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uesta settimana finisce

sotto la lente Bnli Vita,

Con una precisazione:

I'analisi condotia su

unit linked ha lo scopo
di valutare esclusivamente la
componente gestionale dei fondi
interni a esso collegati, pertanto
qualsiasi elemento di protezione o
garanzia assicurativa eventual-
mente presente non viene tenuto
in considerazione.

Stile gestionale, Si evidenzia

un moderato grado di attivita
quantificabile nel 36%: in altn ter-
mini, il 36% delle performance so-
no determinate dall'attivita ge-
stionale ¢ il rimanente dalle
performance dei mercati. Lo stile
della gestione si pud classificare
come attivo,

20rientamento gestionale,
Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta pan a 1 indicando
una posizione contingente neutra-
le verso 1 mercati,

Rischio/rendimento. I grafi-

ci evidenziano il campo di va
riazione del potenziale di rischio-
rendimento in funzione del tempo.
A 60, 96 e 120 mesi sono stimati i
valori minimo e massimo della
perdita massima potenziale sul
capitale iniziale durante il tempo
di investimento nonché minimo ¢
massimo del rendimento atteso
totale reale (al netto dell'inflazio-
ne) al termine del tempo di inve-
stimento,

Punti di forza e di debolez-

za. La performance gestionale
totale @ stata scomposta in quat-
tro abilita di base che forniscono
indicazioni circavla stabilita o in-
stabilita dei risultati gestionali
nel tempo: &) market timing: risul-
tati denvanti dalla capacita di an-
ticipare gli andamenti dei merca-
ti; b) selezione mercati: risultati
derivanti dalia scelta dei mercati,
per esempio sovrappesare o sotto-

riali; ¢) selezione titoli: risultati
derivanti dalla selezione di titoli;
d) altre attivith come per esempio
'utilizzo di strument: di copertu-
ra, derivati ecc. Il risultato finale
gestionale di Bnl Vita & ottenuto
mediante attivitd di selezione dei
titoli (49%), in secondo luogo me-
diante attivita di market timing
(24%) e attivita di allocazione dei
mercati (24%), e infine mediante

pesare mercati geografic o setto-

-

Bnl Vita & molto attiva

Il 36% delle performance ottenute dalle unit linked della compagnia dipende
dalle mosse dei money manager. E in partlcolare conta la selezione dei titoli
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COSI LA PERFORMANCE MEDIA

Numero UNIT LINKED 3
Copertura gamma rispetio alle calegarie Ania 15%
Rendimento annuale al 30,08.07 migliori 5 UNIT LINKED ¢ Gamma

Bnl Vita Capit Unit 50 289%
Bnl Vita Capit Unit 60 2,04%
Bnl Vita Capit Unit 30 1,26%
Portafoglio ponderato della gamma analizzata UNIT LINKED  1,82%
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altre attivita (3%). Lo stile carat-
teristico gestionale & quello di agi-
re prevalentemente sulla selezxo-
ne dei titoli,

Analisi di efficienza. Leffi-

cienza & misurata dall'infor-
mation ratio, ossia dal rapporto
rendimento/rischio delle
abilita gestionali. atti-
vita finalegestionalege- |
nera un extrarendimen-
to positivo rispetto ai mercati
(rendimento medio mensile pari
a0,02,al nettodell'inflazione). Le
attivita di massima efficienza so-
no quelle relative ad attivita di
allocazione dei mercati (0,52), di
market timing (0,39), entrambe
con indicazioni di sistematicita,

e di altre attivita (0,14). Meno ef-
ficiente I'attivita di selezione dei
titoli(-1,14), con indicazioni di si-
stematicita. L'efficienza com-
plessiva delle attivita gestionali
sembra essere sostenuta dall'al-
locazione dei mercati ¢ dal
market timing che compensa il

contributo sfavorevole

PROCESSO  gella sclezione dei titoli.
AL GESTORE

Cid segnala-indicativa-
mente un potenziale di
variabilita della condizione di ef-
ficienza gestionale complessiva.

61‘empi erendimenti preve-
dibili. Le graduatorie di Bnl
Vita sono ottenute effettuando
una valutazione ponderata dei
fattori di rischio e rendimento in

particolare vengono indicati: a)
Tempo minimo: stima della per-
manenza nella unit-linked ne-
cessaria per evitare perdite sul
capitale iniziale; b) Perdita mas-
sima: stima perdita potenziale
massima rispetto al capitale ini-
mle, Yer I'intera durata del tem-

I'investimento; ¢) Rendi-
mento atteso: stima (con il 50%
di probabilita) della performan-
ce complessiva reale, al netto del-
l'inflazione, al tempo dell'inve-
stimento. Le classifiche delle
unit-linked, a diversi tempi di in-
vestimento, sono composte inclu-
dendo quellila cuistrategia diin-
vestimento presenta la caratte-
ristica di un Tempo minimo mi-
nore del Tempo dell'investimen-

to. Nelle classifiche sono riporta-
te le prime cinque unit-linked
della gamma,

IImixideale. I portafogli rap-

presentano il meglio che la
gamma di unit-linked Bnl Vita
pud esprimere, in funzione di tre
tempi di investimento e di ben-
chmark di riferimento classici. |
migliori portafogli di unit-linked
Bnl Vita sono elaborati in ma-
niera da massimizzare il rendi-
mento atteso con parametri di ri-
schio pari o minori (Tempo mini-
mo ¢ Perdita massima) dei ben-
chmark. Al fine di evitare ecces-
sive frammentazioni, al massimo
sono state considerate cingue
unit-linked per portafoglio,
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