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È UNA SOCIETÀ DI INVESTIMENTO A CAPITALE VARIABILE DI DIRITTO LUSSEMBURGHESE 

ARMONIZZATA UE SECONDO LE DIRETTIVE COMUNITARIE UCITS III E SOGGETTA 
ALLΩAUTORIZZAZIONE, ALLA VIGILANZA ED AL CONTROLLO PERMANENTE DELLA 

COMMISSION DE SURVEILLANCE DU SECTEUR FINANCIER (CSSF) 
 

C o s t i t u i t a  c o n  u n  O b i e t t i v o 
 

TUTELARE ED ACCRESCERE NEL TEMPO 
IL VALORE DEL PATRIMONIO INVESTITO 

 
ATTRAVERSO 

 
SCELTE OPERATIVE E GESTIONALI LIBERE E SVINCOLATE 
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C o p ro m o to r i d e l  p ro ge t t o 

[ΩhwLDLb9 

INDIPENDENZA, PROFESSIONALITÀ E 
FLESSIBILITÀ NELLΩASSET MANAGEMENT 

SOLIDA E RICONOSCIUTA ESPERIENZA 
NELLΩAMMINISTRAZIONE DEGLI OIC 
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LA STRUTTURA 

1° Livello 
Compliance 

ωINVESTMENT MANAGERΥ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ  Řƛ 
gestione e controllo del rispetto dei  limiti sugli 
investimenti. Coresponsabile del processo di Risk 
Management 

2° Livello 
Compliance 

ωMANAGEMENT COMPANY: responsabile del processo 
di Risk Management e controllo  del rispetto dei limiti 
regolamentari sugli investimenti 

3° Livello 
Compliance 

ωBANCA DEPOSITARIA, Agente domiciliatario e 
societario, Agente amministrativo, Agente pagatore, 
Conservatore del registro e Agente per i trasferimenti 

D i r e c t o r s 

C h a i r m a n 

B o a r d  o f  D i r e c t o r s 

Marco Simion 
Senior Portfolio Manager, Membro del 

Comitato Investimenti, Zenit SGR Spa, Milano  

Marco Rosati 
Amministratore 

Delegato, Zenit SGR 
Spa, Milano  

Alain Léonard 
Executive Director, 
Degroof Gestion 
Institutionnelle - 

Luxembourg 

Donald 
Villeneuve 

Directeur-Adjoint, Banque 
Degroof Luxembourg S.A.  

Régis Leoni     
Sous-Directeur, 
Banque Degroof 
Luxembourg S.A.  
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È UNA SOCIETÀ DI GESTIONE DEL RISPARMIO INDIPENDENTE, NATA NEL 1996 
 
Fa capo al gruppo PFM Finanziaria SpA, il cui azionariato è interamente riconducibile 
al management 
 
Specializzata nel Wealth Management, offre ai suoi Clienti servizi esclusivi, 
caratterizzati da: 
 

ω Indipendenza 

ω Professionalità ed Esperienza del management 

ω Sicurezza 

ω Riservatezza 

I COPROMOTORI 

5 



Nel 2008 la crescita strategica di ZENIT SGR 
è proseguita nel settore delle mid /small cap: 

 

ωRafforzamento del team di gestione 

ωPartnership con ADB, Società di ricerca indipendente che ha portato 

ŜȄǇŜǊǘƛǎŜ ƴŜƭƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭŜ Ŝ ǉǳŀƴǘƛǘŀǘƛǾŀ 

 

ωPartnership con CAPE, gruppo indipendente di private equity 
specializzato in aziende medio piccole caratterizzato da una 
Vpresenza nel capitale e nella gestione di molte  società quotate e non 
Vprofonda comprensione del reale andamento della filiera produttiva di 

diversi microsettori 

 

I COPROMOTORI 

6 



I COPROMOTORI 

Å Fondata nel 1871, Bank Degroof è la più importante Banca privata del 
Belgio ed è controllata dal management 
 
Å A fine 2009 le Masse Amministrate ammontavano a 22,9 miliardi di Euro e 
gli Attivi in Custodia erano 44,8 miliardi di Euro 
 
Å Sin dalla sua creazione la sua attività principale è stata quella 
ŘŜƭƭΩŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ dei grandi patrimoni 
 
Å La Banca offre una completa ed integrata gamma di servizi di alta qualità: 
Asset management, Investment banking, Market activity, Equity research, 
Credit and Financial structuring 
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DUE COMPARTI 
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Fondo Bilanciato di 

Global Opportunities 

Fondo Azionario di 

Stock Picking 
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Zenit MultiStrategy Sicav  
Stock Picking 



 

Management team                  Portfolio manager & Partner       Portfolio Manager 
                Luca Mori             Stefano Fabiani           
   93-97 Bp Sondrio: segregate accounts         99-01 Zenit sgr: equity analyst 

   97-98 Zenit SGR: portfolio manager          02-td  Zenit sgr : Fund manager 
   98-00 Fondicri sgr:  head of italian equities   
   00-08 Capitalia AM: head of italian equities,                                                                               
               deputy head of european equities 
   08-td  Zenit SGR head of equities 
    

 

Analyst   Andrea Meschini    

   99-04  JP Morgan AM Equity analist 
   05-06 Consultique   Equity analist 
   06-07 Studio Sgaravato: M&A and project financing 
   08-td Zenit sgr: Equity analyst 
 

 

Macroeconomist  Marco Bonifacio 

   96-td Zenit sgr: macroeconomist 

      

 

Risk manager  Sara Losa 
   02-td   Zenit sgr: risk manager 

 

 

 

 
10 

Il team 
  



50

70

90

110

130

150

170

Sep-00

Jan-01

M
ay-01

Sep-01

Jan-02

M
ay-02

Sep-02

Jan-03

M
ay-03

Sep-03

Jan-04

M
ay-04

Sep-04

Jan-05

M
ay-05

Sep-05

Jan-06

M
ay-06

Sep-06

Jan-07

M
ay-07

Sep-07

S/C Italy BMK MKT 

*Indice Fideuram Azionari Italia 
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Track Record 



 

Gli analisti della sell side e la maggioranza degli asset manager sono focalizzati sulle società a larga 
capitalizzazione   
 

  - le small e mid cap non sono analizzate in modo sistematico e approfondito   

                     - ottime opportunità di investimento vengono tralasciate dal mercato 

 

Å  Il team di gestione ha expertise e focus sul mercato azionario domestico: 

 - presenza sui mercati azionari dal 1995 

 - Luca Mori ha gestito un fondo specializzato in small cap italiane dal 2000 

 - Strefano Fabiani segue il mercato azionario italiano dal 1999 

 - consolidate relazioni con società, broker e  analisti sell side 

 - analisi interna focalizzata sulle small cap 

  

L[ bh{¢wh Ch/¦{ 9Ω Lb±9{¢Lw9 Lb {a![[ /!t DI NICCHIA CHE DIVENTERANNO LE STAR DEL 

FUTURO 

12 

[ΩƛŘŜŀ ŘƛŜǘǊƻ ƛƭ ŦƻƴŘƻ 



 

Å  Fondo azionario flessibile    Strategia flessibile in termini di esposizione al    
      mercato azionario, allo stile e ai settori 
      Focus sulle azioni  small e mid cap    
      Strong bias sul mercato azionario italiano 
     
 

Å  UCITS III Compliance    Leve di performance aggiuntive   
 
     

Å  Performance Generation    Stock Picking sulle mid small caps  italiane 
     Esposizione al mercato azionario dinamica 
     Pair  trading (su titoli e settori) 

          Trading di breve termine 
      
 

Å  Strong Commitment     Partner e familiari investono più della metà  
      dei risparmi finanziari nel fondo 
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Investment policy 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Approccio a 3 stadi: 

1) stock screening con  
analisi interna e della 

sell side 

2) Scelta dei titoli  
e costruzione del 

portafoglio 

3) 
Manutenzione 
del portafoglio 

e  trading di 
breve 
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Investment strategy 



 

Costruzione del portafoglio 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Opportunistic  

10% 

Tactical  

20% 

Core 70% Core long su mid/small cap 
posizione media 2% / 5% 

Azioni italiane principalmente 
su mid/small cap          
posizione media 1%/2% 

Trading opportunities, pairs 
trading anche su large cap 
posizione media 1% / 2% 2
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Investment strategy 



 

Core Holdings 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Che cosa ricerchiamo: 

 
ü Società leader nel loro 

settore e operatori di 
nicchia 
 

ü Management credibile 
con strategie chiare ed 
eccellenti 
 

ü Focus sul business 
principale 

 

Che cosa evitiamo: 

 
ü Posizioni di mercato deboli 

con business facilmente 
replicabili 

 
ü Management  non 

fortemente motivato e 
incentivato 
 

ü Business dove storicamente si 
è distrutto valore 
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Investment strategy 



 

Risk Analysis 
 

 

Å Monitoraggio costante degli indicatori di rischio assoluto (VaR atteso) e relativo (tracking error 
atteso) per adattare le strategie di investimento alle variazioni di volatilità dei mercati 

 
 
Å Elaborazione del profilo di liquidità del portafoglio, sulla base dei volumi negoziati e negoziabili, per 
evitare la costituzione di posizioni non coerenti con le dinamiche dei flussi di liquidità del comparto 

 

 

 

 

Performance Analysis 
 

Å Contributo alla performance e attribuzione rispetto al benchmark, con ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ di identificare la 
creazione di valore nelle diverse fasi del processo di investimento 
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Risk Management 
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Zenit MultiStrategy Sicav  
Stock Picking 

 ANALISI delle PERFORMANCE 
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tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŀƭƭΩŀǾǾƛƻ 

Dati al 20/05/2010 



Il comparto stock picking ha generato da inizio anno a fine dicembre 2009 una performance assoluta del 
28.21% con una volatilità del 13.45%  ŀ ŦǊƻƴǘŜ ŘŜƭƭΩƛƴŘƛŎŜ Řƛ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ  όC¢{9 Lǘŀƭƛŀ All-Share Index) che 
nello stesso periodo ha avuto una performance del 19.19% con volatilità di 28.90 % 
 
Il risultato del prodotto è spiegabile attraverso 3 leve di performance: 
 
 
Generazione di Alpha tramite lo stock picking, 
 
 
Asset e sector allocation ŘƛƴŀƳƛŎŀ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘŀ Ŏƻƴ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ ŘŜǊƛǾŀǘƛ 
 
 
Esposizione ai corporate bonds per migliorare il profilo di rischio rendimento della Sicav 
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Driver di performance del 2009 


