STRUTTURATI TORNA UN PO’ DI FIDUCIA VERSO QUESTI PRODOTT! SPESSO CONTESTAT!, CHE IN SETTE MESI HANNO INCAMERATO 2,3 MILIARDI DI EURO

Coi mercati finanziari in recupero
anche la unit linked rialza la testa

Si é invertito il trend negativo del triennio 2000-2002

A settembre 2004, |a performance media é stata del

2,26%. Su base annua del 3,5%, sul biennio del 7,2%

GIOIA SCALA

Grazie al parziale recupero
dei mercati finanziari del me-
se di settembre 2004, le unit
linked sono riuscite a mantene-
re irendimenti in territorio po-
sitivo nei primi nove mesi del
2004. Da gennaio a settembre,
la loro performance media si
attesta a 2,26%, su base annua
€ pari al 3,58% e nel biennio &
del 7,21%. Restano, tuttavia,
ancora in rosso il bilancio a tre
anni (-1,44%), quello a quattro
(-18,11%) e quello quinquen-
nale (-4,06%): proprio gli inter-
valli temporali che assumono
maggiore importanza quando

si valutano i prodotti dedicati
al cosiddetto terzo pilastro pre-
videnziale.

In ogni caso, il ritorno dei
mercat finanziari alla normali-
ta e il conseguente costante mi-
glioramento delle performan-
ce degli ultimi due anni, ha
permesso di invertire il trend
negativo del triennio
2000-2002 e di attrarre nuovi
clienti in direzione delle unit
linked.

A cosa e dovuto il riavvicina-
mento verso questi prodotti?
Al sistema bancario, prima di
tutto. O meglio, al riattivarsi di

un processo, agevolato dalle
strategie adottate da molte
banche e da parecchie reti di
promotori finanziari, diretto a
trasferire gli asset (in tutto o in
parte) dal risparmio gestito
classico (fondi comuni, gestio-
ni patrimoniali e gpf) a favore
appunto delle unit e delle in-
dex linked.

Assoreti, P’associazione di
categoria delle reti di promoto-

ri finanziari, nel suo rapporto
statistico di mercato, relativo
al primi sette mesi del 2004, ha
puntualmente messo ’accento
su alcuni dati. A fronte di una
raccolta netta positiva totale
che supera di poco i 5 miliardi
di euro, dicono i numeri di As-
soreti, i prodotti assicurativi
hanno incamerato flussi netti
per quasi 2,4 miliardi di euro.
Pit in dettaglio, di questi, 1,6
miliardi sono finiti in premi di
unit linked e 666 milioni in in-
dex linked. E questo a fronte
di un saldo negativo di 132 mi-
lioni di euro registrato dalle ge-
stioni patrimoniali e di 161 mi-
lioni dai fondi comuni d’inve-
stimento.

ATTENZIONE Al COST1

Come spesso accade, non &
tutto oro quel che riluce. E co-
si, gli esperti mettono in guar-
dia i risparmiatori a proposito
del fenomeno dello switch di
prodotti. Sempre piu di fre-
quente, dicono, gli istituti ban-
cari propongono al cliente di
sostituire il fondo comune con
una polizza di tipo index o di ti-
po unit linked. Oppure ancora
con una obbligazione struttura-
ta. Attenzione, perché questo
cambio, se da parte del colloca-

tore viene spesso presentato
come meno rischioso e pit ade-
guato alle attuali condizioni
dei mercati finanziari, puo fa-
cilmente risultare non coeren-
te con il profilo rischio-rendi-
mento del cliente. I1 cambio,
sostengono gli esperti, potreb-
be introdurre nel portafoglio
del risparmiatore prodotti mol-
to meno trasparenti rispetto al
fondo d’investimento, con co-
sti maggiori.

Le unit linked sottoscritte
dal gennaio 2001 in poinon go-
dono di nessuna agevolazione
fiscale e, soprattutto, mostra-
NO Spese non proprio trascura-
bili. Quali? Oltre ai costi di en-
trata, piil frequenti nei contrat-
ti a piani ricorrenti ma chenon
sono del tutto escluse nemme-

continua a pagina 2

no per i premi in unica soluzio-
ne, sono da tenere in conto pu-
re 1 costi di emissione. I cui di-
ritti fissi oscillano, di solito,
dai 10 ai 50 euro. E poi ci sono
gli oneri di disinvestimento
anticipato, che vanno a pena-
lizzare soprattutto i riscatti ri-.
chiesti nei primi tre anni di vi-
ta del contratto. Come se non
bastasse, mettono ancora in
guardia gli esperti, figurano
le commissioni annue di ge-
stione che, a seconda della hi-
nea scelta, variano tra I'1l% e
il 2%. Inoltre, tenendo conto
che ogni linea di unit linked in-
veste a sua volta in fondi co-
muni e comparti di sicav, ecco
che i costi annui di questi pro-
dotti, di fatto, raddoppiano:
con questi aggravi, infatti,
una unit linked a indirizzo ob-
bligazionario arriva a costare
i1 2% circa all’anno, una a indi-
rizzo azionario ne costa il 4%
circa.

1 BIG DEL MERCATO

In base alle statistiche del-
T’Ania, I’associazione di cate-
goria delle assicurazioni, nel
secondo trimestre 2004 il mer-

cato delle unit linked é cre-
sciuto del 2,16%, con un incre-
mento di 1,2 miliardi di euro.

Tra i grandi gruppi, Credi-
tRas vita, Fideuram vita e Me-
diolanum vita sono le tre com-
pagnie che confermano un an-
damento superiore alla media
di mercato.

In particolare, CreditRas vi-
ta, nel secondo trimestre del-
’anno ha incrementato del
4,9% il patrimonio in gestio-
ne, confermandosi leader asso-
Juto di mercato con una quota
del 21,39% e un patrimonio in
gestione di 12,5 miliardi di eu-
ro a fine giugno 2004. L’incre-
mento, confrontato al patrimo-
nio di 12 mesi prima, si misura
in oltre 38 punti percentuali,
cioé piu del doppio rispetto al
17,4% del guadagno medio di
mercato delle unit linked. Fi-
deuram vita, seconda classifi-
cata, non € stata da meno: il
tasso di crescita del suo patri-
monio, in 12 mesi, e stato del
39,3% ed & passata dai 5,3 mi-
liardi di euro del giugno 2003
ai 7,4 miliardi del giugno di
quest’anno. E questo anche
se, nel secondo trimestre
2004, ha fatto registrare un au-
mento non superiore al

2,87%, sufficiente pero a au-
mentare (dal 12,6% al
12,69%) la quota di mercato.
Ancora. Mediolanun vita, dal
canto suo, ha risposto con una
crescita del patrimonio del
4,3% nel secondo trimestre
del 2004 e del 32,6 % negli ulti-
mi 12 mesi: un passo spedito
chele ha permesso, gialo scor-
so trimestre, di superare
Sanpaolo Life (il cui tasso di

S

crescita trimestrale e stato
dell’1,11%) e di distanziare la
compagnia vita del gruppo
bancario di Torino nel secon-
do trimestre del 2004.




Il commento ai dati raccolti
all’Ania & di Camillo Candia,
direttore generale di Credi-
tras, primo classificato in que-
sta graduatoria. Il manager
traccia la fotografia del giusto
approccio che Pinvestitore de-
ve avere in rapporto a una
unit linked. «I punti sostanzia-
li da seguire sono due - affer-
ma Candia - Dauna parte, valu-
tare il profilo di rischio. E dal-
I’altra, tenendo conto di que-
sta base, operare la scelta ope-
rativa a medio-lungo termi-
ne». Pii in dettaglio: «Prima
di tutto - spiega il manager - si
deve partire dalla precisa defi-
nizione del profilo di rischio
del cliente. Una volta stabilito
con esattezza il grado di accet-
tazione del rischio e gli obietti-
vi dell’investimento, si passa
alla scelta operativa. Che deve
in ogni caso attuare un approc-
cio di medio lungo termine».
Tradotto in pratica, spiega an-
cora Candia, questo significa
che occorre evitare comporta-
menti isterici negli switch: il ri-
schio & di distorcere in peggio i
risultati di gestione. «Intendia-
moci - precisa Candia - questo
non significa bandire del tutto
lo switch. Al contrario: nel caso
in cui sia davvero giustificato,
deve essere adottato per otti-
mizzare la prestazione finales.
Quando? Per esempio quando
1l patrimonio del cliente si e in-
crementato, o quando i flussi
di risparmio sono diventati piu
cospicui. O ancora nel caso in
cui ci si avvicini alla scadenza.

Utili da investimenti in unit e index linked
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Fonte: elaborazione Bloomberg investimenti



Quote di mercato delle unit finked

Creditras Vita 12.536.807 21,39% 11.951.135 20,83%
" Ina vita 7.455.659 12,72% 7.617.185 13,28%
 Fideuram vita 7.435.675 12,69% 7.228.090 T 12,60%
Commercial Union (gruppo) 5.083.855 8,67% 4.864.398 8,48%
Mediolanum Vita ~ 4.068.222 6,94% " 3.900.449 C6,80%
SanpaoloLife 3940617  672% © 3.897.191 6.79%
FinecoVita 793703 501% 2933676  511%
Intesa Vita N 2419152 413% 2.322.587  4,05%
Skandia Vita © 1365103 233% 1371024 239%
Bipiemmevita  1297.154 220% 1314323 - 229%

9.044.390 18,11%
8.316.406 16,66%
5.336.299 10,69%
4.413.263 8,84%
3.069.036  6,15%

3472608 6,96%
“T2901221 0 581%

2401363 4,81%
1142.753 O 2.29%
1209.259  2,42%

Fonte: Bloomberg Investimenti
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