
Fascicolo trimestrale Giugno 2011

Un Mondo di Opportunità
per i tuoi investimenti

Sella Capital Management Sicav

Gestore degli investimenti

 

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   1 13-07-2011   15:48:38



SELLA_SICAV_cop_0611.indd   2 13-07-2011   15:48:45



�������	
���
 ������������������

�����	
����

�

����������������
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��

��������
�
���	 ��� � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� 
	%%�

�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
��
#	
���
"���
������	�	%%����3�
"�"��#��
���""�
�	�2���#	��56�%	&�#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#
�%"�"�"��%�(�
4��
�����#�%���	"7���
�%	#	��
��

)	%	�6�%	8���
���)�
	��5�2�	""�(��#���""	
	�	��
�"%%�����)	"�"�(�
#���	
#��	
"��"�"�	���
�)	�*���
�	�
��39	�
:�	��	�#	��5�
#��	�#����*	���	
"�&����)"�2���	
"	���

��%�(3��#��#	���)�"�	�	�����
"	
��	
"��#���

�"��3�#��#����:��#�"78

/��'(�#�0

������2������	%�

�#��1��
#�����1���
��


1�:��#�"7��	�����

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"�
�
������	�	%%����3�
"�"��#��
���""���	�2���#	��56�%	&
#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#��%"�"�"��%�(�
4��
�����#
%���	"7���
�%	#	��
��
�)	%	�6�%	8���
���)�
	��5�2�	""�(��#���""	
	�	��
�"%%�����)	"�"�(��#�
�	
#��	
"��"�"�	���
�)	�*���
�	�
��39	��:�	��	
#	��5�
#��	�#����*	���	
"�&����)"�2���	
"	���
��
%�(3��#��#	���)�"�	�	�����
"	
��	
"��#���
��"�
3�#� #� ��:��#�"78

���������#��#�1���
���

!
�9	�
	�����%��#��:�	%"��"���	%"�	���#�	�)��
��)���#��(	��%����	��"��#	��"�"�����22��34��
���3�(	�
"�(��#	����	�����
%�
��%""����"������%����"	
�"�#	����
"��)�22�����#	��)	%��)	��*	�����	���)��%	��4��
	�#	��������#�����4��#	��-����-"	�#
)�"	�#	���$��8�!����3
������	���9��
��
"�"��
��(	�#�**����"7�
	���33��
3	�	�3����2�	""�(��#��*�

4�)�22����)�	*�%%"��	

	���))��(�	�
��(	���%��	�#���%"	��"7&����	
"
#����)���#���
�)�%%�2��	�#	*��"8�.�""����;�9�#	"	���
"���
�*��"	
(��"���"7�%����	��"��	#�9�)	
��44"��*��"	�	
"	���"�"����	�	%%��#��)	%��
�
����	<����)	8����#	�	

�	�"	#	%���=����("�
���8��'���	"7�!)���	�)	���9��#	�	����%	�	%"�	��
��	��8��'&����%"	%%����(	����#���
�4���

�8����#	�	

�	��"��
��9
�33��
"��������2%�%�)��
"%�#��#�**	�	
4��	�%���2�
#�#�!)���	�	#�9�)��������3"��*�
��������2%�%�)��
"%�#��*�
	����3
�8
>	��:�
"����3��#�����$&�#�)��������4��#�����2%�%�)��
"%�#����4���3��%"�*��"��#��
���(	����#	����>��2	
���#��%�)�
#	����2�	""�(��#	���'�&�����	��"��=����("���%��
"�	�*�
�������2%�%�)��
"%�#����"	����	����4��#	��-����-"	�
	������?�
*�
	����3
���	�%)	"""�(	�%��%�
����#��	
%��
"	�)�	44
#�����%%����%�����"�����2)%8��

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' �&��'

������ �&��' �&��'

��!//6 <�&��' �&��'

!//6��/��6-�6 �&��' �&��'

��!//� �&��' �&��'

��!//��!//,6��6�>6�.6 �&��' �&��'

��!//� �&��' ��&��'

��!//��!//,6��6�>6�.6 �&��' �&��'

����( $	
�9��@

�//���3���������"���	���

>	%���**	""�(�

��<���!//6 ��&�

��<���!//� ��&�

	�	��� 4564

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

�8�8.8���+��+��������������������������� �.!1�! !A����B>� �&�

�8�8.8����+��+�������������������������� �.!1�! !A����B>� �&�

�8�8.����+��+������16!.����������������� �.!1�! !A����B>� �&�

$>,�$!/�!���-1��16!.���+��+������������� �.!1�! !�����.�0� �&�

�8�8.8���+��+������16!.����������������� �.!1�! !A����B>� �&�

�8.8C8���+��+��������������������������� �.!1�! !!<�����.�0� �&�

�8�8.8����+��+�������������������������� �.!1�! !A����B>� �&�

�!��!�-��>8�$61C!/6���+��+������16!.�-�� �.!1�! !� �&�

�8�8.8���+��+��������������������������� �.!1�! !A����B>� �&�

�!��!�D�>���>-��.�.����&�'���+��+������� �.!1�! !A����B>� �&�

	�	��� 7&67

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
�

"���	�����22�		����<����=  6>

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�//���3���� 4564  6 4564

������	��� >46&  6 >46&

�.!1�! ��&� �&� ��&�

!1.-� �&� �&� �&�

�������	� >:6>  6 >:6>

	�	��� !  6  6 

��.��"�	? �6!  6 �6!

�#18�3

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   3 13-07-2011   15:48:46



����/��"��	��	�@�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��

����$�
#
�"�"	3G ��� � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	�
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
��
#	
���
"���
�����&�	�	%%����3�
"�"��#��
���""�
�	�2���#	��56�%	&�#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#
�%"�"�"��%�(�
4��
�����#�%���	"7���
�%	#	��
��

)	%	�6�%	8

/��'(�#�0

����2������	%����,-������A����2)%

�#��1��
#�����1���
��


622��34��
�����	%%�2���

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"�
�
�����&�	�	%%����3�
"�"��#��
���""���	�2���#	��56�%	&
#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#��%"�"�"��%�(�
4��
�����#
%���	"7���
�%	#	��
��
�)	%	�6�%	8

���������#��#�1���
���

15
#�	
"��#	���	��"���22��34��
���
	��%	��
#��"���	%"�	�9���%	
"�"��#	��5����%��#	��	�"	
%��
���	�"�(	���	�%�%"	
�2���"7
#	��#	2�"��
	��)	%������)	���9	�)	��	**	""����
"3���9��
"	�	%%"��>	%��
�9	��	
��	%)�%"��	���
���
#�4��
��	��
����9	
)�I�%���#	����	��"���	��)3
&���5�
"	�
��#���
���
"	%"��#���33���	�(��"���"78�����%)�	#�#	��)	%��)	��*	�����9

�
�	3�%"�"��
��(���%%������%)	""����"�"����"	#	%�9�&�
�9	��%	3��"��#	��	��	(�%��
��#	���"�
3�#	��	�(��	�3	
4�	��9	�
	
9

���	%%��%�""���%%	�(4��
	�����	��"��#����	#�"�&�)��"
#���
*�
	�����	���#��
���(	����#���J�
@�2�
#�8�!
�9	��5�"���=
%""�%�33	""���	(�%��
������2%%��#����"���@�	���
�	%%��5�
"	���%�%"	��2
����&�)	���	���)	���%%��
��
	3"�(	�	�3��
��	
"��#���)�"�	�
	�	%%������%
�	���2��
��8�6)	�"�(�	
"	�
	��"���	%"�	�22�����
(	%"�"��
	��"�"����2	
�9��@
"	#	%��&����33��
3��	
"��#	��"�3	"�#	���8�'&���
%�#	�"���
�2��
���(	����#��	
"�"�	�)��#	
4���	
"	���#�""�����)	%�
#	��5�"����	#�
"	�(	
#�"�#��$.>�*�"��	%8�K�%""��44	�"���������""��)	%��#	3����"���>	%��)	��*	�����#�	%���%��
	�#�
�)3
�	#��"���	�)��%	3��"��
	��5�
(	%"��	
"���
�"�"������(	�	#�2�
#�#	���	��"��)��������%)�	#�3	
	��%��
�9	��

%E�"�9���
�)�%�4��
��)�		%�%"	
"��	�
	��"�"�����	3"����5�
*�4��
	8�1�#��"��
����)�	%%�(&�3	%"�"�""�(�	
"	&�=�%""�#�
�	�	
"	���#�""��	#�
"	�)�%�4��
��%�
"	"��9	�����2%%��%����G�"	#	%��&�)	��%*��""�	��
���%��"�#	���	
#��	
"�����	8

�����,-

�//���3���������"���	���

>	%���**	""�(�

��<���!//6 ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� <�&�

��<����!//� �&�

	�	��� :�64

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

$>,�$!/�!���-1��16!.���+��+������������� �.!1�! !�����.�0� �&�

$8�8�8����+��+�������16!.��������������� $�� !!!�����.�0� �&�

$8.8>��&�'���+��+������/�1!.<1�/L������� �.!1�! !!<�����.�0� �&�

$8.8>��&��'���+��+������/�1!.<1�/L������ �.!1�! !A����B>� �&�

��D�6$!/�!��/.1��16!.���+��+������������ �.!1�! !!<����B>� �&�

�8�8.����+��+�������16!.���������������� �.!1�! !!� �&�

�6/.��D���>!��0���'���+��+�������������� �.!1�! !!!�����.�0� �&�

$!/�!��/.��!���>�����&���'���+��+������� �.!1�! /-� �&�

��11!�061D�/���16!.���+��+�������������� �.!1�! !� �&�

�8�8.���+��+������,��������������������� �.!1�! !A����B>� �&�

	�	��� $765

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

�#18�4 ---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
�

"���	�����22�		����<����= !65

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�//���3���� 456> �!>67 :�64

������	��� $ 65 �!>67 !&6�

$�� ��&� �&� ��&�

�.!1�! ��&� <�&� �&�

�>!�/! �&� �&� �&�

��-�!/�! �&� <�&� <�&�

�������	� &&65  6 &&65

	�	��� !  6 �!>67

��.��"�	? �6&  6 �6&

����������������

��2�
	�M�	��

�������	
���
 ��

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ �&��' �&��'

����( $	
�9��@

���2�������

���'��*#����A�#��
+���#��� �����,���� ! 8

���#�
����#�
+
�#����*������#�'���#�#�����
�*��
,
�
���'���
�!�����
��
�#��
+
�B�����'��*#���8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   4 13-07-2011   15:48:46



�������	
���
 ������������������

$�#������

�����������������	�/��"�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��


��(	�
�	
" � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
��
#	
���
"���
�����&�	�	%%����3�
"�"��#��""�
�	�2���#	��5	���4�
&�#��""���	�2���#	��56�%	&
#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#��%"�"�"��%�(�
4��
��8

/��'(�#�0

��,�D��	�"���(	�
�	
"%&��<��N�%�������

�#��1��
#�����1���
��


622��34��
����������(8��	#��+1�
3��.	���
	

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"�
�
�����&�	�	%%����3�
"�"��#��""���	�2���#	��5	���4�
&
#��""���	�2���#	��56�%	&�#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#
�%"�"�"��%�(�
4��
��8

���������#��#�1���
���

���%	��
#��"���	%"�	�#	�������=�%""����""	��44"��%����	��"���22��34��
����3�(	�
"�(��	���)	��#���)��%	��4��
	�#	�
��(��	
"��#����%��"�#	��"%%��#	��)	%����%�##	""��O)	��*	����O&��
������%)�
#	
4��
(	�	�#���
�)��3�	%%�(�#�%�	%�#	��"%%�
#���	��
��	���
��8��
1�)���"�����
	"���#	���$�	&���
��5��	
"��#	��	�)�	%%��
���
*�4��
�%"��9	&�
�
�=���""���%)	""����"���	%"�	�)�	�	#	
"	&
�����(�#	��"%%���
"	�2
����*�)	
%�	���
����)�I����4��#	����%"��#	��#	
���
	�����%��#	��5

�8������%�9�����	#�"��%��
)	%����%�##	""��O)	��*	����O�9���
"�
�"��#�	%%	�	���(��2��	�)�I���)��"
"	&���
������9�	%"�#����"	��������"��#�)�"	
#	�����	��&�#�)���9	������%��#	��#	2�"��(	(�)��""����"%%�����

����"�	�:��"��&����2)%���%)	""����2	
�9��@�"	#	%��8
�
�:�	%"����
"	%"��>��"�3����	����
#�9

��(�%"���
�)	33����	
"��%�%"
4��	�#	��	���%)	""�(	���
#�4��
��#�
*�

4��	
"��%����	��"�&�	#�9

��	
"��2��%�)	�"����%�3���)%�����3���#	���&����2)%�#��%)�	#���%)	""������	��
�
%���%	3�	
"�����

�8��"���	��)3
�9

��
�95	%%��%	3��"�����"�	
#�#��)	33����	
"�&�)���%	���
����"�)���#	��%�	
"	
�	
���"�P���)����9�%�)	�"����%�3���#	������2)%�#��%)�	#�%������

�&���
�E�
�
3�#�)�"	�#	��	�3	
4�	�#���"�
3
��3��#���)�%%�2����)	33����	
"��
	���	��"��#����	#�"�?���%	��
#�9�%�)	�"��������2)%�#��%)�	#�%����%"	%%�%�#	
48

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ �&��' <�&��'

��!//6 <�&��' <�&��'

!//6��/��6-�6 �&��' <�&��'

����( $	
�9��@

�//���3���������"���	���

>	%���**	""�(�

��<���!//6 ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� �&�

��<���!//� ��&�

�!���6-��D�����!//� �&�

	�	��� 4�6$

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

$8�8�8����+��+������16!.���������������� $�� !!!����B>� �&�

$6/6���&��'���+��+���������������������� �>!�/! !!A����B>� �&�

�8�8.���+��+������,��������������������� �.!1�! !A����B>� �&�

$,/D����&�'���+��+���������������������� ��-�!/�! !!!�����.�0� �&�

$8.8>��&�'���+��+������/�1!.<1�/L������� �.!1�! !!<�����.�0� �&�

$6/6���&��'���+�+����������������������� �>!�/! !!����B>� �&�

$8�8�8���+��+������16!.����������������� $�� !!!�����.�0� �&�

$8�8�8���+��+������16!.����������������� $�� !!!�����.�0� �&�

$6/6���&�'���+��+����������������������� �>!�/! !!����B>� �&�

$8�8�8����+��+�������16!.��������������� $�� !!!�����.�0� �&�

	�	��� 7!64

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
� �#18�7

"���	�����22�		����<����= �64

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�//���3���� 4�6$  6 4�6$

�.!1�! ��&� �&� ��&�

�>!�/! ��&� �&� ��&�

$�� ��&� �&� ��&�

��-�!/�! �&� �&� �&�

�.!.��,/�.� �&� �&� �&�

>!����$!��� �&� �&� �&�

-��/6�,/�.6 �&� �&� �&�

�-1!/D! �&� �&� �&�

�-!/��! �&� �&� �&�

!1.-� �&� �&� �&�

��.��"�	? 565  6 565

	�	��� !  6  6 

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   5 13-07-2011   15:48:46



�������	
���
 ������������������

C���9	���!
#�	

����������������	��/��"�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��


���)��"	�$�
# � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	�
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
��
#	
���
"���
������	�	%%����3�
"�"��#�%���	"7���

%	#	��
��
���""���	�2���#	���6�%	8

/��'(�#�0

��'��	������1G
�9���,����)��"	��
#	H���-���?
��'�������%9��
#��	%�1�$6-�.�"��-	"��
��
��
"9%������.-���

�#��1��
#�����1���
��


622��34��
�����������)��"	��
(	%"8��#	

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"�
�
������	�	%%����3�
"�"��#�%���	"7���
�%	#	��
��
���""�
�	�2���#	���6�%	8

���������#��#�1���
���

D��
"	����%	��
#��"���	%"�	�3���%)�	#�#	��	��22��34��
�����)��"	�%�
���	33	��	
"	���	
""�&�#����)�
"��2%	�)	��3��
	��""	
"��
�
�*�

4����	�#�����)�
"��2%	�)	��:�	����*�

4���8������	�	�3	�	�#	��	�"	
%��
��%���"�"����#��%""��#	��)	%�
)	��*	�����#	��5�	�	����	�#"��#����	%��"�#	��#	
"��%���5	��
�����	���
�9

��)	%"��
	3"�(�	
"	�%����	��"�

	��5��"����)	���#�8�!���(	����#��%	""�����5
#�	
"��)	33���	�=�%""��:�	����#	��"�"����"	�	���&��9	�9

�����3"�����%)�	#
#�����)�
"��2%	8�6�"�	����	�	("�����	�4��
	���
��5
#�	
"��#	��)	%	�#���	%�#	
4&��	�%���	"7�#	��%	""��	���
"�
�
�
#�	%%	�	�%�""��)�	%%��
	�)	����"�(��%"��""����8�!���#���	��	33	��	
"	�3���%)�	#�%""��%������"�"����#	��%	""��	��"��	�#	�
��
%�����������&��9	�2	
	*���
��#	���#��
#�)��(	
�	
"	�#��)	%��	�	�3	
"�8��33����	
"	�%�""��)�	%%��
	�%�
��%""���
"�"������
��"�
3�2%%�&���
�3���	��""	
"��$$$��9	�9

�����3"�����%)�	#��
��	#��#�����)�
"��2%	8�15����4��
	
3	�3�*���=�#�(	�%�*��"�)	����#���	������%�9���)	%	�	�:�	���%	""����	�
�
�)�	%	
"�%��%"�	
"��%�3
�*��"�(�8������"�
3���
%�(�))	%��#	��"�"����$$$�=�%""����#�""�����5	%)�%�4��
	����
	�%�)	����	���2	
�9��@8��
1�#��"��
�=��
"	
�"��
*	����	���2	
�9��@�)	����#���	������%�9����	3"����
����4��#	��"%%��#5�
"	�	%%	8

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ �&��' �&��'

��!//6 �&��' �&��'

!//6��/��6-�6 �&��' �&��'

�//���3���������"���	���

>	%���**	""�(�

��<���!//6 ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

	�	��� 476 

"���	�����22�		����<����= �65

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

�!/.!/D�-��/.1��16!.���+�+�������������� �>!�/! !!�����.�0� �&�

116ND��.�$��&���'���+��+���������������� -��/6�,/�.6 !A����B>� �&�

D�,.��0��$6�-����&�'���+��+������������� ��-�!/�! !A����B>� �&�

.�1��6/��!��&���'���+��+���������������� �>!�/! !<�����.�0� �&�

$>�����+��+������16!.������������������� �-!/��! !A�����.�0� �&�

$!/�!�>6>61!-��D����1!/6��'���+��+������ �.!1�! !<�����.�0� �&�

-6N!1�$L�6����6.1!/D��&��'���+��+������� -��/6�,/�.6 !!<�����.�0� �&�

0�-!��>!��&��'���+��+������������������� �.!1�! $$$A����B>� �&�

�Q����-���'���+��+���������������������� �.!.��,/�.� !A� �&�

�6�>!�/���D���.��6$!�/��'���+��+�������� �-!/��! $$$����B>� �&�

	�	��� $>6 

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

�#18�& ---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
�

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�//���3���� 476  6 476 

��/!/C! ��&� �&� ��&�

,.�1�.R ��&� �&� ��&�

�6/�,���D��$!�� �&� �&� �&�

�!.�-���D��$!�� �&� �&� �&�

.�1��6�,/��!C�6/� �&� �&� �&�

�!1,.� �&� �&� �&�

�6/�,���D���-�C8 �&� �&� �&�

�/D,�.-�! �&� �&� �&�

�/�-��! �&� �&� �&�

!1.-� �&� �&� �&�

��.��"�	? 76  6 76 

	�	��� !  6  6 

����( $	
�9��@

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   6 13-07-2011   15:48:46



�����������2��	����/��"�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��


�
*�"��
�$�
# � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
��
�
#���44"��#	
���
"���
������	�	%%����3�
"�"��#
�
���""���	�2���#	��56�%	&�#��	�%�	��"���"7
�	3��
��&�#��%"�"�"��%�(�
4��
�����#�%���	"7���

%	#	��
��
�)	%	�6�%	8

/��'(�#�0

����4�
	�0��>��H�.�2������>.���,�

�#��1��
#�����1���
��


622��34��
���!�"�	��)	����444��
�

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
����
#���44"�
#	
���
"���
������	�	%%����3�
"�"��#��
���""�
�	�2���#	��56�%	&�#��	�%�	��"���"7��	3��
��&�#��%"�"�"�
%�(�
4��
�����#�%���	"7���
�%	#	��
��
�)	%	�6�%	8

���������#��#�1���
���

���%	��
#��"���	%"�	�#	�������=�%""����""	��44"��%����	��"���22��34��
����3�(	�
"�(��	���)	��#���)��%	��4��
	�#	�
��(��	
"��#����%��"�#	��"%%��#	��)	%����%�##	""��O)	��*	����O&��
������%)�
#	
4��
(	�	�#���
�)��3�	%%�(�#�%�	%�#	��"%%�
#���	��
��	���
��8��
1�)���"�����
	"���#	���$�	&���
��5��	
"��#	��	�)�	%%��
���
*�4��
�%"��9	&�
�
�=���""���%)	""����"���	%"�	�)�	�	#	
"	&
�����(�#	��"%%���
"	�2
����*�)	
%�	���
����)�I����4��#	����%"��#	��#	
���
	�����%��#	��5

�8������%�9�����	#�"��%��
)	%����%�##	""��O)	��*	����O�9���
"�
�"��#�	%%	�	���(��2��	�)�I���)��"
"	&���
������9�	%"�#����"	��������"��#�)�"	
#	�����	��&�#�)���9	������%��#	��#	2�"��(	(�)��""����"%%�����

����"�	�:��"��&����2)%���%)	""����2	
�9��@�"	#	%��8
�
�:�	%"����
"	%"��>��"�3����	����
#�9

��(�%"���
�)	33����	
"��%�%"
4��	�#	��	���%)	""�(	���
#�4��
��#�
*�

4��	
"��%����	��"�&�	#�9

��	
"��2��%�)	�"����%�3���)%�����3���#	���&����2)%�#��%)�	#���%)	""������	��
�
%���%	3�	
"�����

�8��"���	��)3
�9

��
�95	%%��%	3��"�����"�	
#�#��)	33����	
"�&�)���%	���
����"�)���#	��%�	
"	
�	
���"�P���)����9�%�)	�"����%�3���#	������2)%�#��%)�	#�%������

�&���
�E�
�
3�#�)�"	�#	��	�3	
4�	�#���"�
3
��3��#���)�%%�2����)	33����	
"��
	���	��"��#����	#�"�?���%	��
#�9�%�)	�"��������2)%�#��%)�	#�%����%"	%%�%�#	
48

�����,-

�//���3���������"���	���

>	%���**	""�(�

��<���!//6 ��&�

��<���!//� �&�

��<���!//� ��&�

��<����!//� �&�

	�	��� 4>6 

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

$8.8>8��&��'����+��+������/�1!.��������� �.!1�! !A����B>� ��&�

$8�8�8���+��+������16!.����������������� $�� !!!�����.�0� �&�

$8.8>��&�'���+��+������/�1!.<1�/L������� �.!1�! !!<�����.�0� �&�

$8.8>��&�'���+��+������/�1!.<1�/L������� �.!1�! !A����B>� �&�

$8.8>��&��'���+��+������/�1!.<1�/L������ �.!1�! !A����B>� �&�

$8.8>8��&��'���+��+������/�1!.<1�/L����� �.!1�! !A����B>� �&�

$8.8>8��&�'���+��+������/�1!.����������� �.!1�! !A����B>� �&�

��11!�061D�/���16!.���+��+�������������� �.!1�! !����B>� �&�

$8.8>��&��'���+��+������/�1!.<1�/L������ �.!1�! !A����B>� �&�

$8�8�8���+��+�������16!.���������������� $�� !!!�����.�0� �&�

	�	��� 5$6!

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
� �#18�5

"���	�����22�		����<����= �6 

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�//���3���� 4>6  6 4>6 

������	��� 5&67  6 5&67

�6M�-/!.�M� ��&� �&� ��&�

�6M-!/!C�6/!1� ��&� �&� ��&�

!1.-� �&� �&� �&�

�������	� !567  6 !567

	�	��� !  6  6 

��.��"�	? &6  6 &6 

����������������

$�#������

�������	
���
 ��

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ �&��' �&��'

����( $	
�9��@

���2�������

���'��*#����A�#��
+���#��� �����,���� ! 8

���#�
����#�
+
�#����*������#�'���#�#�����
�*��
,
�
���'���
�!�����
��
�#��
+
�B�����'��*#���8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   7 13-07-2011   15:48:46



�������	
���
 ������������������

�����	
����

�

������"���������	�/��"�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��


��(	�
�	
" � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� ,�D
�/�� �.����-�������������������������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
��
#	
���
"���
�,�D�	�	%%����3�
"�"��#����(	�
�
%""�
�"	
%	8

/��'(�#�0

�	������1G
�9�,8�8�.�	%��G��%"	�����S��

�#��1��
#�����1���
��


622��34��
���D��������(	�
"�(���+1�.	���
	

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"�
�
�,�D�	�	%%����3�
"�"��#����(	�
��%""�
�"	
%	8

���������#��#�1���
���

S�	%"��"���	%"�	������(�#	��.�	%��G�9��	3�%"�"���
�#	��%��22%%�	
"��#	���	
#��	
"��%�)�""�""��%���	�%�#	
4	�
�	#��<��
3��"	���
	�����#	�	

�	��	���
��=�)%%"��#���8��'�#��*�
	���4�����8��'�#��*�
	����3
��&��
���
%�#	�4��
	
#	���#	��%��
	�#	�����D�#��
�
����(	�	���"%%��#����*	���	
"��
����)	���
���
3��)	���#��	�#��
�
�)���	#	�	�#��
�
��(�
:�
"�""�(	�	%�
3�
�9	�%	���#"������	��
��������
"�
�
�����%"��	�
�����
�	�	("��"%%��#��#�%����)4��
	
��8�'��	#��
���
"	
�"�#�
����#����	%��"�#	���D>��A�8�'�:�:�

���44"��8��
�
���
%�#	�4��
	�)	�;�#	��2%%����(	����#	��"%%���
"	�	%%	���#��"��
�#	�����)�"��=�%""��
"	
�"��
*	����	��
2	
�9��@�	#�=�%""�����	��"��	H"�<�	
#��	
"��%���
�)�"	���3�
�	�#	��)��"*�3������	
"
#���5	%)�%�4��
	���,-&
�!D�	#�!,D���
"���,�D8

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ �&��' �&��'

��!//6 �&��' �&��'

!//6��/��6-�6 �&��' �&��'

�//���3���������"���	���

>	%���**	""�(�

��<���!//6 �&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� ��&�

��<���!//� �&�

�!���6-��D�����!//� �&�

	�	��� ::64

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

-�>�6���.!1N��8�'���+��+���������������� �.!1�! !A����B>� ��&�

,8�8�.-�!�,-N���&���'���+��+������������ �.!.��,/�.� !!!� ��&�

,8�8�.-�!�,-N���&�'���+��+�������������� �.!.��,/�.� !!!� �&�

,8�8�.-�!�,-N���&���'���+��+������������ �.!.��,/�.� !!!�����.�0� �&�

,��.-�!�,-N��&�'���+��+����������������� �.!.��,/�.� !!!� �&�

,8�8�.-�!�,-N���&�'���+��+�������������� �.!.��,/�.� !!!� �&�

�6,/��1�6���,-6>���&��'���+��+���������� �6,/��1�6���,-6>���6��!1�D !!!�����.�0� �&�

,��.-�!�,-N��&��'���+��+���������������� �.!.��,/�.� !!!����B>� �&�

�6,/��1�6���,-6>���&�'���+��+����������� �����6/���1�D��15�,-6>�� !!!�����.�0� �&�

�!/!D!��6M8��&��'���+��+���������������� �!/!D! !!!�����.�0� �&�

	�	��� 5:67

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

�#18�: ---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
�

"���	�����22�		����<����= >6>

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�//���3���� ::64  6 ::64

/6-D�!��-��! ��&� �&� ��&�

�.!1�! ��&� �&� ��&�

!1.-� �&� �&� �&�

!-�!��,-6���T��.!� �&� �&� �&�

!1.-� �&� �&� �&�

��.��"�	? !!6!  6 !!6!

	�	��� !  6  6 

����( $	
�9��@

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   8 13-07-2011   15:48:47



�������	
���
 �������������������

$��
��������+�$��4��!

��%

����/������"��	��	�@�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��

����$�
�	#
�"�"	3G ��� � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"���
�����&
	�	%%����3�
"�"��#��""���	�2���#	��56�%	&�#
�%"�"�"��%�(�
4��
�����#�%���	"7���
�%	#	

	��56�%	&�	#��
�"�"����4��
���#��%���	"7�:��""	�
	��	
2��%	�#	�������4�
���
	3�4�"���
��
��	��"�
�	3���	
""��#	�������4�
8������
(	%"��	
"�
4��
���)�%%�
��(���	�"�������'�	#������'�#	�
)��"*�3���8

/��'(�#�0

��'���,-6�.6TT������T���?��'���,�D��	�"
��(	�
�	
"%&��<��N�%�������

�#��1��
#�����1���
��


$��
��"�

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	��
�"�"�����22��34��
���#	
���
"���
�����&�	�	%%���
3�
"�"��#��""���	�2���#	��56�%	&�#��%"�"�"�
%�(�
4��
�����#�%���	"7���
�%	#	�
	��56�%	&�	#��
�"�"���
4��
���#��%���	"7�:��""	�
	��	�2��%	�#	�������4�
��

	3�4�"���
��
��	��"���	3���	
""��#	�������4�
8����
�
(	%"��	
"��4��
���)�%%�
��(���	�"�������'�	#������'
#	��)��"*�3���8

���������#��#�1���
���

>	�������)�
	
"	��22��34��
���22������#�""��)��#	
4���	
"	����)	%��#	��5�"����	#�
"	�(	
#�"�#	��$.>�*�"��	%�	
3	%"�"���5	%)�%�4��
	�""�(�	
"	�
�9	��
��""���#��"�#�
3&��	
"�	��
"	
����%"2��	����)	%��#	����)3
�	���#�""��:�	���
#	3����"���>	%��#������	�(���3�7�)�"������	
"	�%����9�8�1�#��"��
����)�	%%�(�=�%""���#�""�
	��5��"���)�"	�#	�
"���	%"�	��	#�
"	�)�%�4��
��%�
"	"��9	�����2%%��%����G�"	#	%��&�)	��%*��""�	��
���%��"�#	���	
#��	
"�����	8�>��%	3����

	��5�
(	%"��	
"���
�
��(	�	��%%��
��%����	��"��#	����(	�	#�2�
#��"��
�&�
�9	��
�%E�"�9���
�����%)	""�(��%	
����	�
#	"	
	�	��
�)	%����)��"
"	�
	��5%%	"���%%��
*�4��
	��9	���"	
����)�%%���	�	�(���	�
	��)	���#�8�D���"��4��
���
22�����
"	
�"���
5	%)�%�4��
	����	��"���
*	����	��:�	���#	��2	
�9��@&�%	�	4��

#��"�"�����	3"����	�	%)��"4��
��	
�����	%��"�#	��	��		�	�	�3	
"�?�22����%�""�)	%"����"�"����#	��%	""��	�2
����&�)	���	��
�	�"	44	��	3"	���5#	3��	
"�
#���)�"�	����9�	%"��#�$%��	�����	����%��%�(�%�2���"7�%�3����"���&�	��	��"���"�	%��	3"	����)��#�4��
	�#��	
	�3��
���	�	&
#�)�����#�%%"����
���))�
	�	���#	��%��
	�#	����	��
��#���9��#	�	���%������)�
"�8�15	%)�%�4��
	�#	��*�
#��=�%""�3	%"�"
*�	%%�2���	
"	&��"���44
#��
�9	�%"���	
"��#	��("�����)	�"������	��	��)4��
��)�"�%�3����
#���&�)	��#�*	
#	�	�������)�"���

�%��#������	4��
����)��((�%	8�!�*�
	�3��3
��9��
���)��"��������)�"����������2��>��"*����8

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ �&��' <�&��'

��!//6 �&��' �&��'

!//6��/��6-�6 �&��' <�&��'

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�3���� $�6> $64 $&6$

!-�!��,-6��	H��.!� ��&� �&� ��&�

�.!1�! �&� �&� �&�

�//���3���� 7&6�  67 7&65

��.��"�	? !!64  6 !!64

	�	��� !  6 >6$

�//���3�����������	��

>	%���**	""�(�

�3�����������		���

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� !%%	"���%% >	%	+���""	
"	 -"�
3 >	%��1��#�

$!/�!��/.��!���>�����&���'���+��+������� 6$$1��!C�6/� �.!1�! /-� �&�

$8.8>��&��'���+��+������/�1!.<1�/L������ 6$$1��!C�6/� �.!1�! !A����B>� �&�

�6/.��D���>!��0���'���+��+�������������� 6$$1��!C�6/� �.!1�! !!!�����"�9� �&�

��11!�061D�/���16!.���+��+�������������� 6$$1��!C�6/� �.!1�! !� �&�

�!��!�D�>���>-��.�.����&��'���+��+������ 6$$1��!C�6/� �.!1�! !A����B>� �&�

,/��-�D�.��&��'���+��+������������������ 6$$1��!C�6/� �.!1�! !!!�����"�9� �&�

�/�.�.,.��-�D�.6�6����!1��'���+��+���� 6$$1��!C�6/� �>!�/! !!����B>� �&�

$6/6���&�'���+��+����������������������� 6$$1��!C�6/� �>!�/! /-� �&�

$8.8>��&�'���+��+������/�1!.<1�/L������� 6$$1��!C�6/� �.!1�! !!<�����"�9� �&�

�/.��!��!/�>!616���>����&���'���+��+�� 6$$1��!C�6/� �.!1�! $$$A����B>� �&�

	�	��� �$67

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
� �#18�4

� ��
"	�#"�P�����

����( $	
�9��@

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   9 13-07-2011   15:48:47



�������	
���
 ������������������

$��4��!

��%

�����.��	@�������	��	�@�
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��

�����:��"G�����
�"�"	3G ��� � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	�
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��8���&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	��
�"�"����4��
���#��%���	"7�:��""	��
�2��%	
(�����#	��5	���4�
���
	3�4�"���
��	��"�
�	3���	
""��#	��5	���4�
8

/��'(�#�0

��'���,-6�.6TT������T���

�#��1��
#�����1���
��


!4��
���!�	�����

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	��
�"�"����4��
���#��%���	"7�:��""	��
�2��%	�(����
#	��5	���4�
���
	3�4�"���
��	��"���	3���	
""�
#	��5	���4�
8

���������#��#�1���
���

/	��%	��
#��"���	%"�	����"�	
#�#	3����
#����#��2��%�	���)	��=�%""���"	��	&���""	��44"��#����"�(��"���"78�!�*�	
�	���
2��
�
#�	
"��#	���	��"��*�

4����%�
��%""���
�%	��	�#��	(	
"�&�*���������)��%	3���	
"��#	������%��#	��#	2�"��#	��>	%�
)	��*	�����#	��5�	�����&�
������
"
�#���%����%���4��
	�
�
�%"
"	��	���%��	�)�	%	�#��>	%���	�2���#	��5,
��
	
����)	?��	�"	
%��
���
*�4��
�%"��9	�#�(�"	���5��	
"��#	����%"��#	��	��"	��	�)���	?��	��
�	�"	44	��	3"	������)�	%
	��
����&�
�
�%����
	��(	��9�����
"�
	
"	8�/	��)	���#����
%�#	�"��22�����
"	
�"���
5	%)�%�4��
	����	��"�
4��
�����
*	����	��:�	���#	��2	
�9��@&�%	�	4��

#��)�	(�	
"	�	
"	�"�"�����	3"����	�	%)��"4��
��	������	%��"�#	��	
�		�	�	�3	
"�&��9	���"	
����	%%	�	�3����
�����
�3�#��#��"��
�	�����)�	%?�22����#	��%��#��%�""�)	%�	���"�"����#	�
%	""��	�2
����&�)	���	��
�	�"	44	��	3"	���5#	3��	
"��#���)�"�	����9�	%"��#�$%��	�����	����%��%�(�%�2���"7�%�3����"���&
	��	��"���"�	%��	3"	����)��#�4��
	�#��	
	�3��
���	�	&�#�)�����#�%%"����
���))�
	�	���#	��%��
	�#	����	��
��#�
�9��#	�	���)��)�����)�
"�8�15	%)�%�4��
	�#	��*�
#��=�%""�3	%"�"�*�	%%�2���	
"	&��"���44
#��
�9	�%"���	
"��#	��("�����	
�	��)4��
��)�"����)	�"��&�)	��#�*	
#	�	�������)�"���
��%��#������	4��
����)��((�%	8�>	����)��%%�����	%��)�	(	#����#�
�
"	
	�	��
5	%)�%�4��
	�4��
����
*	����	��:�	���#	��2	
�9��@&�)�	%"
#�����"�""	
4��
	�����%"��@�)��@�
38

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ �&��' <�&��'

��!//6 �&��' �&��'

!//6��/��6-�6 �&��' <�&��'

��!//� �&��' <�&��'

��!//��!//,6��6�>6�.6 �&��' <�&��'

����( $	
�9��@

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�3���� &465 �$56> $�6$

!-�!��,-6��	H��.!� ��&� <��&� ��&�

�.!1�! ��&� <�&� �&�

�//���3���� !$64  6 !$64

��.��"�	? !&6>  6 !&6>

	�	��� !  6 �$56>

�3��������������

>	%���**	""�(�

�-!/��! �&�

��-�!/�! �&�

�.!1�! �&�

>!����$!��� �&�

�>!�/! �&�

1,����$,-�6 �&�

$�1��6 �&�

��/1!/D�! �&�

�-1!/D! <�&�

!1.-� �&�

	�	��� $�6$

�3�����������		���

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 �	""��	 >	%��1��#�

$868.8���+��+��������������������������� �.!1�! ��&�

.6.!1���/!��1��������������������������� �-!/��! �/�-��! �&�

�����/��!������������������������������� ��-�!/�! �/D,�.-�! �&�

�!>�!����������������������������������� ��-�!/�! .��/616��! �&�

�!/6������������������������������������ �-!/��! �!1,.� �&�

-6N!1�D,.�0��0�11�>1�<!��0���,-��������� >!����$!��� �/�-��! �&�

.�1��6/��!������������������������������ �>!�/! .�1��6�,/��!C�6/� �&�

�/���>!��������������������������������� �.!1�! �/�-��! �&�

,/�1�M�-�/M�<��M!����������������������� >!����$!��� �6/�,���D��$!�� �&�

$!�������������������������������������� ��-�!/�! �!.�-���D��$!�� �&�

	�	��� $!64

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

�#18�! ---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
�

� ��
"	�#"�P�����

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   10 13-07-2011   15:48:47



�������	
���
 �������������������

!�2
��D(�#	

�����.��	@��������
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��

�����:��"G
����)	 ��� � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"����4��
��#��%���	"7
:��""	��
�2��%	�	���)		���
	3�4�"	��
��
��	��"�
�	3���	
""��	���)	�8

/��'(�#�0

��.6TT�����>���	���TT>�

�#��1��
#�����1���
��


!4��
�������)

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"����4��
��#��%���	"7�:��""	
�
�2��%	�	���)		���
	3�4�"	��
��
��	��"���	3���	
""�
	���)	�8

���������#��#�1���
���

/	�����%��#	��%	��
#��"���	%"�	�����	��"��	���)	��9��	3�%"�"���
�
#�	
"���	33	��	
"	�#�%�	
#	
"	��
#��	��"�HH����
<�&��'�&���
���"�&�%��"	�	���
%����#��2%	��9	�9

��%�(�)	�*���"���5�
#��	�3	
	��	��	
"�	�2
�9	&�	
	�3	"����	
"	�	����9

��%�""�)	�*���"�8����"���	%"�	�=�%""����""	��44"��#�#"��������
����"�����	
"�	
"���
�����)&��

�9	�
	3����""��,
�"��
�9	�)	��(��#	���*��4�#	��5	���&�#	3���	�	("��)�	44��#	��	������#�"�	%�	�#��)��2�	���#��*��
�"��
)�%"�"	��	��"���
���))�
	8���
����**���"����"������%���#	2�"��%�(�
����
���
��(����9�	%"�#����"��#�)�"	�#	�����	��8��
�5�3��
	(��	�""	
#	�%���9	���)�22���4��
	�#	����%��""��%���	"����9	�%"�)	���
�4��	�)�%%���%"��	�:���9	�%��)�	%

	3"�(8�������)�"���9	�(	(���#�""���	�)�%�4��
��%����:��"�#��	:��"G��%�""����2	
�9��@����<��'��%"�����	
"
#�
�5	%)�%�4��
	�4��
���(���
���:�	���#	��2	
�9��@8�-�"	
�����
*""���	�
��(	�%"��	�#����	%��"�%��������)	������	��"�
	���)	��)�I��3��
	(�����A��'��>���	��9	��	�(��"4��
��)��%)	""��9	��>+�������	%��)����%�)������%�
���
"	�	%%
"��	
�
���)���
���
��"��)�	����)	�������%�9��8�!���(	����%	""����	��
"	
�����
��	�"�)�	*	�	
4�)	�����%	""��	�	
	�3	"���&�#	��
�"	��	�)���	�	�#	��	��"��	��
�%�""�)	%��%���*�

4���&�%�����%%��	�%�����
��%	3�	
"��#	��%	""��	��
#�%"���	8

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ <�&��' <�&��'

��!//6 ��&��' ��&��'

!//6��/��6-�6 <�&��' <�&��'

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�3���� 456$  6 456$

!-�!��,-6��	H��.!� ��&� �&� ��&�

�,-6>!��	H��,-6� ��&� �&� ��&�

�.!1�! ��&� �&� ��&�

��.��"�	? �65  6 �65

	�	��� !  6  6 

��	����������������	�

>	%��1��#�

�,-6 ��&�

�.�-1�/! ��&�

�-!/�6��M�CC�-6 ��&�

�6-6/!�/6-M����� �&�

�6-6/!��M�D��� �&�

D611!-6�,�! �&�

�6-6/!�D!/��� �&�

D611!-6�06/��L6/� �&�

D611!-6�!,�.-!1�!/6 �&�

	�	��� !  6 

�3�����������		���

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 �	""��	 >	%��1��#�

/6M!-.���!��-���/6���������������������� �M�CC�-! �!1,.� �&�

-6�0��061D�/��!��<���/,����������������� �M�CC�-! �!1,.� �&�

�/���>!��������������������������������� �.!1�! �/�-��! �&�

06/��L6/���0!/�!��$!/L�1�.�������������� -��/6�,/�.6 ��/!/C! �&�

$>�>1����������������������������������� -��/6�,/�.6 �/�-��! �&�

/��.1���!<-���/�Q����������������������� �M�CC�-! �6/�,���D��$!�� �&�

-6N!1��D,.�0��0�11�>1�<!��0��1�.�������� >!����$!��� �/�-��! �&�

.6.!1���/!��1��������������������������� �-!/��! �/�-��! �&�

M6D!�6/���-6,>�>1����������������������� -��/6�,/�.6 .�1��6�,/��!C�6/� �&�

-�6�.�/.6�>1�<-������������������������� -��/6�,/�.6 �!.�-���D��$!�� �&�

	�	��� ��65

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
� �#18�!!

� ��
"	�#"�P�����

����( $	
�9��@

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   11 13-07-2011   15:48:47



�������	
���
 ������������������

D**��!
#�	

�����.��	@�����
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��

�����:��"G�,�!
��� � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� ,�D
�/�� �.����-�������������������������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"����4��
���#��%���	"7
:��""	��
�2��%	�(�����%""�
�"	
%����
	3�4�"���

�	��"���	3���	
""��#	3����""��,
�"�8

/��'(�#�0

�B>�������>T�

�#��1��
#�����1���
��


!4��
���!�	���

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"����4��
���#��%���	"7�:��""	
�
�2��%	�(�����%""�
�"	
%����
	3�4�"���
��	��"�
�	3���	
""��#	3����""��,
�"�8

���������#��#�1���
���

/	��"���	%"�	�����	��"��4��
����,�!�9��9��%���
(��"�8��	�#�)���	�9�2	
	*���"��#���
��	)��"�
3�%	%�
�*(��	(��	

	��5
#�	
"��#��*""��"�&��"����	�3��#
�	��)	�"�(	&���33���	��3��3
��9

��)�	(�%������%�9��%����"��%��#	�����	%��"
	��
�����%��#	��#	2�"��%�(�
�8��
�,�!�������4��%�%"	
�"��#	��)�	44��#	��)	"������	�#	��	��"	��	�)���	�	�3���	**	""��
	3"�(�
%����%�))�G��9�
�#	��"	��	��"���
���))�
	�9

��#	%""��)�	����)4��
	�%����%�%"	
�2���"7�#	�����)�	%����(�3����#	��
%�#	
4�#	��	�)���"��9	�#��:�
"�""�(	�	%�
3�#	�����D�	�%�����)��"7�#	��	�%���	"7�#��#�*	
#	�	���)��)�����3�
���)	�"�(�
��
��
��	�	
"��#	��)�	44�8�!
�9	��	��
�	�"	44	��	3"	���5	(	
"���"7�#���
�#	*��"�%���#	2�"��%�(�
���
���	���	�#���

��
"3���%��>	%��)	��*	����������5�"���9

��3��#"��3����
#��������2%%��*�
�����	��)	���#��*�
	��	%	�#	"	���
"��#��
)�22���4��
	�#��#"��%����#�
��#��2	
��#��	(����	�)��#�4��
	��
#�%"���	��9	�9

������
*	��"���5	%)
%��
	��
�""��
	�
%	""��	��
�*""���	���	�#��5))��(4��
	�#	��)�
��3�	��8���%	""����#�*	
%�(���9	�"9��	&���
%����#��2%	�	��"���"�	%��9

�
%�(�)	�*���"����%	""�����������P���*�

4����9

��%�**	�"�������%�9���#����	
"��#���)�"�	�)	���5�
�	�"	44�%����	:��%�"�
)"����
���&��	
"�	�3���	
	�3	"����9

����%	
"�"��#	���#	��%��
	�#	�����!�#��""�
3	�	���	���%	�(	�)	�����)	
%�	���
��
��	���")�"�#���1�2��	�#	��)�	44��#	��5����%�""�����,�D8�!�*�
	�3��3
��9��
���)��"��������
"	�
	"���
#8

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�3���� :46� 76� 4>6>

/6-D�!��-��! ��&� �&� ��&�

�,-6>!��	H��,-6� �&� �&� �&�

��.��"�	? ! 6:  6 ! 6:

	�	��� !  6 76�

��	����������������	�

>	%��1��#�

D611!-6�,�! ��&�

�,-6 �&�

�-!/�6��M�CC�-6 �&�

	�	��� !  6 

�3�����������		���

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 �	""��	 >	%��1��#�

�TT6/��6$�1��6->6-!.�6/����������������� �.!.��,/�.� �/�-��! �&�

!>>1���/�������������������������������� �.!.��,/�.� .��/616��! �&�

�66�1���/��<��1�!����������������������� �.!.��,/�.� .��/616��! �&�

>-,D�/.�!1���/!/��!1��/����������������� �.!.��,/�.� ��/!/C! �&�

>-6�.�-�B��!�$1���6��������������������� �.!.��,/�.� �6/�,���D��$!�� �&�

��.��-6,>��/���������������������������� �.!.��,/�.� ��/!/C! �&�

�����6->��!����������������������������� �.!.��,/�.� .��/616��! �&�

�6�!��61!��6���������������������������� �.!.��,/�.� �6/�,���D��$!�� �&�

6-!�1����6->���������������������������� �.!.��,/�.� .��/616��! �&�

$$B.��6->6-!.�6/������������������������ �.!.��,/�.� ��/!/C! �&�

	�	��� �76>

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

�#18�!� ---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
�

� ��
"	�#"�P�����

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ <�&��' �&��'

��!//6 ��&��' ��&��'

!//6��/��6-�6 <�&��' �&��'

����( $	
�9��@

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   12 13-07-2011   15:48:48



�������	
���
 �������������������

$��2����-�%%


�����.��	@�����������C�	��
�����������	�����������	������ ���������������	���

������ !!
"#�
�#��$ % &%� !!�

�#����
��
�'(
��%���
))��������*��#���
��#��


��	�3�
3 � � � � � � � � �  
!�"� � � � � � � � � � �
�	#���!�"� � � � � � � � � � �
�	#�� � � � � � � � � � �
�	#���$%%� � � � � � � � � � �
$%%� � � � � � � � � � �

����
��
��
����*���

���
��� �&���'�

�
��'���
+� ����(	#��)��%)	""���
*���"�(��
������'�
)
��� �&�'��H���%�	�"�#	��������"��	��
�
�,���� 
	%%�

�-
�'( 
	%%�


������������#)
��


"#�#�*#����)# ��+��+����
�#�����.���#
��+���
�������
�
������
��+���
�������
�
������
�#���#��
������
�#)
��� �,-
�/�� �.����/��������������0����������
���� 1,����������

��&�����,- � ��+��+��

�����,-

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"����4��
���#��%���	"7
:��""	�
	��	�2��%	�#��)	%����%%�*��"�����	
O	�	�3	
"�O�#��5�
"	�
"��
����

�������)��"��
��

	3�4�"	��
��
��	��"���	3���	
""��#��)	%�
��%%�*��"�����	�O	�	�3	
"�O8

/��'(�#�0

�������	�3�
3���@	"%���T���

�#��1��
#�����1���
��


!4��
���>	%����	�3	
"�

���
�
'#��
�
�+���
�����

�
(	%"	�)�	(�	
"	�	
"	��
�"�"����4��
���#��%���	"7�:��""	

	��	�2��%	�#��)	%����%%�*��"�����	�O	�	�3	
"�O
#��5�
"	�
"��
����

�������)��"��
���
	3�4�"	��
��

�	��"���	3���	
""��#��)	%����%%�*��"�����	
O	�	�3	
"�O8

���������#��#�1���
���

1�)����)�"	�#	��%	��
#��"���	%"�	�#	��5

��=�%""���""	��44"�#���%��"�#	���	��"��4��
��&�%�%"	
�"��#
*�
#�	
"���%��������9	��������*
"%"���%"3��
	�#	3����"����	���:��#�"7��
�22�
#
4�
	����
"��#	��	�%���	"7�8�/	��)�	
�
#	���%"3��
	�#	3����"���&�����	��"��=�%""���
�#��	4��
�	&�"�""(���
�%	��	�#��
�"�4�	�
�
���
*��"
"��%��#�(	�%��*��
"�
�%	3
���#�����	
"�	
"��)	��#�(	�%	�	��
���	�	���
"�
�4��
	�"	
%��
��%���)	��*	�����	���)	���9�#"���
�4���#��
�)	���#�
#��)�I�	�	("�(��"���"7�%��)	�����	��"��%(���))"���9	�)	��:�	����	�	�3	
"�8�!�:�	%"�*%	�#��(��"���"7�	�#	2��	44�#	3��
�
#����4��
���%��=��
�"��
�*��"	�����	4��
	�#	��	��"	��	�#��2%	�	�)	"�����8�����"���	%"�	����)�	%%�(�	
"	���
%�#	�"���
>	%����	�3	
"��9

��%�**	�"��
�������%�#	��	�)�	%%��
��%���5�
*�4��
	�	�#��:���9	��
	(�"2��	�%	3
�	�#�
���	
"�	
"�����%�#	��	���%��	�)	����
"�%"��8��
�
��	��%��>	%����	�3	
"����
�)�"�����	��
���
�	�$�%��	���
�:�	%"�
���	
"���5�
*�4��
	�=���
%�#	�"�����)��2�	��#���%%���)�����"78�.����>	%��	�	�3	
"�&��	��		��33����	
"	
)	
��44"	�
	��"���	%"�	�%�
��%""	��5!�	����1"�
�	��5����)�#	��5�%"8�/�
�%"
"	����)��2�	��
�
�%��%�)	�"�&�
	��5��"��
)�"	�#	��"���	%"�	��
����
��)	%���%�)�""�""���
�!%���%��=�%%�%"�"��#��
���
����#��%"2���444��
	�#	3����
#����#	��)�	44�8��

�����,-

���2��������"�������"� ���2������������������� ���2����������	����!������

�������3��������	�2����

1��#��A�D	��("��F��**	""�(�

�3���� 5465 � 67 !  6!

>!�������-��/.� ��&� ��&� ��&�

!��!���6��!/�! �&� �&� �&�

�.!1�! �&� �&� �&�

�//���3����  6  6  6 

��.��"�	? � 6$  6 � 6$

	�	��� !  6 � 67

�3��������������

>	%���**	""�(�

��/! ��&�

$-!��1� ��&�

�6-�!�D�1��,D ��&�

.!�Q!/ ��&�

-�>,$$1��!��,D!�-��!/! �&�

-,���!� �&�

�/D�! �&�

������6 �&�

�!1!N��! �&�

�/D6/���! �&�

!1.-� �&�

	�	��� !  6!

�3�����������		���

>	%���**	""�(�

�����������	�	����������	�2����

.�"��� >	%	+���""	
"	 �	""��	 >	%��1��#�

�.����0!-��������$-!C�1� 6��- 6��- ��&�

1NT6-��.��-,���!������������������������ 6��- 6��- �&�

�!��,/���1��.-6/������������������������ �6-�!�D�1��,D .��/616��! �&�

!��-��!��6M�1�16�!1��������������������� ������6 .�1��6�,/��!C�6/� �&�

�0�/!��6$�1����������������������������� ��/! .�1��6�,/��!C�6/� �&�

�/D�B��6���$L�6���0�/!<0������ ��/! ��/!/C! �&�

�0�/!��6/�.-,�.�6/�$!/L��6->������������ ��/! ��/!/C! �&�

�/66��1.D������������������������������� ��/! �/�-��! �&�

>6��6����������������������������������� �6-�!�D�1��,D �!.�-���D��$!�� �&�

0N,/D!���6.6-��6������������������������ �6-�!�D�1��,D �6/�,���D���-�C8 �&�

	�	��� $>6!

�����	��3�
1	�)	�*���
�	�%�
��	%)�	%%	������#��#	3����
	��
*�%���8�1�)	�*���
�	�#	������(�(�	
	����)�"
��
�:�	���#	��2	
�9��@�#	���	��"��#	��3���
�
�(��"�(��)�	�	#	
"	8�/�
�(��=�3�
4��#���""	
	�	
�3�����	
#��	
"��)	�����*�"���8�.�""����)	%��#	�
)��"*�3����%�
���
�)	��	
"��	�%���)"����
��8���
>	%���**	""�(���
���#	��5	**	""��#	��#	��("�8���
"	
�
"	�
��	����	%"��
�8�
�	%%33���)�22����"������
�*�
��"7�)����4��
�	8
>����#	��5#	%��
	��	33	�	����)��%)	""���
*���"�(�
#�%)�
�2��	�%���%�"��EEE8%	��3	%"��
�8�"�	�)�	%%���
%�33	""���"���44"�����������	
"�8�
�

---8����#1���
��
8
����������������9�:  8! 8� 8! ���
���;����#1���
��
8
� �#18�!$

� ��
"	�#"�P�����

���( $	
�9��@

������ <�&��' <�&��'

������ <�&��' <�&��'

��!//6 �&��' �&��'

!//6��/��6-�6 <�&��' <�&��'

����( $	
�9��@

������)�"��=�""�(��#�����3��3
������&
)	�"
"�����3�*�����	�"�(����	
)	�*���
�	�)	��

��%�����
�
�=�
���
#�%)�
�2��	8

SELLA_SICAV_cop_0611.indd   13 13-07-2011   15:48:48



FASCICOLO_SICAV_INT_1210_no16_t2.pdf   14 13/01/2011   16.23.32SELLA_SICAV_cop_0611.indd   14 13-07-2011   15:48:48



SELLA_SICAV_cop_0611.indd   15 13-07-2011   15:48:49



Numero verde: 800.10.20.10
E-mail: info@sellagestioni.it

Sito Internet: www.sellagestioni.it

Messaggio pubblicitario con � nalità promozionale. Prima dell'adesione leggere i Prospetti Informativi, le Note Informative ed i Regolamenti disponibili sul sito e presso i collocatori.

Stam
pa Luglio 2011
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