Classifiche Seconda parte del rapporto sulle polizze vita legate al’'andamento di fondi comuni e sicav

Unit, premiati i prudenti

Le linee obbligazionarie e monetarie hanno rendimenti
contenuti. Ma negli ultimi tre anni, mentre le Borse precipitavano,

ei primi sei mesi del 2003

hanno reso meno delle 1i-
nee azionarie, bilanciate e
flessibili. Ma le loro perfor-
mance a uno e, soprattutto,
due e tre anni sono senza dub-
bio pit accettabili da parte dei
loro sottoscrittori. Stiamo par-
lando delle polizze unit linked
a indirizzo obbligazionario e
monetario, alle quali & dedica-
ta questa seconda puntata del-
1’ analisi che Bloomberg Inve-
stimenti ha portato avanti nel
mondo delle polizze collegate
a fondi comuni e comparti di
investimento di sicav (la scor-
sa Settimana sono state presen-
tate le polizze unit linked a in-
dirizzo azionario, bilanciato e
flessibile).

Una tipologia, quelle delle
linee unit linked focalizzate
sui titoli a reddito fisso, pil vi-
cina alle polizze tradizionali
rispetto alle quali perd non ga-
rantiscono il capitale e nem-
meno un rendimento minimo
annuo (a parte, ovviamente, i
prodotti per i quali questa ga-
ranzia & espressamente pre-
scritta nej contratti) e non con-
solidano i risultati conseguiti
anno per anno. Ma che, a dif-
ferenza delle polizze classi-
che, possono sfruttare un’altra
peculiarita dei contratti unit
linked: quella, cioe, di passare
da un fondo all’altro. Infatti,
mentre i titolari delle polizze
vita a capitalizzazione e di ti-
po misto non possono influire
né sulle politiche di investi-
mento dei propri premi e nem-
meno sulle scelte di asset allo-
cation, gli assicurati di prodot-
ti unit linked possono variare
I’allocazione dei loro investi-
menti nel corso della durata
della polizza: tra Valtro, la
maggior parte delle compa-
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gnie che emettono queste po-
lizze consente un numero limi-
tato di cambiamenti senza ap-
plicare costt addizionali.

LE POLIZZE MIGLIORI
NELL’ANNO IN CORSO
Anche per le linee obbliga-
zionarie e monetarie, Bloom-
berg Investimenti ha per prima
cosa classificato le linee foca-
lizzate suj titoli a reddito fisso
utilizzando le categorie del-
I’osservatorio sulle unit linked
trimestrale (aggiornato al 31
marzo 2003) a cura dell’Ania
(Associazione nazionale fra le
imprese assicuratrici) che, non
coprendo 1'intero mercato, ha
avuto bisogno di un’integra-
zione con i dati desunti dalle
note informative e dalle condi-
zioni di polizza.

Sono state cosi ricavate 321
linee obbligazionarie e mone-
tarie che hanno almeno sei
mesi di attivita al 30 gingno
scorso. Di queste oltre 1’82%
(per la precisione 266 linee)
ha chiuso il bilancio semestra-
le con un valore della quota
uguale o superiore a quella di
inizio anno, il 18% circa (pari
a 57 linee) ha registrato una
performance semestrale com-
presa tra il 2,5 e il 4%, mentre
solo 10 linee hanno visto cre-
scere di oltre il 5% il valore
della quota. Si tratta, nella
maggior parte dei casi, di k-
nee specializzate sulle obbli-
gazioni ad alto rendimento (i
cosiddetti high yield bonds) e
sulle emissioni obbligaziona-
rie societarie (corporate bond)
che hanno beneficiato di un
primo semestre 2003 molto

positivo. Fanno parte di que-
sta tipologia di linee Spl life
Obbligazionario Corporate
SPIF  (Sanpaolo Life,

quasi Il 70% dei prodotti legati al reddito fisso ha guadagnato

+12,1%), Arca vita High yield
(Arca vita, +11,8%), Arca vi-
ta High yield Dynamic Bond
(Arca vita, +11,6%), Spl life
Obbligazionario Corporate
MM (Sanpaolo Life, +9,4%),
Nascent High Yield bond fund
(Nascent Life, +6,0%): una
tipologia di investimento,
quella delle obbligazioni ad
alto rendimento e socictarie,
che perd espone chiaramente
il portafoglio a una forte vola-
tilitd, come dimostrano i risul-
tati a due e tre anni (soprattut-
to delle due linee di Arca vi-
ta).

Pit o meno il discorso che
deve essere fatto per le linee
specializzate sui bond dei Pae-
si in via di sviluppo (ad esem-
pio, Growlife Obbligazionario
Paesi Emergenti di GrowLife
Montepaschi +8,6%) per i
quali pero il trend degli ultimi
anni ¢ stato tendenzialmente
positivo.

Le altre linee che si sono di-
stinte nel primo semestre di
quest’anno quali Area Life
Global 120, +6,1%, Lloyd
Adriatico Eurobbligazione,
+5,5%, Antonveneta vita Ob-
bligazionario Euro, +5,0%,
adottano al contrario una ge-
stione globale del proprio por-
tafoglio obbligazionario, ad
accezione di Lloyd Adriatico
Convertible (Lloyd Adriatico,
+5,1%), che & invece specia-
lizzata sulle obbligazioni con-
vertibili.

A UN ANNO CALA
IL RENDIMENTO

Sulla distanza dei 12 mesi,
scende il numero delle linee
obbligazionarie e monetarie in
gara (304) ma scende anche in
modo piu rilevante, rispetto ai
sei mesi. la percentuale delle
linee con rendimento positivo:




239 linee, pari al 78,6% del to-
tale, possono infatti evidenzia-
re a fine giugno 2003 un valo-
re della quota non inferiore a
quello del giugno di un anno
prima. Sono 31 le linee con
una performance annua com-
presa tra il 4 e il 5%, 24 le li-
nee con un rendimento annuo
trail 5 e il 6%, 21 con un ap-
prezzamento del valore annuo
della quota compreso tra il 6 ¢
il 7%, 19% con una perfor-
mance annua trail 7 e I’8% e
ben 20 le linee con almeno
I’8% di rendimento su base
annua. Sono, invece, sette le
linee che possono vantare un
guadagno annuo a due cifre:
Spl life Obbligazionario Cor-
porate SPIF (Sanpaolo Life,

Inbreve

ph multimarca
da Cassa Lombarda
Dopo aver introdotto per pri-
ma in ltalia le gpfs multima-
nager, Cassa Lombarda, ban-
ca specializzata nel private
banking e nelle gestioni patri-
moniali, propone le gph multi-
marca, le prime gestioni patri-
moniali in fondi hedge di dirit-
to italiano. Attraverso le linee
Low Volatility (profilo di rischio
medio-alto) ed Equity (profilo
di rischio molto elevato) il
nuovo servizio permette di in-
vestire in tutti i migliori fondi
hedge di diritto italiano.

on Deutsche Bank
un certificato cinese
Fino al 30 luglio i promotori
di Finanza&Futuro e gli spor-
telli della Deutsche Bank di-
stribuiranno Deutsche Bank
China Opportunity Certifica-
tes, un certificato della durata
di tre anni che permette di in-
vestire su 30 titoli azionari dei
mercati asiatici e riconosce il
100% dell’apprezzamento del-
I'indice China Opportunity Eu-
ro X-index, al lordo delle
commissioni di strutturazione
(1,75% annuo). L'importo mi-
nimo per la sottoscrizione é di
1.000 euro e non sono previ-
ste commissioni di ingresso e
di uscita. Verra quotato sulla
Borsa di Francoforte e sara

quindi liquidabile in qualsiasi

momento al valore di mercato.

a, un’index linked
che sfrutta i rialzi

Axa assicurazioni e investi-
menti ha lanciato sul mercato
Index Axa Euroseven, un’in-
dex linked che permette di in-
vestire il proprio capitale pun-
tando sulla ripresa dei merca-
ti finanziari, salvaguardando
la redditivita attraverso una
cedola fissa che offre un ren-
dimento minimo. Il taglio mini-
mo di adesione & di 3 mila eu-
ro per una disponibilita com-
-plessiva di 28 milioni. La du-
rata del contratto & di cinque
anni (liquidabile dopo i primi
sei mesi) e il termine ultimo
per la sottoscrizione ¢ il pros-
simo 5 agosto.

‘Commerzbank lancia

un nuovo certificato
Commerzbank securities ha
lanciato presso la Borsa di
Stoccarda un nuovo certifica-
to denominato Unlimited Tur-
bo Buli Certificate. Si tratta di
un certificato che offre l'op-
portunita di aggiungere un’e-
sposizione a leva alle perfor-
mance di un hedge fund index
(il Comas 25 Absolute Return
Euro Index) sponsorizzato da
Commerzbank securities.

+15,0), Growlife Obbligazio-
nario Paesi Emergenti (Grow-
Life Montepaschi, +14,1%),
Spl life Obblig. Euro SPIF
(Sanpaolo Life, +11,6%),
Scottish Neul Obbligazionario
Europa (Scottish Equitable,
+11,4%), Gencasse Index Ob-
bligazionario Europa (Gen-
casse, +11,0%), Spl life Ob-
blig. Euro (Sanpaolo Life,
+10,2%), Ing ins. EB Emu
bond (Nationale Nederlan-
den, +10,1%).

QUASI UN TERZO
IN NEGATIVO A 3 ANNI
Sono forse pi di quanto si
potrebbe pensare le polizze unit
linked delle linee obbligaziona-
rie e monetarie con almeno tre
anni di vita che hanno eviden-
ziato una performance negativa.
In totale, al 30 giugno 2003, era-
no 48 (su 155 esaminate, pari
al 31% del totale) le linee con

il segno meno davanti ai rendi-
menti triennali.
Sul versante opposto, ben 55

linee potevano vantare una per-
formance a tre anni superiore
al 10%, e 16 linee addirittura
una performance di almeno il
15%.

Le migliori in assoluto co-
mungque sono, nell’ordine: Gro-
wlife Obbigazionario Paesi
Emergenti (GrowLife Monte-
paschi, +28,8%), Lloyd Adria-
tico Eurobbligazione (Lloyd
Adriatico, +26,2%), Skandia
Banca popolare Puglia e Basili-
cata Obbligazionario (Skandia

vita, +22,1%), Spl life Obbli-
gazionario Euro (Sanpaolo Li-
fe, +21,9%), Umbria bond
(Skandia vita, +21%), Scottish
Neul Obbligazionario Europa
(Scottish Equitable, +20,7%),
Scottish Alba Euro area Bond
(Scottish Equitable, +19,1%),
Clerical Medical Euro bond
(Clerical Medical, +19,0%),
Scottish Serenity Euro bond
(Scottish Equitable, +17,4%),
' Axa Life Obbligazionaria Eu-
ropa (Axa, +17,1%).
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