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Gpml/gpf In tre mesi le migliori rendono
oltreil 15%o: i risultati di 300 linee

(GESTIONI
INRECLIRERO

di Marco Capponi
ePaola Valentini

rimi tre mesi del 2023 in formance a confronto con i bench- fatta il comparto azionario: pit

recupero per le gestioni
atrimoniali in titoli

gpm) e in fondi (gpf) do-

po la frenata delle perfor-

mance del 2022 a causa della crisi
dei mercati. Le linee hanno archivia- deuram dei fondi comuni (F)
B conn tisultato e Quasitutt gl operatori hannoco
mark (+3,55%). Sulle 300 analizza- Enllllmcato le pqrfqr(rix}ancq al IOEdo
te soltanto cinque sono andate in elecomm1§s1on1 ygesf;clone. dc:
rosso. In cima alla classifica ci sono ¢ ‘€ Strategie seguite finora dai

le gestioni sull’azionario Italia che 0N€Y Manager, & quelle impo-
hanno cavalcatoil rally di Piazza Af- state per 1 prossimi mesi.

fari che nel periodo ¢ stata tra le mi- Invitano alla cautela i gestori
gliori borse al mondo (Ftse Mib di Banca Cambiano. «Le attese
+14%). Ma spicca anche una linea di un indebolimento della con-
che investe nel mondo delle criptova- giuntura economica e I'inflazione
lute le cui quotazioni sono tornate a che resta elevata pesano sulle va-
salire, su tutti il Bitcoin: ¢ la gpf Al- lutazioni azionarie e sulle pro-
pi Metodo Pac Crypto di Sudtirol gpettive di utili». I mercati non
Bank che ha chiuso il trimestre con scenderanno per forza, ma «sara
una performance del 55%. Segue la necessario prestare maggiore at-
%Pm Robotics & Ai Long Only di tenzione alla selezione di listini,
amma Capital (+16,17%). Poi si gettori e titoli per individuare
piazzano le %pm azionarie Italia quellisu cui peserannoin misura
Comp. Az. Italia Large Cap/Titoli e minore gli effetti di una congiun-
Comp. Distr. Az Italia LC/Tit di Eu- tyra inindebolimentos.
rizon Sgr (entrambe con il +14,53%
e la linea mista in fondi e titoli Azio-
naria Italia di Cassa Centrale Ban-
ca(+13,81%).1datiemergono dall'a-

nalisi condotta da MF-Milano Fi-
nanza, che ha raccolto i rendimenti
ottenuti nei tre mesi dalle gestioni
offerte dalle principali banche, sim
e sgr. Nelle tabelle e riportatala per-

se & una gestione fpa‘crimoniale
in titoli (gpm) o in fondi (gpf) e il
tipodi benchmark utilizzato: l'in-
dice di mercato (M) o quello Fi-

Tomaso Mariotti, head of fixed
income di Banor, ricorda che la
differenza nelle linee value «’ha

mark. Per ognuna & stato indicato della meta della performance po-

sitiva delle linee, infatti, deriva
dal settore tecnologico e, in parti-
colare, dalle big tech americane».
Anche le societa europee di gran-
de qualita «come Lvmh, L'Oreal,

Inditex-Zara, Campari e Ferrari
hanno riportato performance di
borsa eccellenti e pari a oltre il
25%, in virtu di business ancora
in salute, grazie a crescite di rica-
vie utili ancora elevate».

Ha puntato sulla carta america-
na Marco Galliani, responsabi-
le del servizio di wealth manage-
ment di Cassa Centrale Ban-
ca: «Lato azionario, considerato
ilmovimentonel trimestre, abbia-
mo incrementato I'esposizione al
settore dei consumi discrezionali
e quello tecnologico», preferendo
«l’azionario statunitense, che a
nostro avviso godra maggiormen-
te nei mesi a venire di un possibi-
le cambio di rotta nella politica
monetaria della Fed».

Ha giocato in difesa Roberto
Pedon, responsabile gestioni in-
dividuali e analisi quantitativa
di Cassa Lombarda. <l mante-
nimento di un approccio difensi-
vo sia sulla parte obbligaziona-
ria, tramite una durata media fi-
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nanziaria contenuta, che su quel-
la azionaria ha permesso allle
gpm Focus Plus di attraversare
una fase di stress cosiimportante
perimercatisenza particolare an-
sia». Qualcosa in termini di per-
formance, ammette il gestore, «si
¢ sacrificato rispetto ai bench-
mark ma, grazie anche all'ampia
liquidita disponibile, si rimane
confidenti sulla possibilita di un
prontorecupero».

Viceversa, ha optato per una
strategia d’attacco Emilio Bian-
chi, Hnwi portfolio manage-
ment di Eurizon. «Sui titoli go-
vernativi abbiamo mantenuto il
sovrappeso di duration, in pri-
mis su Usa e Germania, con pre-
ferenza per le scadenze medie».
Anche sui mercati azionari il ge-
store hainiziatoil 2023 «in sovrap-
peso, in prevalenza su Emergenti
ed Europa». Dopo l'ottima parten-
za dell’anno Bianchi ha pot «preso
parzialmente profitto e assunto
un atteggiamento pit tattico, con
operativitd di breve periodo ed
esposizione che ha oscillato tra la
neutralita eil sovrappeso».

«Ha contribuito ai risultati del
trimestre» fanno sapere da Euro-

mobiliare Advisory sim (grup-
poCredem), «da un lato la gestio-
ne tattica dei comparti obbligazio-
nari e azionari, frutto di un proces-
so di investimento che tende a fo-
calizzarsi su una componente core
e una piti satellite, gestita in ma-
niera dinamica». Dall’altro, «a
buona allocazione geografica e set-
toriale, che ha preferito il mercato
europeo, soprattutto a gennaio e
febbraio, per via delle sue valuta-
zioni, pit1 a sconto rispetto al mer-
cato americano, e per la sua conno-
tazione piti ciclica».

La parola d’ordine é flessibilita
per Carlo De Luca, responsabile
ﬁestioni di Gamma Capital Mar-

ets. «Abbiamo cercato di coglie-
re ogni occasione: dall’apertura
dell’economia cinese -incremen-
tando l'esposizione nelle societa

tecnologiche-, alla copertura del
dollaro, passando poi all'incre-
mento di bond su singoli nomi tri-
pla B, duration 4,5 anni e rendi-
mentoa scadenza 5% medio in eu-
ro», [l gestore ha invece evitato «il
dollaro Usa, per il rischio cam-
bio». In termini tattici, ne ha pero
«incrementato I'esposizione, ac-

uistando bond a brevissima sca-

Emilio

ianchi 38
Eurizon 5

ti».

Guarda Piazza Affari Silvio
Olivero, responsabile ricerca e
analisi di Giotto Cellino Sim. «I1
rialzo in questo inizio anno & stato
tale che alcuni mercati hanno re-
cuperato le perdite del 2022», Em-
blematica & «lalinea Azionaria Ita-
lia, che dopo avere recuperato le
perdite dell’anno scorso, e cresciu-
ta di un ulteriore 6%». Questa ri-
presa «ha caratterizzato prevalen-
tementeimercati europei».

Spazio alle materie prime nel
portafoglio di Vittorio Godi, di-
rettore investimenti di Suedti-
rol Bank: «Nel trimestre abbia-
mo beneficiato del sovrappeso re-
lativo ai segmenti quality-growth
e della pressoché totale assenza di
esposizione al settore finanzia-
rio». Premiante & stato anche
«’aumento a gennaio dell’esposi-
zione all’azionario europeo e la
presenzaoff-benchmark di oro fi-
sico e azioni aurifere». (riprodu-
zione riservata)
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[ RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DEL PRIMO TRIMESTRE 2023

Nome LiNea e/ Revomt. Comp. GPM/GPF* _ 384% 464% M.
opr  Loma B FM GPM/GPF*  497% 511% M
GPM/GPE*  470% 558% M
Banca Cambiano GPM/GPF* _504% 607% M.
GP Plus Conservativa GPM_ 083% 144% GPM/GPF*  536% 644% M
GP Plus Obbligazionaria GPM_ 131% 2.09% GPM/GPF*  580% 6.78% M.
GP Plus Sostenibile GPM_ 2.15% 9.73% GEM/GER? . 2.71%..326%.. .M.
GP Plus Responsabile GPM._ 327% 3.77% GPM/GPF* . 334%..407%.. M.
GP Plus Moderata GPM _ 3.22% 3.13% GEM/GPF* | 380%..462%.. M.
GPM  A76% 446% GPM/GPE*  185% )
GPM_240%_191% GPM/GPE* 2989
GPM _ 263% 3,08% GPM/GPF*  347% -
GPM_ 271% 3,75% GPM/GPR*  421% 431% M
GPM__ 92.63% 223% M_ PIR Risparmio Italia 50 GPM/GPF*  555% 580% M
GPM_ 276% 350% M aiadz,  GPM/GPF*  933% 1088% M
Banor Sim Cassa Lombardag§$§
Value Azionaria GPM . 742%..500%. M. GpmFocus Plus Conservativa GPM  115% 164% M
Value Sviluppo GPM_ 498% 3.69%. ..M Gpm Focus Plus 20 GPM  166% 240% M
Value Bilanciata GPM_ 3.75%. 2.71%. ..M Gpm Focus Plus 50 GPM  281% 404% M
GPM_ 2.26% 172% GPM  700% 1170% M
GPM _ 2.03% 156% GPM_ 185% 115% K
GPF 8,09% - GPM  199% 198% K
GPF 2.35% GPF 084% 091% E
GPF 167% - GPF 248% 115% E
GPM  465% 5.82% GPF  440% 536% M
GPM_ 348% 495% GPF 1045% 536% M
GPM_ 262% 3,03% GPM  117% 066% E
GPF 2.92% 413% GPM  L114% 066% E
GPF 2.14% 2.98% GPM  158% 091% E
GPF  166% 2.19% GPM  137% 091% E
GPF 339% 359% GPM  214% 115% K
GPF 0.77% 178% GPM  266% 115% K
GPF_ 017% L17% GPM  195% 115% B
GPM_ 0.92% 0,68% GPM  251% 152% K
GPF_ 086% 066% E
P 063% 043% GPF  144% 091% E
Gp Titoli di stato GP 124% 043% GPF _185% 115% E
Gp Breve termine piu GP 118% 055% GEE...359%..15%0.. &
Gp Equilibrata P 221% 183%
Gp Dinamica . GP  528% 4.36% GPM._047% 065% M.
gp_Mglg;gagagggggg_zpntebrevg GPF  113% 129% GPM_ 15%% 176% M
Gp Multimanager orizzonte medio  GPF_ 348% 324% F Conservativa GPM 215% 9.96% M
G . ontelungo  GPF  488% 436% F Bilancial GPM _ 493% 486% M.
Gp ager efica GPF  176% 121% F GPM . 690% 67%% M
Gp Multimanager etica oriz. medio  GPF  2.76% 240% F GPM 718% 763%. M.
Cassa Centrale Banca$ Flessibile 20 GPM_ 151% 204% M
Obb, Breve Termine Euro  GPM/GPF*  0.60% 049% M Flesshile 30 GEM...234%.822% ..M.
Obb. Medio Lungo Termine Euro GPM/GPF* 148% 142% M Conservafiva Plus GEM... 197%..296%. .M.
Obb. Euro Corporate & High YieldGPM/GPF* 184% 2,00% Bilanciata Plus GEM  477%.486% M.
Obb, Globale ex-Euro GPM/GPF*  -073% -001% M Multifono Reddito GPF  083% 051% M
Azionaria Euro GPM/GPF*  10.86% 11.94% M  Multifondo Conservativa GPF . 263%.336%. M.
Azionaria Globale GPM/GPF* 3409 536% M GPF _358% 428% M.
GPM/GPF* 1381% 1437% M GPF. .. 4520 52%. M.
GPM/GPF*  2.68% 312% M. RA...289%..062% M
GPM/GPF*  397% 399% M RA_387% 071% M.
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Eurizon Capita]** GP Collection Plus-Opzione Credito  GPF  490% 4,78% M
P Linca Serena GPM_ 052% 051% M gggoﬂe¢onle-Opz1oneM1sta GPF  540% 528% M
; ollection-Sel Guidata Bage GPF__ 2.06% -
GE Linea Miswra GEM.. 0847 080% .M. 0B Colleetion-Sel Guid 273
L 5 W (D70
GE Linea Conservativa GEE...245% 208% M. 0pColoctionSel GuidataPlus . GPF.. 400%
GP Linea Moderata GPF _ 336% 298% M_ *
CP Linea Dinamica GPF 389% 358% M GP Linea Dedicata | GP Private Solution
GP Linea Decisa GPF. .514% 493% M Comp.Monectario Euro OICR GPF _ 049% 046% M
GP Linca Sistema Valore GPM/GPE | 194% 186%. M. Comp. Monetario Euro/Titoli GPM_ 052% 046% M
GP Linea SistemaValore Pit  GPM/GPF  2.99% 288% M Comp.MonetarioDollaroOICR  GPF -0.68% 067% M_
GP Stratesia Valore GPM/GPF _ 159% 154% M Comp,Obblig Euro BTOICR GPF  078% 070% M
GP Strategia Valore Pitt GPM/GPE _ 211% 198% M Comp,Obblig Euro BT/Titoli GPM  084% 0.72% M
GP Straty 310% . 292% M Comp.Distr, Obblig, Euro BT/Tit  GPM  072% 034% M
Eurizon GP Investimento Private Comp. Obblig; Euro MT OICR GFF  14% 14% M
- - Comp, Obblig, Euro MT/Titoli GPM  167% 126% M
GP Investimento Private Cash GPM/GPF _ 052% 051%. M. Comp, Distr, Obblie. Euro MT/Tit ~ GPM_ 149% 086% M
GP Investimento Private Bond GPM/GPF  113% 104% . Comp,OEing, EuroLTOIéR GPF3,50% 3 48% M
GP Investimento Private 0-15.  GPM/GPF  2.10% 191% Comp, Obblig. Euro LT/Titoli GPM 373% 9.7T1% M
GP Investimento Private 0-30 GPM/GPF  2.32% 2.08% Comp. Distr. Obblig, Euro LT/Tit GPM 317% 9.20% M
GP Investimento Private 0-40 GPM/GPF  259% 2.36% Comp.Oi;ing,TVEuroMista GPM 141%
GP Investimento Prlvate 20-60 GPM/GPF 3,86% 3,69% Comp. Distr. ObblTVEuro Mista GPM 0,67%
Eurizon GP Unica Comp. Ob, Euro Inf, Linked OICR. ~ GPF  336% 254% M
GPUmcaValore GPM/GPF 291% 2.73% M Comp. Ob. Euro Inf Linked/mista GPM 3.18% 254% M
GP Unica Velore Piu GPMIGPF _ 314% 311% M Comp.Ob.Gov. Kalia/Titol GEM 2T1% 28% M.
GP Unica Valore Top GPMIGPF _ 365% 365% M “eme.Distr.Ob.Gov.RaliaTit, M..28% 180 M.
GP Unica Flessibile Obbl. ___GPMGPF 2219 - . Comm.Obblie Intemaz OICR . GPF. _192% 131% M.
GP Unica Multiasset GPM/IGPE_ 3.17% Comp,Obe}g_qulgroO.ICR GPF  125% 132% M
GP UnicaFlessibileAs. ___ GPMIGPE _ 356% Comp, Obble, Dollro/Lit GEM._088% 025% M.
; ; ; Comp. Obblig. Sterlina OICR GPF  3,06% 325% M
Eurizon GP Unica Facile Comp, Obblig, Sterline/Titol GEM_ 385% 360% M.
GP Unica Facile Profilo GPM/GPF _ 2.83% 243% M Comp,Qbblig Yen QICR GPF  -015% -025% M
GP Unica Facile ProfiloPit__ GPM/GPF_ 349% 316% M Comp,Obbli, Paesi Emerg OICR _ GPF_ 023% 0,06% M.
GP Unica Facile ProfiloTop ~ GPM/GPF  348% 321% M Comp, Obblig, Corp Euro OICR, GPF  170% 159% M
GP Unica Facile Flessibile Ob.  GPM/GPF  2.21% - Comp. Distr. Ob. Corp. Euro/Mista  GPM  170% 159% M.
GPM/GPF  317% Comp. Obblig. Corp, Euro/Mista GPM  170% 15% M
GPM/GPF  356% Comp. Ob. Corp Eur, HY OICR GPF  176% 2.74% M
Eurizon GP Obiettivo Private Comp, Ob. COTD Glob HY OICR GPF  124% 2.13% M
— Comp, Az Ttalia OICR GPF__10,64% 1359% M
GP ObiettivoPrivate030  GPMIGPE  194% 149% M conp Az Furopa OICR GPF _ 793% 861% M
GP ObiettivoPrivate 060 GEMGPE _ 241% 201% M. Comp A7 America OICR GPF__475% 554% M.
P Obicttve Private 1070 GPMICPE 393, 2787 M CompAzGlauponeOICR ............................ ey
GP Obicttivo Private ISPB 040 GEMIGEE. 2.16% .- Comp. Az Pac.(ex Giap)OICR____ GPF__271% 92.26% M.
286% Comp, Az Internaz OICR GPF  558% 58% M
200% Comp, Az Pacsi Emerg OICR 266% 212% M.
2137 1453% 15.06% M.
400% 14,53% 1506% M.
205% M 911% 873% M
GP Obrettivo Private Pass 285% Comp, Distr. Az Europa LC/Tit GPM_ 911% 873% M.
GP Obiettivo Private Passiva 50 GPM/GPF  3.65% Comp, Az America/Tit GPM -111% -109% M
Eurizon GP Unica Imprese Comp. Az Settoriale OICR GPF _573% 58%. M.
. - Comp. Az Sett Nuovi Trend OICR ~ GPF 527% 541% M
GP Unica Imprese - Riserva  GPM/GPF  0.84% Comp, Abs Reburn OICR GPE. 0550 046% M.
Eurizon GP Collection . ,
GP Collection Base GPF _ 280% 2.62% GP Risparmio
GP Colletion Base-Opzione Aziont . GPF . 327% 313, M urizon GF Risparmip . GEE...241% 257%. M.
GP Colection Base-Opzione Credito. GPF . 277% 261% M Gamma Capital Markets
GP Collection Base-Opzione Mista  GPF_ 326%_ 3,11% Valore Reddito Big (>2.5M) GPM _ 1.20%
GP Collection Standard GPE...376%..358% Valore Reddito Small (100k) GPM _ 115%
GP Coll. Standard-Opzione Azioni___ GPF__ 419% _408% Valore Reddito Long GPM  1.98%
GP Coll, Standard-Opzione Credito GPF_ 367% 356% Best Brands Long Only GPM 1091%
GP Coll, Standard-Opzione Mista__ GPF_ 416% _407% Robotics & Al Long Only GPM_16.17%
GP Collection Plus GPE. . 497%..480% Alternative Energy Long Only GPM__0,32%
GP Collection Plus-Opzione Azioni  GPF  549% 530% ETF Opportunistica GPM__ 6,42%
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Best Brands Flex GPM._ 7.35% Globale 10 GPF  138% 211% M.
Rohotics & Al Flex GPM_10.16% GPF_ 166% 265% M
Alternative Energy Flex GPM.__2,76% GPF _203% 304% M.
GPM Multiasset Azionaria GPM__9,19% GPF...120%..226%. .M.
GPM Multiasset Dinamica GPM  421% GPF..159%.279%. M.
GPM Multiasset Equilibra GPM  199% GPE...195%..315%.. M.
assetAzasoloOICR  GPM  6.25% GPE_0T1% 141% M.
GPM Multiasset Din solo OCR __ GPM__ 3.26% GPE_ 160% 265% M.
GPM Multiasset Equll slo OICR_ GPM__ 2,04% GEF 138% _30dp M
Linea ABS Moderata GPF 368 GPE..031% 055% M.
Linea ABS Equilibrata GPF __450% GPE..0d6% L% M,
L¥neaABS Dmamlca GPF  469% GPF 1347 151% M
Linea ABS Azionaria GPF  487% GPF . 05%% 1807 M.
GEE.. 646% GPF_057% 120% M.
gﬁg %SZ” Obbligazioni Internazionali GPF  096% 148% M
GPF 1:4972 Scm Sim°*
Linea PIR GPM_ 896% 653% M
Linea In Germany GPM 1267% 1295% M
GEM. 1L0% 076%.. M. 120ca Chronos GPM_ 961% 622% M.
GEM. LOL.........50o Tinea Ageressiva GPM_ 452% 622% M
b i GPM  543% 649% M.
2 AL GPM 2.48% 3.75% M
gg%% igggz : CPM_ 331% 400% M.
M T3 GEM.. 285
T i GPM  128% 228% M
Azionaria Italia GPM 11.09% 1437% M Linea High Vield GPM 015%  149% M
Azionaria Internazionale GPM  647% 600% M = it P e
Trend Follower GPM 8907 11019, M inealadder GEM..024%. 132% M.
Gruppo Crodem R IsaneaLf_ldderUSi) v GPM  094% 221% M
uedtirol Bank°°®®
Tofal Return Value G LB% L2 " o QuantAllocation Difensiva__ GPF_14%%, 203% M.
Total Return Dynaic GEE...L38% L89%....".. Alpi QuantAloeation Bilanciata . GPF_ 220% 383% M.
Total Return Ageressive GIF..271%..270%....".. Alpi QuantAllocation EquityStar  GPM _ 493% 563% M
High Conviction GEF.. 457%..412%...".. AlpiSel AttivaEmer Selectin  GPF_ 0.18% 930% M_
Azionaria Emergento GEF...301% 112%. M. Ay Selezione Attiva Convex GPF _ 484% 549% M.
Azionaria Big Trend GPF _514% 465% M GPF  104% 134% M
Obh. Euro High Yield Short Term ~ GPF_ 1.86% 2.94% GPF 319% 583% M
Inflation Linked GPM_ 138% 187% GPF  522% 628% M
GPE_ 049% L17% GPF... 6.26%..549%..M.
GPM.....5.62%..506% GPF  446% 632% M
GEM....0.76%..0.74%... M.. Al Metodo PAC Crypto GPF_55,06% 6297% M.
GPM....058%..951%... M., Alpi PACESG GPF  493% 632% M
(éfg\g i(llizo iiéISZo ﬁ Alpi Bail Protection Emerging GPM_ 115% 233% M
X 0 1 0.
GPE...352% 340% M. § Rendimenti al lordo di commissioni e capital gain
GPF _231% 251%. .1 §§ Nelle linee dove ¢ indicato benchmark E
GPM. 982% 102% M. si intende che & pari a Euribor+
GP Europe Equity GEM_ 12.59%10,78% M. A Libiettivo di rendimento & in base alla tipologia di gestione, la
Optima Sim (Gruppo Bper)°®° performance del benchmark o un obiettivo di rendimento assoluto
Azioni o GPE_ 9540 11360 M. 0 oo 1“?“"“1“@11“?“%
Azioni Pacsi Non Buropa GPF 3479, 4029 M rendiment del egestlor.n sonocalco.atl.su.abasedelporta og.
Azioni Internazionali GPF . 631%. 183 M. modello pertanto §0n010rd1.delle comml.sspm.on?;ope(.iellaﬁscaht
Ativa 10 GPF 0949, 1149, M. tama.nettl.dellecommlssmmde.lfo.nd}sgttostfmtl
Attva 15 GPF 117% 199% M ° Rendimenti allordodellecommwspmdl gestione
Attiva 30 GPF  148% 194% M . » e diperformance
Attiva 50 GPF  100%  289% M . . .°°.Idat1d.1perfo.rman9e. dl.cl.ascunahne:%.sonoallordo
Furo 20 GPF 2.76% 336% M di commissioni e oneri fiscali. Sughqulclcomponentnbenchn%ark
Globale5 GPF 11%% 178% M non viene praticata alcuna rettifica

°° [ rendimenti sono al netto delle commissioni di gestione
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