
Gpml Gpf Rendimenti ancora in ripresa
Le migliori linee nei primi nove mesi

GESTIONI
DA 30%

di Marco Capponi 
oe Paola Valentini 

p
rosegue il recupero per i rendi-
menti delle gestioni patrimonia-
li in titoli e 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. E hanno anche battuto la media dei
benchmark che nel periodo è del 4%. Ma c'è
anche chi ha superato il 30% in nove mesi:
in tutto sei gestioni sulle 360 analizzate. Le
migliori? La g f Alpi Metodo Pac Convex di
Suedtirol Bank (+47,94%). Sul podio anche
un'altra gpf di Suedtirol Bank, Alpi Selezio-
ne Attiva Convex (+41,57%), e la gpm Azio-
naria Italia di Giotto Celiino (+32,56%). Ol-
tre l'asticella del 30% si piazzano poi le due
?pm Comp. Distr. Az. Italia Large Cap/Tito-
i e Comp. Az Italia Large Cap/Titoli di Euri-
zon (entrambe +31,11%) e la gpm Pini Italia
sempre di Giotto Cellino Sim. I dati emergo-
no dall'analisi di Milano Finanza che ha rac-
colto i rendimenti 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 è stato indicato
se è una gestione in titoli (gpm) o in fondi
(gpf) e il tipo di benchmark utilizzato: l'indi-
ce di mercato (M) o Fideuram dei fondi coiuu-

(continua a pag. 41)

(segue da pag. 39)

ni (F). Quasi tutti gli operatori
hanno comunicato le performan-
ce al lordo delle commissioni di ge-
stione. Ecco le strategie messe in
atto dai gestori, e quelle attese
per i prossimi 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 è probabile una fase di
consolidamento». Sempre

~v

~

sull'azionario i responsabili delle
gestioni di Banco Desio hanno
confermato nel corso del trime-
stri «il sovrappeso sui finanziari
e le risorse di base, e la sottoespo-
sizione ai farmaceutici». Dal pun-
to di vista geografico, «leggero
sottopeso sugli Stati Uniti, c ze co-
munque mantengono un peso
preponderante nei portafogli».
Si è 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 Bce,
ma con la dovuta cautela verso la
Francia». Posizionamento pru-

dente invece per 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 più conservative.
Grazie ad una buona selezione e
a un buon timing i risultati sono
tuttavia molto soddisfacenti con
tutte le linee Focus Plus positive
e sopra benchmark».
Azionario globale protagoni-
sta per Michele Bovenzi, 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 è se possa partire una cor-
rezione, soprattutto nel settore
dell'intelligenza artificiale. A tal
proposito l'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 & AI, 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-ásset: «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, i gestori di Eu-
romobiliare Advisory Sim
(gruppo Credem) mantengono
«un posizionamento azionario mi-
sto su Usa, Europa ed emergenti,
e per quanto riguarda i settori le

esposizioni priñcipali sono nei fi-
nanziari, consumi discrezionali e
tecnologia».
Antonello Sanna, ad di Scm
Sim, ricorda come nel corso del
terzo trimestre sia stata Wall
Street a «guidare il recupero, con
forti rialzi del comparto tech, soste-
nuto dagli investimenti nell'AI»,
mentre in Europa «il clima è rima-
sto incerto». Proprio a proposito di
azioni europee Alessandro Bu-
cell, responsabile gestioni patri-
mnniali di Snnrarnn Sºr aeeena-

la chele valutazioni del e imprese
industriali, «soprattutto medie ca-
pitalizzazioni, restano inferiori al-
la media storica, ma con prospetti-
ve di crescita interessanti», conclu-
de il money manager.
Infine Vittorio Godi, direttore
investimenti di Suedtirol
Bank, nella componente aziona-
ria ha mantenuto l'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
Usa». (riproduzione riservata)

I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DEI NOVE MESI 2025
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IN GESTIONE

I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DEI NOVE MESI 2025
NDME LIMA
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Mondale Global Wdziamu%
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Rubo 4 GPF

790% -
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GPPhteC®servutiva 0,98%; 140% M Braau95 1 GPF 2,6(YÁ, - -
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GpSelEc[Pnulente GPM 3:0t3% -238% M Miildlineá (RibL Glah FIesEBur GPF 3,157 1,66% M
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Multíllnua.AzimasiaCAttbaieEtica GPF

Multiliaen Agraria USA GPF

0,15% 2.36% M

-0921% 1336% M
Cnrv. e SaTaaaz ata'12M in OICR

Collimate lGln016Rt

GPF

GPF

1,30%+ 092%

285% 2=A

M

M MultlliáeaAzttoarìnfinro GPF

MuliiBneaAziawlaFtttoEtica GPF

17,964615,21% M

1231% 1521% MCmpmaAaHYinOICR GPP 42897 9,06`b M
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130®t'vataClua GPM
MultifawRsldint GPF

MultifaúioCmsrrvati,vn GPF
Midtittcdasuánòata GPF
MultifoodoAmc,ssiva GPF

RABassaaalbo RA

RAMaBnRischio EA

Ab'alutmRénaaGlobi 0ppositndty RA

Euclidea Sim

REmnM, COMP.
Lmx Bt.Ntv. 11M
5,35% 415% M

209E5 21;12% M

110% 9,77% M

4j5% 5,68% E
4,39% 4.05% E
298% 3;66% E

3,71% 293% E
4,290 39917 E

4,547, 2325 M

30211 232% M

257'% 2,18% E

1,12% 2168 E
399% 293% E

2,63% 293% E
5,14% 3,ß6r5 E

604% 366% E

3,49% 3  E

4,394% 4,60'8 E

1.95% 2,18% E

27580 2933% E

3,46% 3;66% E

2,67% 4,80% E

1,79% 186%

167% 180%
320% 386%
9z0% 6Z%
7,01% 6,49%

9,30% 8,71%
Sp3% 4,36%

2,4% 294%
3,61% 433'%

9;44% 988%

981% 6200%

3,14% 186%

3,83% 471%

4,42% 619%
5,21% 7;59%

2.2697 222%

2,7317 2,500

5,28% 3,40'%

M

M
M
M

M

M
M
M

M
M

M
M
M
M
M
M
M

M

Gite 

O.m+2
Care3
Crns•4

Core 

Con'6

Con'7

Eurizon Capital**

GPF

GPF

GPF
GPF

GPF
GPF

GPF

p 
GP Linea. Soma GPM

GPLùtea »munta GPM

GPtìaeseimaentidva GPF

GP Linea Moderata GPF
GPImeaD'mamira GPF

(1P[ineaDttise GPF
GP[aneaSiatncaValore tR2VGPF

GFLiaraSlate.maValorePdd GFMIGPF
GPS'asirgiaValere GPWGPF

GPS$ata4daVolereliù GPM/GPF

GPSltaxpaVeloreAzioni7ïsl GP.NUGFF

Eurizon GP Investimento Private

GPlosvwtimmtoPrivateCásh
GPhruert•miaata Private Rmd

(:PFnsr.ntimentn Private 615
GP[oathnemto Ninfe 030

GPhrveRimenb Private 040

GPlnvrstimatto Private 2}60

2,55% 173%

2,70% 1,87%
333% 20fa%
3,65% 2;38%

378% 267%
3,8ö% 936%

388% 4,3517

Eurizon GP Unica

171% 175%

9.20% 2,04%

2.09% 195%

224% 2,02%
2,07% 157?k

3298 4,20%
2009% 2587

3,28% 3,36%

2,55'% 219%

297% 2,52%
3,47% 3143

M
M
M
M
M
M
M

M
M
M
M
M
M
M
M
M
M
M

GPNVGPF 1,7156 1757 M
GPMiGPF 194% 1,82% M

GPMIGPF 1,55% 13756 M

GPM/GPF 1,63% 158% M

GFMYGPF 1,760 1ffi% M

GPMHIPF 390% 3;74% M

GPLlnicaValore
GPIJnicáValav Più

GPLtniraGalaeTïgr

GPTfiieaFlessihlie0bb1.

GPTfi aMult a~rt

(1P Unita FlessihUe.4tiottatia

GPM/GPF 241% 229% M

GPM/GPF 8,49% 3;38'% M

GPMGPF 4,034W 3,99% M

GPMGPF 2,18% - -

GPM/GPF 2.15% - -

GPM/GPF 5,13% - -

Eurizon (P Unica Facile

CP Unica FmileProfilo GPM/GPF 177% 1,87% M

GPIIniraFatv1ePatâilaP¢t GPM/GPF 2,84% 2,77% M

»MELMA GPM/ RENDA,. CttMP,
GR' laiu Bints, FIM

GPtinim Facile Pmfilu'Ibp GPM/GPF 1,11% 1,68% M

GPlrmviF❑cileFlesG}a GPM/GPF 2,18% -
GPlini®PacBeMultdasv.º GPM/GPF 215% 

GPL'mcaFanleFLre.Amonari GPMtGPF 5,18% -

Eurizon GP Obiettivo Private

GPOh.Private080 GPM/GPF

GP Oh, Private 0$0 GPM/GPF

GP Oh. Private 1670 GPM/GPF

GI'Oh: Private EiñO-40 GPM/GPF

GP Private liiPB10-60 GPM/GPF

GI'OàPr3vab Attiva l5 Glâ4/(1PF

GPOhNota Attiva 30 GPM/GPF

GPOh. Privo Attiva 50 GPMIOPF
GPOh, Faivate Passiva 15 GPMI(1PF

GP Ob. PrivatePasviva 30 GPM/GPF

GPOb: Private Potrà 50 GPM/GPF

Eurizon ('~P Collection

291%

3;657r

4,81'E

260%
3,13%

3;d7%

4,74%

5;7Fi^%

9;76"%

5.03%

fi98'%

GI' Coll. Rase GPF 32717 3,11%

GPCnB.Base0l.rátmeAzioni GPF 4,04% 3;651.4

GFCn➢:.R•rst+CpzianeCredito GPF 3;45% 3,20%

GPC+11LRascG>tiziannata GPF 4.15% 3,74%

GP Col. Standard GPF 413% 3,8038.

GFCu➢:Standarri-OlnioneArimi GPF 475% 437%

GPCn➢:Stamlat&(lpzian(.lalifu, GPF 4300 3,96%

GP Coli. Sfandiud{ktzioneMiada GPF 482% 4,4777.

GP Coli. Plus GFF 4,92% 4,84% 

GFC•a➢,Ptu-cUpaióitiAMairt GPF 5,15% 5,31%

GI'Ca11:Plusbpn"anëGrato GPF 929% 499%

GPCu11.Plús0púonéMista GPF 5,47% 5,40%

GPCaI1SélGuiüataBaso GPF 3;87% -
GPCoIL-Sél Guidala .Stmsdard GPF 4,74% -

GP CAUSA Guidata PIue GPF 5,75% -

GP Linea Dedicata l GP Private Solution

M
M
M
M
M
M
M
M

M

M

61

M

Ctuup. Mondo Euro.01G2

Comp. Mooráiava EtiadlSdiF

Comp MaudarioDo➢ara OtCR.
Comp ObM1lig,.EimoRT 01CR

CmtR Obklig Euro B'óTtitaB

Comp. I1Lstr. ObbBg. Evau BT/iit

Comp. Chblig: Euro MT OICR

Cramp.Ohblig Curo MT/Citali

ComR Dialr Olihlig. Funi MS/112

Cero 0hhhgForo OICR

Caaµ Obblig. Cari LT/]Stoli

Comp. Efi.sta:Obhlig. Etao 12(111

Coro 061i1ig:NEuro-xvEsta 

Cornp➢iátJ:ObM.TVEuro OBsta
(ltinqa G1i. Eutia ltS Iin4;eilo1CR

Cono. Ob.Eianlaff tiiiæíl/misfa

Comp. ~ahlig:Gov.Italia/fltali

Caap. Disti Ob. Gw Italia/fil

Comp, (lbhlig.Internai OICR

Coaap.Ohhlig Dollaro OiCR

Canp.0hhlig, DoBardDt

Comp gihlig. Stos•tina 01GR

Camp. OhbRg 19er1intV1`daF

CumµObbligYarORTt

Comp Olalilig; Foto 09/8

Comdi.Obhlìg,.Cmp Curo OICR

Coli Disto 0b. Cerp: EumMS.sta.

Comp. Cbblig. Corp. EuruMLsta.

C®p.Obblag Corp Em. HY OiCR

Como Obhlig.Cmp ('Ooh 11Y 01CR

Caatp.Az Italia OICR

Cump. Az 6htrula OICR

Conti Az America OICR

Comp Aa Giappone OICR

Comp Az Par.leæ Giaap:l OICR

Comp .Aztornar OICR

Comp.Az Paci FanagOICR

Comp. Az. Italia louge Cap tYtdi

Comp Disk Az h.aia LC/fSt

Comp. M. Fumo Lmge CaplSúali

Comp. Disn•. Az Europa ICJISt

Con AzAmvica/lit

Comp Az SarnOite 01C14

Coni Az Sett Ntani Temi OICR

Comp.AhsReharnOlCR

GPF 1,631% 1,59%

GPM 1,75% 159%

GPF -Br•pl% .9.020.

GPF 19.4% 1,6('h

GPM 207% 1,86%

GPM 139% 0¢M%

GPF 2t>a% 214%.

GFK14 2,22% 214%

GPM 1,61% 0,5856

GPF -166% 995%

GPM .9,ce%

GPM -235% -231%
GPM 3,45% 3,42%

GPM 498% 3,42%

GPF 0;69% 095%

GPM 161% 08.5%

GPM 278% 2,73%

GPM 1,91% 0.62%

GPF •491% 962%

GPF -719% 24%

GPM -$77% 6:63%

GPF -3,96% 3,31pä•
GPM -2,70`k -2690%

GPF -846%-10,01%

GPF -923% -248%
GPF 3,06% 280%

GPM 9Á6% 2,80%

GPM 7;0895 280%

CPF 6,01% 4,768

GPF -296% 3,05%

GPF 29,&,x% 23;88%

GPF 14,56% 12,36%

CzIT -029% 1,4.5%

GPF 1177% 6,37%

11,79% 1028%.

GPF 230% 3,49%

GPF 15,1190 12,39%

GPM 8111% 2969%

GPM 3111% 2023%

GPM 9,36% 10,12%

GPM 9,36v➢,~, 10,12%
GPM -460% -3,02%

GPF 269% 3498
GPF 314% 435%

GPF 4,46% 159%
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AL TOP Sicav
Pert% Rating Indice di

12 mesi rischio

Azionari internazionali
MSIFGIobalInsightZ$ 53,80

White Fleet II GI Value Equity BH Ace $ 26,15

SISF GlobEgAlphaC Dis $AV 22,02

Azionari Europa
Nken European Opportunities R EUR 5850

133-7` SISF Italian EgA Dis EURAV 49,25

Schroder ISF Italian EquityAl Ace 39,57

Azionari USA
MSIF US InsightA $ 56,98

MSSICAVUSEquityGrowthIAce 54,58

MSIFUsGrowthAUSD 53,43

Azionari specializzati
JPMKoreaEquityC Ace $ 49,32

Invesco GlobalCónsumerTrendsC$ 46,29

FranklinJapanAAccJPŸ 38,11

Bilanciati
Templeton Em. Mkts Dyn IncomeA$ 23,37

SISF Em. MMúlti-AssetACap'$ 22,25

TempletonGlbincnmelAccUSD 17,95

Obbligazionari
^+rrTempleton Emerg Mkts Bd I Acc USD 18,13

BNP Paribas Global Conv. Clas $ 17,31

BNP Paribas Europe Conv. I EUR 15,53

Monetari
Nordea 1 Swedish ShTerm B. Fund BP EUR 757

DWS US Dollar Reserve Acc 454

JPM USD St Mon M VNAV X Acc $ 4,82

Flessibili

SISF GI Em. Mkts Dpps IZ $ 26,41

SISF Inflation Plus Al Cap $ 17.43

KIS- ItaliaP 15,60

B 26,20

B 8,58

B 12,51

B 1259

C 12,85

C 12,39

B 27,94

B 27,21

B 27,23

C 17,52

C 19,14

A 14,38

B 8,85

Ç 8,22

B 7,87

B 7,48

D 5,19

C 9,88

B 4,82

B 0,35

B 0,28

12,56

7,11

B 5,70
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