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uesta settimana il pro-

cesso al gestore ana-

lizza la gamma di Leo-

nardo sgr. Ecco punti

di forza e debolezza
della sgr.

Stile gestionale. Si evidenzia
un grado di attivita moderato
tificabile nel 7%: in altri ter-

quan
mini, il 7% delle ﬂofﬁ)mm s0n0
determinate dall'attivita gestio-

nale ¢ il nmanente dalle perfor-
mance dei mercati. Lo stile della
gestione risulta prudentemente
indicizzato.

Orientamento gestionale.

Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,3)
indicando una posizione con-
tingentemente difensiva ver-
$0 i mercati di riferimento.

3Rluhlotrendimento 1 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 ro!el\n
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 scomposta 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: risultatidenivantidalla ca-
pacitd di anticipare gli anda-
menti dei mercati; b) selezione
mercati: risultati derivanti dalla
scelta dei mercati, per esempio
sovrappesare o sottopesare mer-
cati geografici o settoriali; ¢) se-
lezione titoli: risultati derivanti
dalla selezione di titoli; d) altre
attiviti come per esempio l'uti-
lizzo di strument: di copertura,
derivata ece. Il risultato finale ge-
stionale di Leonardo sgr & otte-
nuto in primo luogo mediante at-
tivita di allocazione dei mer-
cati (38%), in secondo luogo da
attivitd di market timing (28%)

La prudenza di Leonard()

Soltanto il 7% delle performance dipende dall'attivita dei money manager. Da qui
uno stile piuttosto indicizzato. E una posizione difensiva verso i mercati
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quello di agire prevalentemente  market timing (-0,16). Il risulta-  fattori di rischio e rendimentoin  I'investimento, Nelle classifiche
sulla allocazione dei mercati, to finale delle attivita gestionali g:nioolare vengono indicati:a)  sono npomu i primi cinque fondi
sembra essere sostenuto da una mpo minimo: stima della per-  della gamma
Analisi di efficienza. Uefli-  pesitiva attivith di allocazione dei  manenza nel fondo necessaria per
cienza @ misurata dall'informa-  mercati, stile caratteristico e pun-  evitare perdite sul capitale inizia- Il mix ideale, I portafogli rap-
tion ratio ossia dal rapportorendi-  todi forzadell'sgr che, conaltreat-  le; b) Perdita massima: stima per- presentano il meglio che la
mento/rischio delle ablhta gestio-  tivitd, compensa il contributo del-  dita potenziale massima rispetto  gamma dei fondi Leonardo pud
nali, L'attivita finale g¢-  =———————— |e componenti meno effi-  al capitale iniziale, per linteradu-  esprimere, in funzione di tre tem-
stionale tende nel com- PROCESSO  cienti. Cid segnala indi-  rata del tempo dell'investimento;  pidiinvestimento edi benchmark
plesso a non sottrarreo AL GESTORE cativamente un poten-  ¢) Rendimento atteso:stima(conil  di riferimento classici. I migliori
aggiungere componenti ziale di vaniabilith della  50% probabilitd) della performan-  portafoghi di fondi Leonardo sono
significative di extrarendimento  condizione di efficienza gestionale e complessiva reale, al netto del-  elaborati in maniera da massi-
rispetto ai mercati (rendimento  complessiva, non dociindi-  linflazione, al tempo dell'Investi-  mizzare il rendimento atteso con
medio: -0,01). Lattivita di massi-  cazioni di sistematicita. mento. Le classifiche dei fondi,a  parametri di rischio pari o mino-

ma efficienza ¢ quella relativa al-

diversi tempi di investimento, so-

ri (tempo minimo e perdita mas-

analisi ublhzzato & Investmant Profifer . La desenzione dogli aspotti looncr o tocnici @ doflo as-
SUNZIONT &l SOQUENLS INCNTZZO. WWH INOGIC. -vaummmm
MSQt nonché di oitre 6.000 OICR. p

ir tprofer | dati dell ¢ '“‘azumnm

QAranzia par ) risultan

hanno uno SCopo dusiratho o
indicazioni reative al profio di rischio-rendimeanto del prodotio (1Bmpo minkno ai iMvestimento, per-
dita potenziate durante i empo el

e,inugual misura, daattivitadi  l'allocazione dei mercati 61'«: pi ¢ rendimenti preve-  no composte includendo quellila  sima) dei bemhmatk Al fine di
selezione dei titoli (28%), e in-  (0,19), seguono le altre attivita dibili. Le graduatorie dei fondi  cui strategia di investimento pre-  evitare eccessive frammentazio-
fine da altre attivita (6%), Losti-  (0,12). Meno efficienti la sele-  Leonardo sono ottenute effettuan-  senta la caratteristica di un Tem-  ni, al massimo sono stati conside-
le caratteristico gestionale & zione dei titoli (-0,21) e il  do una valutazione ponderata dei  po minimo minore del Tempo del-  rati cinque fondi per portafoglio.
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