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. IN GESTIONE

Kairos, che stock p1ck1ng

La sgr guidata da Bdsmco ha uno stile attivo e deve i suoi risultati soprattutto
alla selezione titoli. Efficiente, come I'asset allocation. Solo il market timing...

otto la lente, questa set-
timana, ci sono i fondi ﬂ
Kairos partners sgr,
societa guidata da Paolo
Basilico. Ecco I'analisi.

IStilo gestionale. Sievidenzia
un considerevole grado di at-
tivita quantificabile nel 49%: in
altri termini, il 49% delle perfor-
mance sono determinate dall’at-
tivita gestionale e il nmanente
dai mercati. Lo stile della gestio-
ne risulta significativamente at-
tivo,

Orientamento gestionale.

L'orientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,3)
e una posizione contingente par-
ticolarmente difensiva verso i
mercati.

Rischio/rendimento. | gra-

fici evidénziano il campodiva-
riazione del potenziale di rischio-
rendimento in funzione del tem-
po. A 36, 60 e 120 mesi sono sti-
mati i valori minimo ¢ massimo
della perdita massima potenzia-
le sul capitale iniziale durante il
tempo di investimento, nonché
minimo e massimo del rendi-
mento atteso totale reale (al net-
to dell'inflazione) al termine del
tempo di investimento.

4Punu 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 det risultati ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming: risultati derivantidallaca-
pacita di anticipare gli anda-
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PROGETICA

COSI LA PERFORMANCE MEDIA

Numero OICR 5
Copertura Gamma vs. categora Assogaston! 10%
Rendimento annuale al 28.02.05 migliori 5 OICR ¢ Gamma

Kairos Partners Smal Cap 19.24%
Kairos Partners Fund 13.28%
Kairos Partners Income 433%
Kairos US Fund 2.84%
Kakos Partners H-Tech 1241%
Portafoglio ponderato della gamma analizzats OICR 12.82%

IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO
Compasizione pem'm rmryhion ponderaio gl SGR in i&ng\o del peso

Karos Us fund
3,89%

menti dei mercati. b) sel
mercati: risultati derivanti dalla
scelta dei mercati, per esempio
SOVrappesare o sottopesare mer-
cati geografici o settoniali. ¢) se-
lezione titoli: risultati derivanti
dallaselezionedi titoli. d)
altre attivitd come, per
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Analisi di efficienza. L'ef-
ficienza & misurata dal-
l'information ratio, ossia dal
rapporto rendimenta/rischio del-
le abilitd gestionali.
Lattivita finale gestio-

esempio, 'utilizzo di AL GESTORE nale di Kairos partners

strumenti di copertura,

derivati e cosi via. [l risultato fi-
nale gestionale di Kairos part-
ners sgr @ ottenuto prevalente-
mente mediante selezione dei ti-
toli (35%), market timing (28%),
allocazione relativa ai mercata
(26%) e infine con altre attiviti
(11%). All'interno della diversifi-
cazione delle abiliti lo stile ca-
ratteristico gestionale prevalen-
te & la selezione di titoli.

sgr risulta efficiente
(0,1), in quanto il rischio & re-
munerato positivamente. La at-
tivita di massima efficienza ¢
quellarelativa alla selezione dei
titoli (0,71), segue quella rela-
tiva all'allocazione dei mercat:
(0,35). Risultano invece meno of-
ficienti 1l market timing (-0,19)
e le altre attivita (-0,21). L'effi-
cienza complessiva delle attivita
gestionali sembra essere ben so-

stenuta dalle profittevoli atti-
vita di selezione dei titoli e di
allocazione dei mercati. Le in-
dicazioni di sistematicita di ta-
li attivita suffragano lipotesi
che, pur in un ambito di grado
elevato di attivita gestionale, &
da attendersi una condizione di
persistenza dell'efficienza nel
tempo.

61'empi e rendimenti pre-
vedibili. Le graduatorie dei
fondi Kairos partners sono ot-
tenute effettuando una valuta-
zione ponderata dei fattori di ri-
schio e rendimento in partico-
lare vengono indicati: a) Tempo
minimo: stima della permanen-

za nel fondo necessaria per evi-
tare perdite sul capitale inizia-
le; b) perdita massima: stima
perdita potenziale massima ri-
spetto al capitale iniziale, per
l'intera durata del tempo del-
I'investimento; ¢) rendimento
atteso: stima {(con il 50% pro-
babilita) della performance com-
plessiva reale, al netto dell’in-
flazione, al tempo dell'investi-
mento. Le classifiche dei fondi,
a diversi tempi di investimen-
to, sono composte includendo
quelli la cui strategia di inve-
stimento presenta la caratteri-
stica di un tempo minimo mi-
nore del tempo dell'investimen-
to. Nelle classifiche sono ripor-

tati i primi cinque fondi della
gamma.

7 N mixideale. I portafogli rap-
presentano il meglio che la
gamma dei fondi Kairos partners
pud esprimere, in funzione di tre
tempi di investimento e di ben-
chmark di riferimento classici, [
migliori portafogli di fondi Kai-
ros partners sono elaborati in
maniera da massimizzare il ren-
dimento atteso con parametri di
rischio pari o minori (tempo mi-
nimo e perdita massima) dei ben-

Al fine di evitare ecces-
sive frammentazioni, al massimo
sono stati considerati cinque fon-
di per portafoglio.
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