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Li8% delle performance deriva dalla gestione. Caratterizzata da uno stile prudente.
Lattivita di massima efficienza? Lallocazione dei mercati. Meno la selezione titoli

uesta settimana sotto la

lente del gestore ci sono

1 fondi di dinitto italiano

gestiti dal colosso Pio-

neer. Ecco punti di forza
e debolezza della sgr del gruppo
UniCredit,

Stile gestionale. Si evidenzia

un grado di attivita apprezzabi-
le quantificabile nell'8%: in altri
termini, '8% delle performance
sono determinate dall’attivita ge-
stionale ¢ il rimanente dalle
performance dei mercati. Lo stile
della gestione risulta prudente-
mente indicizzato.

Orientamento gestionale.

Lonentamento g e evi-
denzia un beta minore di 1(0,7),
indicando una posizione contin-
gentemente difensiva verso i
mercati di riferimento.

Rischio/rendimento. | grafi-

ci evidenziano il campo di va-
riazione del potenziale di rischio-
rendimento in funzione del tempo.
A 36, 60 ¢ 120 mes: sono stimati i
valori minimo e massimo della
perdita massima potenziale sul
capitale iniziale durante il tempo
di investimento nonché minimo e
massimo del rendimento atteso
totale reale (al netto dell'inflazio-
ne) al termine del tempo di inve-
stimento.

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 risultati gestionali
nel tempo: a) market timing: ri-
sultati derivanti dalla capacita di
anticipare gh andamenti dei mer-
cati, b) selezione mercati: risultati
derivanti dalla scelta dei mercati,
per esempio sovrappesare o sotto-
pesare mercati geografici o setto-
riali. ¢) selezione titoli: risultati
derivanti dalla selezione di titoli.
d) altre attivita come per esempio
Futilizzo di strumenti di copertu-
ra, derivati ecc. Il risultato finale
gestionale di Pioneer sgr ¢ ottenu-
to in primo luogo medlantae atti-
viti di allocazione dei mercati
(81%), seguono altre attivita
(29%), market timing (25%) e in-
fine selezione dei titoli (15%).
Lo stile carattenistico gestionale &
quello di agire primariamente sul-
Tallocazione dei mercati e su altre
attivith e con una componente si-

IN GESTIONE

Pioneer gioca in difesa

PROGETICA

COS1 LA PERFORMANCE MEDIA
Numero OICR 40
Copertura Gamma vs. calegorie Assogestiond 3%
Rendimento annuale al 06.06.05 migliori 5 OICR e Gamma
Pioneer azicnari America Latina A 39.03%
Pioneer azicnario Paesi Emergenti.A 25.78%
Pioneer azionario Pacifico A 19.98%
Pioneer cbbigazionario Paesi Emergenti A 19,12%
Pioneer azicnario crescita A 14,68%
Portafoghio ponderato defis gamma analizzata OICR 516%

PROFILI DI RISCHIO...

IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO

Composione portafogho ponderat dellSGR in funzione del peso
sul fotae delke risorse gasite: primi 5 OICR

Pioneer Liquidita A
259%

Pionoar cbbigaz. misto A
9%

o Tomgo T min mesi | Povts max | Rand ameso |
o 1 MMMA g 260% | 51.8%
@ % |° Ploneer azionario Internaz. A 35 214% 373%
8 mesi | | Ploneer bilsnciato ghobale A 21 15% | 282%
« | Ploneer obbl Paesi Emengenti A 31 143% 257%
9 = 5 | Pinel multihund moderato 2 108% 24.8% |
7 | Pioneer azionanic America A 3 2.7% | 10.4%
pecaTPeoina fo 2 | Ploneer azionario Internaz. A 35 20% | 6%
e ..E DI RENDIMENTO 50 || Proneer biancisto gobale A 21 120% | 514%
200 o= 4 | Plxel muftifund agoressive 41 208% 512%
igw Vi +  Prxed mudtitund globale 4 25% | 0%
e * | Ploneer azionarkc America A 33 289% | 301.6%
2 120 I Plonser azionar internaz. A 35 241% | 187.8%
o e — mesi | | Ploneer blanciato globaie A 21 122% | 129,1%
H wl 25 3 « | Pixel mutitund aggressive 41 2,1% | 1285%
* L [N = | Pionesr Pixel MF globalo 4% 240% | 1276%
LE MIGLIORI RICETTE CON 1 FONDI PIONEER SGR
Terpo progato investien. Beochmank Portalonko ommo St rend. % ad0z00a &) bevchmack 8l lempo imastewnt
36 Obthigazonano Eme A 14,5
60 Blanciato B 37,2
120 Azicaario internazicnale c 1818
Picneer cbbl. Euro Pixel Multitund giobate Pioneer azinario
it gov. A ter, A 2w = Pachio A
2.7% T~ 518% % - oo SR | . L.
Pronees azonaro K Puel Mutfund Pixel Muttiund o\ Pixe! Musttund
America A ‘,\ Tematico Tematco  Ploneer azonario Tematco
10,1% " 164% 28,1%  America A 31,3%
guificativa di market timing. sembra dipendere da una positiva  rendimento in particolare vengo-  Nelle classifiche sono riportati i
attivita di allocazione dei mercati,  no indicati: a) Tempo minimo: sti-  primi cinque fondi della gamma.
Analisi di efficienza. Uefli-  che presenta anche una caratteri-  ma della permanenza nel fondo
cienza & misurata dall'informa-  stica di sistematicitd, e che com-  necessaria per evitare perdite sul 7 Ilmixideale. I portafogli ra
tion ratio ossia dal rapportorendi-  pensa il contributo delle altre atti-  capitale iniziale; b) Perdita massi- presentano il meglio che
mento/rischio delle abilita gests vith e della selezione dei titoli, an-  ma: stima perdita potenziale mas-  gamma dei fondi Pioneer (classe
nali. LU'attivita finale gestionale  ch'esse con caratteristiche disiste-  sima rispetto al capitale iniziale,  A) pud esprimere, in funzione di
tende @ SOLIYarre UNa =—————mmm—  maticitd, ¢ del market ti- rer lintera durata del tempo del-  tre tempi di investimento e di
componente non signifi- PROCESSO ming. Cio segnala indica-  l'investimento; ¢) Rendimento at-  benchmark di riferimento classi-

cativa di extrarendimen- i] GESTORE tivamente un potenziale
di variabilita

to rispetto ai mercati
(rendimento medio: -0,02). Latti-
vita di massima efﬂcienn ¢
quella relativa alla allocazi:

ne dei mercati (0,30). Meno eﬁ
cienti le altre attivita (-0,40), la se-
lezione dei titoli (-0,35) e il market
timing (-0,19). Lefficienza com-
plessiva delle attivita gestionali

della condi-
zione di efficienza gestionale com-
A

61’th| ¢ rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie dei fondi
Pioneer sgr (classe A) sono ottenu-
te effettuando una valutazione
ponderata dei fattori di rischio e

teso: stima (con il 50% di probabi-
lita) della performance complessi-
va 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 minimo mino-
re del Tempo dell'investimento.

¢i. | migliori portafogli di fondi
Pioneer sono elaborati in manie-
ra da massimizzare il rendimen-
to atteso con parametri di rischio
pari o minori (tempo minimo e
perdita massima) dei bench-
mark. Al fine di evitare eccessive
frammentazioni, al massimo so-
no stati considerati cinque fondi
per portafoglio.

Le elaboraxioni sono effettuate dalia societa indipendente o conswenza
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