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[ Ricolfi boys? Promossi

Partita nel 2001, Nextam partners oggi conta su sette fondi gestiti con uno stile
moderatamente attivo. Ecco pregi e difetti della societa di gestione indipendente

¢l 2001 si sono messi
in proprio per fonda-
re Nextam partners
e a dicembre dello
stesso anno hanno
presentato iloro primi sette fon-
di comuni. Ma come sela song ca-

vata Nicola Ricolfi, Carlo Genti-

li &co? Ecco che cosa emerge.dal
processo al gestore.
Stile gestionale. Si ev1den zia
un grado di attivitd moderato
quantificabile nel 17%: in altri
termini, il 17% delle performan-

ce sono determinate dallattivita

gestionale e il rimanente dalle
performance dei mercati. Consi-
derando il peso della componen-
te a basso rischio presente nel
purtafogho ponderato, si pud
clgssificare lo stile della ge-
,vstmne come moderatamente
attivo.
Orientamento gestionale.
Llorientamento gestionale evi-
denzia un heta minore di 1 (0,6)
e una situazione caratterizzata
da una posizione difensiva
verso i merecati.
Rischio/rendimento. I grafi-

ci evidenziano il campo di va-

riazione del potenziale di rischio-
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 duranfe il tempo
di investimento nonché minimo e
massimo del rendimento atteso
totale reale (al netto déll'inflazio-
ne) al termine del tempo di'inve-
stimento.

Punti di forza e di debolez- -

za. La performance gestionale
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: ri-

sultati dérivanti dalla capacita di.

anticipare gli andamenti dei mer-
cati. b) selezione mereati: risul-
" tati derivanti dalla scelta dei mer-
cati, per esempio sovrappesare o
sottopesare mercati geografici o

settoriali. ¢) selezione titoli: ri--

sultati derivanti dalla selezione di
titoli. d) altre attivita come per
esempio I'utilizzo di strumenti di
copertura, derivati, ece. Il risulta-
to finale gestionale di Nextam sgr
& ottenuto mediante allocazione
relativa alla selezione dei titoli
(35%), in secondo luogo I'allocazio-
ne relativa ai mercati (25%), in
terzo luogo con altre attivita (23%)

ed infine con la componente di -
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market timing (17%). All'interno
di una diversificazione abbastan-
za equilibrata delle attivita gestio-
nali prevale la selezione dei titoli
come orientamento caratteristico
di Nextam sgr.

Analisi dl efficienza. Lsffi-

cienza & misurata dal-
linformation ratio ossia
dal rapporto rendlmen-
to/rischio delle abilita
stionali. Lattivita fma.le ggstion -
ledi Ne@ sgt risulta efficien-
te (0,3), in quanto il rischio & re-
munerato positivamente. La atti-
vita di massima efficienza & quella
relativa alla selezione dei titoli
(0,60), segue quella relativa alla
selezione dei mercati (0,17) e al

market timing (0,12). Risultano
invece meno efficienti le altre atti-
vita (-0,26). Lefficienza complessi-
va semhra essere sistematica e

ben sostenuta sia dalla diversifi-

o

attivitd gestionali pil persistenti

fattori di rischio e rendimento, in

particolare vengono indicati: a)
Tempo minimo: stima della per-

nel fondo ia per
evitare perdite sul capitale inizia-
le; b) Perdita massima: stima per-

+

dlta iale massima rispetto

ossia la selezione dei

M__sl mercati e la selezione dei
AL GESTORE titoli, laddove questulti-

- ma presenta la pitt mar-
cata sistematicita. Tale condizione
segnala ch

Nexiam sgr risultati gestionali

stabili nel tempo.
Tempi e rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie dei fondi
Nextam sono otténute effettuando
una valutazione ponderata dei

al capltale iniziale, per Iintera du-
rata del tempo dell'investimento;:
¢) Rendimento atteso: stima (con il
50% probabilita) della performan-
ce complessiva reale, al netto del-
l'inflazione, al tempo dell'investi-
mento. Le classifiche dei fondi, a
diversi tempi di investimento, so-
no composte includendo quell] la
cui strategia di investimento pre-
senta la caratteristica di un Tem-
po minimo minore del Tempo del-

I'investimento. Nelle classifiche
sono riportati i ﬁrimi 5 fondi della

ll mlx ideale. I portafogli

rappresentano il meglio che la
gamma dei fondi Nextam pud
esprimere, in funzione di tre tem-
pi di investimento e di bench-
mark di riferimento classici. I mi-
gliori portafogli di fondi Nextam
sono elaborati in maniera da
massi re il rendi to at-
teso con parametri di rischio pa-
ri 0 minori (tempo minimo e per-
dita massima) dei berichmark. Al
fine di evitare eccessive fram--
mentazioni, al massimo sono sta-
ti considerati cinque fondi per
portafoglio. .

Le elaborazioni sono effettuate dalla societa indipendente di consulenza Progetica. Il modello
di anafisi utilizzato & investment Profiler: la descrizi

sunzioni & al seguente indirizzo: www, progetica.it/investmeniprofiler2.asp

Le indicazioni e i dati defl'elaborazioné non costituiscono garanzia per | risultati futuri.
Le analisi, anche se basale su elaborazioni rigoros

one degli aspstti teorici e tecnici e deile.as-

titativi derivati dalla piu qualificata ricerca, hanno uno scopo illustrativo e rispecchiano le vaiu-
tazioni al momento della loro elaborazione. Le indicazioni retative al profilo di rischio-rendimento

del prodotto (tempo minimo di investimento, perdita potenziale durante il tempo dell'investi-

mento, rendimento atteso) sottolineano che si rraua di stime statistiche che possorno essere ef-

e di dati e su modelll di investimento quan-

fettuate a diversi gradi di probabiiita.
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