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Unit per gestori d’attacco

I money manager che seguono le polizze finanziarie di Bee vita hanno uno stile
attivo. Ben il 45% delle performance ottenute dipende dall'attivita di investimento

| processo al gestore di que-

sta settimana & dedicato alle

unit linked della compagnia

assicurativa delle banche di

credito cooperativo Bece vita.
Lanalisi ha lo scopo di valutare la
componente gestionale dei fondi
interni collegati alle unit linked,
pertanto qualsiasi elemento di
protezione o garanzia assicurati-
va eventualmente presente non
viene tenuto in considerazione,
Ecco punti di forza e di debolezza
che emergono dall'indagine.

Stile gestionale. Si eviden-

zia un considerevole grado di
attivita quantificabile nel 45%:
in altri termini, il 45% delle
performance sono determinate
dallattivitd gestionale ¢ il ri-
manente dalle performance dei
mercati. Lo stile della gestione
si pud classificare come parti-
colarmente attivo.

Orientamento gestionale, Lo-

rientamento gestionale evi-
denzia un beta pari a 1 indi-
cando una posizione contingen-
te neutrale verso i mercati di ri-
ferimento.

Rischio/rendimento. I gra-

fiei evidenziano il campo di
variazione del potenziale di ri-
schio-rendimento in funzione
del tempo. A 60, 96 e 120 mesi
sono stimati i valori minimo e
massimo della perdita massima
potenziale sul capitale iniziale
durante il tempo di investi-
mento nonché minimo e massi-
mo del rendimento atteso tota-
le reale (al netto dell'inflazione)
al termine del tempo di inve-
stimento,

Punti di forza e di debo-

lezza. La performance ge-
stionale totale & stata scompo-
sta in quattro abilita di base che
forniscono indicazioni circa la
stabilita o instabilith dei risul-
tati gestionali “nel tempo: a)
market timing: risultati den-
vanti dalla capacita di antici-
pare gli andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: risulta-
ti derivanti dalla scelta dei mer-
cati, per esempio sovrappesare
o sottopesare mercati geografi-
¢i o settoriali; ¢) selezione tito-
li: risultati derivanti dalla se-
lezione di titoli; d) altre attivita
come per esempio I'ntilizzo di
strumenti di copertura, deriva-
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ti ecc. Il risultato finale gestio-
nale di Bec vita @ ottenuto prin-
cipalmente mediante selezione
dei titoli (52%), in secondo luo-
go da market timing (256%), in
terzo luogo da allocazione dei
mercati (19%) e infine da altre
attivitd (4%). Lo stile caratteri-
stico gestionale & quello di agi-
re su attivitd di sele-
zione dei titoli.

PROCESSO

dimento medio mensile pari a
-0,25%, al netto dell'inflazione).
L'attivita di massima efficienza
¢ relativa a market timing
(0,28), con indicazioni di siste-
maticita, e di altre attivita
(0,10). Meno efficienti l'attivita
di selezione dei titoli (-0,25) e
allocazione dei mercati (-0,18).
11 quadro di analisi se-

ala indicativamente

AL GESTORE un potenziale di varia-

Analisi di efficien-

za. Llefficienza & misurata
dall'information ratio ossia dal
rapporto rendimenta/rischio del-
le abilita gestionali. L'attivita fi-
nale gestionale tende nel com-
plesso a non sottrarre compo-
nenti significative di extraren-
dimento rispetto ai mercati (ren-

bilita della condizione di
efficienza gestionale complessi-
va.

Tempi e rendimenti pre-
vedibili. Le graduatorie di
Bee vita sono ottenute effet-
tuando una valutazione ponde-
rata dei fattori di rischio e ren-

dimento in particolare vengono
indicati: a) tempo minimo: sti-
ma della permanenza nella unit-
linked necessaria per evitare
perdite sul capitale iniziale; b)
perdita massima: stima perdi-
ta potenziale massima rispetto
al capitale iniziale, per I'intera
durata del tempo dell'investi-
mento; ¢) rendimento atteso: sti-
ma (con il 50% di probabilita)
della performance complessiva
reale, al netto dell'inflazione, al
tempo dell'investimento. Le
classifiche delle unit-linked, a
diversi tempi di investimento,
sono composte includendo quel-
li la cui strategia di investi-
mento presenta la caratteristi-
ca di un tempo minimo minore
del tempo dell'investimento.

rtate
della

Nelle classifiche sono ri
le prime 5 unit-link
gamma.

Il mix ideale. I portafogli

rappresentano il ‘meglio
la gamma di unit-linked Bee vi-
ta pud esprimere, in funzione di
tre tempi di investimento e di
benchmark di riferimento clas-
sici. I migliori portafogli di unit-
linked Bee vita sono elaborati
in maniera da massimizzare il
rendimento atteso con parame-
tri di rischio pari o minori (tem-
po minimo e perdita massima)
dei benchmark. Al fine di evi-
tare eccessive frammentazioni,
al massimo sono state conside-
rate cinque unit-linked per por-
tafoglio.
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