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AVVERTENZE: 
 
 
Il presente documento rappresenta l’aggiornamento, effettuato con cadenza 

mensile, dei dati già riportati nella Documentazione d’Offerta dei Fondi Comuni di 

Investimento Mobiliare Aperti Armonizzati gestiti da Aletti Gestielle SGR, con 

l’aggiunta dei dati relativi al Portafoglio dei medesimi Fondi. 

 

La pagina “PERFORMANCES” rappresenta un riepilogo delle performances dei 

fondi: per un corretto raffronto con il Benchmark di riferimento, ove previsto, si 

rimanda alle schede analitiche dei singoli fondi, riportate a seguire. 

 

Prima dell'adesione leggere La Documentazione d’offerta.  

Non vi è garanzia di uguali rendimenti per il futuro.  

I rendimenti dei benchmark di riferimento sono calcolati in coerenza con il regime 

fiscale previsto per gli OICR di diritto italiano.  
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I 

 
 

La Società 
 

Aletti Gestielle SGR, con 33 anni di esperienza e oltre 17 miliardi di risparmi gestiti (al 30 
giugno 2018), si colloca tra le principali Società di Gestione del Risparmio in Italia. Offre ai 
risparmiatori una gamma di fondi comuni di investimento innovativa, ampia, diversificata e 
costantemente aggiornata comprendente strumenti caratterizzati da diversi stili di gestione: 
Total Return Funds (fondi flessibili), Market Funds (fondi obbligazionari), Absolute Return 
Funds (fondi a ritorno assoluto).  
I Target Date Funds, soluzioni c.d. “a finestra di collocamento” (con periodo d’offerta limitato) 
completano la gamma. L’impegno costante ed i risultati ottenuti sono stati riconosciuti nel 
tempo anche dai numerosi premi vinti, tra i quali spiccano il recente Premio Miglior Gestore 
Fondi Italia Medium “Istituto Tedesco Qualità e Finanza”, Premio Milano Finanza Global 
Awards 2017, Premio Tripla A – come Società di Gestione con la migliore media rating avente 
almeno 30 fondi con rating MF, nonché, il Premio Alto Rendimento 2016 assegnato al fondo 
Gestielle Emerging Markets Bond (1° classificato  – Miglior Fondo Obbligazionari Emergenti 
Euro Hedged) ed al fondo Gestielle Obiettivo America (1° classificato – Miglior Fondo 
Flessibili Total Return). 
 
 

Il Management 
 

 

Francesco 
Betti 
Direttore  
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Fabrizio 
Carenini 
Direttore 
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Giovanni  
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Filippo Di Naro 

Direttore  
Investimenti Diretti 

 

Gianluca Grugni 
Direttore  
Investimenti Multimanager 

 

Investimenti Diretti 

 Desk di gestione organizzati per area geografica 
(azionari) e per tipologia di titoli (obbligazionari) 

 Gestori specializzati per settore economico 

 Ufficio Studi e Ricerche per l’elaborazione 
dell’analisi macroeconomica 

Investimenti Multimanager 

 Ufficio Research & Due Diligence per la ricerca e 
l’analisi qualitativa di nuove opportunità 
d’investimento e di due diligence sui fondi target 
oggetto di investimento 

 Ufficio Portfolio Management per la gestione dei 
portafogli 

 
 



 

II 

 
 

Stile di gestione attivo con le seguenti declinazioni 

Market Funds 

Linea che propone fondi comuni d’investimento dedicati ai 
Risparmiatori che orientano le proprie scelte verso strumenti 
finanziari di natura obbligazionaria con un benchmark di 
riferimento.  
Tali fondi investono prevalentemente in Titoli di Stato, 
obbligazioni e strumenti monetari e hanno l’obiettivo di 
ottimizzare i rendimenti attraverso un graduale incremento del 
valore dei capitali investiti.  
La linea comprende anche un Fondo “a cedola”, a distribuzione 
annuale dei proventi. 

Absolute Return Funds 

Linea che propone fondi comuni d’investimento di “nuova 
generazione”.  
Consentono al gestore ampia libertà di scelta nella definizione 
degli strumenti finanziari e dei mercati in cui investire.  
Perseguono il rendimento assoluto attraverso il rigoroso 
controllo di un predeterminato livello di rischio. 

Target Date Funds 

Linea che propone fondi comuni d’investimento, tipicamente a 
distribuzione di proventi, con un orizzonte temporale 
predefinito.  
Possono concentrare la loro attività su specifiche asset class 
considerate interessanti e con buone prospettive di crescita e 
di rendimento in uno specifico momento o periodo di mercato.  
La sottoscrizione di questi Fondi è effettuabile esclusivamente 
durante il “Periodo d’offerta” indicato (c.d. “finestra” di 
collocamento). 
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La Gamma Prodotti 
 

 

Versamento in EURO Indicatore Sintetico di Rischio 
(come indicato nel KIID) 

Leva 
Finanziaria 

Commissioni di PERIODO D’OFFERTA 
Iniz. Agg.(a) Gestione Sott. Incent. dal al Anticipo/Proroga 

Gestielle Cedola Best Selection 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,7-1,1 1,00% n.p.(g) 10% (•) 03/06/2015 31/07/2015  

Gestielle Cedola Corporate 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,1-1,5 0,95% n.p.(h) 10% (•) 02/01/2017 28/02/2017 P 10/03/2017 

Gestielle Cedola Corporate Plus 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,1-1,5 1,20% n.p.(h) 10% (•) 07/03/2016 29/04/2016  

Gestielle Cedola Corporate Professionale 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,8-1,2 0,40% n.p. 10% (•) 02/01/2017 28/02/2017  

Gestielle Cedola Dual Brand 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 0,20% n.p.(e) 10% (•) 04/08/2014 30/09/2014  

Gestielle Cedola EuroItalia 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,8-1,2 0,30% n.p.(d) n.p. 01/07/2013 29/07/2013  

Gestielle Cedola EM Bond Opportunity 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 0,95% n.p.(h) 10% (•) 01/07/2017 31/08/2017  

Gestielle Cedola Emerging Markets Opportunity 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,2–1,6 1,15% n.p.(g) 10% (•) 30/03/2015 29/05/2015  

Gestielle Cedola Fissa III 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,8-1,2 0,60% n.p.(h) 10% (•) 30/05/2016 29/07/2016  

Gestielle Cedola Forex Opportunity U$D 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,5-1,9 0,20% n.p.(f) 10% (•) 05/01/2015 27/02/2015 A 30/01/2015 

Gestielle Cedola Italy Opportunity 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,2–1,6 1,15% n.p.(g) 10% (•) 30/03/2015 29/05/2015  

Gestielle Cedola Multi Target 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,8-1,2 0,30% n.p.(d) n.p. 05/08/2013   

Gestielle Cedola Multi Target II 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,8-1,2 0,25% n.p.(d) 10% (•) 04/11/2013 13/12/2013  

Gestielle Cedola Multi Target III 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,1-1,5 0,60% n.p.(h) 10% (•) 01/08/2016 30/09/2016 P 14/10/2016 

Gestielle Cedola Multi Target IV 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,0-1,4 0,95% n.p.(h) 10% (•) 07/11/2016 30/12/2016  

Gestielle Cedola Multi Target V 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,0-1,4 0,90% n.p.(i) 15% (•) 02/01/2018 28/02/2018 P 23/03/2018 

Gestielle Cedola MultiAsset 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,2–1,6 0,20% n.p.(e) n.p. 07/01/2014 28/02/2014  

Gestielle Cedola MultiAsset II 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 1,0-1,4 0,60% n.p.(e) n.p. 09/06/2014 31/07/2014  

Gestielle Cedola MultiAsset III 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 1,10% n.p.(h) n.p. 28/08/2017 31/10/2017 P 17/11/2017 

Gestielle Cedola Multifactor 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,7-1,1 1,00% n.p.(h) 10% (•) 26/04/2017 30/06/2017  

Gestielle Cedola Multimanager Quality 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,7-1,1 1,00% n.p. (h) 10% (•) 07/11/2016 30/12/2016 P 31/01/2017 

Gestielle Cedola Multimanager Smart Beta 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,7-1,1 1,00% n.p.(h) 10% (•) 01/09/2016 31/10/2016 P 11/11/2016 

Gestielle Cedola Target High Dividend 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 1,20% n.p.(h) n.p. 23/11/2015 29/01/2016 P 11/02/2016 

Gestielle Dual Brand Equity 30 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 0,20% n.p.(f) 10% (•) 01/10/2014 23/12/2014  

Gestielle Profilo Cedola 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 1,20% n.p.(h) n.p. 23/11/2015 29/01/2016 P 11/02/2016 

Gestielle Profilo Cedola II 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,7-1,1 1,20% n.p.(h) n.p) 26/04/2017 30/06/2017  

Gestielle Profilo Cedola III 
500 50 1 2 3 4 5 6 7 0,9-1,3 1,20% n.p.(h) 15% (•) 06/11/2017 27/12/2017  

Note 
(•) provvigione applicata alla variazione percentuale della quota, calcolata secondo la metodologia "High Water 

Mark Assoluto" 
(*) provvigione applicata alla variazione percentuale della quota, calcolata secondo la metodologia "High Water 

Mark Relativo" 
(a) solo durante il periodo di offerta (finestra di collocamento) 
(d) è stata prevista una commissione di rimborso decrescente giornaliera fino al 5° anno, che parte dal 4% 

(e) è stata prevista una commissione di rimborso decrescente giornaliera fino al 5° anno, che parte dal 3,75% 
(f) è stata prevista una commissione di rimborso decrescente giornaliera fino al 5° anno, che parte dal 3,50% 
(g) è stata prevista una commissione di rimborso decrescente giornaliera fino al 5° anno, che parte dal 2,50% 
(h) è stata prevista una commissione di rimborso decrescente giornaliera fino al 5° anno, che parte dal 3,00% 
(i) è stata prevista una commissione di rimborso decrescente giornaliera fino al 5° anno, che parte dal 3,25% 
 commissione decrescente nel corso degli anni 

Prima dell'adesione leggere i documenti di offerta. Non vi è garanzia di uguali rendimenti per il futuro. I rendimenti dei benchmark di riferimento sono calcolati in coerenza con il regime fiscale 
previsto per gli oicr di diritto italiano. 
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Asset Allocation 
 

 
SOTTOPESO NEUTRALE SOVRAPPESO 

ASSET ALLOCATION  
DURATION BOND 

EQUITY 

CASH 

 

    

EQUITY  

Emerging Markets 

Usa 

Europa 

Giappone 

 

BONDS Corporate 

USA  

EU core e periferici  

Emerging Markets 

 

VALUTE Sterlina Dollaro Usa Yen 

 

“Market View” Ottobre 2018 
 
Il mese di settembre è stato caratterizzato da un andamento contrastato dei mercati finanziari. L’indice Morgan 
Stanley All Country World Index ha chiuso a +0.26%; l’area geografica migliore è stata quella europea (MXEU +0.44%), 
seguita dall’area americana (MXUS +0.32%), la peggiore è stata quella emergente (MXEF -0.76%). Sul mercato 
obbligazionario governativo abbiamo assistito ad un rialzo generalizzato dei tassi, con rendimenti in salita sia nell’area 
americana che in quella europea core. Il due anni americano ha chiuso a 2.82% (+19bps); il dieci anni a 3.06% (+20bps). 
Nell’area europea il due anni si è attestato al -0.52% (+8bps); il dieci si è portato fino allo 0.47% (+14bps). Le 
aspettative di inflazione sono leggermente salite sia in US (inflation swaps a 5yrs) al 2.32% (+2bps) sia in EU, a 1.46% 
(+2bps). Lo spread del decennale italiano contro quello tedesco è migliorato restringendosi fino a 268 bps (-23bps). 
Sul fronte credito in Europa lo spread investment grade è rimasto pressoché invariato a 69 bps (+1bp); quello sub 
investment grade è invece sceso a 274 bps (-26bps). L’indice EMBI Global Diversified, misura sintetica dello spread 
rappresentativo per i mercati emergenti, è sceso fino a 335 (-35bps). 
Tra le divise G10, contro EUR, si sono apprezzate nel mese: NOK (+2.8%); SEK (+2.7%); CAD (+1%). In deprezzamento: 
JPY (-2.4%); CHF (-1.4%).   
Sul fronte interno il Governo ha rilasciato alcuni target del Documento di economia e finanza. I target a livello di deficit 
programmato rimangono sfidanti soprattutto il target di deficit al 2,4% per il 2019. Rimangono elevate le incertezze 
riguardanti sia il giudizio da parte della Commissione Europea entro la fine di Novembre che eventuali revisioni del 
nostro rating e outlook da parte delle agenzie di credito (Moody’s e S&P sono attese pronunciarsi entro la fine di 
ottobre).  
Il miglioramento del sentiment sui mercati ha coinvolto anche i titoli di stato italiani, aiutati anche da una serie di 
dichiarazioni da parte del Ministro Tria tese a rassicurare gli investitori sul deficit di bilancio obiettivo per il 2019. 
Purtroppo a fine settembre il governo ha presentato una manovra finanziaria espansiva, superiore non solo agli 
impegni presi in termini di Fiscal Compact, ma superiore anche alle recenti anticipazioni. Il risultato è stato un 
movimento di mercato che ha riportato lo spread sui massimi di Agosto.    
L’imprevedibilità che ha caratterizzato l’esecutivo italiano dal suo insediamento rende il mercato del debito italiano 
particolarmente vulnerabile in quanto l’alta volatilità’ allontana gli investitori, e lo spread riflette una maggior 
volatilità implicita piuttosto che i fondamentali del paese. E’ necessario valutare la manovra effettiva e il giudizio delle 
agenzie di rating per vedere una riduzione della volatilità.  
Sul fronte emergente il quadro macroeconomico continua a non mostrare un’accelerazione dell’attività economica, 
mentre le condizioni finanziarie diventano sempre più restrittive a livello globale e domestico. Le valutazioni, 
nonostante abbiano corretto iniziando ad incorporare i diversi fattori di rischio, sono esposte ad ulteriori revisioni al 
ribasso delle stime. L’attrattività delle valutazioni è più evidente in termini relativi nei confronti dei mercati sviluppati 
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che in assoluto rispetto alle proprie medie di lungo periodo. Importanti fattori di rischio continuano a condizionare 
numerosi paesi: liquidità, politica e disputa commerciale. Finchè questi fattori persisteranno come elementi 
d’incertezza quantificabili gli investitori potrebbero continuare a ridurre le posizioni su quei paesi che presentano 
squilibri indipendentemente dalla loro entità. La probabile distensione, dopo l’introduzione delle ultime tariffe, della 
disputa commerciale tra US-CN, sino alle elezioni di medio termine; una Fed che ha lasciato la porta aperta ad un 
percorso di rialzi misurato e le manovre di stimolo introdotto dalla Cina rappresentano un elemento di potenziale 
stabilizzazione e recupero dei corsi azionari nel breve periodo. 
Tali eventi si inseriscono in un contesto che vede i mercati più sensibili, rispetto al recente passato, ai cambiamenti di 
politica monetaria conseguenti alla percezione di un’inflazione meno stagnante soprattutto in US; stiamo infatti 
attraversando una maturazione del ciclo economico e la concomitanza di bassa inflazione, politiche monetarie 
accomodanti e crescita in robusta ripresa che ha caratterizzato il recente passato difficilmente si ripresenterà nel 
prossimo futuro. Inoltre le rinnovate dichiarazioni protezionistiche di Trump e le iniziative tariffarie adottate, con 
conseguenti tensioni diplomatiche, hanno in parte intaccato il clima di fiducia degli investitori. Si tratta di un ambiente 
che potrebbe accompagnarci per i prossimi mesi in un contesto di incertezza del quadro geopolitico e delle politiche 
commerciali che gli Stati Uniti stanno rinegoziando. 
Il quadro macroeconomico di riferimento si conferma comunque positivo pur con una affievolimento dell’impulso di 
crescita, soprattutto in Europa. I dati di economia reale sia nei Paesi sviluppati che nei Paesi emergenti continuano a 
mostrare una discreta dinamica. Gli indicatori anticipatori del ciclo che negli ultimi mesi hanno corretto al ribasso, ad 
eccezione degli USA, sembra si stiano stabilizzando. 
Il comportamento delle Banche Centrali, in particolare della Fed e della Bce, che ora appaiono divergenti   nella 
gestione della politica monetaria, rappresenta un elemento chiave per comprendere la prosecuzione degli attuali 
trend, sia macroeconomici che, soprattutto, dei mercati finanziari. Finora l’atteggiamento è stato di estrema 
gradualità, in gran parte determinata dalle scarse pressioni inflazionistiche, pur in presenza di una maturazione del 
ciclo economico. 
Per quanto riguarda l’ultimo meeting di Settembre della Fed c’è da sottolineare che è stato rimosso dal linguaggio 
dello statement la parola “accomodative” (leggi la politica monetaria comincia ad essere “neutrale”) per il resto, 
sostanzialmente confermato il suo percorso di rialzi dei tassi ufficiali che prevede un altro rialzo a Dicembre 2018 e 4 
rialzi per il 2019. La Bce ha comunicato l’intenzione di terminare il QE per fine anno, e che i tassi non saranno 
incrementati almeno prima dell’estate del prossimo anno. 
Alla luce dello scenario delineato si ritiene opportuno privilegiare una visione prudente sui mercati azionari, con 
alcune specificità geografiche, in considerazione di una fase priva di chiara direzionalità e di un regime di volatilità che 
potrebbe nel prossimo futuro definire movimenti ampi ed improvvisi; è infatti opportuno riconoscere che ci troviamo 
di fronte a una fase di transizione verso un nuovo contesto dei mercati. 
Si evidenzia inoltre come le valutazioni relative tra l'America ed il resto dei mercati azionari sia su livelli estremi e 
quindi in termini relativi questo differenziale ormai sconti la forza relativa di US sia a livello macro che micro. La view 
cauta, con l'idea che ulteriori fasi di volatilità dagli attuali livelli possano essere considerate opportunità per 
aumentare l'esposizione ai mercati, dovrebbe quindi avvenire privilegiando i mercati azionari Europei e asiatici.  
Si evidenzia inoltre come le valutazioni relative tra l'America ed il resto dei mercati azionari sia su livelli estremi e 
quindi in termini relativi questo differenziale ormai sconti la forza relativa di US sia a livello macro che micro. La view 
cauta, con l'idea che ulteriori fasi di volatilità dagli attuali livelli possano essere considerate opportunità per 
aumentare l'esposizione ai mercati, dovrebbe quindi avvenire privilegiando i mercati azionari Europei e asiatici.  
Per quanto concerne i mercati obbligazionari, attentamente seguiti per gli effetti che potrebbero produrre sulle 
valutazioni dei “risky assets”, l’esposizione presente nei portafogli è concentrata in particolare nell’area americana 
dove la curva dei rendimenti appare in parte scontare una Fed più proattiva in termini di rialzi futuri. Per quanto 
riguarda il mondo corporate i livelli degli spread sono tali che non ravvisiamo molto spazio per significativi 
restringimenti. L’obiettivo di ritorno di detta asset class è quindi più legata al rendimento corrente con una maggior 
sensitività all’andamento dei rendimenti governativi sottostanti. L’atteggiamento è, pertanto, particolarmente 
prudente anche in ottica di un contenimento del rischio generale di portafoglio.  Discorso similare sul comparto 
obbligazionario emergente che reagisce molto alle tensioni relative alle iniziative di politica commerciale americana, 
tuttavia i livelli di spread raggiunti nel mese di settembre sono coerenti con i fondamentali e con le più recenti revisioni 
della crescita globale. Dal punto di vista valutario manteniamo l’obiettivo di ridurre l’esposizione tattica al biglietto 
verde fino ad azzerarla all’approssimarsi dei minimi di periodo del cambio €/$ per tornare, successivamente, alla 
strategia incentrata su una visione più positiva sull’Euro. 



















































































































































Gestielle Profilo Cedola II

Carta d'identità

non previstoBenchmark
Data di Avvio 26/04/2017

FlessibiliCat. Assogestioni

Gestore Aletti Gestielle SGR

Domicilio Italia

IT0005251977Codice Isin/Bloomberg
Team di Gestione Alessandro Maggio De Maggi

Sistema Target Date Funds

SiDistribuzione di proventi

Report Aggiornato al 28/09/2018

Valore Quota € 4,884
Patrimonio Nav (mln €) 1202

Profilo di rischio/rendimento
Livello di volatilità pari o superiore a 5% e inferiore a 10%

Portafoglio di investimento
Classe di Attività Esp. Lunga Esp. Corta Esp. Netta

30/09/2018 30/09/2018 30/09/2018

Liquidità

Obbligazioni

Azioni

All’interno della voce liquidità il peso dei Forward è calcolato considerando il controvalore e non l’esposizione

Performance a 12 mesi (inizio=100) Rendimenti annui

Rendimenti
Fondo Benchmark

Anno in corso (YTD) -3,90% -
Ultimi 12 mesi -3,44% -

1 anno 3 anni 5 anni
Volatilità Portafoglio 3,85%
Massimo Drawdown -5,94%

Indicatori di rischio

73

Ottobre 2018

I rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. Prima dell’adesione leggere il KIID
e il Prospetto disponibili presso la sede della società, i collocatori e sul sito www.gestielle.it

















                                        

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Filiale 800 337 602 gestielle.it 

Aletti Gestielle SGR S.p.A. 
Via Tortona, 35 
20144 Milano 

linkedin.it 
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