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Presentazione

Quando ci chiedono di riassumere in una sola frase I'essenza di Corporate Family Office ( in
breve CFO), il primo impulso & rispondere che non é possibile racchiudere in una o in poche parole
I'animus che ci ha spinti ad affrontare questa sfida.

Tuttavia la definizione che generalmente usiamo € “nuova dimensione”.

La nuova dimensione ¢ il nuovo rapporto tra cliente e un nuovo intermediario finanziario: il Suo
Family Office.

Un Family Office privato per clienti privati, dove il mestiere si basa sul rapporto personale,
prima ancora che sugli elementi imprescindibili quali la competenza, |'esperienza e la capacita
professionale.

In un mondo nel quale le banche cercano di fare tutto, su larga scala, divisionalizzandosi con
I'ansia di crescere, siamo una realta che punta alla specializzazione in un solo campo, il Family Office,
e che si rivolge ad un solo tipo di cliente, le famiglie imprenditoriali. E lo facciamo con I'approccio di
chi vuole costruire, assieme ai clienti, qualcosa che duri nel tempo, senza lasciarsi condizionare dal
breve termine.

Tutte le nostre energie sono volte verso l'individuazione e realizzazione delle migliori soluzioni
per i clienti e questa missione € per essi garanzia di soluzioni efficaci e sicurezza. | nostri clienti sanno
che tramite la nostra struttura, analisti finanziari, gestori, giuristi e fiscalisti contribuiscono unitamente
a migliorare la gestione del patrimonio della famiglia. Soluzioni efficaci per problemi unici e sicurezza
sono i due poli della nostra strategia.

Proprio per questo, in un contesto di operatori tutti eguali che mentre affermano di prestare
attenzione al cliente e di fornire un servizio davvero su misura, lo lasciano in realta in balia della
propria rete distributiva, CFO ritiene sia importante conoscere personalmente, oltre all'istituzione, le
persone che la guidano e la compongono, la loro storia, la loro esperienza ed il loro modo di vedere il
mondo degli affari e la vita.

Sappiamo che il nostro successo si basa su un rapporto complesso e di lungo periodo con il
cliente e la sua famiglia: il nostro & un tipico rapporto fiduciario che prevede, per rispondere al meglio

alle attese, reciproca confidenza e stima. La chimica, I'empatia & d’aiuto in ogni rapporto
interpersonale. In questo caso € davvero indispensabile.

Sappiamo che i clienti si chiedono: “Come posso essere sicuro di non divenire uno dei tanti
dossier? Come posso fidarmi?”

In CFO non vi e certo il rischio di divenire uno dei tanti...il nostro servizio non €, per propria
natura, destinato a molti.

Sappiamo poi che per ottenere la fiducia occorre meritarla. Dovremo conoscerci reciprocamente
e per questo ci vorra un po’ di tempo. A cominciare da quello che Vi chiediamo di dedicare alle
prossime pagine.
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L’idea imprenditoriale e la mission

La nostra idea imprenditoriale mira a:

dare una risposta professionale alle esigenze del cliente, assicurando un rapporto

fiduciario riservato, in assenza di conflitti di interesse

fornire una soluzione indipendente nella gestione della ricchezza personale e famigliare,

focalizzata sulla gestione delle attivita finanziarie attraverso metodologie di risk
management
affiancare l'imprenditore nella pianificazione e/o nel monitoraggio della gestione

finanziaria aziendale, nonché su progetti speciali.

La nostra missione € essere un Family Office con una forte specializzazione in finanza.

| nostri principi guida sono:

condividere i bisogni del cliente con un servizio personalizzato
gestire internamente le attivita distintive, utilizzando servizi specialistici in outsourcing
tutelare la massima riservatezza, interponendosi tra il cliente e i terzi

coordinare e controllare i terzi fornitori di servizi per garantire la qualita del servizio
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| nostri valori

Focalizzazione sul cliente
e Costante ricerca del valore e della convenienza per il cliente
e Disponibilita, precisione e puntualita nella cura della relazione
¢ Flessibilita operativa e servizio personalizzato

e Professionisti specializzati di grande esperienza, in grado di analizzare e gestire le
problematiche del cliente in ottica di problem solving.

Riservatezza

CFO utilizza appositi meccanismi di sicurezza. | processi organizzativi sono tali da assicurare un
elevato livello di privacy sulle informazioni sensibili:

e anagrafe clienti secretata

e attribuzione al cliente di codici criptati da utilizzare in tutte le procedure e in tutta la
documentazione prodotta

e recapito della corrispondenza in modo anonimo

e attivita di intermediazione, gestione e custodia svolta in nome di CFO per conto del
cliente

Indipendenza

L'indipendenza per CFO significa non dover riferire a gruppi industriali, gruppi bancari, alle
grandi concentrazioni di interesse.

Il nostro € un mondo estremamente complesso, dove le situazioni di conflitto di interesse sono
molto frequenti, quasi la regola. Le grandi istituzioni finanziarie, presenti in ogni campo di attivita,
incarnano questa situazione e ne sono condizionate, anche loro malgrado. Nessuna regolamentazione
e in grado di far fronte efficacemente alla crescente complessita di un sistema in costante e sempre
piu rapida e discontinua evoluzione. Inoltre, il tentativo di prevenire con regole e controlli spesso porta
ad un appesantimento organizzativo che, paradossalmente, si traduce in un aggravio di costi e, a
volte, in un peggioramento del servizio proprio nei confronti di chi doveva essere protetto: cliente.

L'unico modo che CFO ritiene efficace per sottrarsi alla pervasivita di questo stato di fatto e di
essere, semplicemente, fuori dalle situazioni di potenziale conflitto, sia a livello di struttura di azionisti
che operativa, concentrandosi su poche attivita e mantenendo una dimensione che consenta, in ogni
momento, di avere sotto controllo la situazione, allineando gli interessi dell'istituzione a quelli del
cliente, in ottica di massima flessibilita.
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Il servizio Family Office

L'essenza dell’attivita di CFO consiste nella creazione di strategie di conservazione del
patrimonio complessivo della famiglia a lungo termine.

In quanto personalmente responsabili della sorte della nostra istituzione, siamo direttamente
interessati, quanto i nostri clienti, al buon andamento degli affari. Da qui la serieta con la quale
gestiamo i patrimoni a noi affidati. Da qui la prudenza che ci guida nella scelta degli investimenti di
qualita, evitando qualsiasi rischio sconsiderato, per noi e per i nostri clienti.

Il Family Office &" un servizio innovativo per I'ltalia ed offre un alto valore aggiunto al cliente

poiché:

mette a disposizione del cliente una struttura nata per e dedicata esclusivamente al
family office, altamente flessibile per soddisfare le specifiche esigenze emergenti
nell'intero corso dell’'evoluzione della famiglia;

fornisce consulenza globale ad un ristretto numero di clienti (max 10 ogni Family Officer)

non svolge attivita commerciale quindi non ha scopi di vendita ma obiettivi legati ai
risultati ed alla soddisfazione del cliente

gestisce la relazione con il cliente ponendosi come unico interlocutore nelle
problematiche che il mercato dei servizi gestisce separatamente

semplifica i Vostri rapporti, garantendo quindi maggiore efficacia ed efficienza all’utilizzo
della risorsa piu preziosa: il Vostro tempo;

In CFO il servizio Family Office si esplica attraverso una serie di attivita svolte da specifiche e
specializzate societa del gruppo:

CFO SIM:

Rendicontazione del Patrimonio e Controllo dei Rischi
Creazione e difesa della ricchezza
Intermediazione Mobiliare

Gestione patrimoniale e Consulenza

CFO RE:

Consulenza per il real estate

CFO Serviazi:

Consulenza per l'impresa

Servizi per la famiglia
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Rendicontazione del patrimonio e Controllo dei rischi

Rendicontazione del patrimonio

E l'attivita, svolta da CFO, di aggregazione e conoscenza su cui si basa il servizio di Family

Office, essa consiste nella:

e rilevazione e valorizzazione di tutti i beni famigliari, anche non finanziari

o classificazione dei beni secondo le esigenze del cliente (ad es. Portafoglio Titoli, Immobili,

Investimenti alternativi, Azienda di famiglia)

e produzione di un report unico che sintetizza I'intero patrimonio con frequenza desiderata

(a scelta da mensile ad annuale ).

Esempio di rendicontazione globale annuale del portafoglio titoli:

FOGLIO 4 PORTAFOGLIO TITOLI ANNUALE - CLIENTE AAA
2001 % 2002 % 2003 % TOT. PROGRESSIVO %
PORTAFOGLIO TITOLI INIZIALE 19.241.250 46.659.610| (c) Nota :(e)
Liquidita 1.307.827 6,80% 2.466.982] 5,29%
Obbligazioni 8.442.593 43,88% 4.802.938| 10,29%
Azioni 9.490.830 49,33% 39.389.690| 84,42%
In dettaglio :
C.F.0. 19.241.250 42.225.121
Liguidita 1.307.827 6,80%) 2.065.682] 4,89%)
Obbligazioni 8.442.593 43,88%j 4.118.380 9,75%)
Azioni 9.490.830 49,33% 36.041.058 85,35%
TERZI 0 4.434.489
Liquidita o) 401.300 24,40%j
Obbligazioni 0] 684.557 41,63%
Azioni 0| 3.348.632) 33,97%
Apporti / Prelievi 19.285.339 33.919.676 15.911 53.220.926
TOT. PORTAFOGLIO TITOLI INIZIALE 19.285.339 53.160.926 46.675.521 53.220.926
VARIAZIONE ANNUALE -44.089| -1,73%| -6.501.317| -12,24% 6.894.328| 24,48% 348.923| 0,34%
C.F.O. -44.089 -3.788.998 5.533.754 1.700.667
Azionario
Totale -30.263| -4.114.051 5.284.264 1.139.950
Utili da trading 90.729 934.334 373.11 1.398.182
Utili da investimento -36.562 -941.495 652.907 -325.150
Delta Plus/Minus -84.431 -4.613.199) 3.688.661 -1.008.968
Dividendi 0 506.309 569.57 1.075.885
Obbligazionario
Totale -13.826 325.053 249.490 560.717,
Delta Ratei - Delta Ritenute - Ritenute comp. Titoli -2.079] -27.830] -362 -30.271
Utili da investimento 0] 18.322 42.73 61.05:
Delta Plus/Minus -12.468 9.398 139.316| 136.24
Cedole 722 325.163 67.805] 393.689
TERZI 0 -2.712.319 1.360.574 -1.351.745
Risultato Netto Terzi 0 -2.712.319 1.360.574 -1.351.745
TOT. PORTAFOGLIO TITOLI FINALE 19.241.250 46.659.610 53.569.849| (d) 53.569.849
Liquidita 1.307.827 6,80% 1.851.981 3,97% 4.359.035 8,14% 4.359.035| 8,14%
Obbligazioni 8.442.593| 43,88% 5.792.938] 12,42% 5.251.168 9,80% 5.251.168| 9,80%
Azioni 9.490.830| 49,33%|  39.014.690 83,62% 43.959.647| 82,06%, 43.959.647| 82,06%
In dettaglio :
C.F.0. 19.241.250 42.225.120 47.891.037 47.891.037
Liguidita 1.307.827| 6,80% 1.450.682, 3,44% 4.218.173 8,81%) 4.218.173 8,81%)
Obbligazioni 8.442.593 43,88%) 5.108.381 12,10% 4.270.429 8,92%) 4.270.429 8,92%)
Azioni 9.490.830 49,33%) 35.666.058 84,47%j 39.402.435 82,28%j 39.402.435|  82,28%]
TERZI 0 4.434.489 5.678.813 5.678.813
Liquidita 0 401.300 9,05%) 140.861 2,48%) 140.861 2,48%)
Obbligazioni 0 684.557 15,44% 980.739 17,27% 980.739  17,27%
Azioni 0 3.348.632 75,51%j 4.557.212 80,25%j 4.557.212|  80,25%
CONSISTENZA MEDIA 2.550.595 53.110.689 48.287.287 40.238.156
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Controllo dei rischi

Noi partiamo dal profilo di rischio che il cliente & disposto ad assumere: € da questa variabile

che assumiamo per improntare tutta la nostra attivita nei confronti del cliente.

E' quindi un’attivita imprescindibile per la corretta gestione del patrimonio, che CFO realizza

mediante:

e rielaborazione dei valori del patrimonio in funzione dei parametri di rischio ritenuti piu

adatti (Beta, Duration, Sharpe, VAR...)

e monitoraggio attivo e continuo dei rischi

e controllo della performance pesata per il rischio.

Esempio di analisi mensile del rischio portafoglio titoli:

FOGLIO 14 CONTROLLO RISCHI PORTAFOGLIO TITOLI - CLIENTE AAA - LUGLIO 2003
Rendimento dal 1.1.2003 effettivo 14,28%
Rendimento dal 1.1.2003 annualizzato 24,48%
Inflazione Italia luglio anno/anno 2,80%
inflazione EUR luglio anno/anno 2,05%
Tasso free risk BOT 3 mesi _netto 1,98%
Tasso free risk BOT 3 mesi composto 2,05%
Mib30 dal 1.1.2003 6,76%
MSCI Europe 5,72%
MSCI World in valuta locale 6,18%
S&P500 Usa 12,56%
Beta del portaf. Azionario 1,02
Duration Obbligazionario 2,77
DATI MENSILI DATI PROGRESSIVI
Rendimento Volatilita Sharpe 1 Rendimento Volatilita Sharpe 1
Gennaio -2,18% 16,5% -0,13 -2,18% 16,5% -0,13
Febbraio 2,35% 11,9% 0,20 0,17% 14,4% 0,01
Marzo -4,06% 18,3% -0,22 -3,89% 15,8% -0,25
Aprile 9,67% 4,6% 2,10 5,78% 13,9% 0,39
Maggio 4,23% 10,1% 0,42 10,01% 13,2% 0,34
Giugno 2,91% 11,4% 0,26 12,92% 12,9% 0,23
Luglio 1,36% 12,9% 0,11 14,28% 12,9% 0,11
ANALISI VAR
Data di valutazione: 31/07/2003|Probabilita di perdita:
Orizzonte temporale: 31/08/2003 5,00%
Valore di mkt VAR % Val Mercato
CLIENTE AAA 53.569.849 5.656.976 10,56%
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Creazione e difesa dellaricchezza
Certamente daremo priorita alla salvaguardia del Suo patrimonio.

Perché, quali family officer, siamo dei conservatori. Ma faremo, ad evidenza, ogni sforzo per
farlo rendere.

Perché coniughiamo il nostro spirito conservatore con il rifiuto dei pregiudizi e I'approccio
pragmatico in tutte le circostanze. Chi vive ogni giorno la storia della finanza, sa quanto siano
necessarie competenza innovativa, originalita, immaginazione e rigore per mantenere la rotta anche
nei periodo difficili.

Si deve tuttavia saper approfittare delle circostanze, osare quando gli altri sono delusi. Anche in
periodo di turbolenze economiche esistono occasioni da cogliere, sia nei mercati finanziari che in quelli
reali. E' in queste circostanze che il cliente pud giudicare il proprio asset manager, valutandone il
coraggio, la perspicacia e la rapidita di decisione.

Per proteggere il patrimonio nel lungo periodo devono coesistere audacia e sicurezza.

Anche se in apparenza contraddittori, questi due termini sono molto legati tra loro. Per ottenere
dei risultati non solo nel breve periodo, infatti, non si deve necessariamente fare come gli altri, bensi
tracciare una strada originale, attenersi alle proprie analisi ed alle proprie opinioni anche quando, in
apparenza, il consenso manca.

Succede spesso cosi, altrimenti sarebbero tutti vincenti.

Una decisione originale, d'altro canto, diventa molto rapidamente temeraria se perde di vista
I'obiettivo principe: proteggere il Suo patrimonio. Protezione di base e audacia meditata, ecco i due
assi portanti della nostra strategia di gestione per tutti i Vostri asset.

Rendimento

Per alcuni significa una rapida rivalutazione del capitale, a qualsiasi rischio. Per altri & sinonimo
di rendimento sicuro.

Tra queste due valutazioni c'é tutta una serie di gradazioni.

Nel comprendere le aspettative di chi ci affida i propri interessi, siamo sempre riusciti a
raggiungere gli obiettivi prefissati. Ma se chi ricorre a noi esige I'impossibile o ci chiede di venire meno
ai nostri principi di correttezza, trasparenza, coerenza, possiamo sia contraddirlo, sia comunicargli
I'impossibilita da parte nostra di assisterlo.

Il rendimento per CFO ¢ un valore da costruire nel tempo.

Noi diamo rilievo alla performance assoluta e alle scelte di lungo periodo, che corrispondono alle
esigenze della famiglia, le quali, per propria natura, non si esauriscono nel breve volgere di un ciclo di
Borsa o del mercato immobiliare.

Non disponiamo di “Prodotti di Investimento”, ma di “Logiche di Gestione” che condividiamo
con il cliente, in modo che lui stesso possa definire i limiti di esposizione per i diversi strumenti
finanziari e tipologia di rischi, identificando nuovi termini di riferimento per la gestione del proprio
patrimonio.




Corporate Family Office

Innovazione

Il susseguirsi di nuovi e sempre piu complessi prodotti nel comparto finanziario € in continua
crescita.

| risultati non sono sempre edificanti. Spesso proprio a scapito del cliente. CFO utilizza prodotti
semplici nella loro struttura, liquidi, ma ad alto contenuto.

Essere a costante contatto diretto con gli imprenditori, coloro che creano le ricchezze di domani,
e il miglior modo di capire il futuro ed investire in valori che conosciamo perfettamente, in settori a
forte crescita, in mercati dei quali abbiamo informazioni sicure. Non scommettiamo sul futuro. Ci piace
pensare che contribuiamo a costruirlo.

Modalita operative

Gli obiettivi di creare nuova ricchezza finanziaria e difenderla, sia dai rischi di mercato che dai
processi inflattivi, sono operativamente perseguiti a partire dalla costituzione di un Comitato di
Investimento, per ogni famiglia cliente, che ha il compito di:

determinare ed implementare le strategie di investimento sulla base di:

analisi dei mercati

valutazione del patrimonio

guantificazione del rischio

Esempio di analisi dei mercati in un Comitato di investimento:

@

COMITATO DI INVESTIMENTO 9 AGOSTO 2003
CLIENTE AAA

QUADRO ECONOMICO GENERALE

¢ Al momento c’é ancora un generae ottimismo per la ripresa dell’economia americana e di
conseguenza per I’economiamondiale

e Al contrario dell’opinione piu diffusa, riteniamo che la crescita americana sara ancora
deludente 0 meglio non supererail 3,5% (ossia la crescita potenziale dell’apparato economico
americano al di sopra della quale si pud riassorbire I’eccesso di capacita produttiva) per un
periodo abbastanza lungo da prevenireil ritorno di timori deflazionistici

e |l Giappone € gia in deflazione da tempo ma sta reagendo, come dimostra la borsa di Tokio,
anche se s tratta con tutta probabilita’ di una situazione temporanea. La fiducia dei
consumatori € ancora molto bassa e I’utilizzo della capacita® produttiva continua il suo
declino decennale

e In USA le autorita monetarie faranno ogni sforzo per non lasciar cadere I’economia in una
spirale deflazionistica, magari ricorrendo a misure di politica monetaria straordinarie
(acquisto di titoli alungo termine?, ulteriore abbassamento dei tassi? aumento esplosivo della
massa monetaria?). Evidentemente tali misure potrebbero di colpo riportare ad una nuovo
climainflazionistico che di fatto, ed e questo un vero pericolo, la FED non potrebbe realmente
contrastare con manovre sui tassi per non frenare la crescita economica sul suo nascere.

e Pertanto s riconferma la visione che i prossimi anni vedranno una crescita del tass
d’interesse, soprattutto di lungo termine accompagnata da un generale indebolimento del
dollaro

SCENARIO PER | PRINCIPALI MERCATI FINANZIARI
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Le modalita operative consentono inoltre, come suggerito dalle migliori practice di settore, di
confrontarsi sia internamente, sia esternamente, al fine di valorizzare al meglio le capacita ed i
contributi di ciascuno.

La peculiarita di CFO é di mettere a disposizione del cliente un gestore dedicato, che consente
di ri-definire, secondo i tempi ed i modi preferiti dal cliente, la struttura del portafoglio e di
avvantaggiarsi di una operativita dinamica, flessibile e caratterizzata da limpida semplicita. In ogni
momento € possibile ri-valutare la coerenza e validita delle scelte effettuate, anche rispetto alle
mutate condizioni ed esigenze del complessivo patrimonio della famiglia.

Intermediazione mobiliare

E’ un servizio, svolto da CFO, a disposizione del patrimonio finanziario della famiglia e dei
singoli componenti che si distingue per completezza di contenuti:

e cura delle posizioni: mercati e posizioni del cliente sono monitorati di continuo. Su
precise istruzioni o in caso di eventi particolari (di mercato, societari, economici) il cliente
viene prontamente allertato

e ottimo rapporto qualita-prezzo: poiché CFO aderisce direttamente al mercato azionario
italiano (MTA), e puo effettuare esecuzioni istantanee con costi ridotti

BN

e estrema facilita di accesso ai prodotti e ai mercati: CFO & in contatto con i principali
brokers internazionali per un accesso immediato a tutti i principali mercati finanziari con
ogni tipo di strumento

e trasparenza del prezzo: lindipendenza della Societa garantisce al cliente la totale
trasparenza del prezzo delle attivita intermediate

e riservatezza dell’'operativita: il rapporto diretto e personalizzato con |'operatore permette
di effettuare operazioni strategiche o “price sensitive” in modo discreto ed efficiente
senza il coinvolgimento di altri intermediari

e disponibilita di studi e ricerche: il cliente ha sempre ha disposizione studi e ricerche dei
principali brokers nonché, in maniera indipendente ed autonoma, studi ed analisi
preparati su richiesta da CFO

e disponibilitd di controllo remoto, dedicato e personalizzato, delle posizioni.

Gestione patrimoniale e Consulenza

Coerentemente con quanto sopra esposto, la gestione proposta da CFO é attiva con costante
controllo del grado di rischio concordato con il cliente. Anche quando abbiamo un benchmark da
battere non ci confrontiamo passivamente, essendo il nostro primo riferimento il valore del patrimonio
complessivo del cliente (non solo quello gestito presso di noi) e la sua protezione nel breve e nel
lungo termine.
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E' un servizio che vuole caratterizzarsi per:

elevata flessibilitd e personalizzazione: il cliente costruisce la propria linea di gestione e la
puo modificare in ogni momento. Ogni gestione & un “unicum”, modellato sul profilo di
rischio e sulle esigenze di ogni singolo cliente

vicinanza: il cliente € in costante contatto con la Societa sia per ricevere informazioni e
consigli sia per impartire istruzioni

i vantaggi della centralizzazione: con una gestione personalizzata €& finalmente possibile
sovrintendere e controllare tutte le gestioni di terzi lasciando inalterati i rapporti di

gestione e/o custodia che il cliente intrattiene con gli altri intermediari.

Esempio di una Linea di investimento “Hessibile” :

Gestione personalizzata "Flessibile Performance"

31 agosto 2005

Rendimenti mensilirispetto al benchm ark

Gen Feb Mar Apr Mag Giu Lug Ago Set O tt Nov Dic YTD
Rend. 0,29% 0,52% 0,15% -0,12% 1,26% 0,96% 0,83% 0,17% 4,06%
Benchm ark -0,08% 0,59% -0,11% -0,38% 0,81% 0,44% 0,86% 0,12% 0,10% 0,25% 0,33% 0,50% 3,43%
Differenza 0,37%  -0,07% 0,26% 0,26% 0,45% 0,52%  -0,03% 0,05%  -0,10%  -0,25%  -0,33% _ -0,50% 0,63%
Composizione % Portafoglio Composizione % Benchmark
AzioniEuropa Azioni USA
4%
Liquidita
130 Azioni Giappone MSCIW orld
5% 20
Altro* JPM cashmdexé
65% AzioniPaesiemerg 80%
Azionisettoriali

* Multistrategy low/medium volatility e ETF
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103

101

99

gen-05 feb-05 mar-05 apr-05 mag-05 giu-05 lug-05 ago-05 set-05 ott-05 nov-05 dic-05
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Inform azioni statistiche

Performance Benchmark Rend. Bench.
Rendimento % da inizio mese 0,00% 0,50% 2002 -0,25% -2,37%
Rendimento % da inizio trimestre 0,00% 0,00% 2003 11,46% 6,49%
Rendimento % da inizio anno 4,06 % 1,08% 2004 5,21% 3,61%
Rendimento % da inizio gestione ( 8 giugno 2002) 20,48% 11,16% 2005 4,06% 3,43%
Variabilita da inizio gestione annualizzata 3,63% 2,79%
Rendimento % miglior mese 5,89% 1,84%
Rendimento % peggior mese -2,87% -1,97%

Tipologia della gestione

Obbiettivo della linea di gestione & il raggiungimento diuna redditivita del Portafoglio superiore al Benchmark attraverso una
ripartizione particolarmente dinamica degli investimenti.

Benchmark

I risultati dela gestione verranno confrontati con un parametro diriferimento cosi definito:
- Liquidita: 80% - JP Morgan Cash Index ad un mese - Euro.
- Azioni Globali: 20% - Morgan Stanley Capital International W orld al netto dei dividendi - copertura in Euro.
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