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Gprnlgpf Media del-1,1% per le 360 linee
analizzate. Ma c'è chi ha reso più del 5%

I DOMATORI
DELL'ORSO

di Marco Capponi
e Paola Valentini

ti
n primo trimestre in re-
tromarcia perle gestio-
ni patrimoniali in titoli
e fondi, colpite dalla vo-
latilità sui listini inne-

scata dal conflitto Usa-Iran. Le linee
archiviano i tre mesi con un risulta-
to medio negativo del -1,17%, rispet-
to alla media dei benchmark che nel
periodo è del -0,69%. Ma c'è anche
chi supera il 5% nel periodo, tra le ol-
tre 360 linee analizzate.
Le migliori? La linea in fondi Com-
modities in Oicr di Banca Valsabbi-
na con il +18,16%, segue la gpf Alpi
Metodo Pac Atomic di Suedtirol
Bank con il 9,44%. Sul podio anche
la gpm Alternative Energy Long On-
ly cli Gamma Capital Markets con il
7,72%. Poi si piazzano la gpm Azio-
nario Europa in titoli AI sempre di
Banca Valsabbina con il 5,92% e la
gpf Multilinea Azionaria Giappone
di Bcc Risparmio & Previdenza (Ic-
crea) con i14 98%. I dati emergono
dall'analisi di Milano Finanza che
ha raccolto i rendimenti del periodo
gennaio-marzo 2026 delle gestioni
delle principali banche, sim e sgr. Le
performance sono state confrontate
con i benchmark dichiarati. Per
ognuna è stato indicato se è una ge-

stione in titoli (gpm) o in fondi (gpf) e
il tipo di benchmark utilizzato: l'indi-
ce di mercato (M) o Fdeuram dei fon-
di comuni (F). Quasi tutti gli operato-
ri hanno comunicato le performance
al lordo delle commissioni di gestio-
ne. Ecco le strategie messe in atto

dai money manager, e quelle attese
peri prossimi mesi.
Per contrastare la volatilità del mer-
cato Gabriele Roghi, portfolio ma-

(continua a pag. 39)
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(segue da pag. 37)

nager di Banca Cambiano, sta
sovrappesando «i settori azionari
legati alle materie prime,
all'energia e alle utility, oltre a di-
versificare l'asset allocation sul-
le commodity come asset che be-
neficia dell'inflazione». Mentre
Hermes Bianchetti, vicediret-
tore generale vicario di Banca
Valsabbina, sempre sul fronte
delle materie prime rimane «posi-
tivo nel medio termine sull'oro,
alla luce della crescente doman-
da proveniente da una pluralità
di investitori, e anche sui metalli
industriali».
Dal canto suo Marco Galliani,
chief wealth manager officer di
Cassa Centrale Banca, pensa
che «fasi di mercato come quella
attuale possono offrire opportuni-
tà per costruire o incrementare
gradualmente l'esposizione azio-
naria». Proprio sull'azionario Ro-
berto Pedon, responsabile ge-
stioni individuali e analisi quan-
titativa di Cassa Lombarda, fa
notare che nel primo trimestre
«la scelta di privilegiare maggior-
mente il mercato azionario statu-
nitense ha contribuito a contene-
re parzialmente le perdite delle li-
nee multi-asset». Scelta simile a
quella di Claudio Bianchi, ge-
store di Eurizon (Intesa San-
paolo), che allo scoppio del con-
flitto ha «riequilibrato i portafo-
gli ribilanciando verso il mercato
Usa, meno impattato da una pos-
sibile crisi energetica».
Sul versante obbligazionario Eu-
romobiliare Am Sgr (gruppo
Credem) ha scelto di «sfruttare
il forte rialzo dei rendimenti a
breve termine per ridurre il sotto-
peso utilizzando la liquidità di-
sponibile». Prudenza è stata inve-
ce la parola chiave per l'head of
asset management di Gamma
Capital Markets, Carlo De Lu-
ca: «Abbiamo gestito l'es.Josizio-
ne in modo dinamico, ab tassato
il rischio quando necessario, pri-
vilegiato qualità e resilienza dei
portafogli e aumentato l'investi-
mento solo in modo graduale».
Tornando al reddito fisso Silvio
Olivero, responsabile ricerca e
analisi di Giotto Cellino Sim, ri-
corda come la linea Obbligaziona-
ria Internazionale abbia ottenu-
to «un rendimento positivo gra-
zie al contenimento della dura-
tion e all'efficace diversificazione
valutaria». Ha fatto invece una
precisa scelta geografica Ales-
sandro Bucelli, responsabile
delle gestioni patrimoniali di
L&B Capital Sgr che ha «incre-
mentato la duration puntando
sui titoli di Stato spagnoli, favori-
ti da una dinamica economica su-

periore alla media europea».
Infine Vittorio Godi, direttore
investimenti di Suedtirol
Bank, nel portafoglio azionario
verso fine marzo ha «incrementa-
to la componente tecnologica
americana, che presentava multi-
pli più interessanti rispetto alle
medie degli ultimi anni». (ripro-
duzione riservata)
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  IN GESTIONE _11~

I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF NEL PRIMO TRIMES l'RE 2026
NowL» vn! GPM/ Rtavttmº. Comp.
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■ IN GESTIONE

I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF NEL PRIMO TRIMESTRE 2026
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GPM -0,14% -0.12% M
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RA -177% 0,57% M

RA -228% 0,69% M

RA 2,335. 1,1146 M

GP Linea Soma GPM 039% 0434 M
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GPCnllesfian•$el Guidata Standard GPF -1,80%

GP Calletian-Sel Guidata Plus GPF -2.29%

GP Linea Dedicata l GP Private So
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