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CONFRONTI-1 Con le finali si conclude il grande torneo organizzato da CorriereSoldi tra le 32 piit importanti societa di gestione

E’ SVIZZERO IL RE DEI FONDI

Il Credit Suisse ha battuto
La Centrale, unica societa italiana
a essere arrivata alla fine. Sul
podio anche Parvest, poi Abn Amro

« inisce in Svizzera il
titolo di campione
nel primo grande
torneo dei fondi or-

gamizzato da CorriereSol-
di, in collaborazione con
Progetica, sovieta di ana-
lisi quantitativa degli in-
vestimenti, A vincere lo
scudetto @ statn infau il
Credit Suisse. In finale ha
sconfito i fondi de La
Centrale gruppo Intesal.
'unica societd di gestione
italiana a essersi qualifi-
cata per le sfide che con-
tano. Sul podio anche la
francese Parvest, qualifi-
catasi terza, o lolandese
Abn Amro, quarta. Tutte
@ uattro sovietd, tra I'al-
tro. che si-sono gia piaz-
zate al pnm| posti nelle
classifiche
sulla costan-
za di rendi-
mento che
CarriereSoldi
pubblica ogni
sei mesi,
VITTORIA

La suprema-
zia svizzera,
oltre che alle
performance
delle sicav, &
dovuta anche
all’ampia
gamma di
fondi offerti,
in grado di
soddisfare
un’amplissi-
ma platea di
risparmiatori: dai tran-
quilli Bot people agli inve-
stitori pin spericolati. E
praprio questo voleva evi-
denziare il torneo di Cor-
riereSoldi: le societia in
grado di offrire il mix di
prodotti piir efficienti per
vari livelli di rischio.

LE PROVE

A pagina 2 cominciamo a
pubblicare per ogni so-
ciet 1 portafogli utilizzat
nello stabilice Uesito delle
varie sfide. Che, ricordia-
mo, Sono state glocate su
cinque diversi profili di ri-
schio, calcolati in base al
metodo della deviazione
standard (vedi anche al-

tro servizio): rischio bas-
so (deviazione standard
1.5). rischio medio basso
(deviazione standard 2).
rischio medio (deviazione
standard 2.5), rischio
medio alto (deviazione
standard 3.5). rischio al-
to (deviazione standard
4,5),

I risultati degh incontri
si sono basati poi sulla
Modern portiolio theory,
messa a punto dal premio
Nobel per I'economia
119490) Henry Markowitz,
Gli esperti di Progetica
hanno analizzato in base
a questa metodologia le
performance mensili delle
quote dei fondi, al netto

delBinflazione, di wtte le

socldti interessate da fi-
ne agosto 95
a fine agosto
‘98, Indivi-
duando cosi,
per ciascun
prnﬂlu di ri-
schio, quali
sono i mix di
prodotti pii
efficienti of-
ferti dalle va-
rie societi.
Facciamo un
esempio: se
sull'identikit
pill rischioso
(deviazione
standard 4.5)
la societa A
mostra un in-
dicatore di ef-
ficienza pari a 3 mentre
la societa B ne evidenzia
uno pari a 2, la societd A
ha maggiori probabilita,
in caso di mercati finan-
ziari in rialzo, di guada-
gnare di pit della societa
B. E, in caso di mercati fi-
nanziari in ribasso, di
perdere meno della so-
cietd B, Quindi l'indicato-
re di efficienza non
esprime una previsione
certa e numerica sul ren-
dimento futuro del mix di
portafoglio. bensi la_pos-
sibilita di ottenere il pit
alto premio a parita di ri-
schio.

Giuditta Marvelli

Francesca Monti
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RISPARMIO

_INVESTIMENTI

CorriereSoldi

La selezione dei migliori prodotti offerti da tutti
i gestori in gara. Dai Bot people agli inveslitori
pitt coraggiosi: come valutare se il proprio mix

@ corretto o come scegliere il «emoney manager» che
offre la diversificazione pitt adatta, In questa puntata
i dati, in ordine alfabetico, dei primi 15 campioni

CONFRONTI-2 Societa per societa come sono composti i portafogli efficienti che hanno partecipato alla competizione

RISCHIO CE

w w2 al Crodit Suisse as-
sel management la
palma di society di
& geslivne piu efficien-
te. Ma non per questo gli
altrd coneorrenti, magari
eliminati ned turni prelimi-
nach, hanno shigurato,

1 PROFIL
Anz, al di Ja dei risutati
dedle singole sfide pubbli-
cati el setlimane sourse,
il metodo statisticn u-
tidizzato hi permesso di ri-
cavare, per dascuna delle
32 sucivta di gestione rogi-
ne del mercato italiano, §
portufogli efficienti relativi
ai cingque profil di rischio,
da queldo basso eon devin-
zione standand paria 1.5) a
guello alto (deviuzione
standard 4,5).

Questa selezione conseq-
te cosd al elsparmiatord di
loggere, una volta seelto il

profilo di rischio cui ¢i si
sente pit arientad, il mix di
prodotti che promette (sta-
tsticamente parlando) di
ottimizzare i risultati per
quelle specifico livello di
volatilits ded portafoglio.

Un esercizio ulile sia per
coloeo che gid sono clienti
di una secieti di fondi o di
una sicav [societs d'investi-
mento a capitale variabile),
ma anche per quanti desi-
derino diventarlo,

| primi possono usare
queste elaborazioni per
conlrontare la koro diversi-
Reazione di portafoglio con
quella aollimizeatas sug-
gerita dalle metodologie
analitiche deghi specialisti
di Progetica: pli altri po-
tranno fare riferimento al
tuix indleato prima di pre-
sentarsi alle sportelo ban-
cario o di fissare un appun-
tamenio con il promotore

finanziario per decidere
cume investire.

(HI P’ FAVORITO
Con un'avvertenza. [l me-
todo usato @ tando pia effi-
cate quanto pib ampla & ka
gumma di fondi offerti da
clascuna sovieds e quindi,
di normi, seno risultate fa-
vorile le grandi sicav este-
re. Inveee le sovieta di ge-
stiosie con pochi prodolts, o
che non pessono vantare
fondi monetart con almeno
tre anai di vita (come, ad
esempio, avwiene per due
big del risparmio gestito
come Flemings e Vonio-
liel), o che gestiscona com-
parcti d'investimento parti-
colarmente stabili (senza,
cioe, un'estrema volatilita
delle quotel risultano ne-
cessariamente svantaggii-
e

In questo numero sono

ubblicate, in
gzsa' all'oedi-
ne alfabetico,
le prime
quindici sa-
cieta di ge-

stione  che
hanno parte-
cipato  al

grande tor-
nen del fondi,
I dati indicati
accanto al ne-
me di claseun
fondo o sicav rappresenta-
no l'esatto peso peroentiz-
fe che guel prodofte deve
avere nel portafoglio otti-
male.

Come si pub vedere dalla
tahella, in un caso non o
stato possibile determinare
il mix richiesto, Questo si-
guilica che la gamma dei
fondi dells socletd interes-
sata, wnoto conto anche
del vincolo di avers wlmeno
due prodotti per ogni por-
tafoglio efficiente, non con-
sente di raggiungere quel
determinato livell di ri-
stchio.

Lunedi passeremo in
rassegna | portafogli e
civnti degli ul; Iei convorren-
1 oltre & quelli di Sogelos ¢
Teanpleton, le due societi
ehe non hianno potuto par-
tecipare alle gare per un
problema tecnice sull'ela-
Darazione storica dei dat,

2 CERCHI, FONDO CE

2 TROVI

I MIGLIORI PORTAFOGLI PER VINCERE SUI MERCATI
(1. asset allocation ideale per ogni livello di rischio ¢ per ogni secicta che ha parteciputo al toraco,
E' su questi portafogli che si sono combattute le sfide delle settimane scorse)
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