
Gpm-Gpf Nel 2024 rendimento medio
del 9,6%. Le migliori superano il 30%

GESTIONI DA
ALTA QUOTA

di Marco Capponi
e Paola Valentini

u
. n anno brillante per i rendi-

menti delle gestioni patrimo-
niali in titoli e in fondi. Le li-
nee hanno archiviato il 2024
con un risultato medio del

9,63% dopo il +7,5% messo a segno nei no-
ve mesi, rispetto a un media dei bench-
mark nel periodo del 12,2%. Ma c'è anche
chi è arrivato a superare una performan-
ce del 30% in 12 mesi e oltre 130 sulle 360
analizzate hanno reso più del 10% con sol-
tanto cinque che hanno registrato un ren-
dimento negativo. Le migliori hanno ca-
valcato i trend dell'anno, ovvero le cripto-
valute e l'azionario americano.
A partire dalla gpf Alpi Metodo Pac Cryt-
po di Suedtirol Bank (+86,72%, in netto
aumento rispetto al +30,31% al 30 settem-
bre). Sul podio anche la gpm di Banca Val-
sabbina, Gp Azionario Nord America in Ti-
toli (+38,97%), sulla borsa americana, e la
gpm Robotics & AI Long Only di Gamma
Capital esposta ai temi dell'intelligenza
artificiale che fa +34,57%. Oltre l'asticella
del 30% si piazza poi la gpm Gp American
Equity del gruppo Credem (+34,28%), la
gpf Gp Azionario Nord America in Oicr
sempre di Banca Valsabbina (+32,88%),
la gpf Multilinea Azionaria Usa di Bcc Ri-

(continua a. pag. 45)
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I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DELL'INTERO 2024
Noate L0464 r:eet/. Rerrotn. Com. N039 LINFA

rae Lm6,e Hnvtu. F(M
(omi/ Rema. CöstP, No61~ sPatl RN;NIIIM. Conir. NOME LINEA
(MT LOan EOice. 'F!M GPe LqMá Bevm. FIM

r1Pml ReNoaw. COdIP.
(•aF Lnen 16"411I...:FIMI

Alisei Sgr

Flessibile Dinamica
Fleeeibile:Equilbrata
Flrr leAtmmrira
Bilanciata . Glnbal Multmsset

Banca Cambiano

GPM 1273% - -
GPM 9,31% - -
GPM 7,55% - -
GPM 10,71% - -

GP RrisCuoun'otiva 
GP Plus Obhlipziartaaa
GP Plus Sostenibile
GP Rua Responsabile:
GP Plus Moderata
GP Plus CrLxnitn
Ctp Selea Prudente
GpSelett'Reddito
GpSelatValore
GPEn3uaiteTargeR30
GPExclusivé Targa 60

Banca Valsabbina

GPM 4,39% 2;95R
GPM 4.93% 28378
GPM 5,46% 6;05%
GPM 10,02% 11,78%
GPM 1188% 944%
GPM 17;79% 182276
GPM 051% 8:1+3%
GPM 8,49% 9,34%
GPM 111,11'( 15.78%

GPM 6,64% 9.61%
GPM 8,18% 10;94%
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Linee multilinea

GP Multilinea Mhnetmio 
GP Miilti7inea Prudente
GP.Multilinea Moderato
GP Mulrilinea Dinamica
GPMuhilineaAulace

Linee singole

GP 3iF6%•
GP 6,65%
GP 1155%
GP 14,29%
GP 19;0.8%

GP Muri. agro 12MinOICR GPF 3,64% 3,87% M
GP Góv. eSiivrott. over 1214 in 012 GPF 2,39% 2,69% M
GPCòtpnrate !Gin OICR GPF 4.14% 3,75% M
(lPCurp,rate 10V in 01CR GPF 780% 0,79% M
GPlntlatiarLinkedinOICR GPF 1,17% 3:88% M
GPOb1n. Fasi Emergenti inOICR GPF 1,15% 6,11% F 
GP Ohhl. Convertitile in OICR GPF :657rh, 8;81% M
GPAbsret-flazStrtAlt:MinO1CR GPF 16;339013,13% M
GPCammoddicro in OICR GPF 1426% 119770 M
GPAzioriatióEwrojm in OICR G7'F :656% 6,36% M
(IPAvionarioNord Ammira inOICR GPF 3288%33,14% M
GPAz4nnarioAsia Pacifica OICR GPF 12,55% 13,41% M
GP Az. Globale -7tm^t'ninOICR GPF 1188%20;a9% F
GP Az. Emergenti inOICR GPF 9;45%•15;73% M
GP Mon.e Ceni. 12M'intitoli GPM 3,42% 351% M
GPGw,eSovrar.aznucg12Mm titoli GPM 5,8Nv% :3,09!5 M
GP lntlätionl:ink+.dlntitoli GPM 2,01% 388% M
GP Mandria Europa intitoli GPM 5;61% 652% M
GPA.ianstìn Noni America intitoli GPM 38,97% 32,76% M

Banco Desio

GPF Linea zero
GPF Linea 50
GPF Linea 8 ihazionatia
Private monetaria
Private Obbligadonaria
Private Bilanciata 50
Private 9tEbAzionaria
ETF 25%Aáonaria
ETF'90%Azionaria

Banor Sim

Rnl.m 1 GPF 4,04% -
Roba 2 GPF 6,39% - -
Roba GPF 8,93nr. . -
Roba 4 GPF 15,66% - -
BLLsinúsl GPF 393% - -
Buáless2 GPF 450% - -
Bu9niss3 GPF 5,76% - -
Multilinea0b1r1.Einn Breve TerriLneGPM 3,52% 3,59% M
Multíl'unea0hhl. aro Grn'ernativo GPM 2.810 2,52% M
Mulúliga0hbLGlobale GPF 10,5(7711989°. M
Multilanea Oh. Glob. Fleti. Eóea GPF 3.1447 359% M
MultOinea Obbl. Gnpnrate Eum GPF 5,09% 4,67% M
Multilinea Obhl. C'orp. Euro Etica GPF 425% 4,6796 M
Muhilinea06RI. High RéldEtna GPF 7,60% 8,63% M
Multilmea 0b12, Parai Emergenti GPF 14,45% 1198% M
Multilinea Azionaria Globale GPF 21,55%2346% M
Multilinea Azionaria Globale Etica GPF 21,03%2481%, M
Multiliaea AäotiariaUSA GPF 31.92%31:64% M
MultilmeaAzinnariaErrro GPF 9,41% 6;88& M
'MúltiliuraAairmnriaELraEtica GPF 65711 61" M
MultiliaaaAzíúuarìalìália  C>PM 19,35% 13,64% M
MulNineaAráunarin GiappAte GPF 12,78% 1339% M
Multílinea Mulfi•Aasetl GPF 4,11% 3.78% M
MuftïlineaMulti-Asret2 GPF 4,78% 3,788% -
Mulh]meahL.dü-Asse.C.3 GPF 5,16`.5 3,78% -
MuivBineaMulti-Aaset4 GPF 5,95% 3,78% -
Dite  GPF 5,72% • -
Elite.2 GPF 8;08% - -
Ente  GPF 11,13% . -
Elite4 GPF 1591% - -

Bcc Roma

(hi Monetaria GP 3x1%. 315%
Gp Titoli diStato GP 3,24% 3,25%
Gp Titoli diStätoitaliani GP 3,51% 3,25%
Gp BroveTY.rmine Hit GP 4.7226 3,75%
Gp Equilibrata GP 0,70"E 7,66'br 
Gp Dinamica GP 8,04:% 15,86%
Gp Multimanager ()rizziate Breve GPF 3,7200 2.79%
Gp Midtimanager (hizannte Medio GPF 9,38% 1218%,
GpMmtirbanâgur Orizzonte Lungo GPF 11,64%15,80%
GpMultimdnnger Etica liquidità GPF 3,59% 3,25% 
CrpMultlntanagerF3ira GPF 5,03% 589%
Gp Mnl#im. Etira Oriz-Mtdio GPF 6.77% 9,467„
Gp Multim. Etica Olia. Lungo GPF 14,45% 15,22%.

Cassa Centrale Banca
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Oba Breve Mentine Euro GPM/GPF' 322% 358%.
Ob. Medio l:ungnThrm-ureEiuo.GPM1GPF‘ 2051'% 2,23%
(AiblignzîonarialtaTia. GPM/GPF" 459% 4,48%.

GPF 4,10% 295% M Ob FIO Coronate &IlY GPM+GPF" 6,94% 6,52%.
GPF 13.68% 13,65% M Obblig. Globale ez•Eum GPM/GPF' 5,02% 485"/. 
GPF 19,36^1. 2037% M.4aionaria Eum GP$NGPF' 8,40% 6,8%
GPM 3,84% 3:54% M A.GlobAlntcmaziooale GPM/GPF" 24,76%2481%.
GPM 3;24'%• 325`5 M Azionaria Italia GPM/GPF' 14,45% 12,63%
GPM 1287% 13,7171 M Bilanciata 20 GPM/GPF' 5,52% 5,86%
GPM 20,952(2 2258% M Bilnmiata, 3l1 GP64i;PF" 7,07% 729%
GPF 8,75% 8.11% M Bilanciata 40 GPM/GPF" 8d~Ji Sñ 8,93%

GPF 21,6Fi rY• 3'2,6071 M Bilanciata I>n GPM/GPF` 10,22% 10..43%
Bilamiuta 60 GPMIGPF' 11,85% 1224%
Bilanciata 70 GPM/GPF" 13,49% 13,60ao

ValueAziánaria GPM 7,24% 9,14% M
Vale Sviluppo GPM '5285 6;14% M
VolueBilanciata GPM 4,43% 4,11% M

Voluel'rudente GPM 9,099'0 223% M
Monetaria GPM  1,67%. 1,82%2 M
Globale Espansione GPF 11,01% - -
Globale Crescita GPF 7,7016 - -
GlobalePtvdente GPF 3,19% - -
lntr•ntazinnaleAzionmia GPF 11,116% 11,45% M
Internazionale Sviluppo GPF 7,4476751,50% M
Inteniaz'tiutaleBilanciata GPF 512% 5;15% M
AmericaAzionatia GPF 12.93% 13;76% M
America Bilanciata GPF 8,37% 841% M
EraergentiAzianmia GPF 7;70% 5,04% M

Bcc Risparmio & Prev. (gruppo laer+aal 

Arriva OhbL Emo BrevelHrnrine GPM 3452% 3,59'ffi 31
AttivaOhhl, Euro Governativo GPM 290'92 2,52% II
Agiva Obbl. Globale Flessibile GPF 100~3% 11,98% M
Attiva BilonriotalOEtiea GPF 7',18%• 7,01^/. M
Attiva Bilanciata 20 GPF 4,875£ 419% M
Attiva Bilanciata 30 GPF '.5,9(44, 5.19% 14
Attiva Bilanciata 30Rigo) GPF 6,77% 6,9896 M
Anice Bilanciata 40 GPF 77771 6,709ti M
Attiva Bilanciata GPF 9,00'F 8,61% M
Attiva Bilanciata ti0Etira GPF 109!X%12,1672 M
Attiva Blindata 70 GPF 12;489'c 12,36% M 
AtúcaAziaoarialtalio GPM 19,38% 13,64% M
Attiva Azionaria ELLm GPF 9,41% 6,8671 M
Attiva Me/natia Globale GPF 2155%2:3,46% M

Bilanciata 80 GPM/GPF' 15227 15,167,
Bilanciata 90 GPM%(121" 16,66%.16.76%
Prudente GPM/GPF' 6,48% 6,63%
Equilibrata GPM/GPF'' 6118% 8,16%
Dinanrica GPM/GPF' 9,73% 9709c
Attiva GPM/GPF" 1295% 12,82%
Quantitative I GPMtt'.PF' 56976 -
Quantitative 2 GPM/GPF" 7:44% -
Quantitative  GPM/GPF' 11,79%: -
FiR Risparmio Italia 30: GPM,GPF" 8;92% 7,87Yr,
FIR Rispannilp Italia 50  GPMAIPP' 9,257 1032%
PIR Riepannio Italia eY,imuvioGPMfi,PF" 13,24% 1526%

Cassa Lombarda§
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GpmF'ucue Plus Gro..+ervativa
GpmFinus Ohbligaziadaeia lG
Gin Focus Plus 20
GomFaasPlus 50
Gpro FoclüPhc lìnlia
GP Balanred Risk Control
Megatrend PAC
GP Accumula
Food Allowtian Moderata
FundARacatiuu Bilanciata
3hrgntällocarion Megnnnad
Target AI I Dii,,ìtal Iievalútian
Vip Alto Basso Rischio Conaetvativ
Vip CoreBatellíte Conservative
Vip Alta Basso Rischio Moderate
Vip (are Satellite Moderate

GPM 4,32%% 497%
GPM 257% 3,03%
GPM 6.18% 5,85%
GPM 10„38% 1094%
GPM. 6,48% 10,72%
GPM 10;02% 6,39%
GPM 1218% 6,89%
GPM 834% 6;01% 
GPF 538% 5,39%
GPF 7,67% 638%
GPF 17,66% 2520%
GPF 2427°k 25,00%
GPM 421% 439%
GPM 435% 4»3%
GPM 590% 6;398,
GPM 5,52% 5,39%.
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VFpAlto Basso Rischio Medium Risk GPM
VipAYto Basso Rischio Balanced
Vip Ctrm Satellite Balaneede-
Vip Core Satellite D,gnamic
Umvetsnlis Conservative
l7niversaRo Moderate
OaiversaliP Balaoccd
L'niversalia Dyaamir

Deutsche Bank

0bbligiv.ionaria Brevelt+rminn
Reddito
Conar:rvatity
Bilanciata
Aggrnsciva.
Azionaria
Flessibile 20
flessibile 30
Conservativa Plus
Bibanriata Plus
Mulfifono Reddito
Mriltif mdo Conservativa
Multifinuln:B6mtciata
Multrf'andtt Aggressiva-
RA Basso Rischio
RAMedio Risdhio

Euclidea Sim

GPM
GPM
GPM
GPF
GPF
RE'
GPF

GPM
GPM
GPM
GPM
GPM

GPM
GPM
GPM
GPM
GPM
GPF
GPF
GPF
GPF
RA
RA

8,27% 5,39% E
111.01% 6y39% E
9,56% 6,39% E
14,96% 7,69% E
4,24% 4,,39% E
6.89% 5.39?n E
9,819`0 839% E
16,21% 7,89% E

3,24% 339% M

364% 3,66% M
6,26% 5,87% M
9,09% 929% M
14,09% 12,08% M

16,14% 14,58% M
6,69% 7,4170 M
7,91% 8,03% M
6,25% 5,87% M
10.60% 929% M
4:577n 3,88% M
9,09% 8;31% M
1196% 11,07% M
15.07% 13,88% 31
315% 435% M
2,84% 4,74% M

Core Salvadanaio
Corei
Cord
C'ore3
Coreo
CninO
Co n6
Core?

Tedmology Fmntíeea
Future Fsnnnmy Equlty
Egiity Gdp

Eurizon Capital**

GP Lina Samoa
GP Linea Misurata
GP Linea Cineeroanva
GP Ignea Moderata
GP lama Dinamica

GPF 3,85% 3,60% M
GPF 3,84% 3;03% M
GPF 3,79% 3,36% M
GPF 5,80% 5,35m M
GPF 7,95% 7,52% M
GPF 9.9790 9;72% M
GPF 13,71% 14,3670: M
GPF 133,6158 25,905 M
GPF 26.5696 2390'1 M
GPF 26,00% 2"+i;82% M
GPF 21,3274,19,64% M

GPM
GPM
GPF
GPF
GPF

GP Linea Deriisa GPF
GP Linea SiatemaValme (iPM/GPF
GP Linea SistemaVahrm Pii( GPM/GPF
GP SeraágiaValnre GPM/GPF
GP Strategia Valore Più" GPM/GPF
GP Strategia ValareAaioniPìù GPM/GPF

3,79% 3,70% M
314%. 3;56% M
4,10% 431% M
6,46% 6,66%6 M
1213% 1241% M
23,8770 23,05% M
6,27% 5,84% M
10,21% 9,74% M
5,70% 5;19% M
7.57% 7;34% M
1135% 1106^l0 M

Eurizon GP Investimento Private

GP InvtstimmnoPrivmte Cosh GP°iUGPF
GP Investimento Rivete Bond GPM/GPF
GP investimento Private 0.15 GPM/GPF
GP Investimento Private030 GPM/GPF
GPlnvestimtmto Private 0-40 GPM/GPF
GP Investimento Private 2060 GPM/GPF

Eurizan GP Unica

3,19% 37079
3,4896 3,13%
5.36% 484%
6;705 6;02%
7.72% 7,12%
9,56% 9,08%

M
M
M
M
M
M

GP ilnicr Välme CIPNI/GPP
GP Unica Valrnn Più GPM/GPF
GPOnira Valore Top GPM/GPF
GP Unica Flessibile Obh1 GPM/GPF
GP Unica Multiosset GPM/GPF
GP Unica Fle:asibiléAzionaria GPMGPF

Eurizon GP Unica Facile

7,06% 6,90ryö M
8,96% 8,66% M
10.547'210;21% M
3,06% - -
7,62% - •
10,92% • •

GP Unica Facile lMäRlo GPM/GPF
GP Unica Facile Profilo Più GPM/GPF
GP Unirà Facile Profilo Top GPM/GPF
GP Unica FäecleFleaOhhl, GPM/GPF
GP Uaìea Fa1rtIaMaRìarr.iet GPM/GPF
(72 Unica Foche PïetAain,ari GPM/GPF

Eurizon GP Obiettivo Private

5;43% 5,75% M
7.92% 828'S M
14,26% 15.04':1, M
3,06% -
7,62% - -
10,92% - -

GPCálladion Base/Opzione Azioni . GPF 7.86% 7;87% M
GPC•dledima Base-Opzione Credito' GPF 26+9:90 6,56% M
GP Cc/lattina BaseOpaiaocMista GPF 8,069, 8,11% M
GP Cdlation Stertdnrd GPF 102% 16.27% M
(5PCdlcttinio Standard-05% dava) GPF 1122% 11,86% M
GP Col lectinnSandard-Ol».(kßiita UPF' 10,58% 10,527 M
GPCdlrstmn4andar{I.Opz:Mista GPF 1202%12,1(p% M
GPCdlertionPlus GPF 1524%15;33% M
GPCdledian Ru.t-0ptintïeAïioni GPF 16.76% 16;95% M
GP Collection Rtw,(lprionpCredito GPF 15;71%15:5%e M
GPCuRrxtionPlusApzioneMfista GPF 1731%I1721'7 M
GPCdlet,tiion-Sul Guidata Batte GPF 6;57% - -
GPl'.nlledion-Sd Guidata Standard GPF 7,57% - -
GPCulleaimrSd Guidata Plus GPF 8,79'Y - -

GP Linea Dedicata 1 GP Private Solution 

Comp. Monetario Eum 0I(15
Comp.. Mbnemtio Eurn''Rtali
Comp:b'lonetario Dollaro 0118
Cainp.OhMig, Etara BT OICR
Comp.0681ig.Buru B'flTBuli
Comp. Disto Obblig. Lira BT/llt
Comp. mp. Obblig. Euro MT 01C11
Comp. Ohtlig, Eura MT/Rtoli
Comp. Distr, Obblig. Erro MT/111.
Comp.Obblig. Elica LT OICR
Coinp.Obhlig. Eura 1,11/Titoli
Comp. Dar Obblig. Fuso I T/t'it
Comp, Obblig, TV Enra Mista
Comp. Disto Ob11.TV Euro Mista
Cuxap,Ob. loro 112 lenited OICR
Comp, 04, Ero Ing. Link/mista
Comp, Oh. Gov ltalii✓lïtuR
Conp. Diate 0h. Grtvena. Italia/1k

Cotnp. ObWig. Interna% OICR
Comp. Obhl g. Dollaro 01CR
Conp:Obblig. Dollazdllt
Corrtit.Obblig. Sterlina OICR
Comp. Obhlig. Sterline/Titoli
Comp.ObbbgYen 0118
Corup.Ohting. Paesi ErnergOlCR
Comp.Obblig Corp Euro 01CR
Cotnp.Distr 0h Corp Éurffism
Comp. Obbh'g. Corp. EumAlliata
Cámp.Ob. Corp Europa HY OICR
Comp. Ob Cnrp Glub.IlY 01C'.R
Cnmp.Az Italia -OICR
Cnntp. Az Europa OiCR
Comp. Az America OICR
Comp Az Giappone 01CR
Comp. Az Paelex Giap:01CR 
Comp Az Internai, OICR
Comp Az Food EmmgOICR
Cmnp.:lz Italia larga CapRRoli
Comp. Disse Az Italia I.C/rt
Cnnap Az Europa large CapTitoli
Comp. Disto Az Europa 1G/ISt
Corno. AzAmerira/!lt
Comp. Az$utim•iate 01CR
Comp. Az Sett Nuovi Tread oICR
Comp. Alto RtSian 01CR

GPF
GPM
GPF
GPF
GPM
GPM
GPF
GPM
GPM
GPF
(PM
GPM
GPM
GPM
GPF

GPM
GPM
GPM
GPF
GPF
GPM
GPF
GPM
GPF
GPF
GPF
GPM

3,3% 3,36%
.3,76% 336%
1183% 1232%
1,14% 3,13%
332% 3,2%
2,33% 1,467e
2,28% 148%
267% 250#,

1,44% 0,50%
093% 1,01%
142% 1,68%
-0,81% -1.354n
4,88% 4,75%
0;34% .475%
-0;66% 024'&,
-0,16% 0,04%
451'%, 4;51%,
339% 1,58%
1;81% '478%
7.06% 7;43%

992% 9;8970
0,66% 152%
452% 4,05%
6,55% -7;31ry.
13;05% 1855'5
1,10% 4;73%
5,10% 4,73,"2

GPM 5,10Xk 4.7344
GPF .8;81% 8;89%
GPF 13,77% 13,8870
GPF 17,52% 18;57%
GPF 1030% 6,59%

GPF 30,41% 32,31%
GPF 12,90% 15,59%
GPF 15,927117.ar1%
GPF 26;01 28,60i%
GPF 13;90%14,68%
(:FM 19,16%18,96%
Ch'51 19,167/ 18,96%

GPM 9,90% 8,15%
GPM 9,70% 6,15%
GPM 23,1470 21,99%
GPF 24,46% 26,60%
GPF 2136% 2533%
GPF 5,94% 3,36%

GP Risparmio 

Eïnìzon GP Risparmia GPF 7,74% 7,58% M

Gamma Capital Markets 

Beat Brande Long Onl}' GPM 17,73% 26,99% M
Rabxirs&A1LnF(hily GPM 34457% 4,99% M
Altanative Ema•gv l•,c~mggOnly 'GPM 10,2% 71,14% M
Best Brands Plex GPM 1375% -

Robotica &AI Fin GPM 21,84.% -
Alternative EuerKv Flae GPM 10,93% - -
GPMMWtiasetAzionaria GPM 13ffit% - -
GPMMriltinmat Dinamica GPM 1212% - -
GPM MultiaaxaÉquilibrata GPM 10,77% - -

Giotto Celino Sim°

GP Obiettivo Private 0.30
GP Obiettivo Private 050
GP Obiirttìvn Private 80-70
GPOb, Private ISPBO- 40
G5' Ob. Private ISPB 10 - 60
GP Ob. PrivateAttiva 15
132 0k Private Attiva 30
GP Ob:Pm'ateAttiva M
GP Ob. Private Pa ima 15
GP Ob. Private Paeiva 30
GP (7h. Private Paktina 50

GPM/GPF 5,9572
GP9UGPF 7,26%
GPM/GPF 10,44%
Gffi1ÍGPF 6,59%
GPM/GPF 8,50%
GPM/GPF 6,57%
GF'MA:PF 7,57%
93,4/GPF 8,7998
GPM/GPF 5,02Q'o
GPM/GPF 0.2'2%
GPM/GPF 7,90%

Eurizon GP Collection

GPColleetian Base GPF 6;267 632a'r, M Td,alReGtnirAggresaivëEtsg

Obbligaziuunrialntenaailaale GPM 3,70% 4,60% M
Alpba (PM 8.1171 -
FleEsrlttle. GPM 6,70%

Brlonriata Conservativa GPM 750E 10,20% M
Bilanciata (8obule GPM UJpra - -
Tattica GPM 14,40% - -
Azionaria Italia GPM 1920% 12.60% M
Mie/Paria Internazionale GPM 16,7051. 18,30'Y2 M
TrendFaliower GPM 10,60% 7,1070 M

Gruppo Credem 

TYzalRMuraValru` GPF 591% 4;70%

Ti;ialRaturnllymamiëEsg GPF 8,12% 5;7tW
GPF 11.13% 6;7671
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I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DELL'INTERO 2024
NOME Ll vee Orm1 REmmAt. Cote. NOME

OrY Lotte Barre. FrM
cmMl REMIea. Cote. NON6L1nT.A
tæt! 1aEA Bue. FIM

GPM/ RRWDI61. COMP. NoltELÚE1 conti REmma Com.
GPF Lote Bem. FIN OrE LINFA Begli. FA

HíghConvíarún
Obhl EumHY Mediani 7tvm
Global Equity Esg
Dbbl. BT Aggregate Éuro
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Gestioni in titoli e fondi

" I rendimenti delle.gestin ui patrimoniali sono calcolati sulla

base dei portafogli delle cc/missioni metopedellafiscalitema

netti delle commissioni dei fondi sottostanti
" (:obiettivo di rendimento è, in base alla tipologia

di gestione, la performance del benchmark

o uo obiettivo di rendimento andato

' Rendimenti al lordo delle commissioni

di gestione n di performance

1 rendime ti ano al netto delle commissioni di gestione
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sparmio & Previdenza
(+31,92%) e la gpf Comp. Azio-
naria America di Eurizon Capi-
tal (+30,41%). I dati emergono
dall'analisi condotta da MF-Mi-
lano Finanza che ha raccolto i
rendimenti ottenuti nell'intero
2024 dalle gestioni delle princi-
palibanche, sim e sgr. Le perfor-
mance sono state messe a con-
fronto con i rispettivi bench-
mark dichiarati. Per ognuna è
stato indicato se è una gestione
in titoli (gpm) o in fondi (gpf) e il
tipo di 3enchmark utilizzato:
l'indice di mercato (M) o quello
Fideuram dei fondi comuni (F).
Quasi tutti gli operatori hanno
comunicato le performance al
lordo delle commissioni di ge-
stione. Ecco le strategie messe
in atto dai gestori, e quelle previ-
ste per i prossimi mesi.
Nel secondo semestre la com-
ponente obbligazionaria delle
gestioni di Banco Desio, sotto-
linea il responsabile dell'ufficio
gestioni patrimoniali, Massi-
mo Bergonzi, «ha mantenuto
il sovrappeso delle obbligazioni
a spread a scapito dei titoli di
Stato». In particolare, aggiun-
ge, «il settore finanziario e l'as-
set class dei Paesi emergenti so-
no stati privilegiati».
Roberto Bianchi, head of
funds selector di Banor Sim,
ha modificato le sue scelte dopo
la vittoria di Donald Trump alle
elezioni presidenziali Usa. «In
risposta alle presidenziali ame-
ricane l'esposizione agli asset ri-
schiosi è stata complessivamen-
te ridotta ed è stata operata una
rotazione settoriale a favore di

settori ciclici come industriali e
finanziari». Per il 2025 «il posi-
zionamento sull'azionario resta
difensivo ma neutrale, mentre
sul fronte obbligazionario si pre-
dilige un approccio prudente, so-
prattutto nel segmento corpora-
te, dove gli spread riflettono un
ottimismo eccessivo», conclude
il money manager.
Il fattore Trump è centrale an-
che per Marco Galliani, chief
wealth management officer di
Cassa Centrale Banca: «Sui
mercati azionari si mantiene
una visione positiva, soprattut-
to sui listini americani, spostan-
do però il focus su un mercato
più partecipato e sulla crescita
anche di società più piccole».
Tuttavia, aggiunge, «si adotta
cautela a breve termine )er l'in-
certezza legata all'inseciamen-
to del nuovo governo e alle rela-
tive minacce protezionistiche,
oltre che alle tensioni geopoliti-
che in Est Europa ed in Medio
Oriente».
In tutto il 2024 le gestioni di
Cassa Lombarda, spiega il re-
sponsabile delle gestioni indivi-
duali e analisi quantitativa, Ro-
berto Pedon, «hanno mante-
nuto una preferenza verso gli
Stati Uniti, investendo in Etf
Usa o comprando Etf interna-
zionali, senza inseguire gli as-
set europei o cinesi, anche se
dai più indicati come sottovalu-
tati». Anche in termini di espo-
sizione azionaria «si è preferito
non rincorrere il mercato, cer-
cando di sfruttare le fasi di de-
bolezza per incrementare l'e-
sposizione fin poco sopra la neu-
tralità».

Focus sui portafogli diversifi-
cati per Michele Bovenzi, re-
sponsabile del servizio di gestio-
ne di portafoglio di Deutsche
Bank. «Nonostante alcuni mo-
menti di volatilità e una grande
quantità di rischi politici e geo-
politici», evidenzia, «nel corso
del 2024 si sono consolidati ri-
sultati positivi per le linee in ge-
stione multi-asset a bench-
mark, sia in termini assoluti
che relativi».
Sulle componenti obbligazio-
narie dei portafogli Emilio
Bianchi, responsabile Hnwi
portfolio management di Euri-
zon (gruppo Intesa Sanpao-
lo), ha mantenuto «costante-
mente in sovrappeso il credito,
sia per le emissioni investment
Brade sia per quelle high yield».
Gli spread, in questo scenario,
«sono compressi ma le obbliga-
zioni corporate rimangono una
interessante fonte di rendimen-
to cedolare aggiuntivo rispetto
ai bond governativi».
Oltre alla performance delle
linee azionarie, soprattutto
quelle focalizzate su Usa e mer-
cati globali, dati alla mano si è
rivelata «corretta la scelta di
avere aumentato in modo pro-
gressivo la duration del portafo-
glio obbligazionario nell'arco
dell'intero anno, puntando all'i-
nizio dell'autunno sulle le parti
intermedie, meno sensibili al
rialzo dei tassi rispetto a quelle
a lunga scadenza», fanno sape-
re da Euromobiliare Adviso-
ry Sim (gruppo Credem).
Selezionare le opportunità
in modo dinamico è la chiave di
lettura di Carlo De Luca, re-

sponsabile asset management
di Gamma Capital Markets.
«Per il 2025 manteniamo un ap-
proccio orientato alla diversifi-
cazione e alla dinamicità, con at-
tenzione partcolare a tematiche
strutturali come intelligenza ar-
tificiale, sostenibilità e transi-
zione energetica», osserva. Pa-
rallelamente, il money mana-
ger punta «a rafforzare l'impe-
gno in mercati con prospettive
di crescita elevate, come Usa e
India, continuando a analizzare
con flessibilità le opportunità in
Europa e Cina».
Occhi puntati sui mercati
americani per Silvio Olivero,
responsabile ricerca e analisi di
Giotto Cellino Sim. «Il mix di
deregulation e protezionismo
promesso dal neoeletto presi-
dente Donald Trump», eviden-
zia, «ha rafforzato la fiducia de-
gli investitori nella sua econo-
mia: ne è derivata una sovraper-
formance della borsa america-
na e un rilevante apprezzamen-
to del dollaro». Il 2024 «si chiu-
de con risultati soddisfacenti
per le nostre gestioni, con una
prevalenza di performance a
doppia cifra, guidate dalle linee
Azionaria Italia e Azionaria In-
ternazionale, che hanno rispet-
tivamente sfiorato un rendi-
mento del +20 e del +17%».
Infine Vittorio Godi, diretto-
re investimenti di Suedtirol
Bank, durante il quarto trime-
stre 2024 ha mantenuto, «nella
componente obbligazionaria,
una duration media contenuta
per limitare la volatilità». Fatto-
re Trump ancora una volta deci-
sivo Jer la componente aziona-
ria, cove il money manager ha
prediletto «titoli potenzialmen-
te favoriti dalla nuova presiden-
za», oltre ad aumentare «il peso
degli Stati Uniti a discapito
principalmente dell'Europa».
(riproduzione riservata)
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