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1) Introduzione alla costruzione di portafoglio

L—o Il portafoglio € il risultato di un processo
rigoroso ed organizzato per fasi
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FASE 1: Asset Allocation Strategica (AAS): L'AAS é la combinazione di
mercati che |'investitore deve mantenere mediamente nell'intero holding
period (nel Lungo Termine)

https://www.nbim.no/

v @ FACOLTA' DI ECONOMIA - UNIF X E Mail - pomante benchmarkand X m All investments | Norges Bank | X o = X
&« > C 2% https://www.nbim.no/en/investments/all-investments/ [ RC T ¢ e 0
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TOTAL MARKET VALUE

2 y 2 9 3 ’48 4, 2 5 2 : 4 6 4 . Year (30.062026) v || Country (al) ¥ || Sector (al) v

67 countries 10,383 investments  100% of all investments @

|

EQUITIES FIXED INCOME REAL ESTATE RENEWABLE ENERGY INFRASTRUCTURE

1,653,055,211,611uso - 592,199,995,554 usp 37,674,198,685 uso 10,554,846,614 usp -

) 7,077 companies @ 54 countries & 1664 bonds @ 51 countries 1 1,625 investments + 17 investments & 5 countries
@ 14 countries

G 721% G 258% ® 16% ® 05%

Top 5 countries
as of 30.06.2026
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https://quantalys.it/
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Dominus dell'AAS: Comitato Strategico composto da Analisti e Quant:
- Previsioni sull'andamento dei mercati nel Lungo Termine

- Modelli matematici di ottimizzazione

l_o L CONSULENTE DOVRERBE DELEGARE A QUESTO CoMITAV O
LA CREARLOML ol@fQ'AAS

Fase 2: Asset Allocation Tattica (AAT) o market timing: Correzione di
Breve Termine che applico alla AAS, coerentemente alle mie aspettative
circa I'andamento dei mercati in "the short run"

Esempio di AAT:
AAS AA T AAT

AAS: Rischia di essere un gioco a somma zero, ma ha un forte appeal
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Tactical Commette:
- Previsioni di breve termine sui mercati
- Modelli matematici di ottimizzazione tattica

Fese s Suloros fan Romaty/ edor

Fase nella quale vengono selezionati i prodotti allo scopo di dare vista alla
asset allocation

l”b La selezione dei prodotti € SCHIAVA
dell'asset allocation

DIRETTA : §~Q@?A;£w°’“ duvrele

v M Corso Asset Allocation - Mentir X W = X
< c 25 https://www.mentimeter.com/app/presentation/alxosnjetmgadkisdhcuyadxawbuo391/present?question=8ga75v7ba7pu @« 3 Q H
# PostaElettronica Ce... @ YouTube @ Maps I3 email bocconi [ per Datastreamon... [Jlj Unire PDF [EJ Bloomberg Barclays.. @) lista indici OBBLIGA. » [ Tuttii preferiti

M Mentimeter

Cosa Prevale?
39 %

menticom

3 4586 6749

|

Selezione DIRETTA Selezione INDIRETTA 41 of 43 responded
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Perché prevale la selezione INDIRETTA?

?@c’\"\/x_ NI&O/L\/-{_
__WM ﬁg\/o'lo % ﬁlj?ww__

,/g(g. 10994 CamR.
—'QIOMM“/’L > Di ‘f Max il profitto per gl

\
/,,H|8B,m\‘(?o KQW« intermediari, ovvero max i costi
- Cherry picking R Mwe (AD che gravano sugli investitori

Aodust 2 0lo_ %/MQ w Tetwine ol @o&ed .

_W. dulwl_ﬂ_b I0 & > do € M‘Awm\'

lo. A00O00E
APV Qe TRAYSAF R

(Soo €| —0 & 6505 Met. Anavis

TUNRETTA
_ Sen Zouo

1N 4
—o ebole
R TN

v M Corso Asset Allocation - Mentir X Quantalys X Theam Quant Eq US Guru CUS X + ot X

c 25 https://www.quantalys.it/Fonds/120359 G Y o o H
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N

3 X N B Pomante - con test Pro+ £ |l mio account
OUanGIYS Info~ Fondi~ Tematiche v Portafogli~ Clienti Tools ~ Q

Ugo Pomante

OICR - Theam Quant Eq US Guru C USD Acc - LU1049888578 @ WA

Rating Quantalys

Sintesi

Scheda identificativa

Societa di gestione BNP Paribas Asset Management E[...] | o NAV
Gestione per delega AXA Investment Managers Uk Ltd | @ 381,30 USD
’

Tipo investitore @ Retail

= 328,25 EUR

Cat. Assogestioni = 10/09/2026

Benchmark @ S&P 500 (USD) NR

Categoria Quantalys @ Azionario USA @

Benchmark Quantalys @ MSCI USANR

Gestore Solene DEHARBONNIER (01/05/20286)
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- La remunerazione non dipende piu dai prodotti selezionati

- Guadagno anche dalla porzione investita in single stock/bond

- Modello di pricing che permette una remunerazione anche dalla
vendita di ETF

LX&?\[ Mo, viftosca V2 A’A\/(Wo{ Ze

Perché con il modello attuale di pricing molti investitori non sanno
neanche di pagare delle commissioni e chi lo sa si fa influenzare dal
"occhio non vede cuore non duole”
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2) ANALISI DEI MERCATI FINANZIARI
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2.1) Indici di Mercato o Benchmark

1 DEFINIZIONE: Paniere fittizio di titoli la cui composizione & una proxy
adeguata della composizione del mercato che l'indice intende
rappresentare.

Datastream Navigator

ENT SEARCHES = SEARCHING HINTS ~ SYNCHRONISE USER DATA CHARTING HELP  TRAINING

= B Search

CAIECORY All Results 1150754214 768 |

isplay longer Names

6.211.941 Name Symbol Category Market Origin

61.0¢ o) NVIDIA Q B Equities United States NASDAQ
CPI-ALL URBAN: ALL ITEMS B ONPRC Economics United States Bureau of Labor Statistics, U.S. Department of Labor
FEDERAL FUNDS TARGET RATE (EP) B U E Economics United States LSEG
135242 ) APPLE \F Equities United States NASDAQ

LONDON STOCK EXCHANGE GROUP Equities United London
Kingdom

MICROSOFT 5 Equities United States NASDAQ

GDP (AR) B USG Economics United States BEA - Bureau of Economic Analysis, U S_ Department of
Commerce

AMAZON.COM v Equities United States NASDAQ

GDP (AR) B 5 D Economics United States BEA - Bureau of Economic Analysis, U.S. Department of
Commerce

ALPHABET 'A! DGO Equities United States NASDAQ
CPI-ALL ITEMS HICP (%YOY) =EMES Economics Euro Zone Eurostat
TAIWAN SEMICON.MNFG. S Equities Taiwan Taiwan
3213 il CPI-ALL ITEMS LESS FOOD & ENERGY (CORE) USH Economics United States Bureau of Labor Statistics, U.S. Department of Labor
19382219

320.044

20.732.729

S&P 500 COMI 5&PCOMP Equity United States Standard and Poors (S&P)
72 Indices
BROADCOM @ O Equities United States NASDAQ
Economics » Topics Following International ‘alandardc (Under Construction) » United States » Prices » Consumer Prices » National » Price Index » (

Economics » Key Indicators by Country »
Economics » Point in Time (use with datatyp

5094 551
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™ M Corso Asset Allocation - Mentir X Bt = X
< c 2% https://www.mentimeter.com/app/presentation/alxosnjetmqadkisdhcuyadxawbuo391/present?question=59a5rybgqpv1 e Y ) Q
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M Mentimeter

Quale I. di Mergato pr analizzare il mercato azionario USA?

DO nM o5
w26 SPO00

‘/ Sp 500 SpéOO menticom

MSCi usa

3928 6305

ge>

20 of 43 responded

e @ @xc ~c=muDbOe s, o

21/09/2026

Studio di centinaia di indici MSCI:

Barra di Google: MSCI + USA + pdf
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v Ml Corso Asset Allacation - Mentic X C ™Sl italy Index x + - X

& X 25 https://www.msci.com/documents/10199/2dc35216-2876-47b2-bf55-cd8706f53f2b Yo N o

5 % Posta Elettronica Ce.. (@ YouTube @ Maps B email bocconi [] per Datastream on... L Unire PDF E Bloomberg Barclays... 0 lista indici OBBLIGA.. » 3 Tutti i preferiti

MSCI Italy Index 100% + B

MSCI FaCS provides absolute factor exposures
relative to a
o < broad global index - MSCI ACWI IMI.

W aly MSCTWorld

Neutral factor exposure (FaCSs = 0) represents
MSCI ACWI IMI.

Gopos  Tiscy TraLy
. -

0.85%
053%

0.49%

Financials 54.08% @ Utilities 15.86% @ Consumer Discretionary 9.92%
@ Industrials 8.47% @ Energy7.73% @ Communication Services 2.07%

Health Care 0.85% @ ConsumerStaples0.53% @ Materials 0.49%

MSCI Italy Index (EUR) | msci.com

lndav Cantahaat

— 5 = 15:53
1| 4 —
=] 2 s A D ) [
= O Cerca oit & 28 CmH DB O® & . B
v M Corso Asset Allocation - Mentii X msci-usa-imi.pdf x e = X
¢ c £} Adobe Acrobat: strumenti per modificare, convertire e firmare i PDF  chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.msci.com/doc... & ¥ b} o H
aa # Posta Elettronica Ce.. @ YouTube © Maps B email bocconi [ per Datastream on... [l Unire PDF [E] Bloomberg Barclays.. () lista indici OBBLIGA... » 3 Tuttii preferiti

msci-usa-imi v Q mnm - @ Accedi

A
n Index Factsheet
Q,
y oo
e, The MSCI USA Investable Market Index (IMI) is designed to measure the performance of the large, mid and small cap segments of the oo
US market. With 2,159 constituents, the index covers approximately 99% of the free float-adjusted market capitalization in the US.
G For a complete description of the index methodology, please see Index methodology - MSCI.
CUMULATIVE INDEX PERFORMANCE — GROSS RETURNS (USD) ANNUAL PERFORMANCE (%) 1
(AUG 2011 - AUG 2026) Aisei aci
Year MSCIUSAIMI wendion  acwiimi
st || = isanusisi (79397 2025  17.25 21.49 22.60
2024 23.82 18.04 16.89 3
g 2023 2625 23.50 2218
Q& 2022 -19.22 -17.81 -18.00
4 689 ™ 2021 26.12 21.56 18.71
sisie 2020 21.10 16.48 16.81
2019 31.14 28.20 27.04
400 2018 -5.20 -8.93 -9.61
2017 21.28 23.09 24.58 v
2016 12.66 8.82 8.96 -
o 2015 0.64 0.26 -1.68 - (@)
= i 2D .. = 15:54 —_
| O cerca Si Hwc ~amHOTB 0e L B

21/09/2026 ¥
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v M Corso Asset Allocation - Mentii X msci-usa-index-gross.pdf X e - X

& c £} Adobe Acrobat: strumenti per modificare, convertire e firmare i PDF  chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https//www.msci.com/doc... & ¥ o} o
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n Index Factsheet ) £
e. MSCI USA Index (USD)

£, g
(&
The MSCI USA Index is designed to measure the performance of the large and mid cap segments of the US market. With 525 constituents, 1
¥ the index covers approximately 85% of the free float-adjusted market capitalization in the US.
s ]
For a complete description of the index methodology, please see Index methodology - MSCI. 3
A
“ CUMULATIVE INDEX PERFORMANCE — GROSS RETURNS (USD) ANNUAL PERFORMANCE (%)
(AUG 2011 - AUG 2026)
Year MSCIUSA MSCIWorld MSCIACWI "
a0 | = MSCIUSA s23.02 2025 17.75 21.60 22.87
2024 2508 19.19 18.02
— MSCIA 2023 27.10 24.42 22.81 ¢
2022 -19.46 -17.73 -17.96 “
600 2021 2697 22.35 19.04
2020 2137 16.50 16.82 c
2019 3164 28.40 27.30
0 2018 -4.50 -8.20 -8.93
2017 21.90 23.07 24.62 4 Sy
2016 11.61 815 8.48 v 4y
— - A - = 15:54 —
5| O Cerca g 4 = G S Bxc "cmoDLOG & 21/09/2026 ¥

Qual e il peso dell'Azionario Italia a livello di mercato Azionario mondiale?

Audes e Fsmes ACWT

E@ 9D ¢ H sovanggoaromaico @ ) N & S Av & Hiv T ISACholdings - Workspaceis.. v £ cerca . — (=] X
File ~ Home Inserisci Disegno Layoutdipagina Formule Dati Revisione Visualizza Automatizza Sviluppo Guida FactSet Acrobat Nuovascheda Workspace \E\ GX3

D134 v o Sfxv 013 v

A B C D E F G H J K L A

1 Tickerde”'Nome [-|Settore |-Ponderar: Area Gecs|Cambio |- Valuta di-nercato

134 |UCG UNICREDI Finanziari 0,13_Italia Borsa ltalic EUR

191 ISP INTESA SA Finanziari 0,1 Italia Borsa ltalic EUR

233 ENEL ENEL Imprese di 0,08 ltalia Borsa ItalicEUR

316 ENI ENI Energia 0,06 ltalia Borsa ItalicEUR

413 RACE FERRARI Consumil 0,04 ltalia Borsa ItalicEUR

443 G ASSICURA Finanziari 0,04 ltalia Borsa ItalicEUR

479 PRY PRYSMIAN Industriali 0,04 ltalia Borsa ltalic EUR

698 BMPS BANCA MCFinanziari 0,02 ltalia Borsa ltalicEUR

742 BAMI BANCO BP Finanziari 0,02 ltalia Borsa ItalicEUR

759 LDO LEONARD(Industriali 0,02 ltalia Borsa ItalicEUR

888 FBK FINECOBA Finanziari 0,02 ltalia Borsa ItalicEUR

971 BPE BPER BAN(Finanziari 0,02 Italia Borsa ItalicEUR

1011 TRN TERNA RETImprese di 0,01 Italia Borsa ltalic EUR

1037 PST POSTE ITAIFinanziari 0,01 Italia Borsa ItalicEUR

1054 TENI TFNARIR & Fnardia N N1 ltalia Rnrea ltali:FI IR v
¢ ISAC_holdings + HE | »

Pronto  22sul1772recordtrovati. @ b Accessibilita: non disponibile H M —— 3+ 160%
W P cer =/ D @ ~rmonl0Re s 0 B

http://www.msci.com/constituents
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2 Proprieta di un Benchmark:

- RAPPRESENTATIVITA': Un buon benchmark deve avere una
composizione che € una proxy adeguata della composizione del
mercato; solo in tal modo l'Incide rappresenta il mercato stesso

- REPLICABILITA': Un buon indice deve poter essere facilmente replicato
da un gestore

- OGGETTIVITA' e TRASPARENZA: criteri di costruzione devono essere
oggettivi e tali criteri devono essere pubbilici.

v G} Endof dayindexdatasearch - X M Corso Asset Allocation - Menti X + = X
<« c 25 https://www.mentimeter.com/app/presentation/alxosnjetmgadkisdhcuyadxaw6uo391/present?question=vuficdvs3nj8 CU ¢ 3 S, 0 H
4 Posta Elettronica Ce.. @B YouTube @ Maps I3 email bocconi [ per Datastreamon... [l Unire PDF ] Bloomberg Barclays.. @) lista indici OBBLIGA. » [ Tutti i preferiti

M Mentimeter

Hai 10.000 € dove liinvesi pe i prox 25 anni?

28
26 HLD

Ld>
o oy

8 8

menti.com
- - R
MSClWorld MSCIACWI MSCIACWI IMI 42 of 67 responded
o
« 5 ~showtens @ Q v by @

14:55
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3. Costruzione dei Benchmark
- Ponderazione dei titoli .

- Gestione/Trattazione dei Flussi Intermedi jw

Ponderazione dei Titoli: 5 W Jon€ >

- Pwﬁeighted: Pesa i titoli sulla base del "Prezzo Unitario"

v G end gfday index data search X <® Dow Jones Companies by Weic X 4+ - X
< c 25 https;//www.slickcharts.com/dowjones Q Y 3 A o H
# Posta Elettronica Ce.. @ YouTube @ Maps B email bocconi [ per Datastreamon... [l Unire PDF ] Bloomberg Barclays... @) lista indici OBBLIGA » [ Tutti i preferiti

# Company Symbol  Weight Price  Chg %Chg Stock Market ETFs

1 Goldman Sachs Grou... GS 10.97% A 967.17 7.78 0.81% SPY A 77442 0.92 0.12%

2 Caterpillar Inc. CAT 9.21% v 81163 -488 -0.60% QQQ v 740.86 -0.61 -0.08%

3 Microsoft Corp MSFT 5.77% A 508.18 657 1.31% DIA A 52344 3.66 0.70%

4 Amgen Inc AMGN 4.67% A 41150 1834 4.66% Brices providedlby Massive

5  UNITEDHEALTH GRO... UNH 4.31% A 37950 1.94 0.51%
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v G End gfday index data search - - X <® Dow Jones Companies by Weic X =+ = X
¢ G % https//wwwaslickcharts.com/dowjones Qa ¥ 9 4 @
# Posta Elettronica Ce... @8 YouTube @ Maps B emai | bocconi [ per Datastream on... [l Unire PDF Y Bloomberg Barclays... @ lista indici OBBLIGA.. » [ Tuttii preferiti
# Company Symbol  Weight Pricc  Chg %Chg Stock Market ETFs
1 Goldman Sachs Grou... GS 10.97% A 967.17 7.78 0.81% SPY A 77442 0.92 0.12%
2 Caterpillar Inc. CAT 9.21% v 81163 -488 -0.60% QQQ v 740.86 -0.61 -0.08%
3 Microsoft Corp MSFT 577%: A 50818 6.57 1.31% DIA A 52344 3.66 0.70%
4 Amgen Inc AMGN 4.67% A 41150 1834  4.66% Brices providsd by Massive
5 UNITEDHEALTH GRO... UNH 4.31% A 37950 1.94 0.51%
6  The Travelers Compa... TRV 4.22% A 371.65 0.52 0.14%
7 VISAlnc v 422% A 37158 163  0.44% Popular Lists
8  Alphabetinc. ClassA.. GOOGL 4.05% 4 35683 1.86 0.52% S&P 500 Magnificent7  ARK Innovation
9  JPMorgan Chase & Co.  JPM 4.00% 4 35268 063 0.18% Nasdaq 100 Berkshire Hath... Cryptocurrency
10 Apple Inc AAPL 3.86% 4 34003 105 031% o Bisckrock TredsUry
11 The Sherwin-Williams ... SHW 3.69% A 32476 3.45 1.07%
= O e H A @ EBHQ@®d@eO] @rc ~omanlodes B0

/\/ P 500 < W ‘
@I}Equally eighted: Stesso peso per tutti i titoli ) g‘((@)(xgzvz
- Value Weighted: | titoli del paniere vengono pesati in proporzione
alla loro caai{galizzazione di borsa (=Prezzo unitario*n® titoli emessi)
@\/F\GR\$$|
- Free-Float Weighted: | tioli del paniere vengono pesati in proporzione
al flottante (Prezzo -unitario*n°® azioni non bloccate in partecipazioni
strategiche e di controllo)

- Gestione/Trattazione dei Flussi Intermedi

https://www-cdn.msci.com/web/msci/index-tools/end-of-day-index-
data-search
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