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Un’Alleanza per 1a difesa

[ fondi sono gestiti con uno stile moderatamente indicizzato e una posizione
prudente verso i mercati. Ottima l'asset allocation, meno la selezione dei titoli

otto la lente questa set-
timana finiscono i

di Alleanza (; ppo Ge-
nerali). Bcco{m

Stile gestionale. Sievidenzia

un grado di attivitd moderato
quantificabile nell'11%: in altn
termini, I'11% delle performance
sonodeterminate dall’attivita ge-
stionale ¢ il rimanente dai mer-
cati. Ai fini di una pid accurata
definizione dello stile gestionale
I'analisi & effettuata sui fondi i
cui benchmark risultano coeren-
ti con il modello utilizzato e dun-
que al netto dei prevalenti fondi
obbligazionan misti. Lo stile del-
la gestione ¢ moderatamente
indicizzato.

Orientamento gestionale.

Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,7)
euna situazione di posizione di-
fensiva verso i mercati,

Rischio/rendimento. [ gra-

fici evidenziano il campo diva-
riazione del potenziale di ri-
schio/rendimento in funzione del
tempo. A 36, 60 e 120 mesi sono
stimati i valori minimo e massi-
mo della perdita massima poten-
ziale sul capitale iniziale duran-
te il tempo di investimento, non-
ché minimo e massimo del ren-
dimento atteso totale reale (al
netto dell'inflazione) al termine
dell'investimento.

Punti di forza e di debo-

lezza. La performance gestio-
nale totale & stata scomposta in
quattro abilita di base che forni-
scono indicazioni circa la stabi-
lita o instabilita dei risultati ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming: risultati derivanti dalla
capacitd di anticipare gli anda-
ment: der mercati; b) selezione
mercati: risultati derivanti dal-
la scelta det mercati, per esempio
sovrappesare o sottopesare mer-
cati geografici o settoriali; ¢) se-
lezione titoli: risultati derivan-
ti dalla selezione di titoli; d) al-
tre attivita come per esempio
l'utilizzo di strumenti di coper-
tura, derivati ecc. [l risultato fi-
nale gestionale di fondi Alleanza
sgr & ottenuto prevalentemente
mediante allocazione relativa ai
mercati (45%), in secondo luogo
col market timing (34%), in ter-
20 luogo con la selezione dei tito-
li (19%) e residualmente con al-
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tre attivita (2%). Lo stile carat-
teristico gestionale & quello di
agire sulla allocazione dei
mercati.

Analisi di efficienza. Leffi-

cienza ¢ misurata dall'infor-
mation ratio, ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle abilita
gestionali. L'attivita finale ge-
stionale di fondi Alleanza gene-
ra un extrarendimento pari a ze-
ro, recuperando cosi costi e fi-
scalita dei fondi. La attivita di
massima efficienza & quella re-
lativa alla selezione dei merca-
t1 (0.26). Risultano meno effi-
cienti il market timing (-0,17), la
selezione der titoli (-0,13) e le al-

tre attivitd
(-0,03). Il risultato finale delle at-
tivita gestionali sembra essere
decisamente sostenuto da una
positiva attivita di asset
allocation, stile caratte-

dell'sgr che compensa il
contnbutodelle altre abilita. Cio
segnala un potenziale di va-
riabilita della condizione di
efficienza gestionale com-
plessiva, non essendoci indica-
zioni di sistematicity.

gl e rendimenti pre-
vedn ili. Le graduatorie dei
fondi Alleanza sono ottenute ef-
fettuando una valutazione pon-

derata dei fattori di rischioe ren-
dimento in particolare vengono
indicati: a) Tempo minimo: sti-
ma della permanenza nel fondo

———eon Necessaria per evitare
Pﬂocmn_ perdite sul capitale ini-
ristico e punto di forza AL Gﬁmﬁ ziale; b) Pe

ita mas-
sima: stima perdita po-
tenziale massima rispetto al ca-
pitale iniziale, per l'intera du-
rata del tempo dell'investimen-
to; ¢) Rendimento Atteso: sti-
ma (con il 50% probabilita) del-
la performance complessiva rea-
le,al nettodell'inflazione, al tem-
po dellinvestimento. Le classifi-
che dei fondi, a diversi tempi di
investimento, sono composte in-
cludendo quelli Ia cui strategia

di investimento presenta la ca-

ratteristica di un Tempo minimo

minore del Tempo dellinvesti-

mento. Nelle classifiche sono ri-
rtati i primi cinque fondi del-
gamma,

Il mix ideale. | portafoghi

rappresentano il meglio che
la gamma Alleanza pud espri-
mere, in funzione di tre tempi di
investimento e di benchmark di
riferimento. [ migliori portafogli
di fondi sono elaborati in ma-
niera da massimizzare il rendi-
mento atteso con parametri di
rischio pan o minori (tempo mi-
nimo e perdita massima) dei
benchmark.
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