MILANO FINANZA

| processo al gestore questa

settimana analizza otto fon-

di della famiglia Grifogest.

Ecco stile gestionale, effi-

cenza e mix di rischio e ren-
dimento della sgr.

attivita ge-
stionale e il rimanente dalle

n collaborazione con
ha uno stile di gestione attivo. Che punta in ugual misura sulla selezione titoli B
allocazmne dei mercati. Verso cui tende ad assumere una posizione difensiva PROGETICA
COSi LA PERFORMANCE MEDIA IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO

Numero OICR . 8 mml’“% mﬂmt;mum
Copertura Gamma vs. categorio Assogestioni 17%

Rendimento annuale al 23.03.05 migliori 5 OICR & Gamma o
Grifoglobal 15,05%

Grifoeurope Stock 8,17%

Grifocapital 145%

Grifoplus 139%

Grifocash 132%

Portafoglio ponderato della gamma analizzats OICR 1.77%

performance dei mercati,

rando il peso della componente a
basso rischio presente nel portafo-
glio ponderatao, si pud classificare
lo stile della gestione come attivo.

20riontmonto gestionale,
Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,7) e
una situazione caratterizzata da
una posizione difensiva verso i
mercati.

Rischiofrendimento. I grafici

evidenziano il campo di varia-
zione del potenziale di rischio-ren-
dimento in funzione del tempo. A
36, 60 e 120 mesi sono stimati i va-
lori minimo e massimo della perdi-
ta massima potenziale sul capitale
iniziale durants il tempo di inve-
stimento, nonché minimo e massi-
mo del rendimento atteso totale
reale (al netto dell'inflazione) al
termine del tempo di investimen-
o

Punti di forza e di debolez-
mal:él.a performance gestionale
stata scomposta in quattro

abilita di base che forniscono indi-
cazioni circa la stabilita o instabi-
lita dei risultati gestionali nel tem-
po: &) market timing: risultati de-
rivanti dalla capacita di anticipare
gli andamenti dei mercati; b) sele-
zione mercati: risultati derivanti
dalla scelta dei mercati, per esem-
pio sovrappesare o sottopesare
mercati geografici o settoriali; ¢)
sbbezione titoli; risultati derivanti
dalla selezione di titoli; d) altre at-
tivita, come per esempio Nutilizzo
di strumenti di copertura. Il risul-
tato finale gestionale di Grifogest
sgr @ ottenuto sostanzialmente
mediante attivita di selezione
dei titoli (36%), di allocazione
dei mercati (35%) ¢ il imanente
con il market timing (27%), men-
tre quasi assenti le altre attivita
(2%). Lo stile caratteristico gestio-
nale & quello di agire con eguale
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zione dei mercati. gestionali sembra essere sostenu-
ta da una positiva attivita di allo-
Analisi di efficienza. Ueffi-  cazione det mercati, stile caratteri-
cienza ¢ misurata dall'informa- sbco to di forza della sgr, che
tion ratio, ossia dal rendi- e una caratteristica di si-
mento/rischio delle abilita gestio- smnahata e che compensa il con-
nahd Lanlxvnta ﬁlnale gestionale  tributo dgllr sele:ione dei titoli e
tende nel complesso a el market timing, an-
non soltrarre o aggiunge- ﬁ%s::ﬁ 3 ead:e con carauemcu-
re componenti significati- e di sistematicita. Cid
ve di extrarendimento ri- a indicativamente
spetto ai mercati (rendimento me-  un potenziale di variabilita della
dso:-0,04). Lattivith di massimaef-  condizione di efficienza gestionale
ficienza & quella relativa allalloca-  complessiva.
zione dei mercati (0,33). Meno effi-
cienti le altre attivita Tempi e rendimenti preve-
(-0,04), il market timing (-0,30) e la dibili. Le graduatorie dei fon-

selezione dei titoli (-0,66). Leffi-

di Grifogest sono ottenute effet-

ta dei fattori di rischio e rendi-

mento. In particolare si indicano: +

a) tempo minimo: stima della per-
manenza nel fondonecessaria per
evitare perdite sul capitale ini-
ziale; b) perdita massima: stima
perdita potenziale massima ri-
spetto al capitale iniziale, perl'in-
tera durata del tempo dell'inve-
stimento; ¢) rendimento atteso:
stima (con il 50% probabilita) del-
la performance complessiva rea-
le, al netto dell'inflazione al tem-
po dellinvestimento. Le classifi-
che dei fondi, & diversi tempi d'in-
vestimento, sono composte inclu-
dendo quelli la cui strategia d'in.
vestimento presenta la caratteri-

del tempo dell'investimento. Nel-
Je classifiche sono riportatii pri-
mi cinque della gamma. -

7!1 mixideale. [ portafoglira
preuntano il io che la
dei fondi Gnfogest pud
espnmcm in funzione di tre tem-
pid'investimento e di benchmark
di riferimento classidi. [ migliori
portafogli di fondi Grifogest sono
elaborati in modo da massimiz-
zare il rendimento atteso con pa-
rametri di rischio pan o minori
(tempo minimo ¢ perdita massi-
ma) dei benchmark. Per evitare
eccessive frammentazioni, al
massimo si sono considerati ¢in-

~

peso su selezione dei titoli e alloca-  cienza complessiva delle attivita  tuando una valutazione pondera-  stica di un tempo minimo minore  que fondi per portafoglio.
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ligi, anche se basale su elaborazioni rigorose of dali @ su ot

q te & divarsi gradi di probabuita.




