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Nel primo semestre il recupero dei mercati ha dato slancio alle performance,
ma c’é chi non é riuscito a sfruttare il rialzo delle azioni e dei rendimenti dei bond
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diPaolaValentini

entre il pessimi-
smodomina il sen-
tlment del gesto-
i, che guardano
il incchlere mezzo
vuoto temendo a causa del rapido
aumento dei tassi larrivo di una
recessione che perd sisposta sem-
pre piitavantinel tempo, il primo
semestre volge al termine con
molte soddisfazioni per le Borse.
1 listini azionari stanno recupe-
rando le perdite del 2022: il Ftse
Mib da inizio anno fa +15%, 'Eu-
rostoxx 50 europeo +13%. Negh
Usa il Nasdag & in rialzo del 30%
e I'S&P 500 del 14%, il Nikkei
lg_}appone»‘se sale del 27%, solo
ongKon 2in calo del 2,8%. Po-
sitivele obbligazioni, anche se so-
no rimaste pit indietro: ad esem-
glo il Btp si & apprezzato del 6%
gennaio. Intanto la prudenza
deg:h investitori ha fatto salire
Toro di quasi il 7% da inizio 2023,
mentre il petrolio (Brent) & sceso
ancora (-10%) peril rallentamen-
to economico, dopo la fiammata
di inizio 2022 causata dallinva-
sione russa dell'Ucraina. In que-
sto contesto sono tornati a domi-
nareleclassifiche dei rendimenti
de] primo semestre 2023 i fondi
azionari globalie quelli specializ-
zatl sulle nuove tecnologie, in pri-
mis sull'ntelligenza Artificiale
che & in pieno slancio sull'onda
del successo dei software di chat-
bot come ChatGpt e Bard. Men-
tre i peggiori sono i comparti
sull’azionario turco, cinese e sul-
lematerie prime.
Con il +57% il migliore in assolu-
to dei sei mesi & il fondo azionario
globale Global Endurance di Mor-
gan Stanley Im. E gestito da un
team guidato da Manas Gautam
e ha battuto nettamente il +18%
del benchmark, 'Msci All Coun-
try World. 11 rtafo lioe concen-
trato (26 titoli) e tra le azioni pit
rappresentative figurano nomi
goco noti come Victoria, Cricut,
astly, Global E-Online, Carva-
bspot BlllHoldmgs Floor
& Decor oldmgs, Appian. Ama-
zon & in decima posizione. Dique-
sn soltanto Hubspot, Bill Hol-
%{e Amazon sono a bench-
segno che il fondo & gestito
m modo attivo come emerge an-
che dall’esposizione per Paese da-
toche il terzo maggior peso & su
Israele (5,4% rispetto allo 0,16%
dell ‘indice). «Puntiamo a investi-
rein societa consolidate ed emer-
genti di alta qualita in qualsiasi
area del mondo con vantaggi com-
petitivi durevoli, opportunita di
crescita sostembxh, solidi model-
li operativi», affermano i gestori
del comparto.

La sua performance & superio-
redi oltre dieci punti percentuali
%llxella degli altri due fondi sul
odio dei rendimenti da gennaio.
i tratta di due basket specializ-
zati sulle azioni tecnologlche Glo-

bal Technolo di T. Ro-
we Price e Teghmiog'y di Jp

Il recupero delle borse ha dato slancio alle performance dei gestori
Ma non tutti sono riusciti a sfruttare il rialzo delle azioni e dei rendimenti dei
bond. Ecco chi ha fatto meglio dei concorrenti e chi invece & stato battuto dagli Etf

pagella dei fondi

CLASSIFICA ASSOLUTA DEI MIGLIORI E DEI PEGGIORI FONDI PER RENDIMENTO DA INIZIO ANNO

Categoria Fida Rend. da inizio 2023 Comm. di gestione %
| B A | 1 | i 1
MSIF Global Encirance A {USD) FUR Azinnari Globall (Memati Emerganti e Siluppat] - Large & Mid Cap 57,21% 233.52% 1,6
T.Rowe Giohal Technology Eqlity A Cap EUR Azionari Globall (Mercat Emergent & Sviluppatl) - Euro Hedged A4:44% 3047% 1,78
JPVLUS Technology A Ace EUR Arionatt Seftneiall - Infoymafica & Techologla (LSA) 43.10% B32.51% 1.5
CompAM SB Flexibl B Ace EUR Diviersificatl Pri:oent) 4040% 257% 1.8
Allanz GlAficlal Inteligsrios AT-HZ Gap FUR Heg Azionarn Giobal (Viercat Emergeat & Sviluppat) - Euro Hedgeo 37586% 20,70% 2,05
i, Eon, Atitical Intelligengs B EUR Azionan Settovial) - Iitelligenza Artiticia (Giobale) 37,86% 2847% 239
GS LS Teshnpingy Oppertunies Fy. Pif OC Cap EUR Azinan Settorall - Informatica & Techologia (USA] 36,01% Z373% 15
AT Logmnis Savies US Growth Equity R Cap FLR Azinnar Usa - Large & Mid Cap Growth 3515% 38.93% 175
Ralffeisen Az HighTeeh-ESG R Cap LUR Azipnar Settorial - Informatica 2 Tecnologia {Ginbale) 4500% 37.15% 20
[nvesco Metaverse AH Cap ELIR Azinnafl Eur Hodoed 3487 % 15
PEEGIR | |
BINP Patibas Eonsyster Restorétion Clas Cap EUR Hdo Azionan Globall (Mercati Emergant e Sviluppat) - Eum Hedged 19,60% -35.02% 15
BNP Paitias Turkey Eality N ELIR Azionat] Tulthia 16,60% 52.:25% 1,75
Schroder GAA Blue Trend A Capy EUR Hdg Rifomn Assoluto (Alta Volatiita') -1588% -1207% 1.6
Alllarz Dveamic Commities AT Cap EUR Commndites 1582% 1,55
HEBC GIF Turkey Eauty ACUR Aziinar Tumiia -15.08% 73.03% 175
Finiabe Dyramic US Equity R Cap EUR Az Noro Armerica 14.63% A6.12% 20
Carmignac China New Ecopery A EUR Act Azopan Grande Clna (Cina, Heng Kong: Tawary 14.35% 6 84% 1,5
Rebego Chinese A-snare Equities M2 Cap EUR Azinrar Cina A Shares 1310% 30,17% 25
Abrdn | Chira A Share Sust, Equity A Cap FUR Azitnan Cina A Shares A270% 18.28% 175
Lamank Sicay Global Strategy Fet Cap EUR Rimmo Assoluto - Giohal Macro 12:25% 1626% 12
Fonte: Fida (performance calcolate (| 20/08/2023. Classi relail;/In gute, a capitalizzazione del provent) Withi
Renu da Rend. Camm, di Comm. di
Inizio 2023 j§ a1anno. {§ gestione gestione %
[Dbhiigazionn eoro coporate | ---——-
MIGLIOR! ] | | i | | I
DIWS lvest Euro High Yield Corp. LC Cap EUR 5.89% 761% 1,1 Carmigrac EM Debl A EUR Ace 11,14%  2480% 12
R-ca Canviction High'Yield Euro € EUR 5.64% 550% 12 GIS Central & Eastirn European Bond DX Cap EUR 10,05% 14,69% 1,3
UBS (!_ux) Bond F. Euro High Yield P Cap EUR 5,50% 7.20% 101 BllseBay Exm Mkt Loc: Gur. Bond M-EUR EUR 9,18% 10,04% 1,25
|| PEGGIOR | | ) PEGGIDRY 1 I | | |
Nordea 1 European Financial Debl E EUR 123% 1 Invesco Beit and Road Debl A Cap EUR 2,53% -643% 1,25
Nordea 1 European Covered Bond Opport, EEUR 1,82% 07 AZF.A Bond Em, Hardd Cey FoF A-AZ FUND Cap EUR -3,10% 644% 12
Amund F- European Subord. Bond £5G F2 EUR 3,99% 1,85 Viontobe! Emerging Markets Com. Bond H EUR Hig B,07% 7,10% 1,1

UBS (Lu) FS'JEM EM MF Enp LG Bd UCITS ETF A&sé

Xtrackers | EURHY Corporate Bond UCITS CTF 1D 5/08% 913% 01 6,52% 7.51% 0,47
Shares EURHigh Yield CorpBond UCITS ETF EUR i) 4,56% 8,51% 15 iShares J.P. Morgan EM Local Govi Bond UCITS ETF D 4,89% 7.36% 0,5
uNP = _,mv EURH, Yieid SRI Foss! Free UCITS ETFD 7% 6.3%% Vangek P Wiprgan EM L Cur. Bd UCITS ETF 4,67% 5,5%% 0.3

| P | § I || FEGEIDAL i |} | I
[Shares EURCum Bond 1-5yr UCITS ETF EUR (Dist) 0.99% 0,69% 0.2 VanEck Em, Markets HY Bond LICITS ETF A 0,09% 0,50% 04
UBS (Lug) FS Bl EALE 1-5 Year UCITS ETF A EUR 0,98% 0,50%: 0,18 Lyzor Boxx & Liguid EM Sovereigns UCITS CTF Dist 0,01% 0.21% 0.3
_SPOR Bloorbery Garc.0-3 Yt Euro Cor.Band UCITS ETF Y\ Eu! 0 Cor Bond UC\TS EF _ O077% _ 055% 02 SPDP ICE BofA0-5 Y EM USD Gov BUUCTS ETF (Disl) 0,56% -0,59% 042

ABFCP| Mcrtgaqe Income Pif. A2X EUR 8,36%

Anima Troolore A 514% 1.56% 08 3.98% 1,05
Consuftinvest Breve Termine C 3,65% 5,04% 0,37 Frankiin High Yield A EUR 315% 3.59% 0,8
Interflind Em Band Long Term 354% 6.52% 0.7 BGE U Dollar High Yeeld Bond E2 Cap EUR 2,77%: 246% 1,26
P | ) | | PEGGIDAL ] | | [
SI5F Euwo Short Term Bond A1 Cap. EUR 018%  1d45% 05 BGFLSGovemment Motoags ImpactE2 Cap EUR 2% 613% 075
Fonditalla Euro Bond Defensive R 0,16% “2.24% 1 BGFUS Dallar Short Duration Bond E2 Cap EUR -1,24% -356% 075
Amund Obbligazionari Breve Termine & 027% 052% 072 AZF.1 Bond USD Aggr, Short Term B-AZ FUND Cap EUR 2,108 4 25% 1.2

B B

ol
Xtrackers USD HY Corp. Bond UGITS ETF 1D

Lyor EuroMTS 10Y |, BTP G Bd (OR) UCTTS ETF -Ace 701% 0,39% 0,17 304% 181% 025
{Shidres Italy Government Bond UCITS ETF Dis EUR A30% -f,34% 0,2 SPOR Bloomibery SASBU.S. HY Corp. E3G UCTS ETF 2.73% 4.44% 04
1Shares EURGnvt Bond 10-1hyr LCITS ETF EUR Disl 4,08% A1% 02 Krackers USD Corporate Bond UCITS ETF 20 2,33% -0,05% 011

I | § ] | | PEGGIDAY | | I
Lyxor EuroMTS HR MW @ Bd 3-6Y DRI UCTS ETF -Ane 0,46% 312% 0,17 iShares § Treasury Bond 3-7yr UCITS ETF § 0,68% 312% 0,12
SPDR Bloombery Bare,1-3 Yr Ewo GovBond UCTS ETF - 045% -1 47% 0,15 Vanguard USD Corp. 1-3Y Bond UCITS ETF (USD) Ace -0,71% -1,71% 0,15
Lyvor EuroMTS HR MW G Bd 1-3Y DRIUCTSETF -Ace  001% 224% 017 SPOR Bloomberg Barc:0-3 Yr LS Corp.Band LTS ETF 095%  -1,86% 02

Fonte; Fida (performance caicolate il 20/06/2023, Classi retall, In euro, a capitalizzazione del proventl. Per gl Etf sono state considerate anche le classl a distibuzione del e)-vovenu)
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Morgan Am con, rispettivamen-
te, +44% e +43%, performance
che hanno superato di circa otto
puntiilorobenchmark. «LIntelli-
genza Artificiale & pronta a tra-
sformare il mercato. 1l tempo lo
dira, ma il 30 novembre 2022
-giornoin cui OpenAl halanciato

atGpt- potrebbe essere consi-
derato uno dei pitt significativi
nella storia dell'lnnovazione tec-
nologica, forse alla paricon la pre-

I MIGLIORI E | PEGGIORI FONDI ED ETF AZIONARI PER RENDIMENTO DA INIZIO 2023

Anima lalaA

Rend. Comim,

anno

189%  24% 20

Fdelty China Foeus Y Cap FUR

EEE

sentazione dell'iPhone da parte Ficely ialy Y EUR 18,98% 2807% 08 BG Coll, Inv. Grealer China Equities A Cap EUR 1,45% 1 87% 25
di Steve Jobs il 29 giugno 2007», Fireuram fala R 1888%  2BA0% 18 Pictel-Ghina Inflex-R EUR 028%  1358% 075
afferma Dominic fim, gestore [T | [N R S I S
gg&%ﬁ%gﬁgﬁpiﬁﬁgg ol Euowbantay ST Gp 310%  0%% 16 v Share Opoodintes T oo SR 080% 0% 15
2 ? > " 7 Y D53 i % y 7 K r ; e
nology, seguito da Joseph Wilson Anthiia Smal Cap Alal\a;AS() 009%  25% 188 A G Share st Equty A Cop LR 1270%  1828% 1,75
eEric Ghernati, figuranotitolico- ~ AtomoMadein fay RELA % _80% 20 obeco Citnese A shae Eres M2 Cap 5UR A276%  P83% 25
me Meta, Nvidia, Teslae Oracle, — EE I N
Amd, Alphabet ¢ Netflix, oltrea 777+ 1 [ | j I 1 ]
Eg’e ‘:’HPgZ z’ ;fcclll‘“;m c‘;‘{’,}’g&’ﬁ“ﬂ}ﬁ Kiackers FISEMBUCIS ETE 10 2% /5 02 Aimund SMSC China Tech ESG S UOTS EVEELRAce._ 1086%  26% 056
7a Artificiale. Dyaféa parte, dopo Shares FISEMBUCITS ETF FUR 2183%  3A2% 02 UBS (1129 FS Sol. Grina Teehn, UGS ETFA A 0.77% 1624% 047
i pesanti ribassi del 2022 dovuti [Shtars FISE MEUCTS ETF EUR (Dist) 2005%  3831% 036 rackers FTSE Onina 50 LCITS ETF 16 0.36% 941% 04
all'avvio del rialzo dei tassida 7777 - i i . W eeeamm i — i
g?;fﬁﬁ %ﬁ%ﬁ Fe%loglilceis{lggnh;nl Lyxor STSE LA G FIR 2020 (DRYUCHTS ETF - Acc 1818%  2L@% 036 ICRCGS 587 China 500 UGS ETFB DS § 5,06% 1684% 0,75
G Hialzato ltaecntesta‘ Tanto che  POHSERPMPRAODAVOTS I foo ek T 04 KianeShates G Crne i LOTS ETE FUR BB B -
~calcola Howard Silverblatt, ana- isnares FISE flaia Ml Gap UGS ETF W22%  1330% 03 Ly MISG Ghina A (DR UGTS ETF - Aog BA%  1807% 06
lista di S&P Dow Jones Indices-i
settori dellinformation technolo- T
gyedeiserviziditlesonostatire- ~— = a ‘ ‘
sponsabilidiquasiil90%delrial- ~ —— = = y ‘ '
z0 dell’S&P 500 da inizio anno al M@gna Eastern Furopean CEUR 24,8§% 3830 125 NAT Looriis Sayies LS Growh Equity R Cap FUR _®15% _589%% 175
7 g:iuguo Y quando I'indice é entra- MSIF Eurpe Opportunity G Cap EUR 24, TF%h 2683% FAM Senes MS US Advantage |LHA Cap EUR ,06% 362%% 30
toin unmercato Toroavendofat-  sgrEmra FupeAGy HR 200% - 15 MSFUS Advantage AHELR
to pitt del 20% rispetto all'ultimo == 17 7 - 17 ==
minimo di ottobre scorso. — - — —
Fin, ECh. Erirepreneurs EUR 1,40% 341% 238 BAY Melioq U5 Equiy Income A EUR
In questo scenario MF-Milono ~ Luvyma MW I0FSUGTS D Gap LR 015%  03% 25 WS Invest GROGI IS Dividendds NG Eap BUR
Fingnzo ha analizzato i rendi- MW Euope Morocap A el Adih A 2 MIDP SICAV TOBAM Anl-Beichmark LS 8 LR
menti del semestre di fondi ed [T [ E N [ I
it Gt Tide) foiribuiiin e [T S I T TE— R
. > . . . Il \ 1

lia al retail nelle dieci categorie @~——"F—-———— —“— ——— —~° ———— = =
azionarie e obbligazionarie piti  LyorMSQE Europe ex Russa UGS ETF- Ao 281% _2081% 05 Inveseo Gonm. S8 US Selest Sector UOTS 1= R97% 1768% 044
rappresentative per fare un bi- WisdoniTree Eutope iy UCTS ETF ELR A 1690%  270% 029 18 Factor MSCIUSA Qually UGS ETF A8%  20% 08
1{111?10 ntella ga{:a che g? sempre VanEck Fiiropean Suslainable Fual Weignt UGS ETF— 1515%  2072% 02 LBS ir) Factor MSC! USA Qiallly UCITS ETF Avdis 2085%  2344% D25

g i - 7 = e
z;vg;‘;g;;evgj;ﬁf;gjﬁggggj_ N | L 1| !
puto approfittare meglio rispetto Lior SIOKK Europe Select v, 0UGTSEIF-DSL 432%  668% 03 1US iy Inoome LEITS ETF Ao TH0%  0d6% 029
ai concorrenti passivi del rimbal- Frankiin Fucepean Dividead UCITS ETF 3:36% 608% 0.25 WisdomTree US ity Income LGITS ETE -1,75% -0,68% 0,29
20, che come detto non & stato ge- iShares St Eurcpe Select Divend 30LIGHS ETF 319% 546% 03 Invesoo S0 500 Low Voialily UGITS ETE B04%

neralizzato, o quando invece han-
no prevalso questi ultiminel pro-
teggere i portafogli. E stato im-
portante, come si prevedeva a ini-
zio anno, il contributo della ge-
stione attiva perché dietro alle
medie degli indici ci sono tifoli
che hanno brillato e altri che so-
no rimasti indietro. Nelle tabelle
in pagina sono riportati i primi e

li ultimi tre fondi ed Etf per per-
ormance da inizio anno per cia-
scuna delle dieci specializzazio-
ni, oltre alla classifica assoluta
dei migliori e peggiori dieci fondi.

Tra gli azionari Italia il mi-
glior fondo per rendimento da
gennaio & Anima Iniziativa Ita-
Tia con il +18,9% gestito da Luigi
Dompe, mentre 1l primo Etf e
Ktrackers Ftse Mib Ueits Etfcon
il +21,3%. Ma se tra gli Etf il di-
stacco tra il primo e ['ultimo & di
dieci punti circa, tra gli attivi ¢ il
doppio. In fondo alla classifica
det fondi ¢’ infatti Atomo Made
in Ttaly (-1,6%), in quella degli
Etf ITshares Ftse Italia Mid-
Small Cap (+11,2%), entrambi
specializzati nelle pmi di Piazza
Affari che in questa prima parte
d’anno hanno avuto un andamen-
tomeno brillante rispetto a %l‘ltel-
li del listino principale (il Ftse
Mid Cap ha fatto +8%, la meta
del Ftse Mib). Man mano che ci si
allontana dal mercato italiano, i
migliori fondi attivi hanno in ge-
nerale superatoi passivi nelle as-
set class dell’Azionario Europa,
Giappone e Usa. Mentre nell’azio-
nario Cina e Paesi Emergenti il
bilancio & piu favorevole a1 passi-

DWS nvest CROG! Japan LOH Cap EUR Hdg 33,32% 32.63% 13 BSF Emering Mkds Equdy Strategles £2 Gap EUR 12,50% 2881% 1.5

G Japan Equtly Parness PIF OF Cap EUR Mgy 20.7%% 7% 15 MAG (L Globa Emeraing Maikets A Cap LR 12,15% 1031% 1.75
Pictet-Japanese Equily Setection:HR R 665 MBI 17 15
PEGEIDR [ N I
Invesico Nppon Stvall/Md Cap Eg. EFUR 1,70% 1222% 225 MSIF NexiGen Emerging Markels GELR -1,80% -6,05% 24

BEF dapan Small & MidCap Opportunilies 22 FUR 0,06% 2i1% 1i5: JPMASEAN Fiquty D Acc BLR 286% 1.29% 15

AXAIM Japan Sl ity E FUR 2.04% 380% 18 st hlew Frontiers Fquly REUR -6.83% -1434% 22

I R

[N N N — | N —
WistdomTree Japan Fily UCTS FTF EUR Hedged A 28.78% 3308% 045 Nrackers 58P Sel. Frontier Swap UCTS ETF 18 15,72% 1968% 075
Ktrackess MSCLapan LGS ETF 46 21,52% 3A61% 03 WisdomTree Emerging Equity Inc UCITS ETF 10,63% 10.26% 0,46

BNP P-Easy MSCI Jap, ESGHIl Min TEUCTS ETFH 27,18% B0,06% 0,13 WisdomTres Emeqmg Wkt Equﬂx Ine UGS ETFAcc 10.25% 968% 0.46

18hares MBGI Japan SR LGITS £TF§ Aco 11,19% 1870% 03 1Shares Edge: MSCHEM Minim. Volallly LGTS ETF S 373% -0.53% 04

UBS (L) 7S MSCH Jap. S. R LCITS ETF Acdis T1H01% 1817% 04 Inveson FTSEEM Hgh Div. Low Vol USITS ETF Dist 1.72% 4,50% 0,49

(Shares MSCI Japan Sniall Cap LGITS ETFUSD (Dist) 543% 1211% 059 Kirackers MSC| EM Eu ME &AL 56 S, UGS ETF 098% 1.78% (45

Fonte; Fida (verformance calcolate | 20/06/2023. Classi retall, in euro, a capitalizzazione del proventi,

Per ol Eif sone stare considerate anche le classi a distribuzione der provent) Withub

vi. Guardando invece al confron-
to interno, le differenze tra mi-
gliori e peggiori sono elevate so-
prattutto tra i fondi, mentre tra
gli Etfil distacco, come segnalato
nel caso degli azionari Italia, & a
volte meno marcato. Segno che il
contesto di mercato premia la ge-
stione attiva, anche se non & faci-
leindividuareil gestore fuoriclas-
se, che pud fare la differenza. Mo-
tivo per cui chi gioca in difesa in
questa fase, e vuole almeno la si-
curezza di stare al passo degli in-
dici, opta per la soluzione degli
Etf. D'altra parte, conferma Die-

ter Aigner, managing director di
Raiffeisen Capital Management
«i sondaggi mostrano che molti

gestori di fondi stanno optando
per unastrategia prudente», Ma,
aggiunge Aigner, «quanto pegsg'fr
reéilsentiment, tanto pit proba-
bile & un rialzo», Aspetto che raf-
forza gli altri elementi favorevoli
oggi  all'azionario, afferma
L'esperto: inflazione 1n calo, utili
delle aziende buoni, anche se
manca o slancio della crescifa,
ed economie in tenuta, <Molti di
q‘]tlxesﬁ argqmenﬁ riguardano an-
che le obbligazioni. In questo ca-

50, tuttavia, 'andamento da ini-
zioanno éstatocontenuto, Tutta-
via, & probabile che la situazione
cambi nella seconda meta dell’an-
nox, prevede il gestore (st veda al-
troarticolya paging 10). Passan-
do quindi agli obbliFazionari,
spicca il +5,9% del fondo Dws In-
vest Euro f—ﬁgh Yield Corporate
che investe in emissioni societa-
rie europee ad alto rendimento,
mentre'esposizione ai Btp ha da-
to ragione allEtf Lyxor EuroMts
10 anni Italy Btp con il +7%, due

unti in piu rispetto al miglior
ondo degli Obbligazionari area

euro governativi, Anima Tricolo-
re. Tra gli emergenti si mette in
evidenza il fondo Carmignac
Emerging Debt, gestito da Jose-
ph Mouawad, con il +11%, il dop-
pio del benchmark (+5,5%) e qua-
si einque g)unti in Epiix rispetto al
rimo Etf, I'Ubs Etf Jp Morgan
Multi-Factor Enhanced, «II
fondo continua a privilegiare Pae-
si come Ungheria, Messico e Re-
pubblica Ceca. Datoil contestoan-
cora incerto, una gestione attivae
flessibile & fondamentale per evi-
tare le insidie», sottolinea Moua-
wad. (riproduzione riservata)
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