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Gestori, fate il vostro gioco
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[ fondi legati alle unit lmked di Risparmio & previdenza (Cattolica) risultano

attivi. Ben il 28% dei risultati dipende infatti dalle decisioni dei money manager

otto processo questa set-
timana finiscono i fondi
legati alle unit linked di
Risparmio & previdenza
{gruppo Cattolica). L'a-
nalisi ha lo scopo di valutare solo
la componente gestionale dei fondi
interni, pertanto qualsias; ele-
mento di protezione o garanzia
non & tenuto in considerazione,

Stile gestionale. Si evidenzia

un grado di attivita apprezzabi-
le quantificabile nel 28%: in altri
termini, il 28% delle performance
& determinato dall'attivita gestio-
nale e il imanente dalle perfor-
mance dei mercati. Ai fini di una
piu accurata definizione dello stile
gestionale lanalisi & effettuata sui
fondi i cui benchmark risultano
coerenti con il modello utihizzato e
dunque al netto dei prevalenti fon-
di flessihili. Lo stile delia gestione
si pud classificare come attivo.

Orientamento gestionale.

Lonentamento gestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,8)
indicando una posizione contin-
gentemente difensiva verso 1 mer-
cati di niferimento.

Rischio/rendimento. | grafi-

ci evidenziano il campo di va-
nriazione del potenznale di nischio-
rendimento in funzione del tempo.
A 60,96 ¢ 120 mesi sono stimati 1
valori minimo ¢ massimo della
perdita massima potenziale sul
capitale imziale durante il tempo
di investimento nonché minimo e
massimo del rendimento atteso
totale reale (al netto dellinflazio-
ne) al termine del tempo di inve-
stimento,

Punti di forza e di debolez-

7, La performance gestionale
totale ¢ stala scomposta in quat-
tro abilita di base che forniscono
indicazioni circa la stability o in-
stabilita dei nsultati gestionali
nel tempo: a) market timing: nisul-
tats denivanti dalla capacita di an-
ticipare gh andamenti dei merca-
t1; b) selezione mercati: nisultati
derivanti dalla scelta der mereaty,
Per CSEmpio SOVIappesare o sotto-
pesare mercati geografici o setto-
rial; ¢) selezione titoli: risuitati
derivanti dalla selezione di titoli;
d)altre attivita come, per esempio,
l'utilizzn di strumenti di copertu-
ra, denivati ece. [| nisultato finale
gestionale di Risparmio & previ-
denza & ottenuto principalmente
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mediante altre attivita (43%), in
secondo luogo da attivita di sele-
mone dei tatoli (36%) e in terzo luo-
go da market timing (21%). Lap-
porto dell'attivita di allocazione
dei mercati sul risultato finale go-
stionale & nullo. Lo stile caratteri-
stico gestionale & quello di agire
primariamente su altre attivita,

cioé sulle modalita speci-

fiche e particolari del
team di gestione,

Analisi di efficienza. Lefli-

cienza @ misurata dall'informa-
tion ratio ossia dal rapporto rends-
mento/rischio delle abilita gestio-
nali. Uattivita finale gestionale
gonera un extrarendimento posi-
tivo rispetto ai mercati (rendi-
mento medio mensile pari a

PROCESSO
AL GESTORE ficienza gestionale com-

0.08%, al netto dellinflazione), Le
attivita di massima efficienza so-
no quelle relative ad altre attivita
(0.06) e zelezione di titoli (0,08),
Meno efficiente 'attivita di
market timing (-0,03) e pani a zero
Fattivita di allocazione dei merca-
t1. 11 quadro di anah« & positivo e
tuttavia segnala mdicativamente
un potenziale di variabi-

lita della condizione di ef-

plessiva per la presenza
consistente di altre attivita perfor-
manti che non possono essere co-
dificate con le tradizionali catego-
nie di mercato.

Tempi ¢ rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie di Ri-
sparmio & previdenza sono otte-

nute effettuando una valutazione
ponderata dei fattori di nischio ¢
rendimento in particolare vengo-
no indicati: a) tempo minimo: sti-
ma della permanenza nella unit-
linked necessarnia per evitare per-
dite sul capitale iniziale; b) perdi-
ta massima: stima perdita poten-
ziale massima rispetto al capitale
iniziale, per l'intera durata del
tempo dellinvestimento; ¢) rends-
mento atteso; stima (50% proba-
hilita) della performance reale, al
netto dell'inflazione, al tempa
dell'investimento. Le classifiche
delle unit-linked, & diversi tempi
di investimento, sono composte
includendo quelli 1a cui stratega
di investimento presenta la ca-
ratteristica di un tempo minimo
minore del tempo dell'investi-

mento. Nelle classifiche sono ri-
portate le prime 5 unit-linked
della gamma.

7 11 mix ideale. | portafogl: ra

presentano il meglio che K
gamma di unit-linked Risparmio
& previdenza pub esprimere, in
funzione di tre tempi di investi-
mento e di benchmark di riferi-
mento classics, | miglioni portafo-
gli di unit-linked Risparmio &
previdenza sone elaborati in ma-
niera da massimizzare il rendi-
mento atleso con parametn di n-
schio pan o minon (tempo minimo
e perdita massima) dei bench-
mark. Al fine di evitare cocessive
frammentazioni, al massimo sono
state considerate cinque unit-

linked per portafoglio.
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