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Il 23% dei risultati dei fondi seguiti da Chiorino dipende dall'abilita gestionale.

yesta settimana sotto

la lente del processo al

gestoreci sono i tre pro-

dotti di Alp: fondi. So-

cietd di gestione fon-
data nel 1997 con sede a Biella.
1 tre fondi sono gestiti da Giaco-
mo Chiorino e si caratterizza per
uno stile gestionale pin attivo
della media. Ma ecco nel detta-
glio i nsultata dell'analisi.

Stile gestionale. Sievidenzia

un grado di attivita apprezza-
bile quantificabile nel 23%: in al-
tri termini, il 23% delle perfor-
mance & determinata dall'at-
tiviti gestionale ¢ il nmanen-
te dalle performance dei merca-
ti. Lo stile della gestione si pud
classificare come moderata-
mente attivo.

20rienumento gestionale,
Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1 (0,5)
indicando una posizione con-
tingentemente difensiva ver-
$0 i merecati di riferimento,

3Risehiolreudimento. 1 gra-
fict evidenziano il campo di va-
riazione del potenziale di rischio-
rendimento in funzione del tem-
po. A 36, 60 ¢ 120 mesi sono sti-
mat: 1 valori minimo e massimo
della perdita massima potenzia-
le sul capitale iniziale durante il
tempo di investimento nonché
minimo ¢ massimo del rendi-
mento atteso totale reale (al net-
to dell'inflazione) al termine del
tempo di investimentao,

Da qui uno stile moderatamente attivo con un focus sulla selezione dei titoli Shien
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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-
stabilita dei nisultati gestionali
nel tempo: a) market timing: ri-
sultati denivant: dalla capacita di
anticipare gli andamenti dei mer-
cati; b) selezione mercati: nsulta-
ti derivanti dalla scelta dei mer-
catl, per esampio SOVEAppesare o
sottopesare mercati geografici o
settoriali; ¢) selezione titoli: risul-
tati denivanti dalla selezione di ti-
toli; d) altre attivita come

strument: di copertura,
denvati ecc. [l nsult.

per esempio Iutilizzo di  PROCESSO
AL GESTORE s

*-l.'fx-ttbl(a(* ""‘ u’.“-"n’ WaES3

in collaboraziong con

PROG

mercati (38%), piu contenuto
il market timing (18%) e resi-
dualmente con altre attivita (2%),
Lo stile caratteristico gestionale &
quello di agire sulla selezione di
titoli ¢ allocazione dei mercati.

Analisi di efficienza. Leffi-

cienza & misurata dall'infor-
mation ratio ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle abilita
gestionali. Lattivita §-
nale gestionale tende nel
2 non sottrar-

finale gestionale di Alpi fondi sgr
@ ottenuto principalmente me-
diante attivita di selezione dei
titoli (42%) e di allocazione dei

0 aggiungere compo-
nenti ngmﬁeauw di extrarendi-
mento nspetto ai mercati (rendi-
mento medio: -0,04). Lattivita di
massima efficienza & quella

relativa all’allocazione dei
mercati (0,20). Meno efficienti la
selezione dei titoli che presenta
un'indicazione di sistematicita
{-0,42), 1l market timing (-0,17) e
altre attivita (-0,05), Il quadro di
analisi segnala indicativamente
un potenziale di variabilita della
condizione di efficienza gestiona-
le complessiva.

6‘l‘emg{ e rendimenti pre-
vedibili. Le graduatorie di
Alpi fondi sgr sono ottenute ef-
fettuando una valutazione pon-
derata dei fattori di rischio e ren-
dimento, in particolare vengono
indicati; a) Tempo minimo: sti-

ma della permanenza nel fondo
necessaria per evitare perdite
sul capitale iniziale; b) Perdita

massima: stima perdita poten-
ziale massima rispetto al capi-
tale iniziale, per l'intera durata
del tempo dell'investimento; ¢)
Rendimento atteso; stima (con 1l
50% probabilita) della perfor-
mance complessiva reale, al net-
to dell'inflazione, al tempo del-
l'investimento. Le classifiche dei
fondi, a diversi tempi di investi-
mento, sono composte includen-
do quelli la cui strategia di in-
vestimento presenta la caratte-
ristica di un tempo minimo mi-
nore del tempo dell'investimen-
to. Nelle classifiche sono ripor-

tati i primi cinque fondi della
gamma.

7nnixidedo.[porm!ogti
presentano il meglio che la
gamma dei fondi Alp: fondi puod
esprimere, in funzione di tre tem-
pi di investimento e di bench-
mark di riferimento classict. I mi-
glion portafogli di fondi Alpi fon-
di sono elaborati in maniera da
massimizzare il rendimento at-
teso con parametri di rischio pa-
ri 0 minori (tempo minimo e per-
dita massima) dei benchmark. Al
fine di evitare eccessive fram-
mentazioni, al massimo sono sta-
ti considerati cinque fondi per
portafoglio.
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