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Conseguenze della Volatilità sugli Investimenti

Shock di 
Prezzo

Shock di 
Cash Flow

Shock di 
Rendimento

Shock negativi sui Cash Flow 

attesi, rappresentano perdite 

secche di valore, poiché non 
cambia il rendimento atteso.

Shock positivi sui rendimenti 

attesi, rappresentano perdite 

temporanee di valore, poiché 
aumenta il rendimento atteso.

Prezzo =
Cash Flow/ 

Rendimento

Il prezzo è direttamente 

proporzionale ai flussi di cassa attesi 

ed è inversamente proporzionale al 

rendimento atteso.
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Volatilità dei Cash Flow Aggregati

I profitti annuali evidenziano una 

significativa volatilità che dipende 

dall’intensità delle fasi di espansione e 

contrazione del ciclo economico.
Il valore medio dei profitti aggregati 

calcolato su un intero ciclo economico 

ha invece una volatilità nettamente 

inferiore e rappresenta un’ancora 

valutativa più efficace.
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Nel breve periodo il valore aggregato non cambia, la 

Volatilità dei prezzi è un’opportunità.
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esposizione azionaria indice azionario

50%S&P;50%MSCI Europe

Evoluzione dell’esposizione in azioni del fondo «Eurizon Fund Azioni 

Strategia Flessibile», che adotta una strategia disciplinata «Contrarian».
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Come stimare il Valore dei Titoli Azionari ?

Fonte: elaborazione interna su dati al 30/04/2019 (aggiornamento mensile)

5

Value Alpha:
50% MSCI Europe Value – MSCI Europe

50% S&P500 Value – S&P500

Growth Alpha:
50% MSCI Europe Growth – MSCI Europe

50% S&P500 Growth – S&P500

Free Cash Flow Alpha:
50% Portfolio Europe – MSCI Europe

50% Portfolio USA – S&P500

Il Valore aggiunto nella

selezione titoli:

Focalizzzarsi sui flussi netti di 

cassa é stato utile per 

evitare molte “trappole di 

valore” negli utlimi 9 anni

(linea verde verso linea

blu). 
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La Sostenibilità nella stima del Valore Aziendale: 

evoluzione del concetto di «sostenibilità»
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Nel tempo, le aziende con business sostenibili 

migliorano i propri fondamentali 
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Differenziali tra i tassi di crescita di business più sostenibili

vs business meno sostenibili

Differenziale tra business per livello di indicatori ambientali

Differenziale tra business per livello di indicatori sociali
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Per ridurre la volatilità del valore, si deve esporre il 

portafoglio ai temi dello Sviluppo Sostenibile
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Stima dell’esposizione ai temi di crescita sostenibile del fondo 

«Eurizon Fund Sustainable Global Equity», nella cui gestione si integra 

analisi fondamentale con analisi di sostenibilità dei profitti aziendali.
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Disclaimer

Documento ad uso esclusivo dei partecipanti all’evento. È vietata la diffusione al pubblico

Il presente documento è per esclusivo uso del soggetto cui esso è consegnato da Eurizon Capital SGR S.p.A. e non potrà essere

riprodotto, ridistribuito, direttamente o indirettamente, a terzi o pubblicato, in tutto o in parte, per qualsiasi motivo, senza il

preventivo espresso consenso per iscritto da parte di Eurizon Capital SGR S.p.A. che non si assume alcuna responsabilità per l’uso

personale o professionale delle informazioni in esso contenuto.

Le informazioni riportate sono valide esclusivamente alla data di redazione. Qualsiasi informazione contenuta nel documento

potrà, successivamente alla data di redazione dello stesso, essere oggetto di qualsiasi modifica o aggiornamento da parte di

Eurizon Capital SGR S.p.A., senza alcun obbligo di comunicare tali modifiche o aggiornamenti.
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