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uesta settimana sotto

la lente del processo al

gestore finisce la gam-

ma di Me gestioni, Ec-

co stile e caratteristi-
che della sgr.

Stile gestionale. Si eviden-

zia un grado di attivith ap-
prezzabile quantificabile nel
31%:in altri termini, il 31% del-
le performance & determinato
dall'attivita gestionale e il ri-
manente dai mercati. Ai fini di
una pil accurata definizione
dello stile gestionale I'analisi &
effettuata sui fondi i cui ben-
chmark risultano coerenti con
il modello utilizzato e dunque
al netto dei prevalenti fondi fles-
sibili. Lo stile della gestione
risulta attivo.

delle performance dipende dai money manager. Che sull'allocazione tra mercati... PROGETICA
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.Orientamento gestionale.

Lorientamento gestionale
evidenzia un beta minore di 1
(0,7) e una situazione di posi-
zione difensiva verso i mer-
cati.

Rischio/rendimento. [ gra-

fici evidenziano il campo di
variazione del potenziale di ri-
schio/rendimento in funzione
del tempo. A 36, 60 e 120 mesi
sono stimati i valori minimo e
massimo della perdita massima
potenziale sul capitale iniziale
durante il tempo di investi-
mento nonché minimo ¢ massi-
mo del rendimento atteso tota-
le reale (al netto dell'inflazione)
al termine del tempo di inve-
stimento.

4.Punﬁ di forza e di debo-
lezza. La performance ge-
stionale totale & stata scompo-
sta in quattro abilita di base che
forniscono indicazioni circa la
stabilita o instabilita dei risul-
tati gestionali nel tempo: a)
market timing: nisultati den-
vanti dalla capacita di antici-
pare gli andamenti dei merca-
t1; b) selezione mercati: risulta-
ti derivanti dalla scelta dei mer-
cati, per esempio sovrapesare o
sottopesare mercati geografici o
settoriali; ¢) selezione titoli: ri-
sultati derivanti dalla selezio-
ne di titoli; d) altre attivita co-
me per esempio 'utilizzo di stru-
menti di copertura, derivati ecc.
1l risultato finale gestionale di
Mc gestioni sgr & ottenuto me-
diante allocazione relativa al
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I prodotti di Mc gestioni sono caratterizzati da uno stile non indicizzato: il 31%
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market timing (36%), in se- Lattivith di massima efficien-
condo luogo all’attivita di sele- za & quella relativa all'alloca-
zione di titoli (33%), in terzo  zione dei mercati (0,12). Meno
luogo da allocazione dei mer- efficientiil market timing(-0,22),
cati (28%) e infine con altre at-  la selezione dei titoli (-0,23) e al-
tivita (3%). Le attivita tre attivita (-0,05), I
gestionali di Mc gestio- PROCESSD quadro di analisi segna-
ni si presentano allin- AL GESTORE !¢ indicativamente un
terno di una diversifi- potenziale di variabilita
cazione ben equilibrata, della condizione di efficienza ge-

stionale complessiva.

Analisi di efficienza, Leffi-

cienza ¢ misurata dall'infor- 6.'hnpi e rendimenti pre-
mation ratio, ossia dal rapporto vedibili. Le graduatorie dei
rendimento/rischio delle abilita  fondi Mc gestioni sono ottenute

gestionali, Lattivith finale ge-
stionale tende a non recuperare
costi ¢ fiscalith rispetto ai mer-
cati (rendimento medio: -0,09).

effettuando una valutazione
ponderata dei fattori di rischio
erendimento, in particolare ven-
gono indicati: a) tempo minimo:

stima della permanenza nel fon-
do necessania per evitare perdi-
te sul capitale iniziale; b) perdi-
ta massima: stima perdita po-
tenziale massima rispetto al ca-
pitale iniziale, per l'intera du-
rata del tempo dell'investimen-
to; ¢) rendimento atteso: stima
(con i} 50% probabilitd) della
performance complessiva reale,
al netto dell'inflazione, al tempo
dell'investimento. Le classifiche
dei fondi, & diversi tempi di in-
vestimento, sono composte in-
cludendo quelli la cui strategia
di investimento presenta la ca-
ratteristica di un tempo minimo
minore del tempo dell'investi-
mento. Nelle classifiche sono ri-

Ewtali 1 primi cinque fondi del-
gamma,

7 1l mix ideale. [ po zle
rappresentano il meglio

la gamma dei fondi Mc gestio-
ni pud esprimere, in funzione di
tre temp: di investimento e di
benchmark di riferimento clas-
sici. I migliori portafogli di Mc
gestioni sono elaborati in ma-
niera da massimizzare il rendi-
mento atteso con parametri di
rischio pari o minori (tempo mi-
nimo e perdita massima) dei
benchmark. Al fine di evitare ec-
cessive frammentazioni, al mas-
simo sono stati considerati cin-
que fondi per portafoglio.
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