
 
Premessa. 
Il presente documento ha la finalità di illustrare la modalità di trasmissione e di esecuzione degli ordini da parte della Società al fine 
di adottare tutte le misure ragionevoli per ottenere, in sede di esecuzione degli stessi, il miglior risultato possibile. 
La Società riesamina la presente strategia con periodicità annuale (revisione periodica) ed anche al verificarsi di circostanze 
rilevanti, tali da influire sulla capacità di ottenere il miglior risultato possibile per i propri investitori.  
L’elenco delle principali entità e/o sedi di esecuzione a cui viene trasmesso l’ordine è disponibile sul sito internet della società: 
www.sellagestioni.it  
Per ogni eventuale modifica rilevante alla Strategia è resa disponibile l’informativa all’investitore. 

Criteri generali. 
I fattori di esecuzione che la Società deve tenere in considerazione al fine di ottenere “il miglior risultato possibile” per gli OICR o per il 
cliente professionale in caso di gestione di portafoglio sono: 

- prezzo, spese/costi, rapidità di esecuzione, probabilità di esecuzione e di regolamento, dimensione dell’ordine, natura
dell’ordine e le altre eventuali considerazioni pertinenti per l’esecuzione dell’ordine;

Al fine di stabilire l’importanza di tali fattori, la Società considera: 
- gli obiettivi,  la politica di investimento e i rischi specifici degli OICR o  le caratteristiche del cliente, e la classificazione come

cliente professionale in caso di gestione di portafoglio;
- le caratteristiche dell’ordine;
- le caratteristiche degli strumenti finanziari e oggetto dell’ordine;
- le caratteristiche delle entità (in caso di trasmissione degli ordini) o delle sedi di esecuzione (in caso di esecuzione degli

ordini) alle quali l’ordine può essere diretto.
Per individuare l’ordine di importanza dei fattori di esecuzione che permettono di raggiungere il miglior risultato possibile per gli 
OICR gestiti o per il cliente professionale in caso di gestione di portafoglio, la Società ha inteso distinguere, per tipologia di strategia, 
gli ordini che possono essere trasmessi alle controparti tenendo conto delle caratteristiche sottostanti gli strumenti finanziari.  

STRATEGIA DI TRASMISSIONE DEGLI ORDINI 
Nelle modalità di attuazione delle scelte di investimento per conto dei patrimoni gestiti la Società trasmette gli ordini utilizzando 
esclusivamente intermediari di elevato standing, che rispettino criteri di riservatezza, affidabilità e solidità finanziaria in grado di 
assicurare la regolare esecuzione delle operazioni e di minimizzare il rischio di controparte. A tal fine, per ogni categoria di 
strumento finanziario, la Società utilizza di norma più intermediari al fine di evitare una eccessiva concentrazione nei confronti di 
una medesima controparte.  
La Società può trasmettere i propri ordini anche a controparti che li eseguono al di fuori di mercati regolamentati e sistemi 
multilaterali di negoziazione 

Valutazione fattori di esecuzione. 
La valutazione dei fattori di esecuzione è effettuata anche in relazione a: 
• liquidità delle sedi di esecuzione alle quali ha accesso il negoziatore. Le sedi di esecuzione, caratterizzate da un elevato grado

di liquidità, assicurano un’alta probabilità di esecuzione delle operazioni;
• possibilità per il negoziatore di usufruire di dispositivi automatici di connessione alle sedi di esecuzione tali da eliminare la

manualità nella gestione degli ordini e,  pertanto, assicurare vantaggi in termini di efficienza;
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• numero delle sedi di esecuzione alle quali i negoziatori hanno accesso, in modo diretto o indiretto, tenuto conto che l'accesso
ad un maggior numero di sedi di esecuzione offre al negoziatore una più ampia gamma di alternative per eseguire un ordine,
con la possibilità di selezionare quella che permette di conseguire il miglior risultato. Rileva anche la disponibilità del
negoziatore ad eseguire in conto proprio ordini aventi ad oggetto strumenti finanziari caratterizzati da scarsa liquidità.

Operazioni aventi ad oggetto strumenti finanziari azionari. 
La Società trasmette gli ordini a intermediari selezionati tra quelli in grado di assicurare in modo duraturo la più elevata qualità di 
esecuzione preferendo a parità di qualità quelli che applicano i costi di negoziazione più bassi. 

Operazioni aventi ad oggetto strumenti finanziari obbligazionari. 
La Società trasmette gli ordini a intermediari, caratterizzati da elevato standing, selezionati tra quelli in grado di assicurare in modo 
duraturo la più elevata qualità di esecuzione (rapidità e probabilità di esecuzione) preferendo a parità di qualità quelli che applicano 
le minori commissioni di esecuzione e regolamento. 
Per l’esecuzione degli ordini relativi ad obbligazioni convertibili e a titoli emessi da paesi emergenti gli intermediari sono selezionati 
tra quelli in grado di assicurare in modo duraturo la più elevata qualità di esecuzione (rapidità e probabilità di esecuzione). 
Per l’esecuzione degli ordini dei titoli emessi da emittenti non governativi la Società, in considerazione della scarsa liquidità che può 
caratterizzare alcuni dei titoli in parola, privilegia la qualità di esecuzione (rapidità e probabilità di esecuzione) e, considerando la 
possibile assenza, tra gli intermediari selezionati, di controparti disposte a negoziare, può rivolgersi a qualsiasi altra controparte al 
fine di operare nel miglior interesse dei patrimoni gestiti. 

Operazioni aventi ad oggetto strumenti finanziari derivati quotati. 
La Società trasmette gli ordini a intermediari, caratterizzati da elevato standing, selezionati tra quelli in grado di assicurare in modo 
duraturo la più elevata qualità di esecuzione preferendo a parità di qualità quelli che applicano le minori commissioni di esecuzione 
e regolamento. 

Operazioni aventi ad oggetto Quote di OICR (Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio). 
Le modalità di trasmissione sono differenziate a seconda che gli strumenti finanziari siano quotati o meno. 
OICR quotati (ETF). 
In considerazione delle caratteristiche dei mercati in cui sono quotati gli OICR, si applica la medesima “policy” prevista per gli 
strumenti finanziari azionari. 
OICR aperti non quotati. 
Per gli OICR non quotati gli ordini di sottoscrizione o rimborso vengono eseguiti sulla base del valore unitario della quota calcolato 
dalla società di gestione. La Società trasmette, conseguentemente, tali ordini per l’esecuzione alla società di gestione pertinente.  

STRATEGIA DI ESECUZIONE DEGLI ORDINI 
Nelle modalità di attuazione delle scelte di investimento per conto dei patrimoni gestiti la Società utilizza come “sedi di esecuzione” 
i mercati MTF (sistemi multilaterali di negoziazione) e intermediari di elevato standing a cui trasmette l’ordine in modalità “request 
for quote” (richiesta di quotazione dello strumento finanziario). Gli intermediari devono rispettare criteri di riservatezza, affidabilità e 
solidità finanziaria in grado di assicurare la regolare esecuzione delle operazioni e di minimizzare il rischio di regolamento.  

Operazioni aventi ad oggetto strumenti finanziari obbligazionari. 
Nel caso di trasmissione di ordini su mercati MTF il migliore interesse dei patrimoni gestiti si raggiunge privilegiando il miglior 
prezzo possibile. 
Nel caso di trasmissione di ordini a intermediari di elevato standing, in considerazione della particolarità dell’esecuzione (request 
for quote), delle caratteristiche del mercato obbligazionario, costituito da intermediari che operano di norma in conto proprio e non 
applicano conseguentemente commissioni esplicite, la Società ritiene che il migliore interesse dei patrimoni gestiti si raggiunga 
privilegiando la necessità di eseguire l’intero ordine (dimensione) in un lasso di tempo ragionevole (probabilità di esecuzione) e 
successivamente al miglior prezzo possibile. Gli intermediari a cui vengono inviate le richieste di quotazione sono selezionati in 
funzione della loro capacità di assicurare la qualità di esecuzione (rapidità e probabilità di esecuzione)  

Operazioni aventi ad oggetto Quote di OICR (Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio) non quotati. 
Per gli OICR non quotati gli ordini di sottoscrizione o rimborso vengono eseguiti sulla base del valore unitario della quota calcolato 
dalla società di gestione. La Società trasmette, conseguentemente, tali ordini per l’esecuzione alla società di gestione pertinente.  

www.sellagestioni.it SELLA GESTIONI SGR Versione 3.0 – Gennaio 2018 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




