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"IN GESTIONE

Nella gestione del risparmio il tandem Olanda-Italia ha uno stile difensivo.

Tanto che solo il 7% delle performance dipende dall'abilita dei money manager

el risparmio gestito
comeselacavailtan-
dem Olanda-Italia?
Ecco punti di forza e
debolezza dei fondi di
Antonveneta Abn Amro sgr.

Stile gestionale. Si evidenzia

un grado di attivith moderato
quantificabile nel 7%: in altri ter-
mini, il 7% delle performance &
determinato dall’attivita ge-
stionale ¢ il rimanente dalle
performance dei mercati. Consi-
derando il peso della componente
a basso rischio presente nel por-
tafoglio ponderato, si puo classifi-
care lo stile della gestione come
prudentemente indicizzato,

Orientamento gestionale.

Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,6)
indicando una posizione difen-
siva verso i mercati.

Rischio/rendimento. [ g

ci evidenziano il campo
riazione del po'.enuale dn
rischio/rendimento in funzione del
tempo. A 36, 60 e 120 mesi sono
stimati i valori minimo e massimo
della perdita massima potenziale
sul capnale imziale durante il
tempo di investimento nonché mi-
nimo e massimo del rendimento
atteso totale reale (al netto dell'in-
flazione) al termine del tempo di
investimento,

Punti di forza e di debolez-
za. La performance gestionale
totale ¢ stata scomposta in quat-
tro abilita di base che forniscono
indicazioni circa la stabilita o in-
stabilitd dei risultati gestionali
nel tempo: a) market timing: risul-
tati denvanti dalla capacita di an-
ticipare gh andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: risultati
derivanti dalla scelta dei mercati,
per esempio sovrapesare o sotto-
pesare mercati geografici o setto-
riali; ¢) selezione titoli: risultati
derivanti dalla selezione di titoli;
d) altre attivita, come per esempio
l'utilizzo di strumenti di copertu-
ra, derivati ecc., [l risultato finale
gestionale di Antonveneta Abn
Amro sgr ¢ ottenuto principal-
mente mediante attivita di
market timing (43%), in secondo
luogo a selezione dei titoli
(26%). in terzo luogo con alloca-
zione dei mereati (24%) ¢ il ri-
manente con le altre attivita (7%).
Lo stile caratteristico gestionale &
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COSI LA PERFORMANCE MEDIA

Numero OICR "
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Rendimento annuale al 18,04,05 migliori 5 OICR ¢ Gamma
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quello di agire sul market timing,

Analisi di efficienza. Leffi-

cienza é misurata dall'informa-
tion ratio ossia dalra rendi-
mentofrischio delle abilith gestio-
nali. L'attivita finale gestionale
tende nel complesso a
non sottrarre o sggiunge-

tive di extrarendimento

rispetto ai mercati (rendimento
mexdio: -0,04). Lattivita di massi-
ma efficienza & quella relativa
all'allocazione dei mercati
(0,35), segue quella relativa ad al-
tre attivita (0,19). Meno efficien-
ti il market timing (-0,34) ¢ la
selezione dei titoli (-1,568). 11

_PROCESSO_
re componenti significa- AL GESTORE

quadro di analisi segnala indicati-
vamente un potenziale di variabi-
lita della seppur contenuta atti-

i ionale. Il potenziale di va-
riabilita sarebbe rafforzato dalla
rilevante componente di market
timing, che implica tendenzial-
mente una condizione di
instabilita in sé, e dalle
indicazioni di sistemati-
cith dei risultati del
market timing, della selezione dei
mercati e della selezione dei titoli.

6'Ihmp| ¢ rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie dei fondi
Antonveneta Abn Amro sono otte-
nute effettuando una valutazione
ponderata dei fattori di rischio ¢

rendimento in particolare vengo-
no indicati: 8) Tempo minimo: sti-
ma della permanenza nel fondo
necessania per evitare perdite sul
capitale iniziale; b) Perdita massi-
ma: stima perdita potenziale mas-
sima rispetto al capitale iniziale,
rer Fintera durata del tempo del-
investimento; ¢) Rendimento at-
teso: stima (con il 50% probabilita)
della performance complessiva
reale, al netto dell'inflazione, al
tempo dell'investimento, Le clas-
sifiche dei fondi, a diversi tempi di
investimento, sono composte in-
cludendo quelli la cui strategia di
investimento presenta la caratte-
ristica di un temy
re del tempo deromvesllmemo

Nelle classifiche sono riportati i
primi cinque fondi della gamma.

Il mix ideale. | ira

presentano il meglio che la
gamma dei fondi Antonveneta
Abn Amro pud esprimere, in fun-
zxane di tre tempi di investimento
¢ di benchmark di riferimento
classici. I miglior: portafogli di
fondi Antonveneta Abn Amro 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
cinque fondi per portafoglio.
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