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ni 2 exso collexati, peranto qual-
waa elemente di proteriane o g2-
mnna ﬂ‘ﬂ('Lm'\V'l evi ﬂl'lhli mer-
Le preseate non & considerato,
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un moderale grado di atiivith
quantificabalz nal 1€%:1n altr ter-
mini, il 16% delle performane: @
| deterrinato dellattivité zestic-
nale ¢ il nmanznte dalle perfor-
manc: de: mercati. A fini di una
pit: accazata definizone dello stile
gzstionale l'ana 131 & effettuata sul
forici 1 cui benchmark risultans
eocreati con il medells atilizzcto o
dungue senoeacluse le unit hinked
flexabil. Lo stile della gestione si
pud cleas: ficare come moceras-
nacnte attvo

20ncnlammto gestionale.
L'ocientaranto gestionale evi-
denzia un beta superior2 n 1(1,2)
indicando una posizicre cont n-
genleriante aggressiva verso i
mercoti di niferimento,

Rizchiorendimento. | grafi-

ol evidenziane il campo di va-
riazicne del poienziale di
| machisrondimento in funzione del
| ter1pe. A BD, 96 o 120 mesi sond
timadi i valon miniro ¢ massms
d:lla perdhta massima potenziale
aul capitale miziale durante il
tempo di investmaents noneké mi-
nims ¢ massimo del rendmenta
nitoeo totels reale al notto 420
flazionz’ al termine del tampo di
investimenia
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La perfyrmance gestionalz
totale & 2tata scomposta in quat
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pasors mercath grograin o sctle-
riali; 01 selazione tatoh: risultats
danvantt dalla zelemone di bitoli;
d! aktre attivith come per »:umpi:)
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ra, derivati exc. Il nsultato finale
gestionale & oltenuto mediante
une ampiadiversificazione distili.
in primo lnggo da attivita i alk-
cazone dei merzati (907, po: da
market timing (20%, in terzo vor
go dz alire attivitd (27%) e infine
da aftivita di sel=sionz de. (itok
(14%). All'mtzmro di una
diversificazicne abba-

"PROCESSO

tiva rispetto ai mercal! (rendi-

mento mediv mensile pari a
0,10%, al newo dellinflaacne). Le
attivita d vassima efficenza sn-
no quelle relasive al market ti-
ming {0,331 & altre attivita (072),
entrambe con 1adicazinni di siste-
maticid, sezue Mattivaid i sele-
aorece Lol (0,05), Me-
no efficiente "aftivitd di

stanza rthbrnta delle AL BESTORE allccazione dei mercati

attivitd zestionali pre-
valzeno Uattivita di allocazione
dei mercati e 0 market Gring.

Analisi di effictenza, U'efTi-
denza¢ misurata dalliaforma-
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neli. Fattiviia Ninale gest.crale

(0.19). 11 quadrodi anali-
s & pasizive ¢ tuttania segnalain-
ticatavamente un potenziale di
varinbilita d:Ba coxdizione di efli-
cenza gestionale complessiva, Ta-
le potenziale saretbe cordizionata
dalla presenza di marke; Sining.
ca2 impice endeazinlmente ura
ooz di insabilili nsé,

dibili. Lz graduztorie di Moo
Lepsasei Dl sono oltenu e effet-
Lwandy wise valulez oue pondene
ta dei fattori di cisch o e repdi-
menioin particolare vengoroind
cati:at Terapo manime stima della
permzrenza nella onit-hnked re-
vessaria per evitare oerdiles i
pitale miatile, o) Pendile nasse
s, stima perdite potensiake mas
sime rispetio al captale miziale,
per Tintera durata del tempe del
['investimente ¢) Rendimente at-
tescslane (vom 11507 probatilisé)
della pe-foraance complessiva
reale, al netto dell'inflazaone, al
tenpe dell Tnvestimento, Le des-
sifizhe delle unit-linkad, & diversi
tenupi ¢i investimerto, sono com-
poste ineiudendo quelli b cui sra-

teristica di vn Tempo maname mi-
nure del Tanpo dellivestimento,
Nelle classifichie sono ripoetati ke
e 5 unt-Linked della gamme.
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re il resxdimenio stleo on pacas
neebri di rschivpac-ionmon (an-
po s e pedila nsassial dei
benchmark, Al fine di evitae 20-
cessive framumentasioni, al nassi-
mo sonc staki cmsiderati cinque
unit-linked per portaludio
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