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La societa dedicata al private banking ha uno stile indicizzato. Soltanto il 5%

delle performance dipende dall’ attivita del money manager. E il market timing..

| processo al gestore que-
sta settimana mette sotto

PROGETICA

COSI LA PERFORMANCE MEDIA

la lente la gamma di In- Cemposizions portalogio pondaeat deir SGR in funzicna del peso

vestitori sgr, societa del Numero OICR . 4 sl totale Gl risorse gesste: primi 5 OICR

gruppo Ras dedicata al pri- Copartura Gamena vs. categore Assogastion 10% Ao A : B S

vate banking. Rendimento annusle al 28.11.05 migliori 5 OICR ¢ Gamma 8.1% e
Stile gestionale. Si evidenzia porer ol i
un grado di attivita misurato invesSiod Amedica 15 .92% 35

quantificabile nel 5%: in altri ter- Invesstori flessbie 6.93% % 2

mini, il 5% delle performance & de- Invesitor 5

terlminnta dallattivita gestional

¢ il imanente dalle performance Portafogiio pondersto gamma anallzzsta 5,09%

dea mercati. Lo stile di gestione . s !

risulta indicizzato,
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denzia un beta minore di 1(0,7) R1E e 2
indicando una posizione contin- g = pertatige pesmato vy 3 15
gentemente difensiva verso i &Y == -
mercati di riferimento sui quali i 9 s
comunque viene mantenuto un ® & 120 1 | Investitor] America 52 % | Bis%
approccio di rilevante diversifica- NP0 elimeninent; fosd 2| Inwestitor flessibile 0 92% | 249%
none. L ..E DI RENDIMENTO m?ﬂ 3
207 5 peauiogie posensss N
Rischio/rendimento. [ grafi- : 10| - e s
ci evidenziano il campo di va- w T [Irvestitorl America 52 5% | 2296%
riazione del potenuale di ) 2 | lewestitori Europa 89 345% | 1009%
nischio/rendimento in funzione del [ "‘2‘ 3 | Inwestitor] Nessibile 30 9.6% 56.0%
tempo. Aag:Oel.wmensom iv P 7
stimati i valori minimo e massimo » | 120 s
dzllh ¥ rdnia : ozi ‘k; g onl eumstiments (as)
sul capitale iniziale durante 1
tempo di investimento nonché mi- LE MIGLIORI RICETTE CON I FONDI INVESTITORI SGR
nimo e massimo del rendimento Prrtabgo otmo S¥esa rivid. % addizonaie 8 benchmark o o investmenky
atteso totale reale (al netto dell'in- A =
flazione) al termine del tempo di B 199
investimento. C 81.3
Punti di forza e di debolez- P
za. La performance gestionale 80.7%
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: risul-
tati derivanti dalla capacita di an-
ticipare gli andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: risultati
denvanti dalla scelta dei mercati,
per exempio sovrappesare o sotto-
pesare mercati geografici o setto-
nali; ¢) selezione titoli: risultati
derivanti dalla selezione di titoli;
d) altre attiviti come per esempio
T'utilizzo di strument: di copertu-
ra, derivati ece. [l rnisultato finale
gestionale di Investitori sgr é otte-
nuto mediante market timing
(62%). in secondo luogo con altre
atvitd (16%), in terzo luogo da at-
tivita di allocazione dei merca-
ti (13%), ¢ infine da attivita di se-
lezione dei titoli (9%). Pur te-
nendo conto del circoseritto grado
di attivita gestionale, lo stile ca-

IDENTIKIT DEL PORTAFOGLIO

ratteristico gestionale & quello di
agire sul market timing.

Analisi di efficienza. Leffi-
cienza & misurata dallinforma-
tion ratio cssia dal rapporto rendi-
mento/rischio delle abilita gestio-
nali, L'attivita finale ge-
stionale di Investitori sgr

non sottrarre 0 aggiunge-
re componenti significative di ex

trarendimento nspetto ai mercati
(rendimento medio: -0,06). Anche 1
valori di efficienza devono essere
interpretati in relazione al grado
di attivita gestionale che, essendo
circoscritto, riduce la rilevanza
delle indicazioni: altre attivita

(0,17), market timing (-0,18), sele-
zione dei titoli (-0,18) ed infine al-

locazione dei mercati (-0,05). No-

nostante la presenza di un el vato
di controllo sul rischio speci-
gestionale, il quadro di analisi
segnala indicativamente un po-
relativo di varia-

PROCESSO  bilita della condizione di
tende nel complessoa AL GESTORE

efficienza gestionale
complessiva. Tale poten-
ziale di vaniabilita sarebbe condi-
zionato dalla prevalente
della componente di market ti-
ming, che implica una condizione
di instabilita in sé.

[nvestiton sgr sono ottenute effet-
tuando una valutazione pondera-
ta dei fattori di rischio e rendi-
mento in particolare vengono indi-

cati: a) Tempo minimo: stima della
permanenza nel fondo necessaria
per evitare perdite sul capitale
1n ziale; b) Perdita massima: sti-
ma perdita potenziale massima ri-
spet.o al capitale iniziale, per I'in-
tera durata del tempo dell'investi-
mento; ¢) Rendimento atteso: sti-
ma (con il 50% probabilita) della
performance complessiva reale, al
netto dell'inflazione, al tempo del-
I'Investimento. Le classifiche dei
fondi, a diversi tempi di investi-

mento presenta la caratteristica
di un Tempo minimo minore del
Tempo dell'investimento. Nelle
classifiche sono riportati i primi
anque fondi della gamma.

7!1 mix ideale, [ portafogli ra
presentano il meglio che la
dei fondi puo esprimere, in
gnzwne di tre tempi di investi-
mento e di benchmark di riferi-
mento classici. [ miglion portafogli
di fondi sono elaborati in maniera
da massimizzare il rendimento at-
teso con parametn di rischio pani o
minori (tempo minimo @ perdita
massima) dei benchmark. Al mas-

La alabovazone sono affertuate dalta
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Tempi e rendimenti preve-  mento, sono composte includendo  simo sono stati considerati cinque

dibii. Le graduatoriedei fondi  quelli la cui strategia di investi-  fondi per portafoglio.
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