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uesta uthmana ri-
processo alle
uni-linked, mettendo
sotto la lente i com-
parti di San Miniato
Previ . L'analisi condot-
ta su unit linked ha lo scopo di
valutare esclusivamente la com-
ponente gestionale dei fondi
interni a esso collegati, pertanto
qualsiasi elemento di protezione
0 garanzia assicurativa even-
tualmente presente non viene
tenuto in considerazione.

18&]0 gestionale. Si eviden-
zia un considerevole grado di
attivitd quantificabile nel 76%:
m altri termini, il 76% del-

rformance & determinato

'attivita gestionale e il ri-
manente dai mercati. Lo stile
della gestione risulta significa-
tivamente attivo.

Orientamento gestionale.

L'orientamento gestionale
evidenzia un beta sensibilmen-
te inferiore a 1(0,18) indicando
una posizione contingentemente
molto difensiva verso i mercati
di riferimento.

Rischio/rendimento. | gra-

fici evidenziano il campo di
variazione del potenziale di ri-
schio-rendimento in funzione
del tempo. A 60, 96 ¢ 120 mesi
sono stimati i valori minimo e
massimo della perdita massima
potenziale sul capitale iniziale
durante il tempo di investimen-
to nonché minimo e massimo del
rendimento atteso totale reale (al
netto dell'inflazione) al termine
del tempo di investimento.

Punti di forza e di debolez-
za. La performance gestionale
totale & stata scom in quat-
tro abilitd di base che forniscono
indicazioni circa la mbnlm oin-
stabilita dei risultati gestionali
nel tempo: a) market timing: ri-
sultati derivanti dalla capacita
di antici gh andamenti dei
mercati; b) selezione mercati: ri-
sultati derivanti dalla scelta dei
mercati, per esempio sovrap-
pesare o som mem
geogra.ﬁa [ c) sel
ne titoli: risultati derivanti dalla
selezione di titoli; d) altre attivi-
t& come per esempio l'utilizzo di
strumenti di copertura, derivati
ece. Il risultato finale gestiona-
le di San Miniato Previdenza &
ottenuto prevalentemente me-
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[1 vantaggio del timing

11 76% delle performance dei comparti di San Miniato Previdenza si deve
all'attivita dei gestori. Soprattutto alla loro capacita di anticipare il mercato
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28%  30,1% 30,1%
(44%), in secondo luogo da atti-  (0,35), con indicazioni di sistema-  cati: a) Tempo minimo: stima te le prime cinque unit-linked
vita di allocazione dei mercati  ticitd. Meno efficiente 'attivitadi  della permanenza nella unit-  della gamma.
(28%), quindi da selezione dei  selezione dei titoli (-0,40),conin-  linked necessaria per evitare

titoli (16%) ¢ infine da altre
attivitd (12%). Lo stile carat-
teristico gestionale & quello di
agire sul market timing.

Analisi di efficienza.
F'efficienza @ misurata
dall'information ratio ossia dal
rapporto rendimento/rischio del-
:ien:lbxhul gu':;mh Lattivita
e gmnon genera un ex-

ime

ento positivo rispetto
ai mercan (rendimento medio

mensile pari a 0,33%, al net-
to dell'inflazione). Le attivita di
massima efficienza sono quelle

relative alla allocazione der mer-

al momento della loro elab

dicazioni di sistematicita, e altre
attivita (-0,24). Il quadro di ana-
lisi & positivo e tuttavia segnala
indicativamente un potenziale di
variabilita della condizione di ef-
ficienza gestionale complessiva
per la presenza consistente di
market timing performante che
implica tendenzialmente una si-
tuazione di instabilita in sé.

Te-gi e rendimenti pre-
vedibili. Le graduatorie di
San Miniato Previdenza so-
no ottenute effettuando una
valutazione ponderata dei fat-
tori di rischio ¢ rendimento

al profilo di

e rispecchiano le valutazioni
dummlluupdcll'l-mﬂuammeum)mmumwm-cmdcmmmuua

rdite sul capitale iniziale; b)
'erdita massima: stima perdl'
ta potenziale massima rispetto
al capitale iniziale, per l'intera
durata del tempo dell'investi-
mento; ¢) Rendimento atteso:
stima (con il 50% probabilita)
della performance complessiva
reale, al netto dell'inflazione,
al tempo dell'investimento. Le
classifiche delle unit-linked, a
diversi tempi di investimento,
sono composte includendo quelli
la cui strategia di investimen-
to presenta la caratteristica
di un Tempo minimo minore
del Tempo dell'investimento.

7ll mix ideale. I portafi

rappresentano il meglio

la gamma di unit-linked San
Miniato Previdenza pud espri-
mere, in funzione di tre tempi
di investimento e di benchmark
di riferimento classici. I miglio-
ri portafogli di unit-linked San
Miniato Previdenza sono elabo-
rati in maniera da massimizzare
il rendimento atteso con parame-
tri di rischio pari o minori (tempo
minimo e perdita massima) dei
benchmark. Al fine di evitare
eccessive frammentazioni, al
massimo sono state considerate
cinque unit-linked per portafo-

diante attivita di market timing  cati (0,41) ¢ al market timing in particolare vengono indi- Nelle classifiche sono riporta-  glio. (riproduzione niservata)
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