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Gpm/Gpf Rendimenti ancora in ripresa
Le mugliori linee net primi nove mest

(ZESTIONI
DA +30%

di Marco Capponi
e¢Paola Valentini

rosegue il recupero per i rendi-

menti delle gestioni patrimonia-

liin titolie in fondi. Le linee han-

no archiviato il periodo genna-
io-settembre 2025 con un risulta-

to medio del 4,7%, dopo il +1,7% dei primi
sei mesi dell’anno e il -0,65% del primo tri-
mestre. B hanno anche battuto la media dei
benchmark che nel periodo & del 4%. Ma ¢'8
anche chi ha superato il 30% in nove mesi:
in tutto sei gestioni sulle 360 analizzate. Le
migliori? La gpf Alpi Metodo Pac Convex di
Suedtirol Bank (+47,94%). Sul podio anche
un’altra gpfdi Suedtirol Bank, Alpi Selezio-
ne Attiva Convex (+41,57%), e la gpm Azio-
naria Italia di Giotto Cellino (+32,56%). Ol-
tre I'asticella del 30% si piazzano poi le due
m Comp, Distr. Az, Italia Large Cap/Tito-
1e Comp. Az Italia Large Cap/Titoli di Euri-
zon (entrambe +31,11%) e la gpm Pmi Italia
sempre di Giotto Cellino Sim, I dati emergo-
nodall'analisi di Milano Finanza che harac-
coltoirendimenti dei nove mesi delle gestio-
ni delle principali banche, sim e sgr. Le per-
formance sono state confrontate con i bench-
mark dichiarati, Per ognuna ¢ stato indicato
se & una gestione in titoli (gpm) o in fondi
(gph el tipo di benchmark utilizzato: I'indi-
cedimercato (M) o Fideuram dei fondi comu-

(continua apag. 41)

(segue da pag. 39)

ni (F). Quasi tutti gli operatori
hanno comunicato le performan-
ceallordo delle commissioni di ge-
stione. Ecco le strategie messe in
atto dai gestori, e quelle attese
periprossimi mesi.

Nel contesto attuale Hermes
Bianchetti, vicedirettore gene-
rale vicario di Banca Valsabbi-
na, mantiene «una posizione neu-
trale e prudente sull’azionario,
con un atteggiamento difensivo
sul dollaro». Resta positiva «la
view sull'oro, anche se dopo il for-
te rialzo e probabile una fase di
consolidamento». Sempre

sull’azionario i responsabili delle
gestioni di Banco Desio hanno
confermato nel corso del trime-
stri «il sovrappeso sui finanziari
e lerisorse dibase, e la sottoespo-
sizione ai farmaceutici». Dal pun-
to di vista geografico, «leggero
sottopeso sugli Stati Uniti, che co-
munque mantengono un peso
preponderante nei portafogli».

Si & concentrato sul reddito fis-
so Marco Galliani, chief wealth
manager officer di Cassa Centra-
le Banca: «Nel comparto obbliga-
zionario abbiamo adottato un
orientamento costruttivo grazie
alla politica espansiva della Bcee,
ma con la dovuta cautela versola
Francia». Posizionamento pru-

dente invece Eer Roberto Pe-

don, responsabile gestioni indivi-
duali e analisi quantitativa di
Cassa Lombarda: «<Le numero-
se incognite hanno spinto i gesto-
ri di Cassa Lombarda verso scel-
te leggermente pill conservative.
Grazie ad una buona selezione e
aun buon timing i risultati sono
tuttavia molto soddisfacenti con
tutte le linee Focus Plus positive
e sopra benchmarks.

Azionario globale protagoni-
sta per Michele Bovenazi, re-
sponsabile del servizio di Gestio-
ne di portafoglio di Deutsche
Bank in Italia: «Nel terzo trime-
stre, i risultati sulle nostre linee
hanno continuato a crescere in

termini assoluti e migliorare in
termini relativi, generando valo-
re aggiunto soprattutto nelle
azionarie Global Equity Portfo-
lio». Mentre Claudio Bianchi,
senior portfolio manager gestio-
ni individuali di Eurizon (grup-
po Intesa Sanpaolo) nel corso del
trimestre ha mantenuto «una co-
stante sovraesposizione agli
Usa». Anche con posizioni tatti-
che «sul mondo small cap ameri-
cano, la cui performance benefi-
cia maggiormente di un contesto
di riduzione dei tassi».

Sul fronte delle borse, la vera do-
manda & se possa partire una cor-
rezione, soprattutto nel settore
dell'intelligenza artificiale. A tal
proposito 'head of asset manage-
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ment di Gamma Capital Mar-
kets, Carlo De Luca, ha di re-
cente «proceduto a una revisione
delle linee Best Brands e Robo-
tics & AL, mentre per il resto del
portafoglio abbiamo mantenuto
un atteggiamento prudente: rite-
niamo infatti che, dopo i massimi
raggiunti dai mercati, possa veri-
ficarsi uno storno tecnico»,

Dal canto suo Silvio Olivero,
responsabile ricerca e analisi di
Giotto Cellino Sim, ha fin qui
rilevato una buona performance

dei comparti multi-asset: «Nono-
stante il modesto contributo
dell’obbligazionario, osserviamo
il buon andamento delle linee bi-
lanciate: in particolare la Alpha,
che svetta grazie al sovrappeso
del mercato italiano nell’aziona-
rio».Per quanto riguarda la linee
flessibili, invece, 1 gestori di Eu-
romobiliare Adv1sory Sim
(gruppo Credem) mantengono
«un posizionamento azionario mi-
sto su Usa, Europa ed emergenti,
e per quanto riguarda i settori le

esposizioni principali sono nei fi-
nanziari, consumi discrezionali e
tecnologian.

Antonelle Sanna, ad di Scm
Sim, ricorda come nel corso del
terzo trimestre sia stata Wall
Street a «guidare il recupero, con
forti rialz1§Ll | comparto tech, soste-
nuto dagli investimenti nell’AI»,
mentre in Europa «il clima & rima-
sto incerto», Proprio a proposito di
azioni europee Alessandro Bu-
celli, reﬁponsabile gestioni patri-
maniali i Sanrarnn Sor sama.

e abantr e 2 vvbuu

Ia che le valutazioni dell imprese
industriali, «soprattutto medie ca-
1tahzzaz1on1 restano inferiori al-
amedia storlca ma con prospetti-
vedicrescita interessanti», conclu-
de il money manager.

Infine Vittorio Godi, direttore
investimenti di  Suedtirol
Bank, nella componente aziona-
ria ha mantenuto I'esposizione
«alle big cap americane e aumen-
tato gradualmente il peso del te-
ch cinese. Inoltre, abbiamo conti-
nuato a coprire una parte di por-
tafoglio nei confronti del dollaro

Usan. (riproduzione riservata)

[ RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DEI NOVE MESI 2025

Now Livga e/ Rexomn Cowp.
i . A V1

GP Risparmio

Turizon GP Risparmio GPF 287% 2%9% M

Gamma Capital Markets

Best Brands Long Only GEM 1L18% 317% M

Robotis & Al Lang Only GPM  606% 280 M

Altemative Enevgy Long Only GIM 1991% 19.08% M

Best Brands Flex GPM 5,26%

Rabotics & Al Flex GIM  642%%

Alternative Energy Flex GEM  1737%

GPM Multiasset Azionaria GPM 428%

GPM Multiasset Dinamica GPM  469%

GEM Multiasset Equilibrala GPM  687%

Giotto Cellino Sim*

Obbligezzionaria Intemazionale GEM b 0%% M

Alpha GPM

Flessibile GPM - -

Bilanciata Conservativa GPM ¢ 07l% M

Bilanciata Globale GEM

Tattica GPM -

Azionia ltalia GPM 3256% 2491% M

Azionaria Internazionale GPM  934% 481% M

Nome LiNes ce/ Repm.  Cowe.
apr Inwd Bevn,  FM

PMI Halia GPM 3076% 1871% M
Gruppo Credem

Total Retum Value GPP A
Total Return Dynamic GPF A
Totel Retum Aggressive GPF &
High Canviction GPF  235% 54%% *
Obbligaz, Buo HY Medum Tem— GPF - 466% 470% M
Global Bquity GPF  077% 160% M
Obbl, BT Agmegate Eiro GPM 220% 2180 M
Euro cash GPM  188% 1715% M
Governativa [talia GPM  224% % M
Govemnativa Buro GPM  056% 042% M
Elite Obb. Corporate Eure GPF  345% 295% M
Obbligazionaria GPF L% M
Bilandiata GPF 5% M
Moderata GPF 164% M
American Fequity GPM L78% M
G Europe Equity GPM % 138% M
G Elite Azioni Intemazionali GPM 4% M

GP Elite Blend 3 GPF
GP Tlite Blend 4 GPF  168% 154% M

Nome Livea Gew/  Revomw. Cowe,
Gy Lowy Bavan, T
Sem Sim*°
Tinea Chronos GPM 2506 900% M
Limea Artificial Intelligence GEM 13205 880% M
Linea In Germany GPM ¢ % M
Linea Pir GPM  L30% 2050% M
Linea Agmessiva GPM 450% 900% M
Linea Aggressiva ESG GPM 550% 530% M
Linea Fessitile GPM - 350% - -
Linea Rivalutazione GIM 32 M
Linga Rivalulazione BSG GPM 333 M
Linea Moderata GPM 2 M
Linea Ladder GPM 240% 2805 M
Soprarno Sgr
Crescita Glohale GEM  825% 3, M
Criserta Dinamica GPM  6.39% M
Crescita Bquilibrata GPM 52 M
Reddito e Creseita GPM 2,14% M
Suedtirol Bank*®

Alpi Quant Allocation Difensiva GPF  250% 284% M
Alpi Quant Allocstion Blandista~ GPF 404% 385%
Alpi Quant Allocation Equity Star ~ GPM 178% 479% M

Nowg Livea eew/  Runom  Come.
ceF Ines  Baen

Alpi Seleziane Attiva Emerg. GPF  620% 939% M
Alpi Selezione Attiva Convex ' 4157% W M
Alpi Metodo Rent i
Alpi Metodo PAC Bilaneiato
Alpi Metodo PAC Azionari
Alpi Metodn PAC Crnves

Alpi Metido PAC Megatrend
Alpi Metodo PAC Crypto
Alpi Metodo PAC Dinamico
Alpi Metodo PAC Atomic
Alpi PACESG

Alpi Bail Protection Emenging GPM

§ Nelle linee dove & indicato benchmark E'si infende ohe & pari
Euribor+

$§ Nelle finee dove & indicato RAsi indica il vitorno assoluto

* Gesfioni in titol e fmdi

¥ vendimenti delle gestioni patrimoniali sono calcolati sylla base
dei portafogi delle commissiond on Lop e della fiscalita mavett delle
commissioni def fondi sottostanti

* Lidbiettivo di vendimento & in base alla tipologia di gestione, la
perfbrmance del benchmark o un Ob. di vendimento assoluto

* Rendimenti al lordo delle commission di gestione e di perfornmance
“Trendimenti smoal netto delle comnrissioni di gestioe
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Attiva Bilaneiata 70 GPF  5O1% 569% M Gpm oo s 20 oM 320 266 M GPThinTudePofloPn  GPMGPT 284% 277% M Comp AlsReumOIR GPF  448% 150% M
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Peri% Rating  Indicedi
12 mesi risehio
Azionari internazionali
- MSIFGlobal InsightZ$ 53,80 B 26,20
" White Flest || 6l Value Equity BH Acc$ 26,15 B 8,58
SISF Glob Eq Alpha G Dis SAV 2202 B 12,51
Azionari Europa
Alken European Opportunities R EUR 5890 B 12,09
SISF Italian Eq/A Dis EUR AV 49,25 C 12,85
Sohroder ISF ttalian Equity A1 Acc 3957 c 12,39
Azionari USA
W WSIF US InsightA $ 56,98 B 2.9
1| MSSICAV US Equity Growth | Ace 54,58 B 2.2
MSIF Us Growth AUSD 53,43 B 223
Azionari specializzati
JPM Korea Equity CAcc $ 49,32 0 17,52
. Invesco Global Consumer Trends C$ 462 C 19.14
Franklin Japan A Acc JPY 3811 A 14,38
Bilaneiati
‘”{‘ g Templeton Em. Mkts Dyn Income A$ 2337 B 885
Hsmm. MMulti-AssetA Cap$ 2% ¢ 8,22
~ ®Templeton GlbIncome  AccUSD 179 B 7.87
Obbligazionari
[ 7 Templston Emerg Mkts Bd | Acc USD 1813 B 748
|
BNP Paribas Global Conv. Clas $ 17,31 D 5,19
BNP Paribas Europe Conv., | EUR 15,53 C 9,88
Monetari
W Nordea Swedish ShTerm B. Fund BPEUR 7,57 B 482
- 4 DWS US Dollar Reserve Acc 494 B 0,35
JPM USD St Mon MVNAY XAcc § 482 B 0,28
Flessibili
SISF Gl Em. Mkts Opps 12§ 26,41 12,56
§ SISF Inflation Plus AT Cap $ 1743 7,11
KIS - ltalia P 15,60 B 5,70
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