a fronte di un aumento
della volatilità, ritengono sia pre-
maturo abbandonare l'atteggia-
mento pro-risk, confermando la
preferenza sia per l'azionario che
per l'obbligazionario high yield»,
sottolinea Roberto Pedon, re-
sponsabile gestioni individuali e
analisi quantitativa del gruppo.
Euromobiliare Advisory Sam
(gruppo Credem) fa notare che

PESCATI NELLA RETE

Porta nominato manager della strategia
di sostenibilità di Banca Generali
Alessandro Porta entra in Banca Generali
con il compito di sviluppare la strategia di soste-
nibilità della banca. Risponde al responsabile
dell'area generai counsel e sostenibilità, Car-
melo Reale. Con esperienze in Kpmg Advisory,
Rdm Group e Generali, Porta ha gestito piani 
d'integrazione della sostenibilità nei processi
aziendali e progetti per la misurazione dell'im-
patto ambientale e sociale come consulente di di-
rezione e manager d'impresa.

OddoBhfAm lancia il fondo azionario
tematico Future ofFinance
Oddo Bhf colloca ilfondo Future of Finance, azio-
nario tematico sui nuovi attori della finanza.

Foscari lascia Morgan Stanley a New York
e torna in Italia per Amundi
Amundi nomina Nicolò Foscari head of mul-
ti-asset insurance & risk solutions, outsourced
Cio solutions. Foscari lavorerà a Milano e lascia
New York dove in Morgan Stanley Wm era se-

nior investment oft'icer-outsour-
ced CM dal 2016.

Nicola Fosca
Aanrndi

Da Wellington comparto
sul cambiamento climatico
Wellington Management lancia
il fondo Climate Market Neutral.
Il nuovo comparto investe in

un'ampia gamma di aziende che sono in linea
con temi climatici specifici come la transizione
energetica e le tecnologie pulite. (riproduzione
riservata)

«sono a doppia cifra i risultati
conseguiti da un investitore euro-
peo sia sui listini americani aiu-
tati anche dalla forza del dollaro,
che sui mercati del Vecchio Conti-
nente, a cui ha contribuito la ri-
presa ciclica». Da segnalare inol-
tre «come le conunodity hanno
continuato il loro rally alimentan-
do la risalita delle aspettative di
inflazione», proseguono dalla
sim del gruppo Crede].

Per quanto riguarda FiaAm «a
livello di asset allocation strategi-
ca sono stati mantenuti gli inve-
stimenti sostenibili core su clean
energy e solare, in attesa del pros-
simo meeting Cop26 a Glasgow»,
spiega il senior portfolio mana-
ger Gianluca D'Alessio.
Positive le prospettive per Silvio
Olivero, responsabile ricerca e
analisi di Giotto Celiino Sino:
«La tanto temuta correzione esti-
va dei mercati azionari non si è
realizzata». In crescita tuttavia
«la volatilità, sostenuta dal con-
sueto calo dei volumi durante la
pausa estiva, dalle incertezze de-

,nilio Bianchi
Euri n,

rivanti dal picco inflazionistico e
dall'obiettiva sopravvalutazione
di alcuni mercati azionari e di al-
cuni settori,. Ciò non toglie chele
ragioni alla base del rialzo azio-
nario permangano intatte: «la so-
stenuta crescita dell'economia
globale, il ritorno di interesse per
i settori ciclici che a differenza di
tecnologia ed healthcare,' offrono
ancora interessanti opportunità
di acquisto, la totale assenza di
alternative all'investimento in
capitale di rischio e l'imminente
sconfitta della pandemia rende-

ranno i mercati ancora attraen-
ti», prevede Olivero. Carlo De
Luca, responsabile asset mana-
gement di Gamma CapitalMar-
kets, ipotizza che la vera diffe-
renza la faranno «gli utili societa-
ri: gli analisti di Factset prevedo-
no per il quarto trimestre una cre-
scita degli utili delle società Usa
dell'indice S&P dei 21,6%e Ilei ri-
cavi del 11,3%, mentre per il
2022 del +9,3% e del +6,5%».
L'inflazione, aggiunge, «potreb-
be durare più a lungo del previ-
sto a causa dei colli di bottiglia e
della crisi energetica: per tale ra-
gione concentreremo la nostra at-
tenzione, per esempio, su titoli di
società appartenenti al settore
dei consumi non discrezionali,
che scaricano l'inflazione sul con-
sumatore».Si concentra su Piaz-
za Affari Claudio Campesi,
chief investment officer di Scm
Sim, guardando la performance
molto positiva della linea Pir: «Il
mercato azionario itali ano è sem-
pre stato pieno di buone occasio-
ni di investimento, ma l'Italia è
stata lungamente guardata con

scetticismo dai macro allocatori:
questo atteggiamento sbagliato
si è trasformato a inizio anno con
l'arrivo di Mario Draghi». Il pro-
cesso è stato incentivato anche
«dalla partenza dei Pir alternati-
vi, che sono più focalizzati sulle
pmi rispetto ai Pir tradizionali».
Anticipando il movimento, Scm
Sim ha adattato «per tempo il por-
tafoglio investendo progressiva-
mente in titoli Aim, anche appro-
fittando del flusso di ipo: il nostro
portafoglio contiene non più di
30-35 titoli e nell'attuale conte-
sto di mercato in espansione ab-
biamo ampi margini di scelta».
Nei portafogli di Suedtirol «ha
continuato a pagare l'esposizio-
ne all'obbligazionario cinese di
elevata qualità in valuta locale
che ha beneficiato del ribasso dei
tassi governativi e del prose '-
mento dell'apprezzamento dello
yuancontro 1 euro», racconta il di-
rettore investimenti, Vittorio
Godi. «Nelle linee di gestione»,
evidenzia, «abbiamo mantenuto
un' allocazione di sottopeso azio-
nario che nel corso di settembre
ci ha consentito di ridurre il ribas-
si rispetto al benclunark, ma da
inizio anno sta risultando pena-
lizzante in termini di performan-
ce relativa».
In Eurizon Capital «gli elemen-
ti di attenzione che ci hanno in-
dotto a mantenere un atteggia-
mento più moderato sui portafo-
gli sono tuttora presenti ma appa-
iono sotto controllo», afferma
Emilio Bianchi, head of I3nwi
investment management, per
poi precisare: «Abbiamo quindi
approfittato della correzione di
settembre per iniziare a incre-
mentare il profilo di rischio dei
portafogli. In termini geografici
sui mercati azionari abbiamo au-
mentato il peso su Giappone ed
Europa e confermato il sottopeso
sugli emergenti», conclude Bian-
chi. (riproduzione riservata)
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