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"IN GESTIONE

Un’ltaliana molto attiva

Ben il 39% delle F

¢ determinato da

uesta settimana il pro-

cesso al gestore & dedi-

cato alle unit linked

della compagnia Italia-

naassicurazioni. L'ana-
lisi ha loscopodi valutare la com-
ponente gestionale dei fondi in-
terni collegati alle unit linked,
pertanto qualsiasi elemento di
protezione o garanzia assicurati-
va non viene tenuto in conside-
razione. Ecco 1 punti di forza e
quelli di debolezza che emergono
dall'analisi.

Stile gestionale. Sievidenzia

un grado di attivita apprezza-
bile quantificabile nel 39%:1in al-
tri termini, il 39% delle perfor-
mance & determinato dall'atti-
vita gestionale e il rimanente dal-
le performance dei mercati. Lo
stile della gestione si pud classi-
ficare come attivo,

Orientamento gestionale.

Lorientamentogestionale evi-
denzia un beta minore di 1(0,7)
indicando una posizione contin-
gentemente difensiva verso i
mercati di riferimento.

3Rischiolrendimento. I gra-
fici evidenzianoil campo di va-
riazione del potenziale di ri-
schio/rendimento in funzione del
tempo. A 60, 96 e 120 mesi sono
stimati i valori minimo ¢ massi-
mo della perdita massima poten-
ziale sul capitale iniziale duran-
te il tempo di investimento non-
ché minimo ¢ magsimo del ren-
dimento atteso totale reale (al
netto dell'inflazione) al termine
del tempo di investimento.

4Punti di forza e di debo-
lezza. La performance gestio-
nale totale ¢ stata scomposta in
quattro abilita di base che forni-
geono indicazioni circa la stabi-
lita o instabilita de: risultati ge-
stionali nel tempo: a) market ti-
ming; risultati denivanti dalla ca-
pacita di anticipare gh anda-
menti dei mercati; b) selezione
mercati: risultati derivanti dalla
geelta dei mercati, per esempio
sovrapesare o sottopesare mer-
cati geografici o settoriali; ¢) se-
lezione titoli: nsultati derivanti
dalla selezione di titoli; d) altre
attivita come per esempio l'uti-
lizzo di strumenti di copertura,
denvati ecce. Il nsultato finale ge-
stionale di Italiana assicurazio-
ni & ottenuto principalmente me-

erformance ottenute dalle unit linked della societa assicurativa
le scelte dei gestori. Che puntano molto sulla selezione dei titoli
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diante attivita di selezione dei ti-
toli (42%), in secondo luogo da al-
tre attivita (32%), in terzo luogo
da allocazione dei mercati (20%)
e infine da attivita di market ti-
ming (6%). Lo stile carattenistico
gestionale @ quello di agire pri-
mariamente sull'attivita di sele-
zione dei titoli.

Analisi di efficien-

za. Lefficienza & mi-
surata dall'information
ratio ossia dal rapporto rendi-
mento/rischio delle abilita ge-
stionali. L'attivita finale gestio-
nale tende nel complesso a non
soltrarre o aggiungere compo-
nenti significative di extra.-ren-
dimento rispetto ai mercati (ren-
dimento medio mensile pari a -

PROCESSO
AL GESTORE mente un potenziale di

0,17, al netto dell'inflazione).
Lattivita di massima efficienza
& quella relativa ad altre atti-
vita (0,42), con indicazioni di si-
stematicita, Meno efficienti I'at-
tivita di selezione dei titoli (-
0,31), con indicazioni di siste-
maticita, di allocazione dei mer-
cati (-0,15) e di market timing
(-0,06). Il quadro di ana-
lisi segnala indicativa-

variabilita della condi-
zione di efficienza gestionale
complessiva.

Tempi ¢ rendimenti pre-
vedibili, Le graduatone di
Italiana assicurazioni sono ot-
tenute effettuando una valuta-
zione ponderata dei fattori di ri-

schio e rendimento, in partico-
lare vengono indicati: a) tempo
minimo: stima della permanen-
za nella unit linked necessaria
per evitare perdite sul capitale
miziale; b} perdita massima:
stima perdita potenziale mas-
sima rispetto al capitale inizia-
le, per I'ntera durata del tem-
po dell'investimento; ¢) rendi-
mento atteso: stima (con il 50%
probabilita) della performance
complessiva reale, al netto del-
I'inflazione, al tempo dell'inve-
stimento. Le classifiche delle
unit linked, a diversi tempi di
investimento, sono composte in-
cludendo quelli la cui strategia
di investimento presenta la ca-
ratteristica di un tempo mini-
mo minore del tempo dell'inve-

stimento. Nelle classifiche sono
riportate le prime cinque unit
linked della gamma.

Ilmixideale, I portafoglirap-

presentano il meglio che la
gamma di unit linked Italiana
Assicurazioni pud esprimere, in
funzione di tre temp di investi-
mento ¢ di benchmark di nfen-
mento classici. 1 miglion por-
tafogli di unit linked Italiana as-
sicuraziont sono elaborati in ma-
niera da massimizzare il rendi-
mento atteso con parametri di ri-
schio pari o minori (tempo mini-
mo e perdita massima) de1 ben-
chmark. Al fine di evitare ecces-
sive frammentazioni, al massimo
sono state considerate cinque
unit linked per portafoglio.
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