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QUADRO ECONOMICO E FINANZIARIO 2011 
 

Il 2011 si apre con dati economici che sorprendono positivamente e listini al rialzo. Ma da febbraio 

economia e mercati sono progressivamente penalizzati da un quadro in deterioramento a causa di 

diversi fattori: le tensioni geopolitiche in Africa, le politiche monetarie restrittive in Cina e altri paesi 

emergenti, il terremoto in Giappone, una fase di divergenza nella politica monetaria di Fed e BCE, 

il riemergere e l’aggravarsi della crisi sul debito sovrano dell’Eurozona. 

L’economia americana si rivela più debole delle attese, soprattutto nei primi tre trimestri, e mostra 

segnali di ripresa da settembre. La crescita del PIL per l’intero 2011 si dovrebbe attestare intorno 

all’1,7%, rispetto al 3,0% del 2010, nonostante una combinazione di politiche monetarie e fiscali 

accomodanti. 

L’Eurozona si conferma a due velocità: l’area nord europea, in particolare la Germania, sorprende 

positivamente in termini di crescita sostenuta dal settore manifatturiero, dai consumi privati e dagli 

investimenti. Diversamente l’area periferica rimane debole, gravata da politiche fiscali restrittive e 

deboli consumi interni. Dal secondo trimestre l’economia europea rallenta fino a mostrare segnali 

di debole recessione, soprattutto fra i paesi periferici, anche a fronte dell’acuirsi della crisi sui debiti 

sovrani e dell’impatto sull’economia reale della riduzione della leva finanziaria da parte delle 

banche. La crescita del PIL, per l’intero 2011, si dovrebbe attestare intorno all’1,6%, rispetto 

all’1,9% del 2010. 

Il bilancio complessivo del 2011 vede l’indice mondiale azionario (MSCI World in $) perdere il 5%. 

Gli investimenti obbligazionari mostrano un andamento negativo principalmente a causa del 

peggioramento dello spread di credito, solo in parte bilanciato dall’effetto positivo della diminuzione 

dei tassi di interesse. I titoli governativi dei paesi “core”, Germania e Stati Uniti e Gran Bretagna, 

registrano le migliori performance dell’anno. Mentre i titoli governativi dei paesi europei periferici 

(Gercia, Portogallo, Irlanda, con effetti di contagio su Spagna e Italia) performano in modo molto 

negativo a causa dell’allargamento dello spread di credito (nel mese di novembre lo spread 10y 

Btp / Bund tocca il livello record di 540 basis point), con un effetto di trascinamento sul comparto 

bancario. 

Fonte: dati di mercato 
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COMMENTO POLITICA DI GESTIONE CREDEMVITA GLOBAL VIEW 3 

All’inizio del 2011 lo scenario macroeconomico e finanziario più probabile, con orizzonte fine anno, 

prevedeva un consolidamento della crescita economica e un aumento dei tassi di interesse. 

Pertanto l’asset allocation del fondo interno Credemvita Global View 3 nella prima parte dell’anno 

privilegiava gli investimenti azionari e le asset class legate alla crescita, come le valute emergenti 

e le obbligazioni societarie a basso rating, mentre non presentava un’esposizione rilevante a titoli 

obbligazionari a lungo termine. A partire dal mese di luglio, dopo il superamento della soglia di 300 

basis point da parte dello spread Btp / Bund, le scelte di gestione sono state modificate in modo 

significativo, con il graduale acquisto di titoli di stato italiani, in particolare a breve scadenza. Nel 

secondo semestre è stata mantenuta tale strategia, ma con una maggiore focalizzazione sui titoli 

bancari, dal momento che permettevano di ottenere rendimenti tra il 5 ed il 10%. 

Al 31/12/11 l’asset allocation del fondo interno Credemvita Global View 3 è ripartita tra: 
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COMMENTO POLITICA DI GESTIONE CREDEMVITA GLOBAL VIEW 4 

All’inizio del 2011 lo scenario macroeconomico e finanziario più probabile, con orizzonte fine anno, 

prevedeva un consolidamento della crescita economica e un aumento dei tassi di interesse. 

Pertanto l’asset allocation del fondo interno Credemvita Global View 4 nella prima parte dell’anno 

privilegiava gli investimenti azionari e le asset class legate alla crescita, come le valute emergenti 

e le obbligazioni societarie a basso rating, mentre non presentava un’esposizione rilevante a titoli 

obbligazionari a lungo termine. A partire dal mese di luglio, dopo il superamento della soglia di 300 

basis point da parte dello spread Btp / Bund, le scelte di gestione sono state modificate in modo 

significativo, con il graduale acquisto di titoli di stato italiani, in particolare a breve scadenza. Nel 

secondo semestre è stata mantenuta un’asset allocation prudenziale con una componente 

rilevante di strumenti obbligazionari e di liquidità.  

Al 31/12/11 l’asset allocation del fondo interno Credemvita Global View 4 è ripartita tra: 
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COMMENTO POLITICA DI GESTIONE CREDEMVITA GLOBAL VIEW 5 

All’inizio del 2011 lo scenario macroeconomico e finanziario più probabile, con orizzonte fine anno, 

prevedeva un consolidamento della crescita economica e un aumento dei tassi di interesse. 

Pertanto l’asset allocation del fondo interno Credemvita Global View 5 nella prima parte dell’anno 

privilegiava gli investimenti azionari e le asset class legate alla crescita, come le valute emergenti 

e le obbligazioni societarie a basso rating, mentre non presentava un’esposizione rilevante a titoli 

obbligazionari a lungo termine.  All’inizio del secondo semestre, al fine di contenere il livello di 

rischio, è stata mantenuta una componente limitata di investimenti azionari, che sono stati poi 

incrementati dal mese di agosto. A fine anno l’asset allocation presenta un’esposizione azionaria 

rilevante e diversificata. 

Al 31/12/11 l’asset allocation del fondo interno Credemvita Global View 5 è ripartita tra: 

strumenti 
obbligazionari 

governativi
13%

obbligazioni high yield
5%
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OICR azionari globali
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CREDEMVITA GLOBAL VIEW 
(Tariffa 60064) 
 
 
Reggio Emilia, 24 febbraio 2012 
 
 
Oggetto: aggiornamento Parte II del Prospetto Informativo 
 
 
Gentile Cliente,  
 
con il presente documento Credemvita le trasmette la Parte II del Prospetto informativo con i dati periodici, in 
essa contenuti, aggiornati.  
 
Le comunichiamo inoltre che è variata la denominazione del parametro di riferimento dei Fondi Interni, 
utilizzato per il calcolo della commissione di performance degli stessi: la denominazione aggiornata del 
parametro è “MTS Italy BOT Ex-Bank of Italy 1730”. 
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PARTE II DEL PROSPETTO D’OFFERTA 
 

ILLUSTRAZIONE DEI DATI STORICI DI RISCHIO-RENDIMENTO E COSTI EFFETTIVI 
DELL’INVESTIMENTO 

 
 

 

Fondo interno CREDEMVITA Global View 3 
 

DATI PERIODICI DI RISCHIO-RENDIMENTO DEL FONDO INTERNO OGGETTO 
DELL’INVESTIMENTO FINANZIARIO 
 
La data di inizio operatività del Fondo Interno è 01/02/2011. 
Il periodo previsto di durata del Fondo Interno è fino al 31/12/2100. 
Il patrimonio netto del Fondo Interno al 31/12/2011 è pari a 91.023.957 euro. 
ll valore della quota del Fondo Interno al 31/12/2011 è 9,624. 
 
I dati storici di rendimento del Fondo Interno non sono disponibili in quanto operativo dal 
01/02/2011. 
 
La tipologia di gestione del Fondo Interno (flessibile) non consente di individuare un benchmark 
rappresentativo della politica di gestione adottata. In luogo del benchmark viene individuata una 
misura di rischio alternativa: una misura di volatilità media annua attesa stimata pari al 5%. In 
funzione delle condizioni dei mercati la volatilità media annua attesa potrebbe attestarsi a livelli 
inferiori, comunque coerenti con il profilo di rischio dell’Investitore-Contraente, al fine di ridurre 
l'esposizione di quest’ultimo ai fattori di rischio. 
 
Il valore della misura di rischio alternativa (volatilità media annua attesa) da inizio collocamento al 
31/12/2011 è stato pari a 4,69%. 
 
Il gestore del Fondo Interno è Credemvita Spa con sede legale in via Mirabello 2, 42122, Reggio 
Emilia, ITALIA – appartenente al Gruppo Credito Emiliano Spa. Non è previsto un gestore 
delegato. 
 
Una parte delle commissioni di gestione del Fondo Interno viene retrocessa ai distributori, nella 
seguente tabella si riporta il dato relativo all’anno 2011: 
 

Quota-parte delle commissioni di gestione 
retrocessa ai distributori 

56,25% 
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Non sono previste retrocessioni ai distributori con riferimento agli altri costi diversi dalle 
commissioni di gestione. 
 
TOTAL EXPENSE RATIO (TER): COSTI E SPESE EFFETTIVI DEL FONDO INTERNO 
Per quanto riguarda il presente Fondo interno, non è possibile fornire un’indicazione dei costi e 
delle spese effettivamente sostenute relativamente all’anno 2011 in quanto operativo dal 
01/02/2011. 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
Per quanto riguarda il presente Fondo interno, non è possibile fornire un’indicazione relativa al 
peso percentuale delle compravendite di strumenti finanziari effettuate tramite intermediari 
negoziatori del gruppo di appartenenza della Società relativamente all’anno 2011 in quanto 
operativo dal 01/02/2011. 
 
 

Fondo interno CREDEMVITA Global View 4 
 
DATI PERIODICI DI RISCHIO-RENDIMENTO DEL FONDO INTERNO OGGETTO 
DELL’INVESTIMENTO FINANZIARIO 
 
La data di inizio operatività del Fondo Interno è 01/02/2011. 
Il periodo previsto di durata del Fondo Interno è fino al 31/12/2100. 
Il patrimonio netto del Fondo Interno al 31/12/2011 è pari a 24.168.425 euro. 
ll valore della quota del Fondo Interno al 31/12/2011 è 9,517. 
 
I dati storici di rendimento del Fondo Interno non sono disponibili in quanto operativo dal 
01/02/2011. 
 
La tipologia di gestione del Fondo Interno (flessibile) non consente di individuare un benchmark 
rappresentativo della politica di gestione adottata. In luogo del benchmark viene individuata una 
misura di rischio alternativa: una misura di volatilità media annua attesa stimata pari al 9%. In 
funzione delle condizioni dei mercati la volatilità media annua attesa potrebbe attestarsi a livelli 
inferiori, comunque coerenti con il profilo di rischio dell’Investitore-Contraente, al fine di ridurre 
l'esposizione di quest’ultimo ai fattori di rischio. 
 
Il valore della misura di rischio alternativa (volatilità media annua attesa) da inizio collocamento al 
31/12/2011 è stato pari a 5,71%. 
 
Il gestore del Fondo Interno è Credemvita Spa con sede legale in via Mirabello 2, 42122, Reggio 
Emilia, ITALIA – appartenente al Gruppo Credito Emiliano Spa. Non è previsto un gestore 
delegato. 
 
Una parte delle commissioni di gestione del Fondo Interno viene retrocessa ai distributori, nella 
seguente tabella si riporta il dato relativo all’anno 2011: 
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Quota-parte delle commissioni di gestione 
retrocessa ai distributori 

61,11% 

 
Non sono previste retrocessioni ai distributori con riferimento agli altri costi diversi dalle 
commissioni di gestione. 
 
TOTAL EXPENSE RATIO (TER): COSTI E SPESE EFFETTIVI DEL FONDO INTERNO 
Per quanto riguarda il presente Fondo interno, non è possibile fornire un’indicazione dei costi e 
delle spese effettivamente sostenute relativamente all’anno 2011 in quanto operativo dal 
01/02/2011. 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
Per quanto riguarda il presente Fondo interno, non è possibile fornire un’indicazione relativa al 
peso percentuale delle compravendite di strumenti finanziari effettuate tramite intermediari 
negoziatori del gruppo di appartenenza della Società relativamente all’anno 2011 in quanto 
operativo dal 01/02/2011. 

 
 

Fondo interno CREDEMVITA Global View 5 
 
DATI PERIODICI DI RISCHIO-RENDIMENTO DEL FONDO INTERNO OGGETTO 
DELL’INVESTIMENTO FINANZIARIO 
 
La data di inizio operatività del Fondo Interno è 01/02/2011. 
Il periodo previsto di durata del Fondo Interno è fino al 31/12/2100. 
Il patrimonio netto del Fondo Interno al 31/12/2011 è pari a 10.823.049 euro. 
ll valore della quota del Fondo Interno al 31/12/2011 è 9,372. 
 
I dati storici di rendimento del Fondo Interno non sono disponibili in quanto operativo dal 
01/02/2011. 
 
La tipologia di gestione del Fondo Interno (flessibile) non consente di individuare un benchmark 
rappresentativo della politica di gestione adottata. In luogo del benchmark viene individuata una 
misura di rischio alternativa: una misura di volatilità media annua attesa stimata pari al 15%. In 
funzione delle condizioni dei mercati la volatilità media annua attesa potrebbe attestarsi a livelli 
inferiori, comunque coerenti con il profilo di rischio dell’Investitore-Contraente, al fine di ridurre 
l'esposizione di quest’ultimo ai fattori di rischio. 
 
Il valore della misura di rischio alternativa (volatilità media annua attesa) da inizio collocamento al 
31/12/2011 è stato pari a 10,37%. 
 



 
 
 
 

 
 
Credemvita SpA 
Società con unico socio, soggetta ad attività di direzione e coordinamento (ex art. 2497 bis c.c.) da parte di Credito Emiliano S.p.A. Capitale 
interamente versato di euro 61.600.080 - REA n° 185343 presso la Camera di Commercio di Reggio Emilia - Registro delle Imprese di 
Reggio Emilia - Codice Fiscale e Partita IVA 01437550351 - Iscrizione all’Albo delle Imprese di Assicurazione n° 1.00105 - Sede Legale e 
Direzione Via Mirabello, 2 42122 Reggio Emilia (Italia) - Tel: +39 0522 586000 - Fax: +39 0522 452704 www.credemvita.it - 
info@credemvita.it 

 
 
 
 
 

 

Il gestore del Fondo Interno è Credemvita Spa con sede legale in via Mirabello 2, 42122, Reggio 
Emilia, ITALIA – appartenente al Gruppo Credito Emiliano Spa. Non è previsto un gestore 
delegato. 
 
Una parte delle commissioni di gestione del Fondo Interno viene retrocessa ai distributori, nella 
seguente tabella si riporta il dato relativo all’anno 2011: 
 
 

Quota-parte delle commissioni di gestione 
retrocessa ai distributori 

60,87% 

 
Non sono previste retrocessioni ai distributori con riferimento agli altri costi diversi dalle 
commissioni di gestione. 
 
TOTAL EXPENSE RATIO (TER): COSTI E SPESE EFFETTIVI DEL FONDO INTERNO 
Per quanto riguarda il presente Fondo interno, non è possibile fornire un’indicazione dei costi e 
delle spese effettivamente sostenute relativamente all’anno 2011 in quanto operativo dal 
01/02/2011. 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
Per quanto riguarda il presente Fondo interno, non è possibile fornire un’indicazione relativa al 
peso percentuale delle compravendite di strumenti finanziari effettuate tramite intermediari 
negoziatori del gruppo di appartenenza della Società relativamente all’anno 2011 in quanto 
operativo dal 01/02/2011. 
 

 
Combinazione Libera “CREDEMVITA Global View Multifondo Formula 

Libera” 
 
DATI PERIODICI DI RISCHIO-RENDIMENTO DEL FONDO INTERNO OGGETTO 
DELL’INVESTIMENTO FINANZIARIO 
 
La presente Combinazione Libera è una esemplificazione, di una delle possibili combinazioni tra i 
Fondi Interni disponibili, attivabile contestualmente al versamento del premio unico iniziale.  
 
In particolare la presente Combinazione prevede la seguente ripartizione: 
 

Fondo Interno Percentuale investita* 
Credemvita Global View 3 45% 
Credemvita Global View 4 45% 
Credemvita Global View 5 10% 
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* Le informazioni riportate nei paragrafi seguenti sono ottenute tenendo conto delle percentuali investite 
riportate nella presente tabella. Si precisa tuttavia che nel corso dell’investimento il peso percentuale dei 
Fondi interni può variare per effetto dell’andamento del valore unitario delle quote degli stessi.  
 
La data di inizio operatività dei Fondi Interni componenti la Combinazione libera è 01/02/2011. 
Il periodo previsto di durata dei Fondi Interni componenti la Combinazione libera è fino al 
31/12/2100. 
 
Il patrimonio netto al 31/12/2011 della Combinazione Libera, calcolato applicando le percentuali 
investite, di cui alla tabella sopra riportata, al patrimonio netto dei singoli Fondi Interni che 
compongono la Combinazione Libera stessa, è pari a 52.918.877 euro. 
Il valore della quota al 31/12/2011 della Combinazione Libera, calcolato applicando le percentuali 
investite, di cui alla tabella sopra riportata, al valore della quota dei singoli Fondi Interni che 
compongono la Combinazione Libera stessa, è 9,551. 
 
I dati storici di rendimento dei Fondi Interni componenti la Combinazione libera non sono disponibili 
in quanto operativi dal 01/02/2011. 
 
La tipologia di gestione del Fondo Interno (flessibile) non consente di individuare un benchmark 
rappresentativo della politica di gestione adottata. In luogo del benchmark viene individuata una 
misura di rischio alternativa: una misura di volatilità media annua attesa stimata pari al 7,8%. In 
funzione delle condizioni dei mercati la volatilità media annua attesa potrebbe attestarsi a livelli 
inferiori, comunque coerenti con il profilo di rischio dell’Investitore-Contraente, al fine di ridurre 
l'esposizione di quest’ultimo ai fattori di rischio. 
 
Il valore della misura di rischio alternativa (volatilità media annua attesa) da inizio collocamento al 
31/12/2011, calcolato applicando le percentuali investite, di cui alla tabella sopra riportata, alla 
volatilità media annua attesa dei singoli Fondi Interni che compongono la Combinazione Libera 
stessa, è stato pari a 5,72%. 
 
Il gestore dei Fondi Interni componenti la presente Combinazione Libera è Credemvita S.p.A. con 
sede legale in via Mirabello 2, 42122, Reggio Emilia, ITALIA – appartenente al Gruppo Credito 
Emiliano S.p.A.. Non è previsto un gestore delegato. 
 
Una parte delle commissioni di gestione dei Fondi Interni, componenti la presente Combinazione 
Libera, viene retrocessa ai distributori, nella seguente tabella si riporta il dato relativo all’anno 
2011: 
 

Quota-parte delle commissioni di gestione 
retrocessa ai distributori** 

59,09% 

 
** media ponderata delle commissioni di gestione retrocesse sui singoli Fondi Interni che compongono la Combinazione 
Libera. 
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Non sono previste retrocessioni ai distributori con riferimento agli altri costi diversi dalle 
commissioni di gestione. 
 
TOTAL EXPENSE RATIO (TER): COSTI E SPESE EFFETTIVI DEL FONDO INTERNO 
Per quanto riguarda la presente combinazione libera, non è possibile fornire un’indicazione dei 
costi e delle spese effettivamente sostenute relativamente all’anno 2011 in quanto i Fondi interni 
che la compongono sono operativi dal 01/02/2011. 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
Per quanto riguarda la presente combinazione libera, non è possibile fornire un’indicazione relativa 
al peso percentuale delle compravendite di strumenti finanziari effettuate tramite intermediari 
negoziatori del gruppo di appartenenza della Società relativamente all’anno 2011 in quanto i Fondi 
interni che la compongono sono operativi dal 01/02/2011. 
 
Cordiali saluti. 
 
 Giuseppe Rovani 
 Direttore Generale 

  


