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1 processo al gestore di que-
sta settimana si concentra
sulle unmt linked di Fon-
diaria Sai. LUanalisi ha lo
scopo di valutare esclusi-
vamente la componente gestio-
_ nale dei fondi interni a esso col-
legati, pertanto qualsiasi ele-
mento di protezione o garanzia
assicurativa eventualmente pre-
gente non viene tenuto in consi-
derazione. Ecco tutti i punti di
forza e quelli di debolezza che
emergono dall'indagine.

18tile gestionale. Si eviden-
zia un moderato grado di at-
tivita quantificabile nel 10%: in
altri termini, il 10% delle perfor-
mance & determinato dall'atti-
vita gestionale e il rimanente
dalle performance dei mercati.
Lo stile della gestione si pud
classificare come moderata-
mente indicizzato.

20rientamento gestionale.
L'orientamento gestionale
evidenzia un beta inferiore a 1
(0,9) indicando quindi una po-
sizione contingente lievemente
difensiva verso i mercati di ri-
ferimento dei fondi.

3Riscbiolrendimento. I gra-
fici evidenziano il campo di

schio-rendimento in funzione
del tempo. Su un onizzonte di
60, 96 e 120 mesi sono stimati
i valori minimo e massimo del-
la perdita massima potenziale
sul capitale iniziale durante il
tempo di investimento nonché
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 ge-
stionale totale & stata scompo-
sta in quattro abilita di base che
forniscono indicazioni circa la
stabilitd o instabilita dei risul-
tati gestionali nel tempo: a)
market timing: risultati deri-
vanti dalla capacita di antici-
pare gli andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: nsulta-
ti derivanti dalla scelta dei mer-
cati, per esempio sovrappesare
o sottopesare mercati geografi-
ci o settoriali; ¢) selezione tito-
li: risultati derivanti dalla se-
lezione di titoli; d) altre attivita
come per esempio l'utilizzo di

vanazione del potenziale di ri-

Attivi, ma senza esagerare

I gestori delle polizze unit linked di Fondiaria Sai hanno una posizione difensiva
verso i mercati. Soltanto il 10% delle performance ¢ determinato dalle loro scelte
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strumenti di copertura, deriva-
ti ecc. Il risultato finale gestio-
nale di Fondiaria Sai & ottenu-
to mediante attivitd di selezio-
ne dei titoli (62%), in secondo
luogo con I'attivita di allocazio-
ne dei mercati (31%), in terzo
luogo con Pattivita di market ti-
ming (5%), e infine mediante al-

non sottrarre o aggiungere com-
ponenti significative di extra-
rendimento rispetto ai mercati
(rendimento medio mensile pa-
ri a -0,15, al netto dell'inflazio-
ne). Lattivita di massima effi-
cienza & quella relativa ad atti-
vita di allocazione dei mercati
(0,24). Meno efficienti V'attivita

tre attivitd (2%). Lo sti-
Je caratteristico gestio-
nale ¢ quello di agire
prevalentemente sulla
selezione dei titoli,

Analisi di efficienza, L'efhi-

cienza & misurata dallinfor-
mation ratio ossia dal rap
rendimento/rischio delle abilita
gestionali. L'attivitd finale ge-
stionale tende nel complesso a

dei titoli

di w‘ 1
_PROCESSO  (.031), con indicazioni
AL GESTORE di sistematicita, di

market timing {-0,07) e
di altre attivita (-0,03). Il qua-
dro di analisi segnala indicati-
vamente un potenziale di varia-
bilitd della condizione di effi-
cienza gestionale complessiva.

61hmpi e rendimenti preve-

dibili. Le graduatorie di Fon- «

diaria Sai sono ottenute effet-
tuando una valutazione pondera-
ta dei fattori di rischio e rendi-
mento in particolare vengono in-
dicati: a) Tempo minimo: stima
della permanenza nella unit-
linked necessaria per evitare per-
dite sul capitale iniziale; b} Perdi-
ta massima: stima perdita poten-
ziale massima nispetto al capita-
le iniziale, per I'intera durata del
tempo dell'imvestimento; ¢) Ren-
dimento atteso: stima (con il 50%
probabilitd) della performance
complessiva reale, al netto del-
I'inflazione, al tempo dell Tnvesti-
mento, Le classifiche delle unit-
linked, a diversi tempi di investi-
mento, sono composte includendo
quelli la cui strategia di investi-
mento presenta la carattenstica

di un tempo minimo minore del
tempo dell'investimento. Nelle
classifiche sono riportate le prime
cinque unit-linked della gamma.

7l]mixldeale. | portafoglirar—
presentano il meglio che la
gamma di unit-linked Fondiaria
Sai pud esprimere, in funzione di
tretempi diinvestimento e di ben-
chmark di rifennmento classici. I
mighion portafogli di unit-linked
Fondiaria Sai sono elaborati in
maniera da massimizzare il ren-
dimento atteso con parametri di
rischio pari o minori (tempo mini-
mo e perdita massima) dei bench-
mark. Al fine di evitare eccessive
frammentazioni, al massimo sono
state considerate cinque unit-
linked per portafoglio.
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dimento (lempo minkmo df investimento,

Lo indicazioni sul profito of rischio-ron-

pw;avpmmhbmmlmpom ronds-
manio alteso) sotfolineanc che i fratta ¢ stime statistiche effettuabil a dvevsi grack of probabiita.




