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uesta volta sotto la len-

te di Progetica sono fi-

niti 1 22 fondi della fa-

miglia Capitalgest. Ec-

o punti di forza e debo-
lezza deila socseta di gestione bre-
saana.

15tile gestionale, Si evidenzia
un grado di attivita moderato
quantificabile nel 10%: in altri
termini, il 10% delle performance
sono determinate dail’attivita ge-
stionale e Il nmanente dai merca-
ti. Considerando il peso della com-
ponente a basso rischio presente
nel portafoglio ponderato, si pud
classificare o stile della gestione
come moderatamente indicizzato.

Orientamento gestionale.

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

Rischio/rendimento. [ grafi-

o evidenziano il campo di va-
nazone del potenziale di nischio-
rendimento in funzione del tem-
po. A 36, 60 e 120 mesi sono sti-
mati i valori minimo ¢ massimo
della perdita massima potenziale
sul capitale iniziale durante il
tempo di investimento nonché mi-
nimo e massimo del rendimento
atteso totale reale (al netto del-
I'inflazione) al termine del tempo
di investimento,

4Punt| 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 nisultat: ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming:risultatidenivantidallaca-
pacita di anticipare gli anda-
menti dei mercati; b) selezione
mercati: risultati derivanti dalla
scelta dei mercati, per esempio
SOVEAPpEsAre 0 SoLopesare mer-
cati geografici o settonali; ¢) se-
lezione titoli: risultati
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1 bresc1an1 investono COsi

1 10% delle performance dei fondi di Capltal?est deriva dall’attivita gestionale,
a

il 90% dai mercati. Con i money manager della sgr concentrati sul market timing

PROGETICA

COSI LA PERFORMANCE MEDIA
Numero OICR : 22
Copertura Gamma vs. calegone Assogestiont 50%
Rendimento annuale al 11.04.05 migliori 5 OICR ¢ Gamma
Capitaigest ltaia 18,09%
Capitaigest small cap 17.22%
Cagetaigest FF Eur. sect. 9,52%
Capaaigast Ewopa 8.34%
Capitaigest bond corp. 397%
Portafogiio ponderato della gamma analizzata OICR 1,94%

IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO
Composizicee ponderaio GOTSGR in Rarione Bl peso
sul totalo dedle nsoeso esite: prmi 5 OICR
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AN Cm 12,6%

dei mercati (4%). Lo stile ca-
ratteristico gestionale sarebbe
quellodi agire sul market timing.

Analisi di efficienza. Lefli-
cienza ¢ misurata dall'infor-
mation ratio ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle

derivanti dalla selezio- PROCESSO  abilita gestionali. Latti-

ne di titoli: d) altre atti-
vitd come per esempio
l'utilizzo di strumenti di coper-
tura, derivati ece. Il risultato fi-
nale gestionale di Capitalgest sgr
€ ottenuto sostanzialmente me-
diante attivita di market ti-
ming (55%),di selezione dei ti-
toli (34} e il rimanente con al-
tre attivita (8% e allocazione

AL GESTORE

vita finale gestionale
tende nel complesso a
non sottrarre o aggiungere com-
ponenti significative di extra-
rendimento rispetto ai mercati
(rendimento medio: -0,03). Latti-
vita di massima efficienza & quel-
la relativa alla allocazione dei
mereati (0,05). Meno efficienti la
selezione der titoli (-0,30), le al-

tre attivita (-0,23) e il market t1-
ming (-0,15), Il quadro di analisi
segnala indicativamente un po-
tenziale di variabilita della
condizione di efficienza ge-
stionale complessiva. Tale po-
tenziale di variabilita sarebbe
rafforzato dalla presenza consi-
stente della componente di
market timing che implica ten-
denzialmente una condizione di
instabilita in sé.

Temgl ¢ rendimenti pre-
edibili. Le graduatorie dei
fondi Capitalgest sono ottenute
effettuando una valutazione
ponderata dei fattori di rischio
e rendimento in particolare ven-

gono indicati: a) Tempo minimo:
stima della permanenza nel fon-
do necessaria per evitare perdi-
te sul capitale iniziale; b) Per-
dita massima: stima perdita po-
tenziale massima rispetto al ca-
pitale iniziale, per lintera du-
rata del tempo dell'investimen-
to; ¢) Rendimento Atteso: stima
(con il 50% probabilitd) della
performance complessiva reale,
al netto dell'inflazione, al tem

dell'Investimento. Le classifiche
dei fondi, a diversi tempi di in-
vestimento, sono composte in-
cludendo quelli la cui strategia
di investimento presenta la ca-
rattenistica di un Tempo minimo
minore del Tempo dell'investi-

mento. Nelle classifiche sono ri-
rormi i primi cinque fondi del-
a gamma.

Il mix ideale. I portafogli

rappresentano il meglio che la
gamma dei fondi Capitalgest pud
esprimere, in funzione di tre tem-
pidiinvestimentoe di benchmark
di riferimento classici, I migliori
portafogli di fondi Capitalgest so-
no elaborati in maniera da massi-
mizzare il rendimento atteso con
parametri di rischio pari o0 mino-
i (tempo minimo e perdita mas-
sima) dei benchmark. Al fine di
evitare eccessive frammentazio-
ni, al massimo sono stati conside-
rati cinque fondi per portafoglio,

Le slaboraziont sono offettuate dala societd
o analisi utitzzato o investment profifer: la descnzrone dogh aspelti teonc: @ tocnici @ doile as-  al
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Lo incicazioni o | dai daW'elaborazione non COSHUSCONO garanzia per i nsun.m futuri. Le ana-
lis1, anche se basate su elaborazioni ngorose d dati @ su modell & imvestimento quantaalivi
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zione. Lo indicazioni relative al profilo af rischio-rendimento dei

prodotto (rompo m-mmo di investimento, perdita potanziale durante il tampo deWinvestimento,
rendimento atteso) sotiolineano che si tratta &N stme statk che affettua-

te & divers: grach dv probabrita
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