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Azionari internazionali

Fidelity FAST gotta IACap$

Perr%

14,11

natin99
12mes1

B

Indrischiolcedi

18,97

Templeton Glb Climate Change I EUR 11.80 0- 14,69

SISFGIobEgBeldADisGBPAV 8,12 B 13,71

Azionari Europa

Fidelity Fd-EurostosxAcc 20,87 B 17,08

_.~ ING Dimet Top Italia Arancio P Dis EUR 1896 C 18.09

Fidelity .Fd-ItalyY 18.43 B 17,14

Azionari ITsA

European SelectBE EUR 10,62 C 14,85~TLux

HarrisAss. Global Equity S CaQ$ 5.99 B 20,13

NAT HamsAss. Glb Egudy I Cap$ 567 B, 20,14

Azionari specializzati

Nordea 1 Nordïc Equity Fd-AP-NOK 22,91 B 13,14

CS(Lux)JapanValue Equity BAccJPY 17,89 B 13,77

MSIF Jopanese Equity AJPY 16,24 B 14,86

Bilanciati

Nordea 1 Absolute Return Fd AP NOK 15;85 C 9,40

M&G(Lux) Global Target Return ACapEUR 4,86 A 2,81

TempletonGlbincomelAccUSI) 2,43 C 10,12

O bbligaz►onari
,7EISEuro Eq. Ins Gabbi LlDDisEUR 13,79 B 13,29

~- '6GFEnIgMktSLocalCcyBondA2$ 9,75 A 11,34

PIMCOEmergirlgLocalBondEDis$ 8,69 A 9,02

Monetari

JPM USO St Mon M VtJAV XAcc$ 3,37 B 0,21
Efi Amidi F. CashUSO M2$ 3,37 B 0,22

Pictet-S-T MorqM $-C 3.34 o 0,22

Flessihili.

! LeaderselP.M.LH.D.BCa~EUR 829 B 9,86

LUX IMESGFIexGIEq,CXCapEUR 7,86 A 6,00

` Invesco Global Targeted RtC Cap EUR 7ß4 o 4,63

Gpmlgpf In tre mesi le migliori rendono
oltre il l5%: i risultati di 300 linee

GESTIONI
IN RECUPERO

di Marco Capponi
e Paola Valentini

p
rimi tre mesi del 2023 in
recupero per le gestioni
patrunomali 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-
to il trimestre con un risultato me,.
dio del 3,44%, in linea con i bench-
mark (+3,55%). Sulle 300 analizza-
te soltanto cinque sono andate in
rosso. In cima alla classifica ci sono
le gestioni sull'azionario Italia che
hanno cavalcato il rally di Piazza Af-
fari che nel periodo è stata tra le mi-
gliori borse al mondo (Ftse Mib
+14% ). Ma spicca anche una linea
che investe nel mondo delle criptova-
lute le cui quotazioni sono tornate a
salire, su tutti il Bitcoin: è la gpf Al-
pi Metodo Pac Crypto di Sudtirol
Bank che ha chiuso il trimestre con
una performance del 55%. Segue la
gpm Robotics & Ai Long Only di
Gamma Capital 1+16,17%i. Poi si
piazzano le gpm azionarie Italia
Comp. Az. Italia Large Capitoli e
Comp. Distr. Az Italia LCPcit di Eu-
rizon Sgr(entrambe con il +14,53%1
e la linea mista in fondi e titoli Azio-
naria Italia di Cassa Centrale Ban-
ca (+13,81%). Idatiemergono dall'a-

nalisi condotta da 111F-Milano Ft- formane a confronto con i bench-
nanza., che ha raccolto i rendimenti mark. Per ognuna è stato indicato
ottenuti nei tre mesi dalle gestioni  
offerte dalle principali banche, sim
esgr, Nelle tabelle è riportata laper- (continua apag,49)
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I  i VOSTRI so IN GESTIONE l
I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF DEL PRIMO TRIMESTRE 2023

NotaLts%a

Banca Cambiano

mal 1142mm4. CoMr. NOMItLAMA
Ora isase Btuoa F1M

OPPhuìCmsermtiva ::_:: GPM _._O,:St% 144%M_
GPPIvaOb8~aria GPM 131%. 2595 M
GPPluaße.stenillile   

.. ........ ... 
GPM  2,15% 2,735 M

f:PPIus~Reapo2=abile  Gthl 327%277% M
GPPWaMalerata GPM 322% 3,15% M
GP Giunta ,..G,Ph1. 4.78% 446% M
GQBnled:'lìudemé . .;;_;0151 240% 1,91% 

G1r Medi .Valam     .GPM 271% 3,7`~O M
GPExclusrvel5tr~,ak30:  'GPM 2úi2D 223%  M
GPExdmtiveT~BU_,_,~¡l_214%~

Banor Sim 
VnlúeAzionaria     _%1  742% 590% M 
ValueSviluppo    GPM 4;98% 269% M 
Vulueßdan~eta ... .......,GPM. 3,7s:l_..3,?19_.M..
ValuePrtulente GPM 226% 122% M
VglveObb~umrrja , G_PM .. 2_.-.03% . 1,669a 1iL:...._ .  _.._.
(Bn1ut1eEalatisiooe .QPF 306% - • 
(+IMadeCmacitn GPF 235% • -
OlnirslePnidenta , .  (1PP 1,67%___•.
idigh Foc9a:Azimaria GPM 486% .482% M
;IdgbPucutASstiluppª ,_.._:_GPM _9491% 425fe_M_
lrqhFama.Bdläni.iaa . . .GPM'L,a'% 3,03% M
IutgrgtaionaleAslonaria GPF _,292% 413% M
IntemtlziminlaSvluppo . GPF 3147 un M
I61e646499.ateBOanciata.-  GPF  , 1,66% 2,19& _M

Amata BiMttiata_ ,,,,,,GPP ,.O.Tí%  123,1_M,
Eann4,amRAzimawia     GPF 9,17% 1,I7% M 
Mtvtitarìa .. -. _.. rl.~.-~:__0,889e.. M

Bee Roma
(ßMonetmia  GP  11;83% 943% F~ 
(Oilita8dialatá~  .".  GP 1,2~4„% F
Gg&ere termine sia GP 1.18% 0,55% F
Gß-GOnú.ibrata.  _ ÇP 2:21% 1839n _ F
,Ç1Untiinea 
filMultimannger mvaAtUeUreve_GFF 113% 1,Mrm F
GpMnitimnnagerprzmntç~ merBo  GPF 3148% 3a.4q'e F 
G-pMttltimav~22réaivuntë:lim ti GPF 4:8995 439%  F

(yMultinmgg311•etiva GPF 1y76k32,M-F
2i ̀duhimennms•eFucu.one med,lyr_,:GPF _._276%2401n.._F

Cassa Centrale Banca§
Obb Btnve7pmriue Dure GPMlGPF' 0;63% 0,48%  M
OuMafoliuu~oTornnneFtgºOPbl[GPF°...148%1r-4EPo_
Obb Eum Can~ & Ht I~r ŸIç~dGR11/GPF' 1;24% 2.00% M 
Ghb Glª~levs=Eum -- - GYMtGPF_0,73%4Y0111%n
AïianáriaEum  GrM/PPF l0'ß6% 11,99%  M
Astemia Globale.  GPrkiGPFv  ̀8,42%_ 5r3,G5 M 
Aainnaritl GPM/GPF' 13,91%1437%  M
Blancjata   GMlGPIx  2,@9% 3,12"m  IE
B9arziata30 GPM/GPF, 3,27% 3,99% M
Bländata40 .~-. GPMtt1P6" 334% 4}04%  M
Mandata 50   GPM/GPF" 427% 5,11%_ M 
IiOara:iata80   GPMICPF` 4,70% 558% M
Rilanciata 70 GPMlCPF' 034% BQ?% M
BOan%ata80  . GPMrtiPF° 5,a% 6;44%. M
Illanaíáta90.   ~ GPM/GM 511% 6,70%  drt
Prudente ..  GPMtt'PF" 271% ÿ~, ..M.
CgµifrMa¡a   0PM/Gl0'°' 334% 4.07% M
Dinamica .  . GI?MlGPF' 3955_162%  M.
( uantitaóire 1  . GPM/GPF  ̀155% • - 
Quantitative  GPM/GPF" 228% - - 

,Q97m4.itative3 GPMttFPF° 2'47% • -
PUiRpp.1tnragtnliá30   GPM+Y;iPF' 4,21% 4319%. bí,
PißRisannialtalia50 GPM/GPF. 563& 5,80% M
P1R Risparmio 1506546. - ÇPMIGPi° 933% 10,86% M 

Cassa Lombarda§§ 
Ggrn Piene Plus Civaervativa GPM .615% 1,64% M 
(ken.I'Lnra Plus 20 GPM 1, 96 2,40PC M 
GAI, Focus ;Plus5Q_ _ -... GPM /91.% 2ß1%  ,~Oi}é,....?ïl..
(~ mlonsPlualtt0da .,...._.. GPM  7,00111,1ffik._;J[
ÚPBalaneedRrakC%dml 1J5k ._E'
144,611%.14PÁé_   . :. GPM 1A% 1,28% E 
FúndAjßuvaiort Moderata GPF '0;84% 991% E. 
PtQ_rrl_Al~bn ~ anecata ,_-_;;:. GPF 2,48% 1159'e
7argetABomtitmMknead GPF 440% 536% M
kg4191.1.1ká1:BRh-tutim .,. GPF 19155_..2,~F
VrpAlto Basso .I~ ~GPM 117% 0,86% E.
Vip Care Satellite Capi GPM 1,1494 0,66% E 
1:7fip Alto Daino Rieehiaíc,.::_:,_:: :GPy'11, 1~~ U;91% E_
VIpC,areSalolliteMaF1,- GPM 1;37% 031% E:
MpAltbja&°SRiedgn ,Mpthum GPM 264%1,1n E'
YSA14nBnnaRisrSinBaialinn&  GPM 255% 1,15% E
1~tp,Gnº$a4nRÌteÄelanred  Gih1 1r45%t 1,15% E 

titpCme6@tellita~  .,_.-C.,.-PM 2ä1% 1,524,,. B'.

crM! Itmvamt. CvMr-
clrv idMd Be.w4t, FJM

UniverselisCw~ivativ,e GPF _486'%_5361 E
1,nrveabs Moderate GPF 144% 091$ L
UnitersaBs Muntati GPF 1,R~% 11{%^E

Dgairde ...-... _ _.. _._ GPF  339b 152%. E-

Deutsche Bank
4)b1tV;gnionada B vve06yn~n GPM 0,47% 553% M
Reditim  . -.15A_.~+`.~-- M-
Çaasarvativa   ~,.  ~,. ,., GPM , 2117%.  456% M_

GPM --kt
GP111 fi2(Ik_6iF-dÆrE

A2iaoeakt. ....   GPM 7,18% 742% M

Pl6112.13/0. ... : _ : : _2.A1 1,,51%_ 304%,„ _M_
Fleanlblle30   GPM 2,34%  922% M
ComtaaatigaPtn;  GPM 1,97%  236%% M 
Bilm4pataPlna .. GPM 477% 436% M
Mrill4fmlo Reddito ~ GPF 0_83% ~~51% M..- ........._  .._
AlultihdQC~ma  GPF 2,63% 4146% M
Multifnmio Bilanciata.  GPF 3,564 4,29% M
i~ui4fmt~8._._., GPF •1álk

Eurizon Capital**
GPJ,ineaSerena  GPM 052%  0,611,  M 
GP Linea Manna GPM 0,84% 0ffi M
GP Linea Cüwservativa  GPF 248%  2_08% M
0P16146506461016 GPF 396% 2,98% 11,1_
GPl;ìnno Dinamica.  GPF M
GPLí-neaDeeìsa  GPF 5,14% 493% M
Gl'I.maaSiáte.maYaiorn (';.PMRIPF 1,1M9.._M_
ÇPLmeaSiat%r>e Valore lïñ (1PM/GPF 2393+2,88%M
GPSbatnaiáV:tl.ire ÇPMrGÄF 1,3941,51$
0PE.o-ategiaVsilar.-Prit oi>?pi_211% 1_99%~% M
GPFitpateSiaVidie % A%oei:lin.GPMdGPF 3.10% 2928 M

Eurizon GP Investimento private
(IP Investimento P~O~t GPM/GPF 0331 951% M
ÛPlnvpa4mmm..noPFtvate&nd._ÇPML(,~PF l,tn,,.pn.._M
GP Investimento Pdvate0-15 OPMIGPP 2,10% 191% M 
GP1g?a%itntgnno_Pn9.§Se043U-CPh1AP6L.._1_~%i..-_.2.Oñ%
9l6se61911e4t2-Pn19990d0.:._ÇPMfGPF 
iiP Investimento Pnvate2064 GPMmPF  3~~t~ ~,52$ M_

Errrizon GP Unica

GP Unica 4GPM/GPF 2,9_15~ Ira M__ 
GPUntea.ValméPiù   GPM/GPF 314% 3,11% M
GP11mcaVaÎmeT_,gu GPd,ruFF 3.65% -36*>% M 
~1lureaFleá%60e01ab1 .:: GPM/GPF 2,21%.. _, •-,:_
GPUnìeaMaltiaxæt 6PMtY'.PF  3,1.7%  ~• - 
GPLno,aFk,seiM7eAz. .._GPM/GPF -„_.•

Eurizon GP Unica Facile

GPI]mcaFuilePmBlo _6PMAIPF 25330143% M
GP Unica DudfePmMoPiù GPM/GPF 349% 3,18.!$,  M 
GP Unica Facile PmfJn7bp GPrFFGF 34816  923 M
GPL'mcnhèáleFéaáLTeOb. GM1GPF 221% -
GPllnicaFfiçitéMulfiasset GPM/GPF 3,17% - - 
GP Guisa Fbc6léFloatónl'léAz GPM/GPF 339% .  •

Eurizon GP Obiettivo Private

GPObioüjvir Privale 0.30 GPMA>PF 1,94% 1¡49% M 
QP_QB+eE5903.iw41ruN6 .._-_('.PMIP,rPC..I:_.._2A13~-~=-M-
GP Obiettivo Private 111.70 GPM/GPF 3,23% gln M
G Obiettivo Private lSPßl1-10 GPM/GPF 2;16% -  - 
GP (>Vmmvn P15911516_1113 16:60GPMIGPF _gán..-:.-•
GPObiiuttivo Privale Atin•al5 GPM/GPF Y,ON%+_ • ._.._
ÇP(lbìetryvo Private Alliva30 GPM/GPF 273% - - 
GPObie,-pt'vu Private Attiva 50. 015147GPF 454% _. • 
GP Obiettivo Privalé Passiva 15GPM/GPF 209% • 
GPObp.ttliva Private Pa,,~ivx3UGlfiltt`,PE! 2^~K96 •. - 
GP Obiettino Privale Paseïvn 50 GPM/GPF 3;85% • 

Eurizon GP Unica Imprese

GPI 'n~mwee_RlsAva  Çil'MIGPF O,tS49r,

Eurizon GP Colleietion

(#P_Gtitllixtnmllnxp GP__F. 38Q~_?01%._
CA' Ci9iaHonBane-0pzione GPF 3,27% 3.13% M
GFCdlmtion1M4e4paiomLìrUlita GPF 2,77% 2 61% M
GPGi,Wa.CmnE?e.e0ptiimu.¢.(reM.. GPF 3,$6% 1119 ....13l..
GPCtlléndonSamdard' GPF  3,76% 258% M
GPCol1,$tançlarti.ilgOneAutmmMPF*4,19%4,.0ß% M

GPCoTL4s"~4®e0tedt0 TE___k_675_314e M-
GFCª3L3fa~s latdQpnon4MisYa.  GPF 4,1916, 457_%  M 
GP (NlatioaPma GPF 497% 450%M_
GPCa1lecRm14nn4)pù®e GPF 5,42%330% M
911CpUtaBnnPltttwOpr3rmeCreaüur GPF 490%  M17ß% M 
GPCo11ác8onPliºgO.pzianeMafa GPF á40Pc 5.28% M
GCollee/3rmSelCai,datnBune GPF  2,0~ -. -
GPCalleeóanSel:Gtddátá5tmtdmrl GPF 273%  - - 
ÇPeo~loçtioª.snl_~grhm, GPF 40ü%_.._-•~.

NoMBLme4 vrM! 11954Qmt COMP. NoMILu4sa
GPF LIMA BRII. FIS(

GP Linea Dedicata / GP Private 3olution 

Comp. Mln%ário Faro OICR GP1' _146% _446%,_ 
Ç_a,ml.MmataziaËum7'ituli 9.1N -(02%_14,f32. M.
CanMmu4atio Dollaro OlOB GPF 31,8841, 4,67%. M,.
Corno Obblt¢ Funi BTOxCR ( EE o 7e+4 0,705 M
Çom➢Qbb115,FmriR'C/11¡oG.  ,.9P1t I;iti~ lII?t9„M:.
Comp.DiatrObb_EuralPfAtit GPM 972%  0;34% M 
Poniti, O_bblB:EunrM"fDICR _ GPF  1,44% 1.43% M 
Gama2bliç,fluo141T/Ititnb ..__..01/16~.1,67% 1l6"qM -
Comp. Dintt.Obbli3 EmoMT/3ib  GPh4 1;46%036Sa M 
(úmpObbbG,.Ftnn,LTG)ICH GPF ;502,_f48:a M_
Cump0661gEma1,T/,lifuli.  .GPM 3.73% 277% M
Comn. Disti: ObbÍtblig,_EurnLT(191. GPM :117% 2209  M-
CnmpOhI2eVEuroMtaia GPM 1,41% 1,20%~  M
CampDiatn0l>b1:0VEumMina GPM 4.674 1:29% ,M 

Gsn+~ObEmplur:_ia1~öIGR_. GpF 5~_ 1i5~~,-1M_
Gum10b Rwùlnf linlmNnìaFa   ..91511.__%10%   284~ M..
Con. Oó. Con Ìlatia!ltitnli GPM 27746 2;49% M 
Coma Drspl0b,Crav,Italia/l'it,  GPM 219% 1,81% M
fomp ObFdig 1nn:snai OICR. GPF  -_ 132%137%  M.

ÇoP1506b1tgD9149n0_lÇR 
Cmnp.Obl4iqDutlmn/lit GPM 0,88%, 065% M
Com_p_Obblg Sterlina olCR  GPF 306% 325%  M
Cótnp.ObldçSler5na7ïtoli GPM 835% 330% l
Gmp,ObLlig_!'enOICR  0PF' -0,15%  425t.  M

Cym1_0UWiaRaeqi Eitmalk_GE___ 0;23!'__0,09%_
Com. ObbligCmpEutaOICR GPF 170% 119% M
CanpDstr.Ob, Costi .ÉmdMista  G~1  1,76% 1,50%
71045617171lg_4o1 )àu1,rJMs6r_ (il?M_ ]aY0%:1¢9'S_Y[
Canti 0b.CaiurF1Y(1I0Ii GPF _125% 27~4% M
Coma Cow_Glalb1IY01Çn GPF 1a4% 2,139 M_
C4mpAz1ta8u0ICR .. GPF k064%:13769% M,
DasAx E,u_mlie OICR  GP_F 79391, 8161% M
GompAeÄmmi4n 01011 GPF 475% §,át_ hL
fomg_Aaf,i~~me.OICR _ (1PF 459%, 431%  M 
Cumm~rAr RtaMx45np.1(ÍICR GPF 277% 226% M 
Comp,AzlnicsmzOlCR C,PF.
CompAr. Pani Fiuta OICR GPF 366% 212% M
CampAr 11,i1'u,.1ÏapaeG9?mlt<!1F: _Z4_11431. 150.%
Cuinp Diate AzItalia1CJ04 GPM 1153% 15,06% M
cemn.AzEmppwLan,mCn,p1S1o5  GPM 9~1% $73% M
Canp Lbiatr.Az Ftimlw 3471ÿt _.._..,., GPM 9,1[.l. y,73% .. M:
Comp Aumïct/l'il G3'â4 At_11% -132% .h1 

C5515569e61819.1e9.14R __ LPF 'a,,73~_5ß3s4 _M:_
Com4tAaSel lNuovi l'rendOICR (TE 5,27% 5,41% M
CrapltAbsl4eturnOlCR GPF 6¡55% 11:40%  M

GP Risparmio

  GPF,._:~~~ -o~.-~ -M_

Gamma Capital Markets 
Valore Reddito Dia >23M)   GPM _139% -  -
vt¡mePaaliito5i~,mIJÇwOIi}-----GM,,_1,1,§5 - - 
ValotnRedi5ta11ng GPM 1,93% - -
BeatllrnndoLatg;Only  GPM 1491%  - - 
Rnbwtiea.&AILongOnlY  GPM 1617%. . •. •

hlternativeEnerpt'IangOnly GPM _11.2~%  _ -
111FQRatmnda0ut  OPM  442% .,.. •

I4rat Bt@ndºFlex -GPM 71158+ .. 
tLoluM,iea&AIF1ezGP9C„~16%-  ' -
AlteimativrF.net~yFtea_ 
t1PMMnlfaametAzinari 
GPM,íYBdtisaetDinamica  ... GP1~4"21190:_.
.GPMFQvbìa~set E3~!aM _
GPM Mu1li~scéAza solo OICR~:  GPM 6'2â% 

GPM Multioasei Dia tiilo!)ICR ., GPM .._3,~6%%
GPMMultiassetEpuiL sola 0R3i GPM ~204% 
LweaA&CModennxi,;, .._.,., GPF 3,66m
I.ineaABS ;grdObtnla .  GPF 4,50%
Linea ME Dùaumi~á.  GPF 4491 
Linea-ABSAtiúnaiía   GPF 4a3.^j%
Multtmmm~erAzionatia  GPF  6,46%

GPM/ R&~r- C'OMP.
GPF ]e¢a Brsmt F@I

T961116,10111111859136   .._ GPF _] 939ó 1,B6S, . . ....
11uolReh~Av~srªe......._.._. GPF,~2714 271r _^,
I~Iigb ( imvie,çion. .__
'AzauuuiaEnu+igmun  GPF 3.51% 1.72%. M 
AasónariaBì~Tmnd~  GPF 514`.4,  41i5'1, M 
PbbEuntFl~~eldSùmtOi„Lm._GPF __1,884 2.349„. M_
ÌnOadaa.linktxl ^. 

_ 
.  GPM 1.38%, 1.8~ ï M

(N9uÇb{nLA9mgate  GPF' 0,43? L174,_ fvt

9_4448.1511.51P"- _ _ - - 
..._.. GPM_ 5,56% 5,tl~m ,,. M...

GPObbI ßTAucgdeEtuii GPM 4,76% 0.74% M
GPE'umiriah~    GPM tliófán 051%: M
GPCwvetvafiva:ItAlie . GPM 3~05% 336% M

GP011~~'ESG  „_.._-GPF _ 1:14%-L411~._.._+M_
 GPF 3 r2"g_ 3 41rn i4i.._

GPMnd%ataESG  GPF 2,37% 257%.
GPAmlvcanFkrriity GPM 9,ü% 7025 M_
ÇPEnm{wL~rity;_. _.. ( PM 12,10_5_120_51

Optima Sim (Gruppo Bper)°' 
AzimiïEum   GPF 9;54% 11.3ìrö M
Azimp l§ugjNon Fiutupâ -" .̀GPF 3.47% 4Ó'2% 'M 

_.
Attiva:10. GPF 094% 1.14% M
Aulval5~  GPF .117% 1,22% ~ 'M
Attiva 90 _ _ GPF 1<48%~94% M
Attiva50~   GPF 1;90% 2,89%~ M 
F.mn2Q_ --- -. _.. GPF ___2265-__&613% ._M.
Gohee5  GPF 1,_12__%_k78%  hS
Glnlalel0~  (RE 1,~9 2,11% M 
Globale •25 GPF-1-,, ,Aßan .-2.,B~M
Globale 40'- _ GPF . 2A3% 3,04% M
GlalaleETF10 GPF 125%  2;~_ M
GlalinleLIF25 ~ GPF 15(i% 2jy%~i
GlnideE~fF40 GPF 1,95% 3,10%. M 
ObhligorimiGdolale.Star  _(}PF 0;71% 1415 M 

FAn>iag~~_ ._.. „_ (4PF_1,609 2,6,Sú M
G4aktléStar40  ..  GPF 1.98%g 3,04% M
MtnetaCum  G$E 0,91% un ,.M
01rld.tgaéari 6Rx GPF  0;16% 1119% M.
Ob.Govenative:Bievelëtmbtle GPF 4J3%  0,99% M
Çb4rltgazt~Gnq¢tmab°aEmª .._.._ GFF 131% l~:ür%
ObblrgaztmdCarpocate GPF 1,935 1,90% . M.
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]1neaPIR    GPM  _ ß68~6~jn M
Inmaln:Gannmty GPM  12_,67%122t~ M 
LineaCiü'onre  _. GFM. 951%..6,2ë% M 
l~m~_-.-•_-( PM _4.52~,. 822_ . M
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l'.anaaRivültit~Om  Ç*PM 2,48%2?,fi%•„M
ligegRivelutarimrek,SG  GPM 2,31% 400% A1
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..W.. - 
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Suedtirol Bank°'°
AIp44lnnntAllntaprotlN!'ensiva GPF 1,48% 2~~ M 

a (;PAt _ lFLfi~GlutmtABoçqtmnBilau©atp GPF_ 2;97%_3,83%;~ D4„
Alpi :Quartt.ÁÏloealiwFqu~Star GP1M 4:93% 5:63% M 

A1Pr°~Atiia&_._F,~rSzkd+un_.. 0P_G 9.1644_.2~ :M..
AlpiSélwimreAttivaQmvea .GPF ~% 64%á M
A1~Merado Regt  GPF 104% 1,34% M

= AlpiMeludoPM;Bdanwip-_~. ..___.GFP g,>%%3~._M
. - - AlprMetçdaPACAsrionarió_::_„-;C._P~ 5,22% ô289.......M

.._-... Alpi Metodo RE Crmvea  GPF ß;23% 5,49% M
-. . - Al6,s Metodo PAGMagflt~d  ._.. GPF 4~'6.~~
-- Alpi Metodo PAC~ _ _ 

_ 
6PF §55505% 6R,9T_6_., M

. At~t PAC l'LLSG GPF  43854,1325,___141
-  - rllli.BáilProteaimEmtsgmg GPM 1,15% 2393%  M-

MulmnaoagerÏ)inamira GPF 946%
MuRi,r,mt~EE~- u7ihrnfa. GPF' 2;~
MulttmmmzaMaiaeta  GPF 1;~%

Giotto Celiino Sim°
Oliblïzirmariá~
Alpha

.Bt~lmtá~Cml   d  G
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7Miiea
Menarla Italia.......
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performance dal frinncbmurknmo6i%tivn di tvnr5rnenln oa4Iuln

GPM 6{11  - 
'Gestioni in titoli e fondi

serva sa  PM 292% 28, á% M 
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GPM 3;9fi%, - - modello pertanto sano lordi delle mmrtsiainntop ede0rBauli
. _„1,99%  tämanotti dello emiaùm idei «Manti

GPM
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Trend Follmva

Gruppo Credem

GPM .3)49.1_14,31k___
i di peit%tnarrtr

GPM. 6,47% 890% M "I dati di pettinatane diela%ama linea sano al lordo

GPM :8;s0%11,01% M
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(segue da pag,45)

se è una gestione patrimoniale
in titoli (gpm I o in fondi (gpf) e il
tipo di benchmark utilizzato: l'in-
dice di mercato (M) o quello Fi-
deuram dei fondi comuni (Fi.
Quasi tutti gli operatori hanno co-
municato le performance al lordo
delle commissioni digestione. Ec-
co le strategie seguite finora dai
money manager, e quelle impo-
state peri prossimi mesi.

Invitano alla cautela i gestori
di Banca Cambiano. «Le attese
di un indebolimento della con-
giuntura economica e l'inflazione
che resta elevata pesano sulle va-
lutazioni azionarie e sulle pro-
spettive di utili». I mercati non
scenderanno per forza, ma «sarà
necessario prestare maggiore at-
tenzione alla selezione di listini,
settori e titoli per individuare
quelli su cui peseranno in misura
minore gli effetti di una congiun-
tura in indebolimento».

Tomaso Mariotti, head of fixed
incorre di Banor, ricorda che la
differenza nelle linee value «l'ha
fatta il comparto azionario: più
della metà della performance po-
sitiva delle linee, infatti, deriva
dal settore tecnologico e, in parti-
colare, dalle big tech americane».
Anche le società europee di gran-
de qualità »come Lvmh, L'Oreal,

Inditex-Zara, Campaci e Ferrari
hanno riportato performance di
borsa eccellenti e pari a oltre il
25%, in virtù di business ancora
in salute, grazie a crescite di rica-
vi e 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
il movimento nel trimestre, abbia-
mo incrementato l'esposizione al
settore dei consumi discrezionali
e quello tecnologico», preferendo
«l'azionario statunitense, che a
nostro avviso godrà 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. «Il mante-
nimento di un approccio difensi-
vo sia sulla parte obbligaziona-
ria, tramite una durata media fi-
nanziaria contenuta, che su quel-
la azionaria ha permesso allle
gpm Focus Plus di attraversare
una fase di stress così importante
peri mercati senza particolare an-
sia». Qualcosa in termini di per-
formance, ammette il gestore, »si
è sacrificato rispetto ai bench-
mark ma, grazie anche all'ampia
liquidità disponibile, si rimane
confidenti sulla possibilità di un

pronto recupero».

Viceversa, ha optato .per una
strategia d'attacco Emiho 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 i1 ge-
store ha iniziato il 2023 «in sovrap-
peso, in prevalenza su Emergenti
ed Europa». Dopo l'ottima parten-
za dell'anno Bianchi ha poi «preso
parzialmente profitto e assunto
un atteggiamento più tattico, con
operatività di breve periodo ed
esposizione che ha oscillato tra la
neutralità e il sovrappeso».

»Ha contribuito ai risultati del
trimestre» fanno sapere daEuro-

Enrilio Bianchi
tüui<on

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

La parola d'ordine è flessibilità
per Carlo De Luca, responsabile
gestioni di Gamma Capitai Mar-
kets. «Abbiamo cercato di coglie-
re ogni occasione: dall'apertura
dell'economia cinese -incremen-
tando l'esposizione nelle società

tecnologiche-, alla copertura del
dollaro, passando poi all'incre-
mento di bond su singoli nomi tri-
pla B, duration 4,5 anni e rendi-
mento a scadenza 5% medio in eu-
ro». Il gestore ha invece evitato «il
dollaro Usa, per il rischio cam-
bio». In termini tattici, ne ha però
«incrementato l'esposizione, ac-
quistando bond a brevissima sca-
denza con rendimenti interessan-
ti».

Guarda Piazza Affari Silvio
Oliveror responsabile ricerca e
analisi di Giotto Cellino Sim. «Il
rialzo in questo inizio anno è stato
tale che alcuni mercati hanno re-
cuperato le perdite del 2022». Em-
blematica e «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-
temente i mercati europei».

Spazio alle materie prime nel
portafoglio di Vittorio Godi, di-
rettore investimenti di Suedti-
rol Bank: «Nel trimestre abbia-
mo beneficiato del sovrappose re-
lativo ai segmenti quality-growth
e della pressoché totale assenza di
esposizione al settore finanzia-
rio». Premiante è stato anche
«l'aumento a gennaio dell'esposi-
zione all'azionario europeo e la
presenza o ff-henchmark dr oro fi-
sico e azioni aurifere». (riprodu-
zione riservata)
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