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La storia di BlackRock

Fornitore globale di soluzioni di investimento e di gestione del rischio

Sede principale a New York ed uffici in 24 paesi . iShares:
Societa indipendente sia nella proprieta sia nella gestione del business

Quotata sul NYSE (ticker: BLK); nessun azionista di maggioranza

La maggioranza del Consiglio di Amministrazione € indipendente
Leader nella creazione di soluzioni d’investimento per i clienti
Pioniere nella gestione del rischio e nella tecnologia

Offerta di strumenti analitici di risk management a portafogli per i Menill Lyneh  Investment Managers
oltre 6690 miliardi di euro

BlackRock Solutions® offre soluzioni indipendenti di gestione del
rischio

BLACKROCK

The M Group’

N

. Fonte: BlackRock. Dati sugli Assets Under Management espressi in miliardi di Dollari al 31.03.2010
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Prodotti e servizi in diverse classi di attivo e stili
di investimento

3360 mld di Usd in gestione attiva, passiva e indicizzata a livello globale

AZIONARIO $1583 Miliardi

Fundamental Equity BlackRock Alternative Advisors
Scientific Active Equity Capital Markets
Index Equity Global Market Strategies Group
iShares Proprietary Alpha Strategies
Real Estate
iShares

REDDITO FISSO $1059 Miliardi MULTI-ASSET $155 Miliardi

Fundamental Fixed Income BlackRock Multi-Asset Client Solutions
Model-Based Fixed Income Asset Allocation / Balanced

Index Fixed Income iShares

iShares

LIQUIDITA’ $307 Miliardi

Transition Management Securities Lending BlackRock Solutions

Include commodity e mandati valutari

Fonte: BlackRock. Dati in Usd al 31 marzo 2010.
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La responsabilita della performance

Valore

Tempo

Si definisce Implementation Shortfall (IS) il divario tra il
rendimento effettivo del portafoglio rispetto a quello di
un portafoglio nominale o teorico

L'IS misura i costi di transazione realizzati
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Costi impliciti e costi espliciti

\JL Costi espliciti 20%

A o
Occorre gestire sia i costi

| espliciti che quelli

impliciti

’\ > Costi impliciti 80%
My

» opportunity cost

/
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Comprendere il rischio

Per quali rischi & opportuno prevedere una copertura?
Utilizzare le correlazioni come copertura indipendente

Il trade-off ottimale tra rischio e costo

Qual e la controparte ottimale con cui negoziare il mio portafoglio?
Scegliere l'algoritmo o il benchmark di negoziazione
Creare ordini con informazioni minime
Controparti di negoziazione multiple

Monitoraggio dell'esposizione globale

Piano progettuale dettagliato

Allocazione delle risorse

Ogni cambiamento di portafoglio genera quattro tipi di rischio

~BLACKROCK
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Rischio di
processo

Rischio
operativo




Massimizzare la performance durante il
cambiamento

Salvaguardare i rendimenti

Gestire il rischio

Capacita di gestire tutte
le forme di rischio
sperimentate nella fase
di transition

Capacita esecutiva

Capacita di
generare liquidita e
di assicurare la best

execution
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Una consapeovele gestione del rischio consente di
abbassare i costi

Costo mediano

Il controllo scientifico del rischio riduce il range dei possibili costi da sostenere

Il controllo scientifico del rischio assicura un track record consistente

Il controllo scientifico del rischio riduce i costi di transizione
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Il ruolo del Transition Manager

Gestione del progetto

Gestisce il piano di transition e
coordina il ruolo delle parti
coinvolte.

Reporting al cliente

Produce rapporti dettagliati
prima, durante e dopo la
transition.

Strategia di negoziazione

Definisce una sofisticata strategia
di negoziazione e gestione del
rischio.

Transition

Manager

Esecuzione delle
transazioni

Esegue della strategia di
negoziazione su tutte le asset
class coinvolte.

Controllo operativo

Assume la responsabilita
operativa dell'intero processo di
transition.

Gestione del rischio

Si adopera per minimizzare i
rischi degli investimenti nella
fase di transition.
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Case study

Linea A

Assenza di “performance holidays”
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Linea temporale degli eventi

e 105 singole fasi
e Durata processo: 2 mesi

 Gli attivi sono rimasti sui [eressE
conti di transition per 10 =
giorni di calendario

 Negoziazione fisica
completata in 2 giorni

e Transition Manager:
unico responsabile e
coordinatore ultimo nella
gestione del progetto
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Implementazione del progetto

Discussione iniziale con il
cliente

Il processo inizia con un incontro
preliminare per individuare:

Obiettivi principali della transition
Limitazioni agli investimenti
Preferenze nella struttura dei conti
Requisiti operativi

Requisiti di reporting

BLACKROCK

L'obiettivo consiste nel cogliere
chiaramente e prevedere tutti i
requisiti del cliente

Facilitare la comunicazione
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Responsabilita

Interazione strutturata con tutte le parti

Il processo continua con check-list strutturate per tutte le parti coinvolte, inclusi:
La banca depositaria
| precedenti gestori (dietro autorizzazione del cliente)
| gestori finali

- . . Target Manager Checklist for Transition
Custodian Checklist for Transition Legacy Manager Checklist for Transition -
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Trasparenza

Project reporting

Per tutta la durata della transition,
BlackRock offre al cliente un report
giornaliero riguardante:

Aggiornamenti principali
sull’andamento del progetto

Aggiornamenti operativi sul setup e
sul regolamento dei conti

Aggiornamenti sul coordinamento del
progetto con la banca depositaria e i
gestori

Una chiara sintesi dei punti del
progetto in sospeso

Il rapporto giornaliero assicura
costante chiarezza e consente di
verificare i progressi del progetto

Transition Brief
A. Project Update

Trading

B. Operati & Settlement

Settle Update

BlackRock will mork, with BMYM to ensure that trades settle as required.

Trasparenza in tutte le fasi della transition
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Implementazione ottimizzata

Unmanaged Implementation Shortta

P re _ t ra n S'i ti O n re p O l't Distribution of shortfall EEEU[L:ME I

BlackRock offre al cliente un

dettagliato report pre-trade che aver 5 0.4 e 503

comprende: 50 e
Un executive summary con una ae ol e e
strategia di negoziazione del .
rischio ottimale ed economica e,
ove necessarie, soluzioni
provvisorie di gestione Managed Implementation Shortfal

Distribution of shortfall Results

Al costs fn % are relative o the fund valie (EUR 790m)

Wean 15 - 0.20%

Un profilo statistico completo dei R 1510
portafogli oggetto di transition e
una stima precisa dei costi Lower 15 0.08% / Upper 15 0.4%

ELWR -667 424 EUR 3,837,804

Fasce di negoziazione ottimizzate /|
per il rischio . a0

Implementation Shartfall (%)

Forecast T-osh " WS | pyger W SN[S oner

Al coste fn % are relative o the furd vailie (EUR 790m)
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Controllo del rischio di esposizione e di
esecuzione

Aggiornamento dell'esposizione intraday

Il controllo dell'esposizione e’ un fattore fondamentale per il
portafoglio oggetto di transition

Tale processo si estende all’utilizzo di fondi comuni

300,000,000
200,000,000

100,000,000

-100,000,000 MCorporate Bonds EEqu I:,.rF':u: ed Fund

M European ex UK Equities B Govemnment Bonds
-200,000,000 MIndex Linked Government Bonds OJzpanese Equities

BNorth American Equities OPacific Rim ex Japan Equities

-300,000,000 MUK Equities @ Fixed Income Pooled Fund
07:00 to 05:00 09:00 to 14:00 14:00 to 17:00 21:00 to 21:00

~BLACKROCK




Controllo del rischio di esposizione e di
esecuzione

Aggiornamento dell'esposizione intraday

Trasferimento in-kind a un fondo comune obbligazionario governativo
con un risparmio di EUR 225.000

) Pooled Fund Orders

let (Bonds)
26.1%

| Internal Cross
—— 0.1%
External Cross
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Lo standard di servizio offerto durante il Transition

Rapporto post-trade

BlackRock offre un accurato
report post-trade che include:

Un executive summary
quantitativo e qualitativo

Dati coerenti con il report
pre-trade a garanzia di
responsabilita e trasparenza

Riepilogo sulla distribuzione
statistica dell’Implementation
Shortfall

Tutti i meeting post-transition
sono condotti di persona, a
seconda delle preferenze del
cliente

Implementation Shortfall (1S) Distribution
015 . [istribution
-0.04 = = = Fprecast |5 Range
e /7 013 T-Cost
actual 15

= = = Forecast T-oost

0.0 0.5

Implementation shortfall (%)

actual Total (EUR)  Actual Total ()  Forecast Total (%)

Commission {352,595) {0.05 0.04)
Tax (1,141) (0.00) 0.00
spread (423,413 f0.05) f0.0)
Pooled Fund Spread [F43,156) (0.07) {0.07)
Market Impact (138,143) (0.03) (0.03)

Total Transaction Costs i1,522,452) {0.19) {0.20)

Total Opportunity Costs 1,228,642 0.16 +-0.29

Implementation Shortfall (293,841} {0.04) 0.09 to {0.49)
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Conclusioni

« La gestione del rischio € fondamentale per conseguire
con costanza performance superiori

e Responsabilita e rapporto fiduciario possono essere
assicurate anche nelle fasi di cambiamento di
portafoglio

o |l valore offerto dal transition management e’
decisamente superiore rispetto ai propri costi
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Domande

BLACKROCK
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Informazioni importanti

Pubblicato da BlackRock Investment Management (UK) Limited, societa autorizzata e regolamentata dalla Financial Services Authority
(FSA). Sede legale: 33 King William Street, Londra, EC4R 9AS. Reglstrata nel Regno Unito con il numero di registro 2020394. BlackRock e
la denominazione commerciale di BlackRock Investment Management (UK) Limited.

| rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. Il valore degli investimenti ed i relativi rendimenti potrebbero subire delle
fluttuazioni sia al rialzo sia al ribasso e non sono garantiti. Le variazioni dei tassi di cambio potrebbero far aumentare o diminuire il
valore degli investimenti e chi effettua l’investimento potrebbe non recuperare la somma originariamente investita. Le fluttuazioni
potrebbero risultare particolarmente evidenti nel caso di comparti caratterizzati da una maggiore volatilita ed il valore degli
investimenti potrebbe crollare improvvisamente o consistentemente. Le aliquote fiscali e la base imponibile potrebbero variare nel
tempo.

Le indicazioni di cui sopra sono spiegate in maggior dettaglio nella sessione dedicata ai rischi specifici del fondo contenuta nel vigente
Prospetto Semphﬁcato che Uinvestitore dovrebbe leggere prima di investire. Il presente documento ha scopo puramente informativo,
non costituisce un’offerta o una sollecitazione all’investimento in uno qualsiasi dei fondi del gruppo BlackRock e non é stato
predisposto contestualmente ad alcuna offerta di tipo similare. Fatta eccezione per gli obblighi di informazione espressamente previsti
nei contratti di gestione con alcuni clienti o relativi alla gestione di un fondo , non verra pubblicato alcun annuncio relativo a
modifiche attinenti al nostro organico, alla struttura, alle politiche, ai proce551 agli obiettivi e, senza limitazioni, ad ogni altro
aspetto contenuto in questo documento

BlackRock Global Funds (BGF) € una societa di investimento a capitale variabile con sede in Lussemburgo e autorizzata alla
commercializzazione solo in alcune giurisdizioni. BGF € ammessa alla commercializzazione in Italia ai sensi dell’art. 42 del d.lgs. n.
58/1998. Le informazioni sui Comparti in questione sono destinate esclusivamente a clienti residenti al di fuori degli Stati Uniti. Tutte
le decisioni di investire in azioni di BGF devono essere prese sulla base delle informazioni contenute nel Prospetto Informativo e nel
Prospetto Semplificato vigenti disponibili sul nostro sito web . Le eventuali ricerche menzionate nel presente
documento sono state eseguite e predisposte da BlackRock Investment Management (UK) Ltd per finalita proprie. | risultati di tali
ricerche sono stati resi noti unicamente a scopo informativo. Le opinioni in esse contenute non costituiscono una forma di consulenza
all’investimento o altra forma di consulenza, e possono subire modifiche. Esse non corrispondono necessariamente alle opinioni di altre
entita del gruppo BlackRock e la loro affidabilita non & garantita.

Documento riservato agli Investitori Professionali e/o ai Soggetti Collocatori italiani.

La presente pubblicazione € destinata esclusivamente ad operatori qualificati (Investitori Professionali), quali definiti dalla normativa
in materia tempo per tempo vigente in Italia e/o ai Soggetti Collocatori ai quali & inviata in attuazione degli obblighi di informazione
previsti dalla convenzione di collocamento. La pubblicazione ha carattere meramente informativo ed é rivolta ad un uso
esclusivamente interno al soggetto destinatario. Non contiene offerte, inviti a offrire o messaggi promozionali rivolti al pubblico,
finalizzati alla vendita o alla sottoscrizione di prodotti finanziari. E vietata la diffusione, in qualsiasi forma, della presente
pubblicazione e/o dei suoi contenuti. Pertanto BlackRock declina qualsiasi responsablhta nel caso essa entri in possesso di soggetti
diversi da quelli rientranti nella categoria “investitori professionali”.*

Se non diversamente specificato, tutte le informazioni contenute nel presente documento sono aggiornate alla data che appare sulla
prima pagina di copertina.

*Per conoscere quali investitori sono considerati professionali ai sensi della normativa italiana si prega di inoltrare una e-mail al
seguente indirizzo: italy@blackrock.com

QUESTA PUBBLICAZIONE SI COMPONE DI N. 6 PAGINE.
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