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A Tneste il fondo & attivo

I 17% delle performance dei prodotti targati Generali am & determinato

dal lavoro dei money manager. Che si concentrano soprattutto sul market timing

| LeonediTrieste ha una ge-

stione moderatamente atti-

va. E quanto emerge dal-

'analisi condotta questa

settimana da Progetica sui
fondi targati Generali am. Ecco
punti di forza ¢ debolezza della
gamma.

ISﬁh gestionale, Sievidenzia
un grado di attivita apprezza-
bile quantificabile nel 17%: in al-
tri termini, il 17% delle perfor-
mance sono determinate dal-
Pattivita gestionale e il rima-
nente dalle performance dei mer-
cati. Lo stile della gestione ri-
sulta moderatamente attivo.

Orientamento gestionale.
Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta di poco minore di
1 (0,7) indicando una posizione
contingentemente difensiva
verso i mercati di riferimento,

2 3R.i.sehidmdimento. I gra-
fici evidenziano il campo di va-
riazione del potenziale di ri-
schio/rendimento in funzione del
tempo. A 36, 60 ¢ 120 mesi sono
stimati 1 valon minimo e massi-
mo della perdita massima poten-
ziale sul capitale iniziale duran-
te il tempo di investimento non-
ché minimo e massimo del ren-
dimento atteso totale reale (al
netto dellinflazione) al termine
del tempo di investimento,

4Punu' di forza e di debo-
lezza. La performance gestio-
nale totale & stata scomposta in
quattro abilith di base che forni-
scono indicazioni circa la stabi-
lita o instabilita dei risultati ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming: risultati derivanti dalla ca-
pacita di anticipare gli anda-
menti dei mercaty; b) selezione
mercati: nsultati derivanti dalla
scelta der mercati, per esem-
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COSI LA PERFORMANCE MEDIA IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO
W‘m pondero del SGR in funzione del
Numero OICR 30 m rsorso gestte: primi 5 OICR s
Copertura Gamma vs. categorie Assogastioni 52%
Generali capital Genarali Europa value
Rendimento annuale al 05.09.05 miglior! 5 OICR ¢ Gamma 12%
General emerging markets 24.92% =
Generall euro inmovation 2451%
Generall capital 22.40%
Generall instiutional equity 21,08%
Generali Europa value 20.80%
Portafoglio ponderato defia gamma analizzata OICR 11,07%
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LE MIGLIORI RICETTE CON I FONDI GENERALI AM
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(5%). Lo stile caratteristico
gestionale @ quello di agire
primariamen_te sul market ti-

pio Sovrapesare o sottopesa- PIIII(:ESSB

re mercati geografici o set- M. GESTORE

toriali; ¢) selezione titoli: ri-
sultati derivanti dalla selezione
di titoli; d) altre attivita come per
esempio l'utilizzo di strumenti di
copertura, derivati ece. 11 risul-
tato finale gestionale di Genera-
liam szréotwnuw i dpnmo luo-
go m ediante attivita

timing (78%), in secondo luogo
da attivita di allocazione dei
mercati (10%), in terzo luogo da
attivita di selezione dei titoli
(7%) ¢ infine da altre attivita

Analisi di effi-
cienza, L'effi-
cienza é misurata dallinforma-
tion ratio, ossia dal rapporto ren-
dimento/rischio delle abilita ge-
stionali. Uattivita finale gestiona-
le tende nel complesso a non sot-
trarre o aggiungere componenti
significative di extra-rendimento
rispetto ai mercati (rendimento
medio: -0,04), Lattivita di massi-
ma efficienza é quellarelativa
all’allocazione dei mercati
(0,02). Meno efficienti il

market timing (-0,28), la sele-
zione dei titoli (-0,03) ¢ le altre
attivita (-0,03), 1 quadro di anali-
sisegnala indicativamente un po-
tenziale di variabilita della condi-
zione di efficienza gestionale com-
plessiva. Tale potenziale di varia-
bilitd sarebbe rafforzato dalla
presenza consistente della com-
ponente di market timing che im-
plica tendenzialmente una condi-
zione di instabilita in sé.

Tempi e rendimenti preve-

dibili. Le graduatorie dei fon-
di Generali am sono ottenute eof-
fettuando una valutazione ponde-
rata dei fattoni di rischio e rendi-
mento; in particolare vengono in-

dicati: a) tempo minimo: stima
della permanenza nel fondo ne-
cessaria per evitare perdite sul
capitale iniziale; b) perdita mas-
sima: stima perdita potenziale
massima rispetto al capitale ini-
ziale, per l'intera durata del tem-
po dell'investimento; ¢) rendi-
mento atteso: stima (con il 50%
probabilitd) della performance
compleulva reale, al netto del-
I'inflazione, al tempo dell'investi-
mento. Le classi dei fondi, a
diversi tempi di investimento, so-
no composte includendo quelli la
cui strategia di investimento pre-
senta la caratteristica di un tem-
minimo minore del tempo del-
‘investimento. Nelle classifiche

s0no riportati 1 primi cinque fon-
di della gamma.

Il mix ideale. [ portafoglira

presentano il meglio che la
gamma dei fondi Generali am pud
esprimere, in funzione di tre tem-
pidiinvestimento e di benchmark
di riferimento classici. [ migliori
portafogli di fondi Generali am so-
no elaborati in maniera da massi-
mizzare il rendimento atteso con
parametri di nschio pari o mino-
ri (tempo minimo e perdita mas-
sima) dei benchmark. Al fine di
evitare eccessive frammentazio-
ni, al massimo sono stati conside-
rati cinque fondi per portafoglio.
(riproduzione riservata)
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