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fondi. Ma qual & lo sti-

e dei big money di

Ras asset manage-

ment, la sgr dell'omo-
nimo colosso assicurativo? Ecco i
risultati dell'analisi.

Stile gestionale. Sievidenzia

un grado di attivitd apprezza-
bile e quantificabile nell’8%:in al-
tri termini, '8% delle perfor-
mance sono determinate dall’at-
tivitd gestionale e il rimanente
dalle performance dei mercati. Lo
stile della gestione nsulta pru-
dentemente indicizzato.

Orientamento gestionale.

Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,7),
indicando una posizione contin-
gentemente difensiva verso i
mercati di riferimento,

Rischio/rendimento. [ gra-

ficievidenziano il campodiva-
riazione del potenziale di rischio-
rendimento in funzione del tem-
po. A 36, 60 e 120 mesi sono sti-
mati i valori minimo & 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 investimento,

Punti di forza e di debo-

lezza. La performance gestio-
nale totale & stata scompasta in
quattro abilita di base che forni-
scono indicazioni circa la stabi-
lita o instabilita dei risultati ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming: risultati derivantidalla ca-
pacita di anticipare gli anda-
menti dei mercati; b) selezione
mercati: nsultati derivanti dalla
scelta dei mercati, per esempio
sovrappesare o sottopesare mer-
cati geografici o settoriali; ¢) se-
lezione titoli: risultati derivanti
dalla selezione di titol; d) altre
attiviti come, per esempio, 'uti-
lizzo di strumenti di copertura,
dertvati e cosi via, [l nsultato fi-
nale gestionale di Ras am sgr &
ottenuto in primo luogo median-
te attivita di allocazione dei
mercati (36%), seguono sele-
zione dei titoli (31%), market
timing (23%) e infine altre at-
tivita (10%). Lo stile caratteri-
stico gestionale ¢ quello di agire
primariamente sull’allocazione
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dei mercati e sulla selezione dei
titoli.

Analisi di efficienza. Leffi-
cienza ¢ misurata dall'infor-
mation ratio ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle abilita
gestionali. Lattivita fi-
nale gestionale tende a

PROCESSO

cienza complessiva delle attivita
gestionali sembra dipendere da
una positiva attivita di allocazio-
ne dei mercati, che compensa il
contributo della selezione dei ti-
toli, con caratteristiche di siste-
maticita, e del market timing. Cio
segnala indicativamente
un potenziale di variabi-

sottrarreunacomponen- AL GESTORE lita della condizione di

te non significativa di ex-
trarendimento rispetto ai merca-
ti (rendimento medio:

0,02). L'attivita di massima ef-
ficienza & quella relativa alla
allocazione dei mercati (0,19).
Meno efficienti la selezione dei ti-
toli (-0,69), le altre attivita (-0,15)
e il market timing (-0,15). Leffi-

efficienza gestionale
complessiva.

Tempi e rendimenti preve-

dibili. Le graduatorie dei fon-
di Ras am sgr (classe A e L) sono
ottenute effettuando una valuta-
zione ponderata dei fattori di i
schio ¢ rendimento in particola-

re vengono indicati: a) tempo mi-
nimo: stima della permanenza
nel fondo necessana per evitare
perdite sul capitale iniziale; b)
perdita massima: stima perdita
potenziale massima rispetto al
capitale iniziale, per l'intera du-
rata del tempo dell'investimento;
¢) rendimento atteso: stima (con
il 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 inve-
stimento presenta la caratteni-
stica di un tempo minimo mino-
re del tempo dellinvestimento,

Nelle classifiche sono riportati i
primi 5 fondi della gamma.

7ll mixideale. [ portafoglira
presentano il meglio che
gamma dei fondi Ras am (classe
A e L) pubd esprimere, in funzio-
ne di tre tempi di investimento e
di benchmark di riferimento clas-
sici. [ migliori portafogli di fondi
Ras am sono elaborati in manie-
ra da massimizzare il rendimen-
to atteso con parametri di rischio
pari o minon (tempo minimo e
perdita massima) dei bench-
mark. Al fine di evitare eccessive
frammentazioni, al massimo so-
no stati considerati cinque fondi
per portafoglio. -
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