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Soltanto il 2% dei risultati della sicav lussemburghese Interfund & determinato
dall'attivita di gestione. Tutto il resto & legato alle performance dei mercati

1 processo al gestore di questa

settimana mette sotto osser-
vazione i comparti di Interfund,
la sicav di diritto lussembur-
ghese del gruppo Fideuram. Ec-
o tutti 1 suoi punti i forza e di
debolezza.

lsme gestionale, Si eviden-
zia un grado di attivita misu-
rato quantificabile nel 2%:in al-
tri termini, il 2% delle perfor-
mance ¢ determinato dall'atti-
nm gesttonale ¢ il rimanente

rformance dei mercati.
l.o sn di gestione risulta indi-
cizzato,

Orientamento gestionale.

L'orientamento gestionale
evidenzia un beta di poco mino-
re di 110,8) indicando una posi-
zione moderatamente difensiva
versoi mercati di riferimento sui
quali comunque viene mante-
auto un approccio di rilevante
diversificazione.

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 e massi-
mo del rendimento atteso tota-
le reale (al netto dell'inflazione)
al termine del tempo di inve-
stimento.

4Punt.i di forza e di debo-
lezza. La performance ge-
stionale totale & stata scompo-
$ta in quattro abilita di base che
forniscono indicazioni circa la
stabilita o instabilita dei risul-
tati gestionali nel tempo: a)
market timing: risultati deri-
vanti dalla capacita di antici-
pare gli andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: risulta-
ti derivanti daila scelta dei mer-
cati, per esempio sovrappesare
o0 sottopesare mercati geografi-
ci o settoriali; c) selezione tito-
li: risultati derivanti dalla se-
lezione di titoli; d) altre attivita
come, per esempio, Mutilizzo di
strumenti di copertura, deriva-
ti ecc. 11 risultato finale gestio-
nale di Interfund sa & ottenuto
mediante market timing (38%),
in secondo luogo con l'attivita
di selezione der titoli (25%), in
terzo luogo da altre attivita
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(19%) e infine da allocazione re-
lativa ai mercati (13%). Natu-
ralmente i valori devono essere
interpretati tenendo conto del
contenuto Emdo di attivita ge-
stionale e dunque non indiche-
rebbero un evidente stile carat-
teristico,

5Anallsi di efficienza. Leffi-
cienza & misurata dall'infor-
mation ratio ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle abilita

interpretati in relazione al grado
di attivita gestionale che, essen-
do circoscritto, riduce la rilevan-
za delle indicazioni: altre attivita
(0,74), selezione dei titoli (-0,63),
market timing (-0,38) e l'alloca-
zione dei mercati (-0,21). In ogni
caso il grado di controllo  =—————
sul rischio specifico ge-

mento; in particolare vengono in-
dicati: a) tempo minimo: stima
della permanenza nel fondo ne-
cessana per evitare perdite sul
capitale iniziale; b) perdita mas-
sima: stima perdita potenziale
massima rispetto al capitale ini-

ziale, per l'intera durata

PIIOGESSI) del tempo dell'investi-

stionalesegnalacheeda AL GESTORE mento;c) rendimento at-

attendersi da Interfund
sa risultati gestionali significati-
vamente stabili nel tempo in re-

teso: stima (con il 50%
probabilita) della performance
complessiva reale, al netto del-

l'investimento. Nelle classifiche
sono riportati i primi cinque fon-
di della gamma.

7nmu:|deulo. [ portafogli nr
pruentano il meglio che la

dei fondi Interfund sa pud
spnmn in funzione di tre tem-
pi di investimento e di bench-
mark di riferimento classici. I mi-
gliori portafogli di fondi Inter-
fund sa sono elaborati in manie-
ra da massimizzare il rendimen-

fine di evitare eccessive
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gestionali. L'attivita finale ge-  lazione ai mercati di riferimento.  linflazione, al tempo dell'investi-  to atteso con parametri di rischio
stionale tende nel complesso a mento. Le classifiche dei fondi, a  pari 0 minon (tempo minimo ¢
non sottrarre o aggiungere com- 6 8: e rendimenti preve-  diversi tempi di investimento,s0-  perdita massima) dei bench-
ponenti significative di extraren- dibili, Le graduatorie dei fon-  no compeste includendo quelli la  mark. Al
dimento rispetto ai mercati (ren-  di [nterfund sa sono ottenute of-  cui strategia di investimentopre-  frammentazioni, al massimo so-
dimento medio: -0,05). Anche i  fettuando unavalutazione ponde-  senta la caratteristica di un tem-  no stati considerati cinque fondi
valori di efficienza devono essere  rata dei fattori di rischio e rendi-  po minimo minore del tempo del-  per portafoglio.
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tenziale durante il tempo del manto alteso)
Qav pev | risukat futurl. Lo statstioho che possono essere offottuale & diversi gradi of probabikt.




