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IN EESTIONE

Solo il 2% della performance dei fondi della sgr & determinato dall’attivita

| processo al gestore questa
settimana analizza 13 fondi
della famiglia Fideuram.
Ecco stile gestionale, effi-
cienza e mix di rischio e ren-

«~dimento della sgr.

Stile gestionale. Si evidenzia
un grado di attivita misurato
quantificabile nel 2%: in altri ter-
mini, il 2% delle performance sono
determinate dall’attivita gestio-
nale e il rimanente dalle perfor-
mance det mercati. Considerando
il peso della componente a basso
rischio presente nel portafoglio
ponderato, lo stile di gestione ri-
sulterebbe indicizzato ai mercati
in quanto il rischio derivante dal-
l'attivita gestionale & significati-
vamente contenuto e controllato.
Orientamento gestionale,
Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta di poco minare di 1
(0.9), indicando una posizione mo-
deratamente difensiva verso i
mercati di riferimento sui quali
comunque viene mantenuto un
appmccio di rilevante diversifica-

Ruchmlnnd:mcnco. I
d evidenziano il campo di va-
riazione del potenziale di
rendimento in funzione del
tempo. A 36, 60 ¢ 120 mesi sono
stimati i valori minimo e massimo
della perdita massima potenziale
sul capitale iniziale durante il
tempo di investimento, nonché
minimo e massimo del rendimen-
to atteso totale reale (al netto del-
I'inflazione) al termine del tempo
di investimento.
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 instab:-
lita dei risultati gestionali nel
tempo: a) market timing: risultati
derivanti dalla capacita di antici-
pare gl andamenti dei mercati; b)
selezione mercati: risultati den-
vanti dalla scelta dei mercati, per
esempio sovrappesare o sottope-
sare mereati geografict o settona-
li; ¢) selezione titol: risultati den-
vanti dalla selezione di titoli; d)
altre attivita, come per esempio
l'utilizzo di strument: di copertu-
ra, denivati ecc. [l risultato finale
gestionale di Fideuram sgr & otte-
nuto sostanzialmente mediante
attivita di selezione dei titoli
(61%), di allocazlone dei mer-

gestionale. Per il resto, il rendimento dipende dallandamento dei listini finanziari PROGETICA
COSI LA PERFORMANCE MEDIA IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO
Cwmm ponderato deif SGR in funzicen del peso
Numero OICR 13 sul totale delle risorse gestte: primi 5 OICR
Copertuea Gamma vs, calegore Assogestiont 6%
Fideuram Moneta
Rendimento annuale al 04.04.05 migliori 5 OICR ¢ Gamma
Fideuram Imi-Italy 19,01%
Fidewram Imieurope 6,69%
Fidouram Imicapital 4,04%
Fideuram Imindustria 3.56%
Fideuram Imirend 3,55%
Portafoglio ponderato della gamma analizzata OICR 1,65%
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LE MIGLIORI RICETTE CON I FONDI FIDEURAM SGR
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no quasi assenti le altre attivita  in relazione al gradodi attivitage-  ta dei fattori di rischio e rendi-  tempo dell'investimento. Nelle

{3%). Naturalmente i valori devo-
no essere interpretati tenendo
canto del circosentto grado di atti-
vita gestionale e dunque non indi-
cherebbero un evidente stile ca-
rattenstico.

Analisi di efficien-

za. Lefficienza & mi-
surata dall'information AL GES

PROCI

stionale che, essendo circoseritto,
riduce |a rilevanza delle indicazio-
ni: 'attivita piu efficiente ¢ l'allo-
cazione dei mercati (0,56). Meno
efficienti la selezione dei titoli
(-2,74), le altre attivita (-0.23) e il
market timing (-0,14). In

ESSO ogni caso, il grado di con-

yTORE trollo sul rischio speofnco

ratio, ossia dal ra
rendimento/rischio delle abilita
gestionali. Lattivita finale gestio-
nale tende nel complesso a non
sottrarre o aggiungere componen-
ti significative di extrarendimento
rispetto ai mercati (rendimento

gest segnala che &

da amndersn da Fideuram sgr ri-

sultati gestionali significativa-

mente stabili nel tempo in relazio-
ne ai mercati di riferimento,

Tempi ¢ rendimenti preve-

dibili. Le graduatorie dei fondi

mento in particolare vengono indi-
cati: a) Tempo minimo: stima del-
la permanenza nel fondo necessa-
ria per evitare perdite sul capitale
iniziale; b) Perdita massima: sti-
ma perdita potenziale massima ri-
spetto al capitale iniziale, per I'in-
tera durata del tempo dellinvesti-
mento; ¢) Rendimento atteso: sti-
ma (con il 50% probabilita) della
performance complessiva reale, al
netto dellinflazione, al tempo del-
l'investimento, Le classifiche dei
fondi, a diversi tempi di investi-
mento, sono composte includendo
quelli la cui strategia di investi-

classifiche sono riportati { primi 5
fondi della gamma.

Il mix ideale, [ portafogli rap-

presentano il meglio che la
gamma dei fondi Fideuram puo
esprimere, in funzione di tre tem-
pi di investimento e di benchmark
di riferimento classici. | miglion
portafogli di fondi Fideuram sono
elaborati in maniera da massimiz-
zare il rendimento atteso con pa-
rametri di rischio pari 0 minori
(tempo minimo ¢ perdita massi-
ma) dei benchmark. Al fine di evi-
tare eccessive frammentazioni, al
massimo sono stati considerati

cati (27%) ¢ il rimanente con il medio:-0,02). Ancheivaloridieffi- ~ Fideuram sono ottenute effet-  mento presenta la caratteristica  cinque fondi per portafoglio. (ri-
market llmmg (9%), mentre so-  cienza devono essere interpretati  tuando una valutazione pondera-  di un tempo minimo minore del  produzione riservata)
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