MILANO FINANZA

ontinua il processo al-

le polizze unit-linked.

L'analisi ha lo scopo

di valutare esclusiva-

mente la componente
gestionale dei fondi interni a es-
se collegati, pertanto qualsiasi
elemento di protezione o garan-
zia assicurativa eventualmente
presente non viene tenuto in
considerazione. L'analisi di
questa settimana riguarda Bim
Vita.

Stile gestionale. Si eviden-

zia un considerevole grado di
attivith quantificabile nell'83%:
in altri termini, 1'83% del-
le performance & determinato
dall’attivita gestionale e il ri-
manente dai mercati. Lo stile
della gestione risulta significa-
tivamente attivo.

Orientamento gestionale.

L'orientamento gestionale
evidenzia un beta sensibilmen-
te inferiore a 1(0,64), indicando
una posizione contingentemente
molto difensiva verso i mercati
di riferimento.

Rischio/rendimento. | gra-

fici evidenziano il campo di
variazione del potenziale di
rischio-rendimento in funzio-
ne del tempo. A 60, 96 ¢ 120
mesi sono stimati i valori mi-
nimo ¢ massimo della perdita
massima potenziale sul capita-
le iniziale durante il tempo di
investimento nonché minimo ¢
massimo del rendimento atteso
totale reale (al netto dell'infla-
zione) al termine del tempo di
investimento

Punti di forza e di de-

bolezza. La performance
gestionale totale & stata scom-
posta in quattro abilita di base
che forniscono indicazioni cir-
ca la stabilita o instabilita dei
risultati gestionali nel tempo:
a) market timing: risulta-
ti derivant: dalla capacita di
anticipare gli andamenti dei
mercati; b) selezione mer-
cati: risultati derivanti dalla
scelta dei mercati, per esem-
pio sovrappesare o sottopesare
mercati geografici o settoriali;
¢) selezione titoli: risultati
derivanti dalla selezione di ti-
toli; d) altre attivita come per
esempio I'utilizzo di strumenti
di copertura, derivati, etc.
I1 risultato finale gestionale
di Bim Vita & ottenuto preva-

Le elaboraziont sono
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Non meno dell'83% delle performance delle unit-linked Bim vita & determinato
dall'attivita gestionale, soprattutto dalla capacita di scegliere i titoli giusti
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lentemente mediante attivita

di selezione dei titoli (67%), in

secondo Im;go da attivita di al-
i

locazione dei mercati (17%),
quindi da market timing (8%)
e da altre attivita (8%). Lo sti-

le caratteristico gestionale @
uello di agire sulla selezione
ei titoli.

Analisi di efficien-

za. L'efficienza @
misurata dall'information ratio
ossia dal rapporto rendimento/
rischio delle abilita gestiona-
li. L'attivita finale gestionale
tende nel complesso a non sot-
trarre componenti significative
di extrarendimento rispetto ai
mercati (rendimento medio
mensile pari a -0,26%, al net-

cietd indipend,

to dell'inflazione). Le attivita
di massima efficienza sono re-
lative ad altre attivita (0,39) e
allocazione di mercati (0,30),
entrambe con indicazioni di si-
stematicita, e di market timing
(0,10). Meno efficienti l'attivi-
ta di selezione dei titoli (-0,80)
con indicazioni di sistematici-
ta. Il quadro di analisi segnala
indicativamente un potenziale
di variabilita della condizione
di efficienza gestionale com-
plessiva

Tempi e rendimenti preve-
dibili. Le graduatorie di Bim
Vita sono ottenute effettuando
una valutazione ponderata dei
fattori di rischio e rendimento
in particolare vengono indicati:
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a) tempo minimo: stima della
permanenza nella unit-linked
necessaria per evitare perdite
sul capitale iniziale; b) per-
dita massima: stima pordlu
potenziale massima mruo

capitale iniziale, "intera
durata del tempo dell'investi-
mento; ¢) rendimento atteso:
stima (con il 50% probabilita)
della performance complessiva
reale, al netto dell'inflazione, al

dell'investimento.

Le classifiche delle unit-linked,
a diversi tempi di investimento,
sono composte includendo quelli
la cui strategia di investimen-
to presenta la caratteristica di
un tempo minimo minore del
tempo dell'investimento. Nelle
classifiche sono riportate le

prime quattro unit-linked del-
la gamma.

Il mix ideale. I portafogli

rappresentano il meglio che
la gamma di unit-linked Bim
Vita pud esprimere, in funzio-
ne di tre tempi di investimento
e di benchmark di riferimento
classici. I migliori vmfogh
di unit-linked Bim Vita sono
elaborati in maniera da mas-
simizzare il rendimento atteso
con parametri di rischio pari o
minori (tempo minimo e per-
dita massima) dei benchmark.
Al fine di evitare eccessive
frammentazioni, al massimo
sono stati considerate cinque
unit-linked per portafoglio. (ri-
produzione riservata)

le viewe clab

teorici
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mlnlao di investimento, perdita potenziale

uno scopo lllu-




