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CORRIERE DELLA SERA

CONFRONTI Al via la gara basata su un modello d’indagine Usa

Stida tra campioni,
ecco 1 primi verdetti

[n lizza 32 societa: questi i qualificati per gli
ottavi. Vince il confronto diretto chi offre il portafoglio
pitt efficiente su cinque diversi livelli di rischio

- edich campioni verse
ali ottavi di finale,
“. Hanno vinte dapo
= gare allultimo respi-
ro con i avversari la pri-
ma sranche del torneo pre-
sentata lo seorso luned
sulle pagine di CorriereSui-
di. Oppure hanno primeg-
giato con partite dal risui-
taw neto. aggindicandosi
wite & cingue e competi-
ziont sut profili di rischio
che rappreseilans le spe-
cialita su cui misurarsi in
base a un modello di anali-
si mitematica mollo usato
negli Stati Uniti.

[ nomi, i risultati o le
cronache flash degli seon-
i sono nel tabellone a
flanco. Qui di seguito, inve-
ce, bisogna ricapitolare le
eegole del gioco, E annun-
ciare che |x prossima gara
si disputera luned), sempre
Su queste pagine.

CHI GlocA
1 32 sfidanti che si sono in-

oontrati oggl so-

no stati selezio-

nati come «teste

di serien din base

alla capacita di

metlere oan co-

stanza i loro fon-

di in testa alle

classifiche i performance

negli ultimi annil oppure

comy squadre vineenti nel-

la gara preliminam pre.

sentata I sertimana pas-
Sala,

Rappresentano qumd: le

seuderie capaed di fare le

proposte pia efficienti sui

cingpue livelli di rischio ipo-
tzzati, Va comungue pre-
cisato che, con i tipo di
analist wiilizzata per ques
sto confronto, visultano
senz alico avwantaggiate le
sorietk che possono vanta-
e un numero di fondi mol-
10 ampio, tra cui Ggurano
prodotti-indice e fondi
iper-specializzati sul mer-
cati piin aflidabili,

Gli seontri dicstti sono
poi stati programmati in-
crociando una testa di se-
rie & una qualificata dalle
eliminatorie scelta a sorte.
Fa eccezione solo 'incon-
o fra Credit Suisse e Cre-
dit Lyonnais, le ultime due
teste di serie tra le soeieti
estere,

1 PROFILI

La materia del contendere
sono appunto cingque  di-
versi prodili di rischio, cal-
eolati in base al metodo
della deviazione standard.
Eceoli di seguito: rischio
basso (deviazione stan-
dard 1.5, rappresentabile
con un mix che comprende
il 207 di azionari. il 30°% di
obbligazionari. il 50% di
monetaril, rischio medio
basso (deviazione stan-
dard 2, 30% azionari, 0%
obbligazionari. 30%% mone-
tari). rischio medio (devia-
zione standard 2.5, 50%
azionari, 25% obbligazie-
nari. 25% monetaril, ri-
schio medio alt (70%
azionavi, 13% obbligazio-
nari, 15% monetaril, ri-
schio alto (90% azionari.
1% monelari), Per parla-
re N ermini ancora meno
teenici si puo dire che il
prinw corvisponde grasso
modo allidentikic di ung
lamiglia con bambini. il se-
coudo a chi vuole andare
oo un pao’ pit di decisione
oltre i Bat. il terzo a quello
di un professionista hen
avviato, il quarto a una
coppis eon una certa di-
sponibilita e i figh gia siste-
mati. il quinto al profilo di
un manager in carviera.
che ha ga alwi invest-
menti oltre alle azioni.

Auenzione, pern: il mix

di portafoglio indicato per
ciascunn tipo (ot percen-
twale di fondi obbligazio-
nari, monetaci, azionaril #
stato ricavato & posteriori
sulla base ded portafogli ot-
timizzati di ogni societa di
gestione individvati dal
modello matematico per

clascuna specilfica devia-
zione standard. Questi mix
rappresentane perlante
unt indicazione che non ne-
cessariamente rispecchia
le asse1 alloration in gara
delle singole societis, Le ri-
cette. insomma, sono solo
una sintest per esemplifi-
care in modo comprensibi-
le al etwre il conceto di
deviazione standard # il ri-
schio di ciascun profilo di
investimento.

LE REGOLE

La sfida sui vinque prolili
di vischio si basa sulla Mo-
dern gortfolio theory. mes-
siLa punto dal premio No-
bel per leconomia (19901
Markowitz. € quindi si
eonsuma & colpi di algorit-
mo. Gli esperti di Progeti-
ca. la societd di analisi
quantitativa che in colla-
bocazione con CorriereSol-
i ha messo a punto il tor-
neo, hanno infard analiz-
zito in base 3 guesta me-
todologia le performance
mensiit delle quote dei fon-
di al netto dellinflazione di

futte le societi intecessate
la fine agosto 95 a line
agosto "98, Un arco di tem-

po non seelto a easo,
peu hé guesto tipo di ana-
lisi comincia a offrire utili
indicazioni con piin i 30
rilevazioni mensili. E infat-
1 negli Stan Unit le analisi
sul fondi di investimento
YENGHNO compiule proprio
su 36 nsservazioni mensili

In seguito gli esperti di
Progvuca hanno individua-
10. per ciascun profilo di ri-
schio. quali sono § mix di
praodotti pin efMicienti olfer-
li dalle varie societa.

Faceinmo un esempio: se
sull'identikit pil rigchioso
(deviazione swandacd 4,51
in societd A mostra wn in-
dicatore di elficienza pari
4 3 mentre la societa B ne
evidenzia uno pari a 2. [a
sociesa A ha maggiori pro-
babilita di offrire una mi-
gliore efficienza. Ovvero.
in caso di mercali finanzia-
¢i in riaizo. di guadagnare
di piu della societa B. E. in
caso di mercati finanziari
in ribasso. di perdere me-
no della societd B, Quindi
lindicatore di efficienza
che sta alla hase ded con-
fronti non esprime una
previsione cerla » nurnen-
ca sul rendimema fiwuro
del mix di portafoglio,
bens la possthilita di aute-
nere il pin alto peemio a
parita di rischio,

LA CRONACA
La eranaca delle gare, sin-
tetizzata nel tabellone,
melle in evidenza {oitre al
n'sullmo finale della squa-
dra che passa il wrno
perché si e agyiudicata al-
meno 3 inconwil i fondi
che si sono particolarmen-
e messi i luce nei vari
povtafoghi di wue b so-
cieti,

In occasione dell'ultima
puntata, quella che pres
senteri lo seontro per li fi-
nalissima, pubblicheremo
invece per cliscuna squa-
dra che hit partecipato fa
compasiziong esatta dei
potafogli te quindi il det-
taglio dei prodouti che 1'a-
nalisi ha individuato per
ogni soci=la & per ciaseun
profiln di vischiol insieme
ai vari rapporti di efficien-
7.

Giuditte Marvelli
Francesca Monti
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