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Big money attivia Milano

o
b

I 16% delle performance dei fondi Bipiemme dipende dalle scelte del team.

0tto la lente del proces-

50 al gestore ta set-

timana ¢ la famiglia di

fondi gestiti da Bipiem-

me gestiom sgr. Eeco le
caratteristiche della gamma del-
la societa di gestione del rispar-
mio che fa capo alla Popolare di
Milano.

Stile gestionale, Sievidenzia

un grado di attivita apprezza.
bile @ quantificabile nel 16%: in
altri termini, il 16% delle perfor-
mance sono determinate dall'at-
tivita gestionale e il imanente
dalle performance dei mercati. Lo
stile ﬁu gestione risulta mode-
ratamente attivo.

Orientamento gestionale.
Lorie ionale evi

denzia un beta minore di 1(0,3),
indicando una posizione contin-
gentemente difensiva verso i
mercati di riferimento.

3lh'schiolrendimnto. I gra-
ficievidenzianoil 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,

4Punti di forza e debolezza.
La performance gestionale to-
tale & stata scomposta in quattro
abilita di base, che forniscono in-
dicazioni circa la stabilita o in-
stabilita dei risultati gestionali
nel tempo: a) market timing: ni-
sultatiderivantidalla capacitadi
anticipare gli andamenti dei mer-
cati; b) selezione mercati: risul-
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Soprattutto nel market timing. Ma non sempre il grado di efficienza & elevato PROGETICA
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quellodiagireprimariamentesul  ticitd. Il quadro di analisi se-  po minimo: stima della perma-  tati i primi cinque fondi della
market timing. goala indicativamente un po-  nenza nel fondo necessaria per  gamma.
i tenziale di variabilita della con-  evitare perdite sul capitale ini-
Analisi di efficienza. Lef-  dizione di efficienza gestionale ziale; b) perdita massima: sti-

tati derivanti dalla scelta dei
mercati, per esempio sovrappe-
sare o mercati geo-
grafici o settoriali; ¢) selezione ti-
toli: risultati derivanti dalla se-
lezione di titoli; d) altre attivita
come, per esempio, 'utilizzo di
strumenti di copertura, derivati
e cosi via. [l risultato finale ge-
stionaledi Bipiemme gestioni sgr
¢ ottenuto in primo luogo me-
diante attivita di market ti-
ming (68%), seguono le altre at-
tivita(17%), la selezione dei ti-
toli (12%) e, infine, 'allocazio-
ne dei mercati (3% Lostile ca-
ratteristico gestionale, dunque, &

ficienza ¢ misurata dal-
linformation ratio, ossia dal
rapporto rendimento/rischio del-
le abilita gestionali,
L'attivita finale gestio-

complessiva. Tale potenziale di
variabilita sarebbe rafforzato
dalla presenza consistente del-
la componente di
market timing, che im-

nale tende a non recu- AL GESTORE plica tendenzialmente

perare costi ¢ fiscalith
rispetto ai mercati (rendimento
medio: -0,08). L'attivita di mas-
sima efficienza & quella relati-
va ad altre attivita (0,22), se-
gue l'attivita di allocazione dei
mercati (0,03). Meno efficients
il market timing (-0,39) e la se-
lezione dei titoli (-0,55), ambe-
due con indicazioni di sistema-

una condizione di in-
stabilita in 3¢,

6'Ihmpi ¢ rendimenti pre-
vedibili. Le graduatorie dei
fondi Bipiemme gestioni sgr so-
no ottenute effettuando una va-
lutazione ponderata dei fattori
di rischio e rendimento. In par-
ticolare vengono indicati: a) tem-

mperdi.llapoumulm' emmmh'
rispetto al capitale iniziale, per
I'intera durata del tempo del-
I'investimento; ¢) rendimento
atteso: stima (con il 50% di pro-
babilita) della performance
complessiva reale, al netto del-
l‘in(rnione. al tempo dell’inve-
stimento. Le classifiche dei fon-
di, a diversi tempi di investi-
mento, sono composte inclu-
dendo quelli la cui strategia di
investimento presenta la carat-
teristica di un tempo minimo mi-
nore del tempo dell'investimen-
to. Nelle classifiche sono ripor-

7Il mix ideale. I portafogli
rappresentano il meglio che
la gamma dei fondi Bipiemme
gestioni pud esprimere, in fun-
zione di tre tempi di investi-
mento ¢ di benchmark di rife-
rimento classici. [ migliori por-

‘tafogli di fondi Bipiemme ge-

stioni sono elaborati in manie-
ra da massimizzare il rendi-
mento atteso con parametri di
rischio pari o minori {tempeo mi-
nimo e perdita massima) dei
benchmark. Al fine di evitare ec-
cessive frammentazioni, al mas-
$imo sono stati considerati cin-
que fondi per portafoglio.
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