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E una delle boutique del risparmio gestito. Ma la fama di Symphonia é meritata?
Lanalisi dei suoi fondi dice che la gestione ¢ attiva e il rischio ben remunerato

a, la idata
g iy g
m sotto la lente del Pro-
cesso al gestore, un'anali-
si della sgr in cui si in-
tende rispondere alle seguent: do-
mande: 1) qual ¢ I'ampiezza del
grado di nschio e delle performan-
ce dei prodotti?; 2) qual é lo stile di
gestione?; 3) quali sono i miglioni
prodotti (oicr) in funzione di diver-
&i progetti d'investimento?; 4)
quali sono i migliori portafogli di
fondi della sgr consighabili?
Stile gestionale. Lo stile ge-
stionale evidenzia un grado di
attivita apprezzabile quantificabi-
le nel 19%: in altn terminy, il 19%
delle performance sono determi-
nate dall'attivita gestionale ¢ il ri-
manente dalle performance dei
mercati, il peso del-
la componente a basso rischio pre-
sente nel portafoglio ponderato, si
pubd classificare lo stile della ge-
stione come moderatamente at-
tivo.
20rientamento gestionale,
L'orientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,7) e
una situazione caratterizzata da
una posizione difensiva verso i
mercati ma con limitata assunzio-
ne di addizionali rischi gestionali,
Rischio/rendimento. |
¢ evidenziano il campo di va-
riazione del potenziale di rischio-
rendimento in funzione del tempo.
A 36, 60 e 120 mesi sono stimati i
valort minimo e massimo della
perdita massima potenziale sul
capitale iniziale durante il tempo
di investimento nonché minimo e
massimo del rendimento atteso
totale reale (al netto dell'inflazio-
ne) al termine del tempo di inve-
stimento,
Punti di forza e debolezza,
La performance gestionale to-
tale & stata scomposta in quattro
abilita di base che forniscono indi-
cazioni circa la stabilita o instabi-
lita dei risultati gestionali nel
tempo: a) market timing: risul-
tati derivanti dalla capacita di an-
ticipare gli andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: risultati
derivanti dalla scelta dei mercati,
per esempio sovrappesare o sotto-
pesare mercati geografici o setto-
nali; ¢) selezione titoli: risultati
derivanti dalla selezione di titol.
d) altre attivita come per esem-
pio l'utilizzo di strumenti di coper-
tura, derivati, ece. Il risultato fina-
le gestionale di Symphonia sgr &
ottenuto principalmente median-
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COSI LA PERFORMANCE MEDIA
Numero OICR 20
Copertura Gamma vs. categorie Assogestoni 31%
Rendimento annuale al 31.01.05 migliori 5 OICR ¢ Gamma
Symphonia az.tal SmCap 2180%
Symphonia az.Rala 1550%
Symphonia ms Europa 828%
Symphonia az. euro 7.93%
Symphonia ms Pagsl Emergenti 6.656%
Portafoglio ponderato della gamma analizzata OICR 6,90%
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IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO
Composizions portafogio ponderato 32'SGR in funzione del peso
sul Yotale cele rsorse gestte: pimi 5 OICR

Symphonia Gib.Reddito
38,57%

DlMMl QUANTO TEMPO HAI ETI DlRO

Symphonia az.ltata
12,33%

Tompo min mes! | Pwdta
1 Synpmp&m 28 8,9% |55’
3% | Symphonia obb. ar. Europa 15 35% 10.8%
mesi |7 | Symphonia ms adagio 20 42% 9.6%
A + | Symphonia glb. reddito 9 16% 80%
s | Symphonia monetario 13 13% 4.1%
1| Symphonia az. talia 56 240% | 455%
& 2| Symphonia ms America 59 230% 40.3%
mesi |° Symphonia az. Ral, sm. cap 45 150% 30.2%
4| Symphonia pat. globale 23 95% | 27.2%
5 | Symphonia ms kargo 45 116% | 220% |
1| Symphonia az. Ralla 55 26,1% | 1118%
w2 Symphonia ms America 59 251% | 96.9%
mesi |* | Symphonia ms Europa 62 239% 85.0%
4| Symphonia az. Italia sm. cap. 45 16.1% 69.6%
5 Synpmn.m 2 99% | 61.9%

LE MIGLIORI RICETTE CON 1 FONDI SYMPHONIA
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te allocazione relativa ai mercati
(44%), in secondo luogo a selezione
dei titoli (26%) e in terzo luogo con
altre attivita (20%) e re-
sidualmente market ti-

titoli (0,35), segue quella relativa
alla allocazione dei mercati (0,3)
ed il market timing (0,07), Risul-

tano invece meno effi-

PMCESSIJ cienti le altre attivita (-

ming (10%). Lo stile ca- AL GESTORE 0.3). Lefficienza comples-

ratteristico gestionale &
quello di agire prevalentemente
sulla allocazione dei mercati.
Analisi di efficienza. Lefli-
cienza é misurata dall'informa-
tion ratio ossia dal rapporto rendi-
mento/rischio delle abilita gestio-
nali. Lattivita finale gestionale di
Symphonia sgr risulta efficiente
(0,3) n quanto il rischio & remune-
rato positivamente, laddove la at-
tivita di massima efficienza ¢
quella relativa alla selezione dei

siva delle attivitha gestio-
nali sembra essere ben sostenuta
da un’apprezzabile attivita di allo-
cazione dei mercati, stile caratte-
ristico prevalente dell'sgr, e da
una selezione dei titoli che sembra
avere anche una caratteristica di
sistematicita. Cid indica che & da
attendersi da Symphonia risultati
gestionali stabili nel tempo.
Tempi e rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie det fondi
Symphonia sono ottenute effet-

tuando una valutazione pondera-
ta dei fattori di rischio e rendi-
mento, [n particolare vengono in-
dicati: a) Tempo minimo - stima
della permanenza nel fondo neces-
saria per evitare perdite sul capi-
tale iniziale; b) Perdita massima
- stima perdita potenziale massi-
ma rispetto al capitale iniziale,
r l'intera durata del tempo del-
‘investimento; ¢) Rendimento
atteso - stima (con il 50% probabi-
lita) della performance complessi-
va reale, al netto dell'inflazione, al
te:ﬁ:;: dell'investimento. Le clas-
si dei fondi, a diversi tempi di
investimento, 5ono composte in-
cludendo quelli la cui strategia di
investimento presenta la caratte-

ristica di un Tempo minimo mino-
re del Tempo dell'investimento.
Nelle classifiche sono riportati i
primi cinque fondi della gamma.

1l mix ideale. I portafogli rap-

presentano il meglio che la
gamma dei fondi Symphonia pud
esprimere, in funzione di tre tem-
pi di investimento ¢ di benchmark
di riferimento classici. | migliori
portafogli di fondi Symphonia so-
no elaborati in maniera da magsi-
mizzare il rendimento atteso con
parametri di rischio pari o minori
(tempo minimo e perdita massi-
ma) dei benchmark. Al fine di evi-
tare eccessive frammentazion, al
massimo sono stati considerati
cinque fond: per
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