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uesta settimana il
processo al gestore &
dedicato alle unit

un considerevole grado di at-

minimo e massimo del rendi-
mento atteso totale reale (al net-
to dell'inflazione) al termine del
tempo di investimento.

Punti di forza e di debo-

lezza. La performance gestio-
nale totale ¢ stata scomposta in
quattro abilita di base che forni-
scono indicazioni circa la stabi-
lita o instabilita dei risultati ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming: risultati denivantidalla ca-
pacitd di anticipare gli anda-
menti dei mercati. b) selezione
mercati: risultati derivanti dalla
scelta dei mercati, per esempio
sovrapesare o sottopesare mer-
cati geografici o settoriali. ¢) se-
lezione titoli: risultati derivanti
dalla selezione di titoli. d) altre
attivita come per esempio 'uti-
lizzo di strumenti di copertura,
denvati ecc. Il nsultato finale ge-
stionale di Reale Mutua @ otte-
nuto principalmente mediante
altre attivita (42%), in secondo
luogo da attivitd di allocazione

TGS S0

Qui il gestore & Reale

Le unit linked della compagnia hanno uno stile di investimento particolarmente
attivo. Le scelte del money manager pesano per ben il 47% sui rendimenti finali
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PROGETICA

COSI LA PERFORMANCE MEDIA
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dei mercati (33%), in terzo luogo
da selezione dei titoli (23%) e in-
fine da market timing (2%). Lo
stile carattenistico gestionale sa-
rebbe quello di agire su altre at-
tivita, ciod sulle modalitd speci-
fiche e particolari del team di ge-
stione.

Analisi di efficien-
za. Lefficienza & mi-
surata dall'information

PROCESSO
AL GESTORE zione di efficienza ge-

L'attivita di massima efficienza @
relativa ad altre attivita (0,44),
con indicazioni di sistematicita.
Meno efficienti 'attivita di allo-
cazione dei mercati (-0,30), con
indicazioni di sistematicita, di se-
lezione dei titoli (-0,26) e di
market timing (-0,03). Il quadro
di analisi segnala indicativa-
mente un potenziale di
variabilita della condi-

ratio ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle abilita
gestionali. Lattivita finale ge-
stionale tende nel complesso a
non sottrarre o aggiungere com-
ponenti significative di extra-
rendimento rispetto ai mercati
(rendimento medio mengile pari
a-0,12%, al nettodell'inflazione).

stionale complessiva per
la presenza consistente di altre
attivitd che non possono essere
codificate con le tradizionali ca-
tegorie di mercato.

Tempi e rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie di So-
cietd Reale Mutua sono ottenute

effettuando una valutazione pon-
derata dei fattori di rischio e ren-
dimento in particolare vengono
indicati: a) Tempo minimo: stima
della permanenza nella unit
linked necessana per evitare per-
dite sul capitale iniziale; b) Perdi-
ta massima: stima perdita poten-
nale massima rispetto al capita-
le iniziale, per 'intera durata del
tempo dellinvestimento; c) Ren-
dimento Atteso: stima (con il 50%
probabilita) della performance
complessiva reale, al netto del-
I'inflazione, al tempo dell'Investi-
mento. Le classifiche delle unit
linked, a diversi tempi di investi-
mento, sono composte includendo
quelli la cui strategia di investi-
mento presenta la caratteristica
di un Tempo minimo minore del

Tempo dell'investimento. Nelle
classifiche sono riportate le prime
5 unit linked della gamma.

Il mix ideale. [ portafogli rap-

presentano il meglio che la
gamma di unit linked Societa Rea-
le Mutua pud esprimere, in funzio-
ne di tre tempi di investimento e
di benchmark di rifenimento clas-
sici. I miglion portafoghi di unit
linked Societa Reale Mutua sono
elaborati in maniera da massimiz-
zare il rendimento atteso con pa-
rametri di rischio pari o minori
{tempo minimo e perdita massi-
ma) dei benchmark. Al fine di evi-
tare eccessive frammentaziom, al
massimo sono state considerate
cinque unit linked per portafoglio,
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