
SEMESTRE NERO Si chiude una metà d'anno tra le peggiori della storia per le azioni e ì bond
Ma alcunifondi hanno limitato i danni o ad dirittura guadagnato. Ecco quali

Chi ha salvato i vostri soldi
E l'Orso quando se ne va?
Rispondono 40 gestori

SEMESTRE NERO/2 Il ritorno della volatilità sui mercati ha ricreato le condizioni ideali per
la gestione attiva dopo anni di tassi ai minimi che hanno favorito le soluzioni low cost di
tipo passivo. Ecco quali fondi hanno battuto gli indici e navigato meglio nella tempesta

Chi ha salvato i vostri soldi
di Paola Valentini

D
opo oltre un decen-
nio di tassi in calo, i
mercati si sono im-
provvisamente ritro-
vati all'inizio di nuo-

vo ciclo di restrizioni monetarie
più severo delle attese, per tene-
re a bada l'inflazione. Quest'ulti-
ma è salita rapidamente a causa
di un'offerta che, con la guerra in
Ucraina e le chiusure legate al
Covid, non riesce a tenere il pas-
so con la domanda di beni, alme-
no per quanto riguarda l'Europa,
mentre negli Usa il problema del
caro vita è legato a un eccesso di
domanda. Un quadro in cui per la
gestione attiva il terreno è final-
mente tornato fertile per dimo-
strare la capacità di produrre ren-
dimenti all'altezza delle attese
degli investitori. Negli anni di
tassi a zero l'alta marea della li-
quidità hapraticamente fatto sa-
lire in modo indiscriminato azio-
ni e bond dando ai fondi passivi,
Etf in primis, una spinta formida-
bile. Non a caso la raccolta degli
indicizzati ha registrato in que-
sti ultimi anni un boom. Merito
di una formula low cost che quan-
do i tassi sono ai minimi può fare
la differenza in termini di rendi-
menti offerti ai risparmiatori ri-
spetto a una gestione attiva, per

sua natura più costosa. Ma quan-
do la marea si abbassa, gli stru-
menti indicizzati rischiano di
perdere appeal perché in presen-
za di turbolenza sui mercati non
sempre il pilota automatico dei
prodotti passivi è la scelta mi-
gliore. Il dibattito sui rischi
dell'indicizzazione, che incanala
i capitali nelle azioni spesso indi-
pendentemente dai fondamenta-
li aziendali, si sviluppa da anni
mentre i fondi passivi hanno con-
quistato di quote di mercato dai
loro rivali attivi. I loro costi più
bassi combinati con i dubbi sulla
capacità della maggior parte dei
gestori discrezionali di battere il
mercato hanno alimentato il
cambiamento.
«Negli ultimi anni, le condizioni
di mercato hanno sfavorito i ge-
stori azionari attivi. Se si esclude
il sell-off legato alla pandemia
nel 2020, seguito da una ripresa
molto rapida, la volatilità del
mercato è rimasta bassa, così co-
me la dispersione dei rendimenti
negli indici a maggiore capitaliz-
zazione», dice Eric Veiel, head of
global equity di T. Rowe Price. In
altre parole i risultati dei princi-
pali indici, a partire dagli Usa, so-
no stati trainati da un numero ri-
dotto di azioni.«Al 30 aprile scor-
so, i 10 titoli più importanti
dell'indice azionario Usa S&P
500 rappresentavano quasi il
28% della capitalizzazione di

mercato totale, 10 punti percen-
tuali in più da fine 2015. In que-
sto contesto, diversi gestori attivi
di titoli large-cap che hanno cer-
cato di individuare opportunità
interessanti a livello più ampio
hanno fatto peggio dei loro bench-
mark», aggiunge Veiel.T. Rowe

Price ha analizzato i risultati dei
gestori azionari attivi large-cap
Usa con l'indice S&P 500. I dati
coprono un periodo di oltre 33 an-
ni (fino al 31 gennaio 2022).
«L'analisi suggerisce che quando
ci troviamo di fronte a mercati al-
tamente concentrati o con valuta-
zioni elevate, si possono creare si-
tuazioni favorevoli in cui una ge-
stione attiva può potenzialmente
trarre vantaggio allo sbloccarsi
di tali condizioni», dice Veiel.
Una strategia attiva oggi può tor-
nare in auge anche sui bond. Non
a caso Btp Italia non ha avuto il
boom di sottoscrizioni auspicato
e la raccolta retail si è fermata a
7,3 miliardi, circa la metà rispet-
to all'ultima edizione del 2020.
«La situazione contingente, sia
per quanto riguarda le aspettati-
ve macroeconomiche sia per le
tensioni geopolitiche, impone
una gestione del proprio portafo-
glio ispirata alla dinamicità in
quanto potrebbe in futuro venir
meno 1 appeal dei bond legati
all'inflazione come Btp Italia»,

spiega Matteo Meroni, gestore ob-
bligazionario di Zest, «l'alta vola-
tilità delle ultime settimane ne-
cessita un costante riposiziona-
mento mano a mano che vengono
riviste le aspettative d'inflazione
e di crescita con le conseguenti
azioni attese da parte delle ban-
che centrali».
Secondo Banca d'Italia, in linea
con la Bce, l'inflazione domestica
è prevista al 6,2% nel 2022 e al
2,7% nel 2023, perché si ipotizza
che le pressioni derivanti dall'au-
mento dei prezzi delle materie
prime rientrino progressivamen-
te. Proiezioni che però dipendono
molto dall'evoluzione del conflit-
to in Ucraina. «Un'intensificazio-
ne delle ostilità avrebbe ripercus-
sioni più pesanti di quelle incor-
porate nello scenario di base, in
particolare nel caso in cui fossero
interrotte le forniture di input
energetici dalla Russia l'inflazio-
ne subirebbe un netto aumento
nel 2022, avvicinandosi all'8%, e
rimarrebbe elevata anche nel
2023, al 5,5%», afferma Banca
d'Italia. Queste incertezze segna-
no il ritorno di condizioni che fa-
voriscono una maggiore attenzio-
ne alle valutazioni e ai fondamen-
tali creando, potenzialmente, in-
teressanti opportunità per la se-
lezione dei titoli e quindi per la
gestione attiva.
«Il contesto nel quale ci muovia-
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mo è molto più impegnativo e la
volatilità più alta, ma questo si-
gnifica anche disporre di maggio-
ri opportunità per distinguersi»,
afferma Ingmar Przewlocka, ge-
store del fondo Global Multi-As-
set Balanced di Schroders. In
questo scenario MF-Milano Fi-
nanza ha messo sotto esame i ren-
dimenti dei fondi e degli Etf (dati
Fida) nelle dieci categorie aziona-
rie e obbligazionarie più rappre-
sentative per fare un bilancio nel-
la gara dei rendimenti che da
sempre si gioca tra gestione atti-
va e passiva e capire chi ha protet-
to meglio i portafogli in questa diffi-
cile prima parte del 2022. Nelle ta-
belle in pagina sono riportati i pri-
mi tre fondi e i primi tre Etf per per-
formance da inizio anno per ciascu-
na specializzazione. In diversi casi
i risultati risentono dell'andamen-
to negativo delle asset class di rife-
rimento, ma nonostante ciò, è pos-
sibile verificare in quali casi i gesto-
ri hanno retto meglio alle correzio-
ni dei listini rispetto ai concorrenti
passivi o quando invece hanno pre-
valso questi ultimi.
Azionari. A Piazza Affari i gesto-
ri attivi hanno saputo contenere
meglio le perdite rispetto agli
Etf. Il fondo Lemanik High Grow-
th segna il -12% in questi sei me-
si, mentre tra i passivi l'Amundi
Ftse Mib Ucits Etf che è andato
meglio cede quasi il 18% da gen-
naio, in linea con il Ftse Mib.
Stessa dinamica tra gli azionari
Italia sulle piccole e medie capita-
lizz azioni italiane: il fondo Medio-
banca Mid & Small Cap Italy fa
-16%, mentre il primo Etf di que-
sta categoria è a -19% (Ishares
Ftse Italia Mid Sall Cap), rical-
cando anche in questo caso l'indi-
ce pmi di Piazza Affari. Negli
azionari Europa medie e grandi
capitalizzazioni il comparto Eu-
ropean Value di Schroders regi-
stra un-0,5%, nel frattempo il mi-
glior Etf (il Wisdom Tree Europ
Equity Income) perde quasi il
3%. Tra le pmi europee emerge
ancora di più la capacità della ge-
stione attiva di selezionare i sin-
goli titoli. L'Alken Small Cap Eu-
rope guadagna il +3,67%, mentre
il Wisdom Tree Europe Small
Cap Dividend perde il 15%. Guar-
dando ai gestori attivi sull'azio-
nario Cina, asset class che nel pe-
riodo ha avuto un andamento ne-
gativo a causa dei nuovi lockdo-
wn anti-Covid, spicca il fondo Fi-
delity China con in +5,1% da ini-
zio anno, superando il jrimo Etf
della categoria, l'Amunc i Msci Ci-
na (+4,3%). Invece nel mercato
americano la gestione passiva ha
avuto la meglio: in cima alla clas-
sifica ci sono Etf che investono in
indici di azioni con alti dividendi,
a partire dal WisdomTree Us

Equity Income con quasi +5%.
Tra i fondi si mette in evidenza
l'Edr Fund Us Value che sfiora il
+4% di rendimento.
Obbligazionari. Nei bond il rial-
zo dei tassi ha messo a dura pro-
va le capacità dei gestori attivi di
battere i benchmark. Tra i fondi
che investono sulle emissioni di
società europee il primo è Nordea
1 European Covered Bond Oppor-
tunities: da gennaio ha reso
1'1,29%, mentre il miglior Etf di
categoria, il Lyxor Barclays Floa-
ting Rate Euro (0-7 anni) perde
lo 0,5%. Sul fronte degli obbliga-
zionari emergenti Anima Riser-
va Emergente segna il 2% men-
tre tra gli Etf lo Spdr Ice Bofa 0-5
anni Emerging Usd Government
Bond, registra un -1,4%. Tra gli
Etf specializzati sugli Usa spicca
lo Us 10 years Inflation di Lyxor
con il +10,9%, mentre il primo
fondo è Amundi Pioneer Us
Short Term (+7,8%).
La classifica assoluta. La crisi
energetica innescata dalla guer-
ra ha spinto al rialzo i combustibi-
li fossili. Proprio i comparti spe-
cializzati su energia e materie
prime dominano la classifica as-
soluta dei migliori fondi ed Etf
per rendimento da inizio anno, co-
me emerge dalle elaborazioni Fi-
da su quasi 15mila fondi collocati
al retail in Italia e oltre 1.650 Etf
quotati su Borsa Italiana (tabel-
la in pagina accanto). Tra i fondi
si piazza primo Quadriga Inve-
stors Igneo con un +46,6%, com-
parto a ritorno assoluto con focus
sulle materie prime. Nei prodotti
passivi le dinamiche sono simili:
gli Etf specializzati su gas e petro-
lio hanno dato i migliori risultati,
amplificati dalla leva, scommes-
sa rischiosa che permette di am-
plificare i guadagni degli indici
sottostanti ma anche le perdite
se vanno male. Inoltre anche gra-
zie alla possibilità di prendere
posizioni corte (ovvero di trarre
vantaggio dalla discesa delle
quotazioni), gli Etf hanno regi-
strato un rendimento fino alla
tripla cifra percentuale. L'inve-
stimento ribassista sul titolo
Netflix ha fatto realizzare il
+640% al GraniteShares 3x
Short Netflix Daily Etp e il
+420% al GraniteShares 3x
Short PayPal Daily Etp su Pay-
pal. Terzo il Wisdom Tree Natu-
ral Gas 3x Daily Leveraged sul
gas che ha reso il 236% andando
a leva. «Ci vorrà tempo per una
transizione credibile. La dipen-
denza dai combustibili fossili è
ancora massiccia», dice France-
sco Sedati, responsabile equity
research di Eurizon il cui fondo
Azioni Energia e Materie Prime
fa +14% quest'anno. Tra le prin-

cipali posizioni ci sono Conoco-
Phillips, Valero Energy e Exxon
Mobil. (riproduzione riservata)
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I RENDIMENTI DA INIZIO ANNO DEI FONDI E DEGLI ETF OBBLIGAZIONARI A CONFRONTO
In ciascuna categoria sono indicati i tre fondi e i tre etf collocati in Italia con l'andamento migliore da inizio anno

Nome Categoria Fida Rendimento
da inizio 2022

Rendimento
a 1 anno

Rendimento
a 3 anni

Com. di
gestione %

r azionari euro co orate
FONDI
Nordea '1 European Covered Bond Opport. BC euro Obb. Euro-Corporate 1,29% -0,01% 6,39% 0.45
Nordea 1 Low Dur. European Covered Bd BC euro Obb. Euro-Corporate -1,04% -1,93% -0,25% 0,35
Eurizon Obbligazioni Euro Corporate Breve Termine Obb. Euro-Corporate -4,74% -540% -511% 0,9
ETF
Lyxor Barclays FI. Rate Euro 0-7Y Ucots Etf- Acc Obb. Euro-Corporate -051% -0,80% -051% 0,15
Amundi IS F. R. Euro Corp. ESG Ucits Etf DR euro Obb. Euro-Corporate -0,65% -0 98% -090% 0,18
Spdr Bloomberg Barc.0-3 Yr Euro Cor.Bond Ucits Etf Obb. Euro-Corporate -3,29% -3 53% -331% 0,2
Obbli. azionar Area Euro . ovemativi
FONDI
EF Bond Italy Floating Rate LTE R euro Obb. Area Euro-Gov. -1,09% -1,47% 2,62% 0,4
Allianz Enhanced Short Term Euro CT Cap euro Obb. A. Euro-Gov. (1-3 anni) -1,10% -1,50% -2,36% 0,35
Sella Bond Strategia Prudente C Obb. A. Euro-Gov. (1.3 anni) -1,44% -1,54% -1,14% 012
ETF
Xtrackers li Italy Gov. Bond 0-1 Swap Ucits Etf 1C Obb. Area Euro-Gov. -0,59% -0,89% -1;46% 0,05
iShares EURGovt Bond 1-3yr Ucits Etf euro Obb. A. Euro-Gov. (1-3 anni) -2,72% -3,12% -3,83% 0,12
iShares EURGovt Bond 1-3yr Ucits Etf euro (Dist) Obb. A. Euro-Gov. (1-3 anni) -2,72% -3,16% -3,90% 0,2

FONDI
Anima Riserva Emergente Y Obb. Globali Em.-Val. Locali 2,00% 0,23% -7,88% 0.55
Man GLG Global EM Local Currency Rates D euro Obb. Globali Em.-Val. Locali 1,22% 1,71% -2.02% 1,35
Pictet-Short Term Em. Local Ccy Debt-R euro Obb. Globali Em.-Val. Locali -1,04% -0,50% -4,27% 1,35
ETF
Spdr Ice BofA 0-5 Y Em Usg Gov Bd Ucits Etf (Dist) Obb. Globali Em.-Gov. -1,41% 1.95% 0,79% 0,42
Ubs (Lux) FS Jpm Usd Em Div. Bond 1-5 Ucits Etf A Obb. Globali Em.-Corporate -4,17% -0,87% 0 02% 0.42
L&G ESG Emerg Gov USD 0-5 Year Ucits Etf Obb. Globali Em.-Gov.

-4~
-1 58% 0.25

FONDI
Amundi F. Pioneer Us Short Term Bond E2 euro Obb. Usa-Corp. e Gov. (8/M) 7,86% 12,46% 8,32% 0,6
Anima Riserva Dollaro I Obb. Usa-Corp. e Gov. 7,75% 12,06% 6,76% 0,3
Amundi F. Pioneer US Short Term Bond F euro Obb. Usa-Corp. e Gov. (B/M) 7,61% 11,89% 6;72% 1,1
ETF
Lyxor Us $ 10Y Inflat. Expect. Ucits Etf - Acc Obb. Usa -Gov. (B/M) 10,94% 22,42% 22 80% 0,25
Amundi IS Breakeven Inflation Usd 10Y Ucits Etf Dr Obb. Usa-Gov. (M/L) 1062% 21,52% 0,16
iShares S Floating Rate Bond Ucits Etf Obb. Usa-Corp. e Gov. (8/M) 6 67% 11.74% 8,62% 01

Performance calcolate ;120106/2022. Classi retail, iri euro, a capitalizzazione dei proventi. Per gli Etf sono state considerate anche le classi a distribuzione dei proventi Fonte: Fida
uTiAFICA MFMLLANO FUMA

LA TOP TEN DEI FONDI PER RENDIMENTO DA INIZIO 2022
Classifica assoluta dei primi dieci fondi per rendimento

Fondo Valuta Categoria Rendimento
da inizio 2022 a 3 anni

Volatilità
a 3 anni

Quadriga Investors Igneo E EUR euro Ritorno Assoluto - Materie Prime ' 46,60% 1,38%6 34,10%
SISF Commodity C Cap $ dollaro Azionari Settoriali - Risorse Naturali 40,97% 67,66% 16.37%

Schroder GAIA Blue Trend C Cap $ dollaro Ritorno Assoluto (Alta Volatilità) 40,14% 64,49% 15,39%

BNP Paribas Flexi I Commodities Priv Cap $ dollaro Commodities 40,07% - 18,54%

NAT ASG Managed Futures R Cap $ dollaro Ritorno Assoluto (Alta Volatilità) 38,97% 49,17% 12,56%

Swisscanto (LU) Eq. Fund Global Energy AT EUR euro Azionari Settoriali- Energia 37,44% 30,08% 34,26%

Vontobel Commodity B Cap S dollaro Ritorno Assoluto - Materie Prime 37,39% 86,40% 18,01°ro

TLux Enhanced Commodities AU EUR euro Ritorno Assoluto - Materie Prime 37,36% 71,03% 14,90%

Lazard Commodities BP Cap $ dollaro Commodities 36,61% 52,11% 16,17%

CS (Lux) Commodity Index Plus USD EB $ dollaro Ritorno Assoluto - Materie Prime 36,23% 78,03% 14.66%

LA TOP TEN DEGLI ETF PER RENDIMENTO DA INIZIO 2022
Classifica assoluta dei primi dieci Etf per rendimento

Fondo Valuta Categoria Rendimento
da inizio 2022 a 3 anni

Volatilità
a 3 anni

GraniteShares 3x Short Netflix Daily ETP euro Azionari Leva 3 Short 641,29% - -

GraniteShares 3x Short PayPal Daily ETP euro Azionari Leva 3 Short 420,05% - -
WisdomTree Natural Gas 3x Daily Leveraged euro Commodities Leva 3 Long 236,67% 47,39% 159,50%

GraniteShares 3x Short FAANG Daily ETP euro Azionari Leva 3 Short 211,63% - -

WisdomTree Natural Gas 2x Daily Leveraged euro Commodities Leva 2 Long 203,50% -30,64% 103,97%

SG ETC Natural Gas +2x Daily Lev Collat euro Commodities Leva 2 Long 197,28% -42,65% 111,81%
GraniteShares 3x Short FATANG Daily ETP euro Azionari Leva 3 Short 175,84% - -

GraniteShares 3x Short Facebook ETP euro Azionari Leva 3 Short 168,12% - -

WisdomTree Petroleum 2x Daily Leveraged euro Commodities Leva 2 Long 15107% 48,78%

WisdomTree WTI Crude Oil 3x Daily Leveraged euro  Commodities Leva 3 Long 149,55%
Máráza 

Performance calcolate i12310612022. Classi retail ad accumulazione dei proventi (esclusi i tondi chiusi, assicurativi especulat;vi/. Etf quotati su Borsa italiana fonte: Fida 
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I RENDIMENTI DA INIZIO ANNO DEI FONDI E DEGLI ETF AZIONARI A CONFRONTO
In tabella sono inseriti i tre tondi e i tre ed collocati in Italia con l'andamento migliore da inizio anno

Nome Categoria Fida Rendimento
da inizio 2022

Rendimento
a I anno

Rendimento
a 3 anni

Com. di
gestione %

Azionari Italia • Medie e • randi ca • italizzazioni
FONDI
Lemanik Sicav High Growth Ret Cap euro Large & Mid Cap •12.18%° -4.69% 22,26% 2
Eurizon Am Azioni Italia Large & Mid Cap Value -15.50% -8.60% 9.68% 2
Anima Italia B Larqe & Mid Cap -15.71% -8.97% 8.28% 2,25
ETF
Amundi IS Ftse Mib Ucits Etf euro Large & Mid Cap -17 95% -9.63% 12,28% 0,18
Xtrackers Ftse Mib Ucfts Etf 1D Large & Mid Cap -18,06% -9,63% 11.51% 0.2
iShares Ftse Mib Ucits Etf euro Large & Mid Cap -18.07% -9.61% 12.00% 0.2
Azionan Italia • Piccole e medie ca • italizzazioni
FONDI
Mediobanca Mid & Small Cap Italy C Mid & Small Cap -16,29% -15.95%° 3.86% 2
Anima Iniziativa Italia A Mid & Small Cap -16,38% -10,46% 15,77% 2
Leadersel P.M.I. B Cap euro Mid & Small Cap -16.94% -11.45% 1,75
ETF
Ishares Ftse Italia MidSmall Cap Ucits Etf Mid &Small Cap -19 31% -14,53% 15,79% 0,33
Lyxor Ftse It Pmi Pir 2020 (DR) Ucits Etf- Acc Mid & Small Cap -20.21% -16.15% 11.63% 0,4
Azionari Euro • . • Medie e • randi ca • italizzazioni
FONDI
Sisf (Schroders) European Value C Cap euro Az. Eur. (Svii.)-L&M Cap Val. -0,57% 817% 19,75% 0,75
M&G (Lux) European Strategic Value A Cap euro Az: Europa (Svii,)-L&M Cap -0,97% 4,45% 27,11% 1.5
Vitruvius European Eq. B Usd Cap euro Az. Europa (Svii.)-L&M Cap -3,96% 5,34% 40.77% 1.85
ETF
WisdomTree Europ Equity Income Ucits Etf Az. Europa (M. Em. e Svil.) -299% 2,30% 2.32% 0,29
Franklin Liberty0 Europ Divid Ucits Etf Az. Europa (M. Em. e Svil.) -3.12% 1.30% 20.45% 0,25
WisdomTree Europe Equity Income Ucits Etf Acc Az. Europa (M. Em. e Svil.) -3,31% 2.19% 1.43% 0.29
Azionari Euro • . • Piccole e medie ca • italizzazioni
FONDI
Alken Small Cap Europe EU1Cap euro Az. Europa (Svii.)-M&S Cap 3,67% 12.99% 27.61% 1,25
Templeton European Small-Mid Cap A euro Az. Europa (Sv.)-M&S Cap Gr. -12.33% -10,08% -6.12% 1
Pharus EOS Al euro Az Europa (Svii.)-M&S Cap -15.56% -2,12% 24.20% 2
ETF
WisdomTree Europ SmallCap Div Ucits Etf Az Europa (Svii.)-M&S Cap -15 07% -7,30% 19,34% 0,38
WisdomTree Europe SmallCap Dividend Ucits Etf Acc Az. Europa (Svii,)-M&S Cap -15,17% -7.76% 18.78% 0 38
Amundi IS Eu. Eq. M. S. A. Sc. Beta Ucits Etf euro Az. Europa (Svil.)-M&S Cap -17,71% -10,08% 10.95% 0,4

FONDI-
Fidelity China Focus Y Cap euro Azionari Cina 5,16% 1.15% 7.24% 0,8
AB FCP I China Low Vol. Eq. Ptf, C euro Azionari Cina -7,21% -20,66% 0,31% 2,15
Sisf (Schroders) All China Equity B EUR Azionari Cina -7 42% -13,49% 57,73% 1,5
ETF
Amundi IS MSCI China Ucits Etf euro Azionari Cina 438% 1.31% 1,64% 0,55
iShares China Large Cap Ucits Etf usd (Disti Azionari Cina -4,25% -18,43% -11,82% 0,74
Xtrackers FTSE China 50 Ucits Etf 1C Azionari Cina -4,43% -18.42% -11.33% 0.4
Li1u>lik:•n,ra,ir:aAtrik1[t2••ár+~rar,ilr~
FONDI
EdR Fund US Value A-Cap euro Az. Usa-L&M Cap Value 3.97% 9.6¢% 27,89% 1.705
Bny Mellon U.S. Equity Income A euro Az, Usa-L&M Cap -0.01% 16,05% 32.73% 2
Fidelity America Y Cap euro Az. Usa-L&M Cap -0,82% 12,19% 30.44% 0.8
ETF
WisdomTree US Equity Income Ucits Etf Az, Usa-L&M Cap 4.99% 20.53% 30.19% 0.29
WisdomTree US Equity Income Ucits Etf Acc Az. Usa-L&M Cap 4,83% 20.42% 29.69% 0.29
Invesco S&P 500 High Div. Low Vol. Ucits Etf Dist Az. Usa-L&M Cap Value 2,50% 12.18% 20,62% 0,3

Performance calcolate il 20/06/2022. Classi retail, in euro, a capitalizzazione dei proventi. Per gli EH sono state considerate anche le classi a distribuzione dei proventi Fonte: Fida
GRAFICA MF.MILANC FINANZA
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