Classifiche-2 | gruppi assicurativi con i maggiori patrimoni in unit linked e la graduatoria dei singoli prodott

I big: Ina, Ras e Fideuram

1 pammomo delle unit linked

nel primo trimestre 2003 &
cresciuto del 4,74%. Per la pre-
cisione, in base alle elaborazio-
ni di Bloomberg Investimenti
sui dati sull’osservatorio Ania
sulle unit linked al 31 marzo
2003, il patrimonio avrebbe
raggiunto 45.551 milioni di eu-
ro contro i 43.488 milioni di
euro al 31 dicembre 2002. Ina
vita mantiene il primato nella
graduatoria assoluta con 8.346
milioni di euro ma registra una
contrazione degli attivi in ge-
stione dell’1,2% nel trimestre
ed ¢ incalzata sempre pih da vi-
cino da CreditRas ¢, a distan-
za, da Fideuram vita: la prima
totalizza 7.503 milioni di euro
(I'"11,5% in pid rispetto ai
6.729 milioni di euro di inizio
anno) mentre la seconda rag-
giunge quota 4.551 milioni di
euro (+10% rispetto ai 4.136
milioni di euro di tre mesi pri-
ma). L’elenco dei primi cinque
big del settore si chiude con
Commercial Union il cui as-
set in gestione ha toccato i
3.771 milioni di euro mentre
Sanpaolo Life ha visto scen-
dere sotto i 3,2 miliardi di euro
il proprio patrimonio gestito (-
0,56% nel trimestre).

Tra i primi 10 gruppi per pa-
trimonio in unit linked, spicca
I'incremento trimestrale pari al
23,28% messo a segno da Me-
diolanum che dai 2.221 milio-
ni di euro a fine 2002 & balzata
ai 2.738 milioni di euro del 31
marzo 2003. Tra gli altri grup-
pi con patrimoni in polizze unit
linked importanti, si sono di-
stinti nel trimestre pure Bi-
piemme vita, Skandia, Ras e
Alleanza, Generali e Arca vi-
ta.

Le prime tre perché sono ri-
uscite a far crescere il patrimo-
nio in gestione tra il 7,32% di
Bipiemme vita e il 9,91% di
Ras (passando per il +8,69% di
Skandia vita) mentre le altre
compagnie hanno visto dimi-

nuire le masse gestite: del 6%
circa, nel caso di Generali e
Arca vita e del 25,3% nel caso
di Alleanza.



Classifiche Grande rapporto sulle polizze assicurative vita legate allandamento di fondi comuni e sicav

Unit linked al giro di boa

Sono nate e hanno fatto il pieno negli anni del boom delle Borse.
Sono state travolte dal grande ribasso, che le ha portate
pesantemente in negativo. Ora affrontano finalmente mercati

mercati finanziari hanno ri-

preso a crescere. E con lo-
ro aumentano le speranze di
un ritorno di interesse per le
polizze unit linked, le polizze
assicurative vita che legano le
loro prestazioni ai fondi co-
muni e ai comparti di investi-
mento di sicav. Proprio quel-
le polizze che nei primi tre
anni di esordio in Italia
(1997-1999) avevano pratica-
mente quasi fatto andare in
pensione le polizze classiche,
facendo sognare a migliaia di
risparmiatori un modo facile
facile per farsi una pensione
di scorta con 1 fiocchi e in
poco tempo.

Grazie ai mercati azionari
al galoppo, le performance
delle linee pil aggressive (an-
che a tre cifre nel corso del
1999) avevano meravigliato
persino i pidl ottimisti e ave-
vano convinto i pii1 fedeli so-
stenitori delle polizze classi-
che ad abbandonare i contrat-
ti tradizionali e a votarsi al
nuovo. Poi, pero, dopo i tre
anni di boom (sia di perfor-
mance che di sottoscrizioni)
le polizze unit linked hanno
pesantemente accusato il col-
po del crollo degli indici
azionari e con esso & scattata
la disaffezione dei risparmia-
tori nei loro confronti.

Un recente studio realizzato
dalla compagnia Swiss Re sot-
tolinea come i prodotti unit lin-
ked abbiano una relazione di-
retta con 1’andamento dei mer-
cati finanziari. Sembravano in-
teressanti per i clienti negli an-
ni del boom dei mercati azio-
nari, in quanto offrivano una
partecipazione diretta ai mer-

normali ’ I rendlmentl del 2003 e quelll a un anno
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pio del mercato della Grandi declino delle Borse. Ma
Bretagna, in cui si pud dimo-procediamo con ordine. Il pri-
strare una stretta correlazionemo passo che Bloomberg In-
tra la performance di Borsa e lavestimenti ha fatto & stato
vendita di prodotti unit linkedquello di calcolare le perfor-
&, secondo gli esperti di Swissmance delle 1.579 linee d’in-
Re, eloquente in questo senso:vestimento di prodotti unit
nel periodo 19722001, a fron-linked con almero sei mesi di
te di un incremento pari alvita al 30 giugno 2003.

10% del mercato azionario in- Successivamernite ha classi-
glese si & registrato un incre-ficato tutte le linee in cinque
mento delle vendite di prodotticategorie d’investimento:
unit linked a premio unico pariazionarie, bilanciate, flessibi-

al 15%.

li, obbligazionarie, moneta-
rie. In questo lavoro ha uti-

POLIZZE IN RIPRESA lizzato come base 'osserva-
INSIEME ALLE BORSE: orio trimestrale sulle unit lin-

Proprio questo studio faked (aggiornato al 31 marzo
ben sperare lc compagnie vi-2003) a cura dell’Ania che,
ta italiane che nel corso deltuttavia, non copre 1’intero
2002 hanno visto crollare lemercato integrandolo, per gli
vendite di queste polizze, so-altri prodotti, con i dati de-

lo in parte recuperate dai con-
tratti a capitale garantito e
protetto.

Ma ora che la Borsa sembra
aver trovato un suo equilibrio
e che i mercati obbligaziona-
ri hanno raggiunto i loro mas-
simi storici (con i rendimenti,
che vanno nella direzione op-
posta, schiacciati sui minimi),
lo spazio per riconsiderare le
unit linked con contenuti fi-
nanziari pilt aggressivi ci so-
no tutti.

L'ANALISI
DEI RENDIMENTI
Per tutte queste ragioni c’¢

molta curiosita sui rendimen- -

ti del primo semestre 2003
delle unit linked. Con aspet-
tative che, come vedremo in
seguito, non sono andate de-
luse. Ma con performance
che, per quanto positive, non

cati azionari in rialzo. L’esem-possono cancellare tre anni

sunti dalle note informative e
dalle condizioni di polizza.

Per la stessa ragione i patri-
moni indicati nelle tabelle si
riferiscono alle 1.215 linee
d’investimento censite dal-
I’Ania (con almeno sei mesi
di attivita a fine giugno di
quest’anno).

A questo punto & stato pos-
sibile ricavare le linee di unit
linked con i patrimoni piu
ampi in gestione e, pertanto,
verificare quanto hanno reso i
fondi assicurativi pili presen-
ti nei portafogli delle famiglie
risparmiatrici italiane. I due
fondi di gran lunga pil im-
portanti in base alla massa
gestita sono targati Ina vita,
la compagnia assicurativa en-
trata da qualche anno nell’or-
bita della galassia Generali.

In particolare si tratta di
due linee a indirizzo bilancia-
to, Fondo Ina valore attivo e
Nuovo fondo Ina, che eviden-




ziano rendimenti positivi sia
da inizio annoche a 1, 2 e 3
anni.

Tra gli altri fondi che, per
patrimonio in gestione, rien-
trano tra i big 100 del merca-
to, si segnalano in base ai
rendimenti da inizio anno Top
Guarantee (96,9 milioni di
euro, +6,6%) della Roma vi-
ta, Uninvest Grande Vita
(109,6 milioni di euro,
+5,5%), di Unipol, Sviluppo
(96 milioni di euro, +5,3%)
del Lloyd Adriatico, Dina-
mico (109,6 milioni di euro,
+5,3%) dell’ Antonveneta vi-
ta, Spl life dinamico (269,7
milioni di euro, +5,1%) della
Sanpaolo Life, BPM Finan-
cial Aurora marzo 2002
(121,1 milioni di euro,
+4,6%) di Bipiemme vita,
FUL 2000/2010 (154,3 mi-
lioni di euro, +4,3%) di Fi-
deuram vita, Top Team
(100,4 milioni di euro,
+4,3%) di Noricum vita,
C.U. Crt Star Plus 01/10
(234,9 milioni di euro,
+4,2%) della Commercial
Union vita e Safe Unit 2000

(169,4 milioni di
+4,1%) di Intesavita.
Sulla distanza dei 12 mesi,
invece, oltre alle due citate li-
nee di Ina vita (Fondo Ina va-
lore attivo e Nuovo fondo
Ina), si mettono in luce Profi-
lo Artemide 6 (195,6 milioni
di euro, +8,7%) della Cisal-
pina previdenza, Safe unit
2000 (+8,1%), C.U. Crt D1
(137,9 milioni di euro,
+6,7%) di Commercial
Union vita, Crv D1 (702,8
milioni di euro, +6,7%) della
CreditRas vita, Xelion ag-
gressiva trading (95,3 milioni
di euro, +6,5%) di Skandia
vita, FUL 1999/2007 ¢ FUL
2000/2008 (rispettivamente
+6,5% ¢ +5,9%) di Fideuram
vita e C.U. Crt Star 02 (312,8
milioni di euro, +5,6%) di
Commercial Union vita.

euro,

i MIGLIORI
NEL 2003

Ma se si prescinde dal patri-
monio in gestione e si stila la
graduatoria di rendimento as-
soluto nel primo semestre

2003 tra tutte le 1.029 linee a
vocazione azionaria, bilanciata
e flessibile si scopre che ben
786 (pari al 76,4% del totale)
hanno chiuso con un valore
della quota uguale o superiore
a quello di inizio anno, 169 li-
nee hanno fatto guadagnare al-

meno il 4% mentre sono 81 le
linee con una performance pa-
ri o superiore al 5% semestra-
le.

Tra tutte, in ogni caso, spic-
cano 11 linee con rendimenti
superiori al 10%, anche se per
molte di loro le perdite accu-
mulate a clue e a tre anni resta-
no ampiamente negative. Si
tratta, per la precisione, di Sel-
la Life Internet (Sella Life,
+26,5% nel 2003 ma che tutta-
via perde ancora oltre 1’82%

dal giugno del 2000), Attivo
azionario Italia (Gencasse,
+15,3%), Uninvest Otto &
Mezzo (Unipol, +13,4%) che
tra 1’altro assicura pure una
garanzia finanziaria al sotto-
scrittore, Ing insurance EB IT

fund (Nationale Nederlan-
den, +12,8% nei primi sei me-
si di quest’anno ma con una
performance negativa del
62,2% a due anni), Australia e
Nuova Zelanda equity (Sella
Life, +12,4%), Trend (Anton-
veneta vita, +12,3%), Ing in-
durance biotechnology (Na-
tionale Nederlanden, +12,1%
da inizio anno ma -43,8% nel
biennio), Flessibile (Lloyd
Adriatico, +11,7%), Ing Insu-
rance technology equity (Na-
tionale Nederlanden, +11,6%
nel 2003 ma 70,6% nel trien-
nio), Spazio Naturale (Cardif
assicurazioni, +11%), Specia-
lizzata Italia (Azuritalia vita,
+10,9% nei primi sei mesi di
quest’anno ma ancora a
-26,5% rispetto al giugno
2001).

SOLO 211 POSITIVE
DOPO 12 MESI
Allargando 1’ orizzonte tem-
porale ai 12 mesi, scende il
numero delle linee azionarie,
bilanciate e flessibili in gara
(925) ma, soprattutto, la per-
centuale di quelle con rendi-
mento positivo: soltanto 221

linee (pari al 23,9% del tota-
le) pud infatti evidenziare a
fine giugno 2003 un valore
della quota non inferiore a
quello del giugno di un anno
prima.

Sono 104 le linee con una
performance annua superiore
al 4% e 30 quelle con rendi-
mento pari o superiore al 7%.
Le regine in graduatoria con
un apprezzamento del valore

della quota a due cifre sono
11: RB Oriente (RB vita,
+47,2% ma con un patrimo-
nio davvero esiguo), Sella Li-
fe Internet (Sella Life,
+17,7%), Ing insurance Bio-
technology (Nationale Ne-
derlanden, +16,7%), Flessi-
bile (Lloyd Adriatico,
+16,6%), Trend (Antonvene-
ta vita, +16,1%), Sai Biotech
safe unit (Fondiaria Sai,
+12,5%), Po azionario globa-
le (Po vita, +11,7%), Spl acti-
ve 2% 07/2011 (Sanpaolo Li-
fe, +11,7%), Prudente (Gan
Italia vita, +11,2%), Prote-
zione 80 (Noricum vita,
+10,7%) e Po azionario setto-
riale (Po vita, +10,1%).

DOPO 3 ANNI
BILANCI NEGATIVI

11 bilancio a tre anni resta in-
vece pesantemente negativo.
Per le linee azionarie, ma anche
per quelle flessibili e bilanciate,
ha pesato il calo pronunciato e
continuo delle Borse che dai
massimi della primavera 2000
hanno lasciato sul parterre oltre
il 50% del loro valore non-
ostante il rimbalzo dai minimi
del marzo 2003.

Sono infatti soltanto 21 su
398 esaminate (pari a una per-
centuale del 5,3%) le linee pin
aggressive delle unit linked a
poter vantare una performance
positiva a tre anni.

Non solo. Delle unit linked
con rendimento in rosso ce ne
sono 64 ad aver accumulato
perdite tra il 20 e il 30%, al-
trettante ad aver perso tra il 30
e il 40%, 78 linee che hanno
registrato performance negati-
ve comprese tra il 40 e il 50%
e ben 15 linee con un crollo
del valore della quota superio-



re al 60%.

Tra le poche linee con segno
piu a tre anni si segnalano so-
prattutto linee bilanciate obbli-
gazionarie che possono investi-
re una piccola porzione del por-
tafoglio sugli indici azionari (fi-
no al 35% massimo e, in media,
trail 5 e il 15%) quali per esem-
pio Gan Italia prudente (Gan
Italia vita, +19,7%), Centrovi-
ta obbligazionario plus (Cen-
trovita, +15,9%), Centrovita
obbligazionario (Centrovita,

+9,9%), Spazio naturale (Car-
dif assicurazioni, +2,7%), o
specializzati su un settore di
Borsa (quello immobiliare) ri-
sparmiato dalle unghiate del-
I’Orso di questi ultimi anni, co-
me nel caso di Arca vita Real
estate (Arca vita, +1,2%),
Skandia real estate (Skandia
vita, +1,1%) e Real estate clas-
se dynamic property (Arca vi-
ta, +0,3%), o linee agevolate
dai piccoli patrimoni in gestio-

ne (C.U. Armonia di Commer-
cial Union vita,
+ 5% ma con soli 36 mila euro
in gestione) oppure linee ad as-
set allocation dinamica, ovvero
che tendono a modificare il pro-
filo di rischio del portafoglio a
mano a mano che si avvicina la
loro scadenza (Fideuram Unit
Linked 2000/2007, Fideuram

Unit Linked 2000/2008, Fideu-
ram Unit Linked 1999-2007).
Per il resto si tratta di unit lin-
ked gia citate (Nuovo Fondo
INA e Fondo INA Valore Attivo

di Ina vita) o di linee bilanciate
gestite comunque con un profi-
lo prudente (Unipol Uninvest
crescita e Antonveneta Vita
Equilibrato).
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