Settimanale

25-07-2026
Pagina  39/41
Foglio 1 / 3

MLANO

FINANZA

Gpmgpf Nel semestre rendimento medio
in recupero a 5,36%. I dati di 360 linee

FINO AL 34%

IN SEI MESI

di Marco Capponi
¢ Paola Valentini

1 primo semestre in recupero

per le gestioni patrimoniali

in titoli e fondi, dopo la volati-

lita che le aveva colpite nel

primo trimestre innescata
dal conflitto Usa-Iran. Le linee archivia-
no i sei mesi con un risultato medio del
5,36%, a fronte di una media dei bench-
mark che nel periodo e del 5,24% rispetto
rispettivamente al -1,17% e-0,69% dei pri-
mi tre mesi. Ma c'& anche chi fa oltre il
20%nel periodo, tra le oltre 360 linee ana-
lizzate. E le migliori superano il 30%. A
partire dalla limea mista Azioni Paesi
Emergentidi Cassa Centrale Banca con il
+33,84%, segue la gpf Comp. Az. Paesi
Emergenti Oicr di Eurizon Capital con il
30,55%. Sul podio anche la gpm Robotic &
AT Long Only di Gamma Capital Markets
con il 30,37%. Poi si piazzano la gpf Comp.
Az. Pacifico (ex Giappone) di Eurizon Ca-
pital com il 28,29% e la gpm Linea Artifi-
cial Intelligence di Scm Sim con il 27%, se-
guita dalla %pf Gp Azionaria Emergente
del Gruppo Credem con il 25,56%. I dati
emergono dall'analisi di MF-Milano Fi-
nanza che ha raccolto i rendimenti del pe-
riodo gennaio-giugno 2026 delle gestioni
delle principali banche, sim e sgr. Le per-

(continua a pag. 41)
(segue da pag. 39)

formance sono state confronta-
te con i benchmark dichiarati.
Per ognuna & stato indicato se &
una gestione in titoli ((fpm) oin
fondi (gpf) e il tipo di bench-
mark utilizzato: 'indice di mer-
cato (M) o Fideuram dei fondi co-
muni (F). Quasi tuttigli operato-
ri hanno comunicato le perfor-
mance al lordo delle commissio-
ni di gestione. Ecco le strategie
messe in atto finora dai money
manager, e quelle attese per i
prossimi mesi.

Marco Galliani, chief wealth

manager officer di Cassa Cen-
trale Banca, a livello azionario
ha scelto di «effettuare prese di
profitto selettive e un graduale
riposizionamento verso una
maggiore neutralita geografica
e settoriale dopo il forte contri-
buto fornito dai temi tecnologici
e dal settore finanziario euro-
peo». Per quantoriguardaimer-
cati emergenti, la sovraperfor-
mance «é stata determinata dal-
le efficaci scelte allocative effet-
tuate a inizio anno, tra cui il so-
vrappeso del mercato sudcorea-
no e una selezione orientata al-
le societa della filiera dei semi-
conduttori». Ha puntato sulle
valutazioni Roberto Pedon,
responsabile gestioni individua-
li e analisi quantitativa di Cas-
saLombarda, chenella fase fi-
nale del semestre ha scelto,
sull’Europa, «di cercare di indi-
viduare settori sottovalutati co-
me assicurazioni e food e incre-
mentandoisettori maggiormen-
te penalizzati per le tensioni in
Medio Oriente, soprattutto il
lusso». L'impostazione aziona-
ria in generale «& diventata pit
difensiva: nella seconda parte
del secondo trimestre I'aziona-
rio & stato portato in sottopeso
con alleggerimenti sull’aziona-
riointernazionale e Usa».
«Le decisioni di asset alloca-
tion tattica e la selezione dei ti-
toli hanno fornito un contributo
positivo alle performance realiz-
zate nel primo semestre del
2026», segnala ancora Michele
Bovenzi, responsabile del ser-
vizio di gestione di portafoglio
di Deutsche Bank in Italia,
«con particolare evidenza perle
strategie a rendimento assoluto
e anche per quelle caratterizza-
te da meccanismi di copertura
sistematica».
Dal canto suo Claudio Bian-
chi, senior portfolio manager
estioni individuali di Eurizon
apital (gruppo Intesa San-
paolo), si & concentrato sulla

arte obbligazionaria del porta-
oglio, «<mantenendo una dura-
tionin linea o superiore rispetto
ai parametri di riferimento, uti-
lizzando il rialzo dei rendimenti
registrato a marzo per incre-
mentare l'esposizionee approﬁt—
tando della discesa nell'ultima
parte del periodo per prendere
rofitto e riportarci piii vicino al-
a neutralitd». Il money mana-
gerha contestualmente «mante-
nuto le posizioni sul credito, sia
perle emissioni investment gra-
de sia per quelle high yield, do-
ve continuiamo a vedere valore
siain termini agsoluti che relati-
vi», Ricerca della qualita & stato
il mantra del semestre per

I'head of asset management di
Gamma Capital Markets,
Carlo De Luca: «<Abbiamo pro-
gressivamente alleggerito le
esposizioni piti tirate e rivisto al-
cuni temi, aumentando il peso
verso societa con utili piu visibi-
1i, bilanci solidi, pricing power e
maggiore generazione di cas-
sa». [l tema dell’Al, aggiunge il
money manager, «resta struttu-
rale ma non & gratuito: per que-
stoabbiamoscelto di monetizza-
re parte dei temi pin affollati e
riequilibrare il portafoglio ver-
so qualita, difensivi e business
meno dipendenti da un solo sce-
nario di mercato».

Sulle linee obbligazionarie
«il forte rialzo dei rendimenti a
breve termine & stato sfruttato
per ridurre il sottopeso di dura-
tion utilizzando la liquidita di-
sponibile», fanno sapere da Eu-
romobiliare Advisory Sim
(grupé)o Credem). <K statainol-
tre ridotta l'esposizione ai titoli
legati all'inflazione sulle sca-
denze lunghe in fasi di forza del
mercato». Silvio Olivero, re-

sponsabile ricerca e analisi di

iotto Cellino Sim, ricorda co-
me la de-escalation di giugno ab-
bia permesso alle «performance
dei portafogli d'investimento di
tornare a essere nel complesso

positive. Guardando alle nostre
estioni, spicca la linea Tattica,
a cui performance, nonostante
una quota azionaria che non
puo eccedere il 50%, ha supera-
toil 10%, grazie all’esposizione
altema dell’Al.
Infine Vittorio Godi, direttore
investimenti di Suedtirol
Bank, evidenzia che «il ritorno
della propensione al rischio ha
favorito nel secondo trimestre
la performance dell'obbligazio-
nario corporate sia investment
grade che high yield e del debito
dei Paesi emergenti». A livello
di linee, il money manager se-
alain particolare «la Alpi Se-
ezione Attiva Emerging Selec-
tion che ha registrato un rendi-
mento da inizio anno del
18,52% investendoin titoli azio-
nari legati ai mercati emergen-
ti». (riproduzione riservata)
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I RENDIMENTI DELLE GPM/GPF NEL PRIMO SEMESTRE 2026
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