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Real Est (no Italy) 
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S&P 500 
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Short Bias 

Fondo Pensione UniCredit – Processo di investimento su 2 livelli 

Contr dipend. 

Contrib Azienda 

CONTRIBUTI CONTRIBUTI 
I LIVELLO: 

Linee 

Multicomparto 

II LIVELLO: 

Subfund Sicav 



Processo di investimento: I Livello (multicomparto) 

Definizione del profilo 
rischio/rendimento - orizzonte 

temporale 

Definizione Asset Allocation 
Strategica 

Investimento in quote Sicav 

Risk + performance control 
mensile (ex post)  

Flussi 
contributivi Ribilanciamenti: asset 

allocation tattica 

Definizione risk contribution 
per asset class (ex ante)  

Investimento in quote Sicav 

Risk + performance control 
mensile (ex post)  

Definizione risk contribution 
per asset class (ex ante)  



Processo di investimento: II Livello (Sicav) 

Definizione del profilo 
rischio/rendimento per 

ciascun sub fund 

Definizione asset allocation 

Strategica (benchmarking) 

Investimento in fondi, 
managed account, ETF ecc 

Risk + performance control 

settimanale (ex post)  

Flussi 

contributivi Selezione nuovi 
gestori 

Monitoraggio performance 
dei gestori 

Definizione AAT e/o nuovi 
gestori 

Risk + performance control 

settimanale (ex post)  

Analisi macro 
economiche: rischi 

 e opportunità 

Execution 



L’approccio del Fondo Pensione UniCredit nelle strategie di asset allocation: 

“Beta” portfolio: tracking benchmark (asset tradizionali)  

“Alfa” portfolio: alternative (hedge funds, private equity, real estate) 

“Gamma” portfolio: credit short bias, equity short bias 

Fondo Pensione UniCredit – Stratificazione del portafoglio 

+ 



 

 

 

 

Strategie implementate per coprire i rischi “estremi” 

L’investimento in asset non correlate non è detto che copra i suddetti rischi 

Richiesta la preventiva identificazione dei fattori di rischio rilevanti 

 
 

Estremamente costose (anche da un punto di vista commissionale) 

Basate molto spesso in paesi off-shore (regolamentazione?) 

I fattori di rischio coperti sono quelli che effettivamente servono? 

Processo di investimento: Strategie “Gamma” - riflessioni 


