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+ docenti dell’Universitd Bocco-
“oom, autort del confronto (Andrea o
' Beltratti ¢ '
mo). v

- appartenenti a diverse scuole di -
. pensiero. La questione tocca da
o viewno luttt ghy ataliani vittime
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LA MATEMATICA & diventata un‘opi- _
nione? A leggere certi dati sembrerebbe

- to Plus (pa
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“sostiene daanni ’autorevole uf-
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‘quanto piu volte apparso su Re- -

. questo? La spiegazione & sem-
- plice e risiede in un grave errore
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di s1. Prendiamo in particolare il Sole 24

Ore del 10 maggio scorso che nell*inser-
. 38) annuncia trionfante;
o del Mibteln, ovvero del-
orsa. Il concetio viene riba-
dito sostenendo addirittura che «i guada-

gni dei fondi comuni sono lo specchio dei

Cid cozza con quarto risulta . .-
agh addetti ai lavori, con quanto

(in %)

pubblica. Com’é possibile tutto |
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metodologico  commesso  dai
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dotta disputa’ fra sccademici; -

s pannofatto molto peggto dei mercati azionari

. www.beppescienzait), - o
. ¢eapitato? Semplicementenon

- soldi persi dagli investitori fai-da-ten e
‘che « dilettanti devono essere sotto Pin-
~dice» visto che i professionisti sono so-
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si & tenuto conto del regime fiscale applhi- -
cato dal 1998 ai fondi di diritto italiano,
cui 1" Erario riconosce un credito d’impo-
sta del 12,5% quando perdono, Ecco per-.
che conunportatoglio che flette del 10%,
la quota del fondo scende solo dell’8,75%

. senza nessun merilo del gestore, Frab’al-
tro, com’¢ logico, le cose si compensano

in fase di recupero delle quotazioni.

- Hlgrave ¢ che non siamo di fronte auno &
. §variong isolato, semgre possibile sulle

WTrOpPpO SONOan-
- ni che confronti sbilenchi di questotipo st 20

pagine di un giornale.
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& Amerlca *Standard&Poor's 500
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- dell"industria del risparmio ge-

stito e merita quindi di essere approfondi-
. ati relativi all’anno scorso
(2002), 1] risultato medio dei fondi comu-
~m azionari italiani (-18,75%) dimostre:

- rebbe la capacita del gestori di «selezio-

ta. In base ay’

nare i titolt mmanieracorretta». Vienein- .

fattiraffrontatoconuncaloperPiazza Af-

fari del 23,5%. Invece non & cosi, perché

tn realta un fondo con un andamento atli-
neato all’indice avrebbe perso solo il

+ - 16,6%, come risultain modo inoppugna-
 bile dall’indice Mediobanca MTA total -

- return. Analogo discorso vale peril 2001,
- P n generale non é veéro che gestori

- hanno fatto meglio del mercato in tutti gli-

- anni . esaminati’ (1999-2002): -in realta
. hanno fatto peggio in tre anni su quattro
oo (peridettagh detcalcohisivedalamiapas 0 o

Lo ginaon Intemet all’Universitd di Torino: w0

titrovano tmﬁpﬂ_ SPesso, tanto sul quc:rtp
~diano della Confindustria quante su mols -

tissime altre testate.,

~ Anzi, visto che la matematica non &
- un’opinione, tanto vale conoscere gli ef-
fettivi risuitati (negativi) prodotti dalla
“gestione der fondi azionari negli ultimi
~sette anni. Come appare dalle tabellc a la-
~ to, che una volta tanto tengono conto sia
- der dividendt sia dell’impatto fiscale, la 0
“conglusione & una sola: mediamente i e+
stori cosiddetti professionali hanno fatto:
‘peggio dei mercati dove investivano, nopn .
megho. Spesso molto peggio: sull’Euro- <
'pa e sull’ America soho riusciti a provo-
~eare danni nell’ordineg del 4,5% Panno,..:
Sarebbe interessante sapere inché modo.

e *Dipartimento di matematicoa:
o dell'Universita di Toring
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