
A
N

TE
PR

IM
A

continua

Da un report della brillante divisione vita dell’ANIA 
sui risultati a tutto il primo semestre 2007, emerge 
un quadro sconfortante del lavoro unit linked dei 
fondi interni esistenti.
Il dato peggiore è costituito dalla raccolta netta, 
che a tutto giugno è risultata negativa per € 438 
milioni. I dati ANIA si riferiscono ad un “campione” 
di ben 2.055 fondi interni collegati a polizze vita 
unit linked, che può quindi considerarsi più che 
rappresentativo.
La raccolta netta negativa non può sorprendere, 
considerati gli andamenti dei primi concorrenti delle 
unit linked, i fondi comuni di investimento.
Ma gli assicuratori vita sono ben lungi dal ritenere che 
questo mal comune sia per loro un mezzo gaudio.
Il peggio, però, è toccato – more solito – agli assi-
curati.
Basta dare un’occhiata ai rendimenti (lordi) a 5 anni, 
espressi in termini di rendimento medio annuo del-
l’intero “campione”. 
Eccoli, distinti per categorie:
• azionari 6,05%
- italia 13,65%
- europa 8,08%
- nord America 1,53%
- pacifico 6,09%
- azionari globale 5,11%
- azionari specializzati 16,68%

• bilanciati 4,50%
- bilanciati azionari 3,75%
- bilanciati 4,98%
- bilanciati obbligazionari 3,99%

• obbligazionari 2,77%
- puri govern. Euro b.t. 1,63%
- idem, medio-lungo termine 1,96%
- puri corporate-euro 2,96%
- puri govern. intern. b.t. -
- idem, medio-lungo termine  - 40,95%

Vita

Unit linked: i risultati 
a tutto giugno 2007
E la classifica delle migliori e peggiori performance a 5 anni

- puri corporate internaz. 6,05%
- misti area euro 3,23%
- misti internazionali 1,25%

• liquidità 1,11%
• flessibili 3,60%
• totale 4,18%

In termini di patrimonio gestito, la distribuzione tra 
le diverse tipologie di fondi è abbastanza uniforme, 
trascurando i fondi di liquidità, che raccolgono sol-
tanto l’1% del totale. 
La situazione a tutto il 2° trimestre del 2007, infatti, 
era la seguente:

Fondi Patrimonio gestito 
in % del totale 

Azionari 20,5
Bilanciati 19,5
Obbligazionari 25,5
Flessibili 33,5
Liquidità  1,0

I rendimenti delle unit linked, nel loro complesso, 
com’è evidente, sono tutt’altro che esaltanti e non 
occorre essere un esperto finanziario per com-
prenderlo, anche se la faccia agli assicuratori viene 
salvata dai pessimi risultati dei superesperti gestori 
dei fondi comuni di investimento, bocciati sonora-
mente per l’ennesima volta dal ricorrente rapporto 
di Mediobanca.
Se, anziché investire in fondi comuni (e non parliamo 
di quei buchi neri costituiti dalle gestioni patrimoniali 
in fondi), gli italiani avessero comprato titoli di Stato 
avrebbero avuto risultati migliori.
Ma non basta. Solo il 2% dei fondi comuni di in-
vestimento è riuscito a battere i benchmark che gli 
stessi fondi si erano dati. Come prendersela allora 
con gli assicuratori?
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