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Il presente documento, redatto in conformita agli schemi stabiliti dal Regolamento sulla gestione collettiva
del risparmio del 19 gennaio 2015 e successive modifiche emanato da Banca d'ltalia (di seguito il
“Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio”), riporta la relazione semestrale di gestione al 30
giugno 2025 dei fondi gestiti da Open Capital Partners SGR S.p.A. (di seguito alternativamente "Open Capital”
oppure la “SGR").

La SGR ha apportato le necessarie modifiche alla Relazione semestrale di gestione al 30 giugno 2025
adeguandosi alle richiamate disposizioni dell’ Autorita di Vigilanza.

Disclosure riguardo il Regolamento (UE) 2088/2019 (“Regolamento SFDR”) ed il Regolamento (UE)
2020/852

Tutti i fondi sono classificati secondo l'art. 6 del Regolamento SFDR. Gli investimenti sottostanti non tengono
conto dei criteri dell’UE per le attivita economiche ecosostenibili.

Il documento si compone di due parti:

Parte | - che riporta:
la relazione degli Amministratori

Parte |l — che riporta:
i prospetti contabili, richiesti dalle vigenti disposizioni di Vigilanza e i criteri di valutazione. | valori sono
ati in unita di Euro, tranne il valore unitario delle quote espresso in millesimi di Euro,




Parte |

RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI



Scenario
Il primo semestre 2025

If primo semestre del 2025 & stato dominato da un forte ritarno delle tensioni commerciali globali e da una
crescente incertezza politica e geopolitica, che hanno influenzato profondamente le dinamiche
macroeconomiche e finanziarie. L'avvio del secondo mandato presidenziale di Donald Trump ha segnato
un’accelerazione nella politica tariffaria statunitense, con dazi estesi verso pit partner commerciali,
generando un impatto significativo sull'equilibrio globale e sull'umore degli investitori.
Megli Stati Uniti, nonostante la volatilita indotta dal nuovo assetto palitico, la crescita ha mostrato una
resilienza inattesa, supportata da una domanda interna solida, dalla tenuta del mercato del lavoro e da
misure fiscali espansive come i tagli alle imposte e la deregolamentazione. Tuttavia, I'anticipazione degli
effetti delle tariffe ha distorto i dati trimestrali, portando a un PIL in contrazione dello 0,5% nel primo
trimestre, seguito da un probabile rimbalzo tecnico nel secondo. La componente piu robusta é rimasta la
spesa per consumi, anche se segnali di rallentamento sono emersi a partire da maggio. La Fed é rimasta in
una posizione attendista, preoccupata per un'inflazione che, pur contenuta, mostra segnali di risalita a causa
dell'impatto dei dazi.
Nell'Eurozona, I'attivita economica ha faticato a prendere slancio. Dopo una crescita solida nel primo
trimestre, sostenuta in larga parte dall’anticipo delle esportazioni (soprattutto dall’lrlanda), la domanda
interna ha mostrato segnali di debolezza. Il risparmio elevato delle famiglie e I'incertezza politica e
commerciale hanno frenato i consumi. Nonostante cid, il contesto inflazionistico in calo ha permesso alla BCE
di procedere con ulteriari tagli dei tassi, anche in considerazione delle prospettive deboli di crescita nei mesi
a venire.
In Cina, il contesto & rimasto fragile. Nonastante una parziale de-escalation della guerra commerciale con gli
Stati Uniti e alcuni segnali positivi dagli investimenti pubblici, la crescita & attesa in rallentamento nel secondo
trimestre, dal 5,4% su base annua del primo, con un calo delle esportazioni verso gli USA e una domanda
interna ancora debole. Il settore dei servizi e i consumi restano sottotono, mentre le riforme strutturali
faticano a produrre effetti immediati.
I mercati azionari hanno archiviato il semestre con risultati complessivamente positivi, ma eterogenei a livello
geografico. L'indice statunitense 5&P 500 ha guadagnato il 5,5%, sostenuto dalla tenuta dei consumi e dalle
politiche fiscali, ma penalizzato dalla volatilita legata ai dazi. L'Euro Stoxx 50 ha sovraperformato con un
progresso dell’8,32%, mentre il DAX tedesco ha segnato un brillante +20,09%, trainato dalle attese di
maggiore spesa pubblica e riforme fiscali. Bene anche il FTSE MIB, in rialzo del 16,4%. Pil modesti i guadagni
per il Nikkei 225 (+1,49%), frenato dalla forte esposizione all'export verso gli USA. Piatti invece i listini cinesi,
con lo C51 300 a +0,03%, penalizzato dalla debolezza della domanda interna.
Nel comparto obbligazionario, la prima parte dell’anno ha visto perfarmance positive, ma con una volatilita
significativa, soprattutto nel segmento dei governativi USA, dove l'indice Bloomberg US Treasury ha
registrato un progresso del 3,79% (in USD), favorito dalla sua funzione difensiva in un contesto di incertezza
politica e macroeconomica. Pill contenuti i rendimenti in Europa: I'indice Euro Aggregate ha guadagnato
0,84%, mentre l'indice dei titoli gavernativi italiani ha sovraperformato con un +2,14%, beneficiando del
restringimento dello spread, che a fine semestre si & attestato su 0,9 punti base. Le obbligazioni corporate,
in particolare il segmento investment grade e i titoli high yield di qualita, hanno invece beneficiato di spread
contenuti e solidi fondamentali. Anche alcuni bond dei mercati emergenti, specie in America Latina e Europa
dell’Est, hanno mostrato buana resilienza.
Anche il comparto commodities ha chiuso in positivo: I'indice Bloomberg Commodity ha segnato un rialzo
del 3,30%, con una forte crescita dei metalli preziosi e un calo marcato delle materie prime energetiche. In
particolare, I'oro ha registrato un balzo di circa il 25% in USD, spinto dalla domanda delle banche centrali e
dalla sua funzione di bene rifugio in un contesto di incertezza crescente. Di segno opposto le materie prime
energetiche, con il petrolio, in calo di circa il 9% in USD, penalizzato dall'aumento dell’offerta e dall’elevata
volatilita geopolitica.
Sul fronte valutario, il dollaro si & indebolito rispetto a tutte le principali valute occidentali, in un contesto in
cui gli investitori hanno progressivamente ridotto I'esposizione verso gli asset denominati in USD. ||
Dvi?qto & stato guidato in particolare dalle incertezze legate alla politica economica e fiscale
¥ inistrazione Trump. Contro euro, il biglietto verde ha perso il 13,8% nel semestre.



Prospettive secondo semestre 2025

Il secondo semestre del 2025 si apre in un contesto di elevata incertezza, con le palitiche commerciali
statunitensi che restano il principale fattore di rischio sistemico per 'economia globale. La ridefinizione degli
equilibri globali e la persistente instabilita in Medio Oriente ed in Est Europa porta a un'accelerazione dej
processi di deglobalizzazione, con impatti su supply chain, inflazione e dinamiche di investimento.

Negli Stati Uniti, la crescita economica dovrebbe rallentare gradualmente, senza tuttavia entrare in
recessione. La domanda interna si mantiene resiliente, ma & attesa una debolezza pil marcata nella seconda
meta dell'anno, soprattutto sul fronte dei beni durevoli, penalizzati dai dazi. La Federal Reserve rimane
prudente, condizionata da un’inflazione che fatica a convergere al target e da un mercato del lavoro ancora
salido. Le politiche fiscali espansive promosse dall’amministrazione in carica potrebbero fornire un sostegno
temporaneo alla crescita, ma rischiano di alimentare nuove tensioni sui prezzi.

In Europa, la Banca Centrale Europea cantinuerd verosimilmente || ciclo di tagli dei tassi, favorita da
un'inflazione ormai sotto il 2% e da un’economia che fatica a ritrovare slancio. L'azione espansiva intrapresa
dalla Germania, che ha sospeso il freno al debito per finanziare investimenti strategici, potra generare effetti
positivi nel medio termine.

In Cina, la crescita resta frenata da squilibri strutturali, una domanda interna ancora debole e da un settore
dei servizi sottodimensionato. Nonostante la tregua tariffaria con gli Stati Uniti, le esportazioni hanno
registrato una flessione significativa nella prima meta dell’anno. Il governo dovra intensificare il supporto aj
consumi e ai servizi per rilanciare I'economia. Verso fine anno & atteso un parziale recupero dell’export,
condizionato dall’evoluzione delle relazioni geopolitiche e dal possibile allentamento di ulteriori barriere
tariffarie.

Per quanto riguarda i mercati finanziari, I'azionario europeo beneficia di valutazioni pit contenute rispetto
agli USA e di un rinnovato interesse da parte degli investitori internazionali, attratti anche da una maggiore
stabilita relativa del quadro macro e dalla solidita dei fondamentali di alcuni comparti, come infrastrutture e
difesa. Si prevede inoltre una prosecuzione della rotazione settoriale nell’'equity globale. L'interesse degli
investitori si sta progressivamente spostando verso titoli value e azioni cicliche, oltre a una selezione di
mercati emergenti con riforme in corso e fondamentali solidi. Le large cap tecnologiche statunitensi
potrebbero vedere una normalizzazione dei multipli a fronte di investimenti crescenti in Al, che tuttavia
impattano la redditivita. In Europa, la dinamica di rivalutazione prosegue, sostenuta anche dai flussi in
entrata di investitori istituzionali, attratti da multipli pid interessanti e da una maggiore esposizione a settori
industriali e difensivi.

Nel reddito fisso, i titali sovrani dei Paesi sviluppati offrono una protezione parziale in caso di rinnovata
volatilita degli altri asset, ma restano vulnerabili a eventuali sorprese inflazionistiche o deterioramenti fiscali,
specie negli Stati Uniti. Le obbligazioni carporate, sostenute da ottimi fondamentali societari, continuano a
rappresentare un’area interessante, soprattutto nei segmenti a breve scadenza e con buona qualita del
credito. Le emissioni europee mostrano una forte domanda sul primario e una solidita tecnica che
coftribuisce a contenere la volatilita.




Eventi di particolare importanza per | fondi

Il Consiglio d’Amministrazione di Open Capital ha approvato in data 7 settembre 2017 (in ultimo aggiornato
con delibera del Consiglio di Amministrazione del 25 febbraio 2025) il Regolamento Unico di Gestione dei
fondi Open Capital, dopo averne verificato la conformita rispetto alle disposizioni vigenti, e accertato la
sussistenza delle ipotesi di cui all’art. 37, comma 5, del Decreto Legislativa n. 58/1998 (Testo Unico della
Finanza), relative all’approvazione in via generale dei Regolamenti dei Fondi comuni.

Pertanto, il Regolamento non & stato sottoposto all’approvazione specifica della Banca d’ltalia, in quanto
rientra nej casi in cui 'approvazione si intende rilasciata in via generale.

Al 30 giugno 2025 Open Capital gestisce i seguenti cinque fondi:

OTF International Balanced Classe L
OTF International Balanced Classe R

OTF Equity World Classe L
OTF Equity World Classe R

ITO005279515
ITO005279473

ITO005279754
ITO005279713

(attiva dal 9 ottabre 2017)
(attiva dal 31 ottobre 2017)

(attiva dal 23 febbraio 2018)
(attiva dal 23 febbraio 2018)

OTF Opportunity Classe | ITO005279671 (attiva dal 21 settembre 2020)
OTF QOpportunity Classe R ITO005279655 (attiva dal 1° febbraio 2022)
OTF Opportunity Classe L ITO005279697 (attiva dal 19 settembre 2022)
OTF Bond Classe L ITO005279572 (attiva dal 19 settembre 2022)
OTF Bond Classe R ITO005279531 (attiva dal 19 settembre 2022)
OTF Europe Balanced Classe L ITO005279630 (attiva dal 2 ottobre 2023)
OTF Europe Balanced Classe R ITO005279598 (attiva dal 2 ottobre 2023)

In data 25 febbraio 2025, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato la modifica al Regolamento
Unico di gestone dei fondi Open Capital. Le modifiche deliberate hanno interessato le caratteristiche del
Fondo denominato "OTF Opportunity” nella parte riferita a "Spese ed oneri a carico dei partecipanti e del
Fondo” ove & stata incrementata la commissione di gestione annua per la sola Classe Istituzionale (cosiddetta
“Classe |”) passata dallo 0,5% allo 0,7%. Ai sensi dell'art. 7 “Modifiche del Regolamento” ogni modifica che
incida negativamente sui diritti patrimoniali dei partecipanti & sospesa per i 40 giorni successivi alla
pubblicazione della modifica stessa. In data 10 marzo 2025 si é provveduto alla pubblicazione di tali modifiche
no entrate in vigore in data 22 aprile 2025.




. slitioa di poctinme dai Ernndi
La poiitica di gestione del Fonal

OTF INTERNATIONAL BALANCED

Al 30 giugno 2025 Open Capital gestisce il Fondo OTF INTERNATIONAL BALANCED con le ClassiL e R.

Le quote del Fondo sono passate per quanto riguarda [a Classe quotata (L) da 116,085 euro dello scorso 31
dicembre 2024 a 118,665 euro del 30 giugno 2025, per quanto riguarda la Classe retail (R) da 1013,117 euro
a 115,387 euro. | prezzi di quotazione massima sono stati raggiunti in data 10 giugno 2025 con un valore per
la Classe listata di 118,802 euro per quota, mentre per la Classe retail sono stati raggiunti il 18 febbraio 2025
con un valore di 115,62 euro per quota.

Per quanto riguarda il comparto azionario, il portafoglio ha mantenuto una elevata diversificazione dal punto
di vista geografico investendo anche in strumenti ETF. Tatticamente é stata gradualmente diminuita
I'esposizione al comparto equity can I'aumento dei corsi azionari.

L'espasizione complessiva della compeonente obbligazionaria & progressivamente salita da gennaio a giugno,
privilegiando investimento in obbligazioni a media scadenza. La duration complessiva dell investimento
obbligazionario & salita nel corso del semestre., passando da 3 a 3,5 anni. Si sono privilegiati gli investimenti
di tipo corporate.

OTF EQUITY WORLD

Al 30 giugno 2025 Open Capital gestisce il Fondo OTF EQUITY WORLD con le Classi L e R.

Le quote del Fondo sono passate per quanto riguarda la Classe listata da 117,55 euro dello scorso 31
dicembre 2024 a 122,523 euro del 30 giugno 2025, per quanto riguarda la Classe retail da 116,08 euro a
120,729 euro. | prezzi di quotazione massima sonao stati raggiunti in data 18 febbraio 2025 con un valore per
la Classe listata di 124,666 euro per quota, mentre per la Classe retail di 123,048 euro per quota,

|| portafoglio continua ad essere interamente investito sul comparto azionario, con un sovrappeso tattico sui
segmenti pit “value” del mercato. La diversificazione all'interno del fondo rimane comunque elevata, sia a
livello di singole societa, sia a livello geografico. Su quest’ultimo aspetto il fondo nei primi sei mesi ha avuta
una maggiore esposizione al comparto azionario europeo rispetto all'indice MSCI World.

OTF OPPORTUNITY

Al 30 giugno 2025 Open Capital gestisce il Fondo OTF OPPORTUNITY con la Classe |, Le R.

Le quote del Fondo sono passate per quanto riguarda la Classe istituzionale da 131,52 euro dello scorso 31
dicembre 2024 a 136,066 euro del 30 giugno 2025, per quanto riguarda la Classe listata da 111,027 euro dello
scorso 31 dicembre 2024 a 114,344 euro del 30 giugno 2025, per quanto riguarda la Classe retail da 107,172
euro a 110,269 euro. | prezzi di quotazione massima sono stati raggiunti per la Classe listata in data 25
febbraio 2025 con un valore di 115,877 euro per quota, per la Classe istituzionale in data 11 giugno 2025 di
137,535 euro per quota mentre per la Classe retail in data 25 febbraio 2025 di 111,85 euro per quota.

Per la componente azionaria, si & prestata particolare attenzione all’analisi fondamentale delle societa
preferendo quelle con le migliori prospettive di crescita, remunerazione degli azionisti e con possibilita di
crescite anche future e a casi di sottovalutazione presunta.

L'esposizione complessiva della componente obbligazionaria & marginalmente diminuita nel corso del
semestre. Anche la duration complessiva, pur mantenendosi su livelli contenuti, ha registrato una
contrazione, passando da 3,5 a 3,2 anni. La tipologia di investimento privilegiata, ad inizio anno quella tipo
governativo, e progressivamente passata a quella corporate.

OTF BOND

Al 30 giugno 2025 Open Capital gestisce il Fondo OTF BOND con le Classi Le R,

Le quote del Fondo sono passate per quanto riguarda la Classe listata da 112,49 euro dello scorso 31
dicembre 2024 a 115,011 euro del 30 giugno 2025, per quanto riguarda la Classe retail da 112,067 euro a
114,466 euro. | prezzi di quotazione massima sono stati raggiunti in data 30 giugno 2025 con un valore per
la Classe listata di 115,011 euro per quota, mentre per la Classe retail di 114,466 euro per quota.

Nel corso dell'anno, il fondo & rimasto pienamente investito, mantenendo su livelli marginali I'esposizione
@l liquidita e agli strumenti monetari.




Durante il semestre, I'allocazione in titoli di Stato & rimasta sostanzialmente stabile, attestandosi intorno al
6% del portafoglio, mentre la companente principale dell'investimento ha continuato a concentrarsi sul
segmento corporate. All'interno di quest’ultimo, & stata privilegiata I'esposizione a obbligazioni investment
grade, a scapita delle emissioni high yield. Il peso delle obbligazioni subordinate - sia ibride sia finanziarie -
& rimasto invariato, attestandosi intorno al 45% del portafoglic complessivo.

Nel corso del semestre, |la duration del fondo & progressivamente aumentata, passando da 3,9 a 4,5 anni.

OTF EUROPE BALANCED

Al 30 giugno 2025 Open Capital gestisce il Fondo OTF EUROPE BALANCED con le ClassiL e R.

Le quote del Fondo sono passate per quanto riguarda la Classe quotata (L) da 106,108 euro dello scorso 31
dicembre 2024 a 111,01 euro del 30 giugno 2025, per quanto riguarda la Classe retail (R) da 105,702 euro a
110,374 euro. | prezzi di quotazione massima sono stati raggiunti in data 10 giugno 2025 con un valore per
la Classe listata di 111,531 euro per quota, mentre per la Classe retail di 110,92 euro per quota.

Per quanto riguarda la componente azionaria si sona scelti titoli europei con alto dividendo da una parte e
strumenti che replicano I'andamento dell’Eurostoxx 50 dall’altra.

L'esposizione complessiva della componente obhligazionaria & progressivamente salita da gennaio a giugno,
privilegiando investimento in obbligazioni a media scadenza. La duration complessiva dell’investimento
obbligazionario & salita nel corso del semestre., passando da 3,1 a 3,5 anni. Si sono privilegiati gli investimenti
di tipo corporate.

Operativita in derivati

| Fondi OTF INTERNATIONAL BALANCED, OTF EQUITY WORLD, OTF QPPORTUNITY, OTF BOND, OTF EUROPE
BALANCED hanno effettuato, nel corso del primo semestre 2025, operazioni in strumenti finanziari derivati
nel rispetto di guanto indicato nel Regolamento unico dei Fondi.

Rapporti intrattenuti con alire societa

Open Capital non appartiene ad alcun gruppo.

Attivita di collocamento delle quote

L"attivita di collocamento delle quote di classe R & avvenuta tramite Open Capital presso la sede sociale della
SGR o tramite consulenti finanziari di Open Capital. Al 30 giugno 2025 non sono stati scritti accordi di
collocamento con altri intermediari da parte della SGR.

Le quote di Classe L sono destinate alla negoziazione sul mercato regolamentato gestito da Borsa Italiana
S.p.A. denominato AT Fund.

Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio




Parte |l

PROSPETTI CONTABILI
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FONDQ OTF internatio:
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Situazione Patrimoniale al 30 Giugno 2025

S'I_tuulunnlal 30.06.2025 Sltuaziona a fine esercizio precedente
ATTIVITA Valore complessivo In perc. del totale Valore complessivo In perc, cellotale
attivita 3 attivith
A STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 105.560.437 80,939 110.927.746 85,433
Al Titoll di debito 82518426 63,27 A3.377.9437 64,177
All titali di stato 27.987.109 21,459 27.615.081 21,269
Al2 altri 54.511.317 41,812 55.712.881 42,908
A2, Tiloli di capilaie 8.263.416 6,336 7.366.525 5,673
A3 Parti di 0.1.C.R. 14.778.595 11,332 20.233.279 15,583
B, STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Ri. Titali di debita
B2.  Titoli di capitale
B3. Parti di O.1.C.R.
C. STRUMENT| FINANZIARI DERIVATI 1.045.516 0,802 976.580 0,752
ClL Margini presso arganismi di
cOMPansazions & garanzia 1.045.516 0,802 976.590 0,152
c2. Opzioni, premi o altri slrumenti
finanziari derivati quotati
€l Opzioni, premi o altrl strument)
flinanziari derivati non quatati
0. DEPOSITI BANCAR|
oL Avista
D2. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA 22,968,168 17.611 16.871.B78 12,994
Fl. Liguidila disponibile 24.318.475 18,640 16,8/2,028 12,994
F2. liquidita da ricevere per operazioni da
regolara
Fi. Liguidita impegnata per aparaziani da
regalare -1.350.307 -1,035 -150
G, ALTRE ATTIVITA B45.316 0,648 1.065.669 0,821
G1. Ratai attivi 845.336 0,648 1.065.669 0,821
G2 Risparmio dt iImposta
G1.  Altre
TOTALE ATTIVITA 130.419.457 100,000 129,841.883 100,600 |
Situariane al Situazione a fine
PASSIVITA E NETTO 30.06.2025 edercitio precedante
Valore complessive Valore complessiva
H.  FINANZIAMENTI RICEVUTI 2711184 1238311
I PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
L STRUMENTI FINANZIAR| DERIVATI
11, Gpziani, premi o altri strumenti finanziari derivati guotati
L2. Dpzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quatati
M. DEBITI VERSO PARTECIPANTI
M1.  Rimborsi richiesti e non regolati
M2, Praventi da distribuire
M3, Altri
N. ALTRE PASSIVITA 213.585 414.972
N1 Pravvigioni #d anari maturati e non liquidati 213.585 414.972
MNZ. Debili di imposta
N3. Altra
“TOTALE PASSIVITA 2.934.769 3.653.283
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 17.7.484.688 126.188.600
NUMERO DELLE QUOTE IN CIRCOLAZIONE 1.077.126,B38 1.089.583,275
VALORE UNITARID DELLE QUOTE 118,358 115,814
VALORE CDMPLESSIV? ELASSE L 115.774.547 114.917.613
NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSEL 975.641,000 080,043,000 |
VALORE QUOTA CLASSE L 118,665 115,085
VAER[ CDI:VIPLESSWD CLASSER 11.714.141 11.270.987
NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSER 101.485,83B 99:640,2?5
VALOREMUUTA CLASSER 115,387 113,117
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MOVIMENTI DELLE QUOTE NEL PERIODO

{ TOTALL )
Quote emesse 15.805,450
Qre emesse ¢l L 11.619,000
QteamesseclR 4.1R6,450
Quote rimharsata 28,261,887
Qte rimborsate ¢l L 25.921.000
Qte rimbhorsata ¢l R 2.340,887

Prowigione di incentivo

Com i ’
1 rn.IisIDnl di performance (gia praovvigioni di clasie R
incentiva) nel samestre
\I‘I"IIJI:IHEO delle comimilssion! di peiformance 23.076
addebitate
Commissioni di parformance {in percentuale del 0184
NAV) )
Commisslioni di performance (gia provvigioni di

classe L
incentivo] nel semestre
Importo delle commissiani di performance g ik
addebitate qelity
Commissioni di performance {in percentuale del
NAV) 0,227

s
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itar: dl valiitasingg
Criteri di valutazione

1. Registrazione delle operazioni

- le compravendite di strumenti finanziari vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle
operazioni;

- in caso di sottoscrizione di strumenti finanziari di nuova emissione, la contabilizzazione nel portafoglio del
fondo avviene alla data di attribuzione;

- |e operazioni di sottoscrizione e rimborso di parti di O.1.C.R. nelle quali viene investito il patrimonio dei
fondi vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle operazioni, secondo le modalita di
avvaloramento delle quote di O.1.C.R. oggetto di negoziazione;

- idividendi maturati sui titoli azionari in portafoglio vengono registrati il giorno della quotazione ex-cedola
al netto della ritenuta d’imposta, ove applicata;

- le operazioni di acquisto e vendita di contratti future vengono registrate evidenziando giornalmente, nella
Sezione Reddituale, i margini di variazione (positivi o negativi) con contropartita la liquidita a scadenza
del fondo;

- il costo medio degli strumenti finanziari & determinato sulla base del valore di libro degli strumenti
finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come
definito in precedenza ed il prezzo di mercato relativamente alle quantita in portafoglio alla data della
relazione di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze sugli strumenti finanziari;

- il costo medio delle parti di O..C.R. & determinato sulla base del valore di libro degli O.I.C.R., modificato
del costo medio delle sottoscrizioni del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come definito in
precedenza ed i valori carrenti relativamente alle parti di 0.1.C.R. in portafoglio alla data della relazione
di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze;

- gli utili (perdite) da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio, come precedentemente indicato, ed
il prezzo di vendita relativo alle cessioni poste in essere nel periodo in esame;

- gli interessi e gli altri proventi e oneri di natura operativa vengono registrati secondo il principio della
competenza temporale. Tali interessi e proventi vengono registrati al lorde delle eventuali ritenute
d'imposta quando a carico;

- larilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del Regolamento del
fondo, nonché secondo il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;

- le plusvalenze e minusvalenze sulle operazioni a termine in valuta sono determinate in base alla differenza
fraicambi a termine correnti per scadenze corrispondenti a quelle delle operazioni oggetto divalutazione
ed i cambi a termine negoziati;

- gli utili e perdite da realizzi sulle operazioni a termine in valuta sono determinati quale differenza fra il
cambio a termine negoziato ed il cambio del giorno di chiusura dell'operazione.

- le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinate quale
differenza fra il cambio medio di acquisto (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato dal
cambio medio degli acquisti effettuati nel periodo) ed il cambio della data di riferimento della valutazione;

- le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni su 0.1.C.R. sano determinate quale differenza fra
il cambio medio delle sottoscrizioni (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato del cambio
medio delle sottoscrizioni effettuate nel periodo) ed il cambio di fine periodo;

- ghi utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinati quale
differenza fra il cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;

- gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in Q.1.C.R. sono determinati quale differenza fra il
cambio medio delle sottaserizioni, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;

- gli utili e perdite da negoziazione divise sono originati dalla differenza fra il controvalore della divisa
convertito al cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il controvalore della divisa effettivamente
negoziata.

La rilevazione dei proventi e degli oneri avviene nel rispetto del principio di competenza, indipendentemente

dalla data dell'incasso e del pagamento.

2. Criteri di valutazione

Il prezzo di valutazione dei titoli in portafoglio & determinato sulla base dei seguenti parametri;
rezzi unitari utilizzati sono quelli del giorno di Borsa aperta al quale si riferisce il valore della quota;
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titoli azionari negoziati presso la Borsa ltaliana sono valutati sulla base del prezzo di riferimento alla data
di valutazione rilevato sui mercati dalla stessa gestiti;

i titoli azionari quotati presso Borse estere sono valutati sulla base del prezzo di chiusura della data di
riferimento della valutazione, rilevato sul mercato di quotazione. Le differenze di cambio derivanti dalla
conversione dei titoli esteri sono rilevate in voci separate nel rendiconto di gestione, tenendo distinte
guelle realizzate da quelle di valutazione;

i titoli di Stato italiani quotati sul mercato MTS sono valutati al prezzo di chiusura del mercato o attraverso
il prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoproviders;

i titoli di Stato esteri o emessi da organismi sovrannazionali, sono valutati sulla base del prezzo “bid”
rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoproviders o attraverso il prezzo "bid” del
loro mercato di riferimento, qualora disponibile;

i titoli obbligazionari carporate, sono valutati sulla base del prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della
giornata fornito da primari infoproviders;

per i titoli quotati a corso secco il prezzo & espresso a corso tel quel, ossia il corso del titolo maggiorato
del rateo di interesse maturato al netto di eventuali ritenute;

per gli strumenti finanziari derivati quotati viene effettuato il confronto tra la valutazione espressa dal
broker/clearer, utilizzato per il calcolo dei margini giornalieri di variazione, e quella fornita dagli
infoproviders di riferimento (Reuters/Bloomberg). |l prezzo utilizzato & il “settlement price”;

le opzioni ed i premi acquistati sono computati tra le attivita al loro valore corrente;

le opzioni ed i premi emessi sono computati tra le passivita al loro valore corrente;

le parti di OICR sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico (NAV) alla data di
riferimento;

gli strumenti finanziari non quotati vengono valutati facendo riferimento al prezzo fornito dagli
infoproviders di riferimento o al prezzo ricalcolato internamente attraverso I'utilizzo di modelli valutativi
interni;

i camhbi a pronti (spot} vengono valorizzati utilizzando le quotazioni “ask” calcolate da WM Company e
pubblicate da Bloomberg e Reuters. La valorizzazione dei contratti a termine (forward) avviene utilizzando
il tasso spot "ask” al quale & sommato algebricamente il valore del punto forward "ask” di mercato. In
mancanza di questo valore si procede a ricavare il punto forward teorico interpolando i punti forward,
disponibili riferiti alle scadenze pid prossime.
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Elenco degli strumenti finanziari in portafoglio al 30 Giugno 2025
in ordine decrescente di valore (i primi 50 e comunque quelli che superano lo 0,5% delle attivita del fondo)

% Incidenia su
Strumentl finanziarl Divisa CGuantita Cantrovalore in Euro attivita dal
Fando
ISHARES D] EURD STOXX 50 EUR 57.000,000 5.269.410,00 4,056
RTP 0.95% 2020/01.08.2030 | EwR 4.150.000,000 3.818.705,50 2,928
BTF 3,150% 2024-15/11/2031 — EUR 1.100.000,000 3.137.262,00 2,406
FURGPEAN UNION 1,625% 2022/04.12.2029 EUR 3.230.000,000 3.125.121,90 2,386
CASSA DEPG FREST 3,675% 2074 13/0172030 EUR 3.000.000,000 3.096.450,00 2,374
BTPS 4.5% 2010/01.03.2026 EUR 3,004.001,000 3 3. 90,00
LYAOR EURD STOKX BANKS (DR) UCITS ETF-5I EUR 11,500,000
SPAIN BONDS 1.45% 2019/30.04.2029 EUR # B50.000,000 2.760.937,50
BIPS 3,800% 2023-15/04/2026 EUR 500,000,000 2.534.650,00
KFW 0% 2020/15.09.2028 EUR 2.500.000,000 2.428,018,80
EIB 2,250% 2022-15/03/2030 EUR 2.250.000,000 2,238,92/,50
|_BTP 5 1.850% 04.06.2032 I/L ITALIA EUR 2.200.000,000 2.211.056,17
_ISHARES MSCI WORLD SRI ETF {iM) EUR 180.000,000 2.037.600,00
 OTP 2,1% 2016/15.07.2026 EUR 2.000.000,000 2.003.900,00
BTFS 3,850% 2023-15/08/2026 EUR 1.900.000,000 1.941.534,00
NEXI SPA | Eum 380.000,000 1.928.120,00
HTPS 1 6% 2016/01,06.2076 FUR 1.800.000,000 1.894.680,00 |
BTF 5 0.50% 2020/01.02 2026 EUR 1,800 006,001 1.884.496,00
ENEL EUR 200,000,000 ___1.611.200,80
INTESA SANPAOLD BANCA EUR 300,000,000 1.467.450,00
PORTUGAL 0.475% 2020/18.10.2030 EUR 1.600.000,000 1.449 856,00
BTPS 3.35% 2018/01.03.2035 EUR 1:300.000,000 1.300.442,00
LYX CTF M5CI WALD HEALTHCARE EUR 3.000,000 1.263.090,00
UNICREDIT 5PA 4,2% 11.06.2034 EUR 1.200.000,000 1.228.260,00
'BANCO SANTANDER 5A TV 20-14.01.2049 EUR 1.200.000,000 1.199.280,00
INTESA SAN PAOLO TV (7%) 31/12/2048 EUR 1.000.000,000 1.070.140,00
ALLIANZ SE 7,625% 2020/31.12.2048 TV EUR 1.200.000,000 1.041.612,00
BERKSHIRE HATHAWAY INC CL B NEW UsD 2.500,000 1.034.433,56
FNEL SPA TV(4,75%) 74-31/12/2049 EUR 1.000.000,000 1.026.350,00
OMY AG 6.25% 015/29.12.2048 FUR 1.000.000,000 1.006.570,00
UNICREDI SPA TV 2070/06.2027 EUR 1.000.000,000 980.09000 |
DANONEIY, 2018/31.12.2048 EUR 1.000.000,000 964.460,00 |
FRYSMIAN SPA 3,875% 2024 28/11/2031 EUR 500.000,000 916.082,00
RCI BANQU 4,625% 2023-13/07/2026 EUR 900 300,000 §14.526,00
ERG ORD. EUR 48,200,000 884.533,00
ISHARES JPM_EM BOND EUR HD EUR 13.000,000 875.940,00
DAVIDE CAMPARI 2,375% 17.01.2029 EUR 500.000,000 861. /68,00
GENERALI 5% 2016/08.06.2048 EUR 800.000,000 840.160,00
AEGON NV FLOAT % 2004-31/12/2049 EUR 1.000.000,000 806.530,00
ENI SPA TV{4,5%) 25-31/12/2049 LUR 800.000,000 804.048,00
BP CAFITAL MARK PLC 4,375TV 24-31/13/43 LUR 800.000,000 798.800,00
DRX HARVFST £51 300 [DR) ) EUR 85.000,000 771.970,00
MEDIOBANCA FIN TV 3% 2024.15/01/2031 | Ewr 765.000,000 759.308,40
PSTITA 2.65% 2021/41.12.2049 TV EUR £00.000,000 ] 757.208,00
TOTALENERGIES SF TV (4,12%) 74.31/17/2049 EUR 750.000,000 75543750 |
MEDIORANCA SUB TIER 2 EMTHN PGM 2020 2.3 EUR 750.000,000 | 744.645,00
D8 X-TRACKERS CS1300 INDEX EUR 55,000,000 737.660,00
SYNGENTA FIN 3.375% 1010/16.04.2026 EUR 00,60, KD 702.499,00
PROSIEBEN SAT.1 MEDIA AG-REG EUR 50,000,000 £43.050,00
DEUTSCHE BANK 5,000% 2022-05/09/2030 EUR £00.000,000 B35, 264,00
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Situazione Patrimoniale al 30 Giugno 2025

Situazione al 30.06.2025

Situazione a fine esercizio précedente

ATTIVITA Valare comulessivo In perc. del totale Vilore complass! In perc. del totale
. " attivita PrEasive attivits
Al STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 47.759.275 91,957 4R.806.067 94,652
Al Titeli di debito A20.228 0,815
All titoli di stata
Al.? altri 470228 0,815
A2 Tite!i dl capitale 3a.1&7.710 65,787 35.388.079 BR,630
Al Parti di O.L.C.R. 13.591.565 26,170 12.997.760 25,207
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Bi. Titoli di debita
B2, litali di capitale
B3. Parli di O.1.C.R.
C STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 1.143.251 2,201 501.145 0,972
cl Margini presso arganismi di
compensazione e garanzia R43,366 1624 501.145 0,972
c2. Opzioni, premi o altri strumenti
tinanziari derivali quotali 258,845 0,577
c3. Opzioni, premi o altri strumenti
finanziarl darivati non guotali
D. DEPOSITI BANCARI
. A vista
Dz. Altri
E. PRONTI CONTRQO TERMINE ATTIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA 3.005.015 5787 2.224.B56 4,315
Fl Liquidita disponibile 2.902.474 5,544 2.225%.099 4,315
F2. Liguidita da ricevere per operazioni da
regalare 355527 0,G85
F3. Liquidita impegnata per operazioni da
regolare -25%2.986 -0,487 -243
G. ALTRE ATTIVITA 28.698 0,055 31.646 0,061
Gl Ratei attivi H AR/ 0,017 28.362 0,055
G2, Risparmio di imposta
3, Altre 19.811 0,038 3.284 0,006
TOTALE ATTIVITA 51.036,239 100,000 51,563,714 100,000

Situazione al

Situazione a fine

PASSIVITA E NETTO 30.06,2025 esarcizio pracedenta
Valore complessivo Valore complessivo i

H. FINANZIAMENT! RICEVUTI ) 525.688 918644
I PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI| ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziarj darivati quatati

12 Qpzioni, premi o altr strumenti finanziar| derivati non quolati
M.  DEBITI VERSO PARTECIPANTI

M1, Rimbarsi richiesti & non regalati

M2, Proventi da distribuire

M3, Altri
N. ALTHE PASSIVITA 96.205 185.738

N1 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 96.175 185.724

N2. Debiti di impasta

N3, Altre _ 30 g
TOTALE PASSIVITA 521.893 __1.104.382
VALORE COMPLESSIVO NETTQ DFL FONDOQ _ 51.314.346 50.459.332
NUMERO DELLE QUOTE IN CIRCOLAZIONE 419,242,663 429.629,012
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 122,398 117,444
VALORE COMPLESSIVO CLASSE L A1.774.849 47.024.989
NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE L ~ 389.925,000 400.043,000
VALORE QUOTA CLASSE L 122,523 117,550 |
VALORE COMPLESSIVO CLASSE R — 3.539.497 3.434.343
NUMERD QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE R 29,317,663 29.586,012
VALORE QUOTA CLASSE R 120,729 116,080
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MOVIMENTI DELLE QUOTE NEL PERICDO

(TOTALE)
Quote emesse 12.812,591
Qte emessecl L 11.877.000
Qte emessecl R 935,591
Quote rimborsate 23.198,940
Qte rimbarsate cl L 21,995,000
Qte rimborsate ol R 1.203,940

Provvigioni di incentivo

Lommissioni di performance (giad provvigioni di

NAV)

classe R
incantiva) I:|E| semestre LEC s
Imparta delle commissioni di parfarmance
18.335
addebitate
C issioni di perf i tudle del
ammissioni di peiformance {in percentusle de 49,518
NAV)
Cumr-nI;I-unl di performance (gia pr_u;vlgiunl di bl
classe
incentivo) nel semestre
Importo delle commissiani di performance
addebitate 43,742
commission di performance {in percentuale del 0543
L5

17



Criteri di valutazione

1. Registrazione delle operazioni
le compravendite di strumenti finanziari vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle
operazioni;

- in caso di sottoscrizione di strumenti finanziari di nuova emissione, la contabilizzazione nel portafoglio del
fondo avviene alla data di attribuzione;

- le operazioni di sottoscrizione e rimborso di parti di O.1.C.R. nelle quali viene investito il patrimonio dei
fondi vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle operazioni, secondo le modalita di
avvaloramento delle quote di O.I.C.R. oggetto di negoziazione;

- idividendi maturati sui titoli azionari in portafoglio vengono registrati il giorno della quotazione ex-cedola
al netto della ritenuta d'imposta, ove applicata;

- le operazioni di acquisto e vendita di contratti future vengono registrate evidenziando giornalmente, nella
Sezione Reddituale, i margini di variazione (positivi o negativi) con contropartita la liquiditd a scadenza
del fondo;

- il costo medio degli strumenti finanziari & determinato sulla base del valore di libro degli strumenti
finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come
definito in precedenza ed il prezzo di mercato relativamente alle quantitd in portafoglio alla data della
relazione di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze sugli strumenti finanziari;

- il costo medio delle parti di 0.1.C.R. & determinato sulla base del valore di libro degli O0.1.C.R., modificato
del costo medio delle sottoscrizioni del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come definito in
precedenza ed i valori correnti relativamente alle parti di O.L.C.R. in portafoglio alla data della relazione
di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze;

- gli utili (perdite) da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio, come precedentemente indicato, ed
il prezzo di vendita relativo alle cessioni poste in essere nel perioda in esame;

- gli interessi e gli altri proventi e oneri di natura operativa vengono registrati secondo il principio della
competenza temporale. Tali interessi e proventi vengona registrati al lordo delle eventuali ritenute
d'imposta quando a carico;

- la rilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del Regolamento del
fondo, nonché secondo il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;

- le plusvalenze e minusvalenze sulle operazioni a termine in valuta sono determinate in base alla differenza
fra i cambi a termine correnti per scadenze corrispondenti a quelle delle operazioni oggetto divalutazione
ed i cambi a termine negoziati;

- gli utili e perdite da realizzi sulle operazioni a termine in valuta sono determinati quale differenza fra il
cambio a termine negoziato ed il cambio del giorno di chiusura dell'operazione.

- le plusvalenze e minusvalenze su camhi per operazioni in strumenti finanziari sono determinate quale
differenza fra il cambio medio di acquisto (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato dal
cambio medio degli acquisti effettuati nel periodo) ed il cambio della data di riferimentao della valutazione;

- le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni su O.1.C.R. sono determinate quale differenza fra
il cambio medio delle sottoscrizioni (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato del cambio
medio delle sottoscrizioni effettuate nel periodo) ed il cambio di fine periodo;

- gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinati quale
differenza fra il cambio medio di acquisto, come sapra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;

- gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in 0.I.C.R. sono determinati quale differenza fra il
cambio medio delle sottoscrizioni, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell' operazione;

- gli utili e perdite da negoziazione divise sono originati dalla differenza fra il controvalore della divisa
convertito al cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il controvalore della divisa effettivamente
negoziata.

La rilevazione dei proventi e degli oneri avviene nel rispetto del principio di competenza, indipendentemente

dalla data dell'incasso e del pagamento.

2. Criteri di valutazione
Il prezzo di valutazione dei titali in portafoglio @ determinato sulla base dei seguenti parametri:
(;__-{_/iprezzi unitari utilizzati sono quelli del giorno di Borsa aperta al quale si riferisce il valore della quota;

D
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titoli azionari negoziati presso la Borsa Italiana sano valutati sulla base del prezzo di riferimento alla data
di valutazione rilevato sui mercati dalla stessa gestiti;

i titoli azionari quotati presso Borse estere sono valutati sulla base del prezzo di chiusura della data di
riferimento della valutazione, rilevato sul mercato di quotazione. Le differenze di cambio derivanti dalla
conversione dei titoli esteri sono rilevate in voci separate nel rendiconto di gestione, tenendo distinte
quelle realizzate da quelle di valutazione;

i titoli di Stato italiani quotati sul mercato MTS sono valutati al prezzo di chiusura del mercato o attraverso
il prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider;

i titoli di Stato esteri o emessi da organismi sovrannazionali, sono valutati sulla base del prezzo “bid”
rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider o attraversa il prezzo "bid” del
loro mercato di riferimento, qualora disponibile;

i titoli obbligazionari corporate, sono valutati sulla base del prezza “bid” rilevate sulle negoziazioni della
giornata fornito da primari infoprovider;

per i titoli quotati a corso secco il prezzo & espresso a corso tel quel, ossia il corso del titolo maggiorato
del rateo di interesse maturato al netto di eventuali ritenute;

per gli strumenti finanziari derivati quotati viene effettuato il confronto tra la valutazione espressa dal
broker/clearer, utilizzato per il calcolo dei margini giornalieri di variazione, e quella fornita dagli
infoprovider di riferimento (Reuters/Bloomberg). Il prezzo utilizzato & il “settlement price”;

le opzioni ed | premi acquistati sono computati tra le attivita al loro valore corrente;

le opzioni ed | premi emessi sono computati tra le passivita al loro valore corrente;

le parti di QICR sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico (NAV) alla data di
riferimento;

gli strumenti finanziari non quotati vengono valutati facendo riferimento al prezzo fornito dagli
infoprovider di riferimento o al prezzo ricalcolato internamente attraverso |'utilizza di modelli valutativi
interni;

i cambi a pronti (spot) vengono valorizzati utilizzando le quotazioni “ask” calcolate da WM Company e
pubblicate da Bloomberg e Reuters, La valorizzazione dei contratti a termine {forward) avviene utilizzando
il tasso spot “ask” al quale & sommato algebricamente il valore del punto forward “ask” di mercato. In
mancanza di questo valore si procede a ricavare il punto forward tearico interpolando i punti forward
disponibili riferiti alle scadenze pil prossime.
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Elenco degli strumenti finanziari in portafoglio al 30 Giugno 2025
in ordine decrescente di valore (i primi 50 e comunque quelli che superano lo 0,5% delle attivita del fondo)

% Incidenza su

Strumenti finanziari Divisa Quantita Controvalore in Euro attivita del
. - Fondo
| AMUNDI 5&P 500 CLIMATE NET 2 EUR 80.000,000 2.796.800,00 4,385
| _LYXOR DOW JONES INDL AVFRAGE UCI[5 ETF-F EUR 7.000,000 : 2.650.060,00 5,103
| DBX HARVEST C51 300 (DR) EUR 200.000,000 1.816.400,00 3,197
TUI AG EUR 200.000,000 1.381.600,00 2,857
VOLKSWAGEN AG PREF EUR " 15.000,000 1.344.300,00 2.588
FORVIA EX FAURECIA (PARIGI) EUR 150,000,000 1.291.800,00 2,487
ISHARES MSCI EMERGING MKTS EUR 40.000,000 1.223.700,00 2,356
ASML HLDG NV NEW EUR 1.700,000 1.151.920,00 2,218
ALPHABET-ORD SHS CLA 1 usp 7 500,000 1.125.830,49 2,168
ALIBABA GROUP HOLDING-5P ADR ush 11.500,000 1.110.915,67 2,138
KTRACKERS ARTIFICIAL INTEL BIG DATA EUR 1,000,000 1.095.200,00 R
AZIMUT HOLDING 5PA EUR 40,000,000 1.087.200,00 2,003
XTRACKERS MSCI EUROPE SMALL CAP ETF EUR 16.000,000 1.042.400,00 2,00/
QRACLE CORP. ; ush 5.500,000 1.024.246,17 1372
|_TAMBURI INVESTMENT PARTNERS EUR 130.000000 | 1.019.200,00 1,962
|_EMQOQ EMERGING MARKETS INTERNFT R ECOMMER EUR 100.000,000 1.014.600,00 1,952
DR ING HC F PORSCHE AG EUR 24,000,000 1.006.560,00 1,938
ISHARES MDAX LUR _ 4.000,000 987.600,00 1,921
PIRELLI & C 5PA EUR 170.900,600 595.180,00 1,918
ADVANCER MICRO DEVIGES INC. uso 8.000,000 958.950,60 1,862
FUROGROUP LAMINATINS 5PA ] EUR’ 420,000,000 961.800,00 1,852
WT W1 CRUDE 3X DAILY SHORT = EUR 29.000,000 955.405,00 1,840
ASTRAZENECA PLC. GBP ‘GRP 8,000,000 944.801,03 1,819
NVIDIA CORP. Ush 7,000,000 942.018,74 1,814 |
PFIZER INC. usp 45,000,000 929.131,18 1,780 |
AVDLTA AG (EX DUFRY AG) CHF 20,000,000 920.509,25 1,772
DELTA AIR LINES INC i TE: 71,000,000 579.710,39 1,694
WALT DISNEY €O. use 8.000,000 545.042,59 1,627
BIOMARIN PHARMACEUTICAL INC. UsD 18.000,000 842.810,90 1,623
UMICORE EUR £5.000,000 811.200,00 1,562
 STMICROELECTRONICS - MILANG EUR 30000000 | 778.350,00 1,499
WIIT-AZ ORD RAGGR EUR 50,000,000 '773.000,00 1,488
BREMEO N.V. EUR 95.000,000 771.400,00 1,485
DO & CO AG EUR 4.000,000 724.800,00 1,396
UNITED INTFRNET AG REG SHARE EUR 30.000,000 708.200,00 1,366
AMPLIFON NEW EUR 35.000,000 637.550,00 1,343
RIO TINTO PLC, GOP 14,000,000 693.546,50 1,335
CORP AMERICA AIRFORIS 5A usD 40.000,000 £90.283,61 1,329
NORWEGIAN CRUISE LINE HOLDIN uso 38.000,000 656.422,49 1,264
ITALIAN DESIGN BRANDS 5PA EUR 12.000,000 610.540,00 1,176
NEWMONT CORPORATION - USD Ush 17,000,000 595.502,56 1,147
NETFLIX INC. Usp 500,000 570.327,94 1,008
MICRON TECHNOLOGY INC. Usi 5,000,000 524.914,82 1,011
ELDORADD GOLD CORP Ush 30.000,000 519.761,50 1,000
DANIELI & C. RISP. N.C. EUR 19,700,000 504.120,00 0,571
CELLNEX TELECOM-ORD EUR 15.000,000 454.250,00 0,352
STELLANTIS NV {MILANO) EUR 58.000,000 483.522,00 0,950
INTESA SANPAOLO BANCA EUR 100.000,000 489,150,060 0,942
FORMFAZTOR INC. usD 15,000,000 439.650,77 0,847
SECO SPA LUR 149.098,000 346.652,85 0,667
ENAY 5PA EUR 80,000,000 313./60,00 0,604
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FONDQ OTF OPPORTUNITY

Situazione Patrimoniale al 30 Giugno 2025

Sltuazione al 30.06.2025 Situazione a fine esercizio precedents
ATTIVITA ValGHE oMV In ne:c[.t::tl ;otale Vil COmplesvG In pe;ct.t::lvtl'.‘l: ;ut:ll,-
A, STRUMENTI FINANZIARI QUQTATI 44,452.039 89,723 49.987.766 96,935
Al Titol di debito 16.4%9.962 43,224 20.288.373 358,344
All titoli di stata 5.725.106 11,556 1.106.480 14,343
Al altri 10.734.856 21,667 12.582.893 24,401
A Titol dt capitale 17.932.077 26,500 29.698.193 57,581
A3 Parti di DGR,
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
a1, Titoli di debito
62 Titeli di capitzle
a3, Parti di O.LLC.R.
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 199.644 0,403 194.205 0377
Cl1. Margini presso organismi di
compensaziona g garanzia 199.644 0,403 194.205 0,377
C2.  Opzieni, premi o altr strument
finanziari derivati quotati
ca Qpzioni, premi o altri strumenti
finanziari derivali non quolati
b. DEPOSITI BANCARL
ol Avista
D2. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA D1 LIQUIDITA 4.584.003 9,252 1.025.204 1,988
Fl. Liguidita disponibile 48451878 4,793 1.025.372 1,932
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da
regolare
F3. Liquidita impegnata per aperazion| da
regolare -1G7.875 -0,541 -168
G, ALTRE ATTIVITA 308.108 0,622 350.931 0,700
GI1. Ratei attivi 252.642 0,510 315.5861 4,612
G1.  Risparmio di imposta
G3. Altre 55.466 0,112 45.367 i,088
I TDT.QI_.[_I_\._'I_"I'_IVM__ . 49.543.794 100,000 51.568.108 100,000

Situazione al

Situazione a ﬁ;1e

PASSIVITA E NETTO 30.06.2025 eserclzio precedente
Valore complessivo Valore complessivo
M. FINANZIAMENTI RICEVUTI 32.275

l. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
L. STRUMENT! FINANZIARI DERIVATI

L1 Opzioni, premi a altri strumenti finanziari derivati quotati

Lz. Optiani, premi o altri struimenti tinanzlar derivati non guotati
M. DEBITI VERSO PARTECIPANTI

M1, Rimborsi richiesti @ non regolati

M2, Provenli da distribuire

M3, Altri
N. ALTRE PASSIVITA 63.316 73.697

Ni. Provviginni ed oneri maturati e non liquidati 63.172 73.697

N2, Debiti di iImpaosta

N3, Altre 144
TOTALE PASSIVITA 95,591 73.697
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONRO 49.448.203 51.494.408
NUMERO DELLE QUOTE IN CIRCOLAZIONE 378.991,535 412,201,030
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 130,473 124,925

| VALORE COMPLESSIVO CLASSE L 6.886.349 9,191.260

NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE L 60,225,000 82,784,000
VALORE QUOTA CLASSE | 114,344 111,027
VALORE COMPLESSIVO CLASSE R 3.468.802 4,497,892
NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE R 31,457,644 41,969,043
VALORE QUOTA CLASSER 110,269 107,172
VALORE COMPLESSIVO CLASSE | 39.093.052 37.805.257
NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE { _ 287,308,871 287,447,987
VALOREQUOTACLASSEl 136,066 131,520
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MOVIMENTI

DELLE QUOTE NEL PERIODO

Quote emasse

Qte emesse o L

[ TOTALE )

150,000

150,000

Quote rimborsate

33.359,495

Qte rimborsate cl |

Qte rimborsata ol |

Ote rimborsate ol R

22.709,000

139,096

10.511,399

Provvigioni di incentivo

Commissioni di performance (gla provvigioni di

Incentivo) nel semestra el
Importo delle commissioni di performance
A23.8;
addebitate Lk
C PR :
vmmissioni di performance {in percentuale del 0.572
NAV)
Commissioni di perfarmance (gia pravvigioni di
ommissioni di perfarmance (gia pravvigioni i N
Incentivo) nel semestre N
Importo delle commiszioni di performance :
addebitate 1218
Commissionl di performance (in percentuale del 0.349
NAV) 2
Coi 3
mmniissioni di performance [gia provvigioni di r—
incentiva) nel semastro
Importo delle commissioni di performance
addebilate RT3
Commissioni di performance {in percentuale del 0.423
NAV) A
L
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Criteri di valutazione

1. Registrazione delle operazioni

le compravendite di strumenti finanziari vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle
operazioni;

in caso di sottoscrizione di strumenti finanziari di nuova emissione, la contabilizzazione nel portafoglio del
fondo avviene alla data di attribuzione;

le operazioni di sottoscrizione e rimborso di parti di Q.1.C.R. nelle quali viene investito il patrimonio dei
fondi vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle operazioni, secondo le modalita di
avvaloramento delle quote di O..C.R. oggetto di negoziazione;

i dividendi maturati sui titoli azionari in portafoglio vengano registrati il giorno della quotazione ex-cedela
al netto della ritenuta d'imposta, ove applicata;

le operazioni di acquisto e vendita di contratti future vengono registrate evidenziando giornalmente, nella
Sezione Reddituale, i margini di variazione (positivi o negativi) con contropartita la liquidita a scadenza
del fondo;

il costo medio degli strumenti finanziari & determinato sulla base del valore di libro degli strumenti
finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come
definito in precedenza ed il prezzo di mercato relativamente alle quantita in portafoglio alla data della
relazione di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze sugli strumenti finanziari;

il costo medio delle parti di 0.1.C.R. & determinato sulla base del valore di libro degli O.1.C.R., modificato
del costo medio delle sottoscrizioni del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come definito in
precedenza ed i valori correnti relativamente alle parti di O.1.C.R. in portafoglio alla data della relazione
di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze;

gli utili (perdite) da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio, come precedentemente indicato, ed
il prezzo di vendita relativo alle cessioni poste in essere nel periodo in esame;

gli interessi e gli altri proventi e oneri di natura operativa vengono registrati secondo il principio della
competenza temporale. Tali interessi e proventi vengono registrati al lordo delle eventuali ritenute
d’imposta quando a carico;

la rilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del Regolamento del
fonda, nonché secondo il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;

le plusvalenze e minusvalenze sulle operazioni a termine in valuta sano determinate in base alla differenza
fra i cambi a termine correnti per scadenze corrispondenti a quelle delle operazioni oggetto divalutazione
ed i cambi a termine negoziati;

gli utili e perdite da realizzi sulle operazioni a termine in valuta sono determinati quale differenza fra |l
cambio a termine negoziato ed il cambio del giorno di chiusura dell'aperazione.

le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinate quale
differenza fra il cambio medio di acquisto (pari al cambio alla fine del periodo precedente maodificato dal
cambio medio degli acquisti effettuati nel periodo) ed il cambio della data di riferimento della valutazione;
le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni su O.1.C.R. sono determinate quale differenza fra
il cambio medio delle sottoscrizioni (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato del cambio
medio delle sottoscrizioni effettuate nel periodo) ed il cambio di fine periodo;

gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinati quale
differenza fra il cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’operazione;
gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in O.1.C.R. sono determinati quale differenza fra il
cambio medio delle sottoserizioni, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;

gli utili e perdite da negoziazione divise sono originati dalla differenza fra il controvalore della divisa
convertito al cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il controvalore della divisa effettivamente
negoziata.

l.a rilevazione dei proventi e degli oneri avviene nel rispetto del principio di competenza, indipendentemente
dalla data dell'incasso e del pagamento.

2. Criteri di valutazione

" |l prezzo di valutazione dei titoli in portafoglio & determinato sulla base dei seguenti parametri:

i prezzi unitari utilizzati sono quelli del giorno di Borsa aperta al quale si riferisce il valore della quota;

23



titoli azionari negoziati presso la Borsa Italiana sono valutati sulla base del prezzo di riferimento alla data
di valutazione rilevato sui mercati dalla stessa gestiti;

i titoli azionari quotati presso Borse estere sono valutati sulla base del prezzo di chiusura della data di
riferimento della valutazione, rilevato sul mercato di quotazione. Le differenze di cambio derivanti dalla
conversione dei titoli esteri sono rilevate in voci separate nel rendiconto di gestione, tenendo distinte
quelle realizzate da quelle di valutazione;

i titoli di Stato italiani quotati sul mercato MTS sona valutati al prezzo di chiusura del mercato o attraverso
il prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider;

i titoli di Stato esteri o emessi da organismi sovrannazionali, sono valutati sulla base del prezzo “bid”
rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider o attraverso il prezzo “bid” del
loro mercato di riferimento, qualora disponibile;

i titoli obbligazionari corporate, sono valutati sulla base del prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della
giornata fornito da primari infoprovider;

per i titoli quotati a corso secco il prezzo & espresso a corso tel quel, ossia il corso del titolo maggiorato
del rateo di interesse maturato al netto di eventuali ritenute;

per gli strumenti finanziari derivati quotati viene effettuato il confronto tra la valutazione espressa dal
broker/clearer, utilizzato per il calcolo dei margini giornalieri di variazione, e quella fornita dagli
infoprovider di riferimento (Reuters/Bloomberg). |l prezzo utilizzato & il “settlement price”;

le opzioni ed i premi acquistati sono computati tra le attivita al loro valore corrente;

le apzioni ed i premi emessi sono computati tra le passivita al loro valore corrente;

le parti di OICR sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico (NAV) alla data di
riferimento;

gli strumenti finanziari non quotati vengono valutati facendo riferimento al prezzo fornito dagli
infoprovider di riferimento o al prezzo ricalcolato internamente attraverso 'utilizzo di modelli valutativi
interni;

i cambi a pronti (spot) vengono valorizzati utilizzando le quotazioni “ask” calcolate da WM Company e
pubblicate da Bloomberg e Reuters. La valorizzazione dei contratti a termine (forward) avviene utilizzando
il tasso spot “ask” al quale & sommato algebricamente il valore del punto forward “ask” di mercato. In
mancanza di questo valore si procede a ricavare il punto forward teorico interpolando i punti forward
disponibili riferiti alle scadenze pitu prossime.
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Elenco degli strumenti finanziari in portafoglio al 30 Giugno 2025
in ordine decrescente di valore (i primi 50 e comungque quelli che superana lo 0,5% delle attivita del fondo)

% incidenza su
Strumenti finanziari Divisa Quantita Controvalore In Euro attivita del
5 Fondo
BERKSHIRE HATHAWAY INC CLB NEW usu 5,000,000 1.068.867,12 4,176
UK TREASURY 0.5% 2021/11.01.2029 GBP 1,690,000,000  1.753.618,56 3557
BRITISH TREASURY 0,25% 2020/31.07.2031 GBp 1.850,660,000 1.731279,61 3,494
_ PARAMOUNT GLOBAL { [X VIACOMCES) uso 140,000,000 1.538.30,49 3,108
OTP 0.95% 2020/01.08.2030 EUR 1.500.000,000 1,380.255,00 2,786
BAYER AG NEW EUR 50.000,000 1,276 750,00 2,577
MERCEDES BEN7 AG (FX DAIMLER AG) : EUR 25.000,000 1,242 250,00 2,507
PFIZER INC. ] uso 55.000,000 1.13% 604,77 2,292
GRK PLE j GBP 70,000,000 1.135,488,39 2,292
AIR FRANCE-KLM EUR 120.000,000 1.110.480,00 2,241
VERIZON CUMMUNICATION Usb 30.000,000 1.105.706,98 2,232
ENI ORD. FUR 80.000,000 1.100.800,00 2,222
INDUSTRIAL & COMMERCIAL BK OF CHINA HKD 1.500,000,000 1.012.358,81 2,043
AMPLIFON NEW FUR 50,000,000 996.500,00 2,011
SAIPCM SFA EUR 400,000,000 | 930.000,00 | 1,877
KERING EUR 5,000,000 922.800,00 | 1,863
AZA SPA _ EUR 400.000,000 914.000,00 1,845
KRAFT HEINZ CO/THE . i usD 40.000,000 B79.72/,43 1,776
AFPLE INC 2, 200% 7013-11/09/2073 F UsD 1.100.000,000 B69.281,09 1,755
US TREASURY /B 4,625% 2024-28/02/2026 _ush 1.000.000,000 B53.951,50 1,724
ENEL _EUR 100.000,000 B05.600,00 1,626
TENARIS 5A EUR - EUR 50.000,000 798.750,00 1,612
CANALS SADIR GRE 100.000,000 797.525,97 1,610
BYD COLTD HKD £0.000,000 797.547,39 1,610
STMICROELECTRONICS - MILANO EUR iﬂ‘ﬂﬂﬂ,ﬂﬂﬂ g 778.350,00 1,571
HAVAS BV EUR A00.000,000 | 729,000,00 1,471 |
DCCIDENTAL PETROLEUM CORP. uso 20.000,000 | 715.672,91 1,445
DIASORIN EUR 7,750,000 704.165,00 1,421
lQAMPARI MILAND NY EUR 120,000,000 Eﬂs.lﬂd..ﬂﬂ 1,383
PERNOD RICARD EUR 3.000,000 676.800,00 T 1,386
INTESA SAN PAOLD 6.375% 2022/31.12.2049 EUR 500.000,000 £:45.080,00 T
RCIBANOU 4,625% 2023-13/07/2026 EUR £00.000,000 £09.684,00 1,221
NEXISPA EUR 120.000,000 G08.880,00 1,229
VIVENDI 5A EuR 200.000,000 585,800,600 1,182
VALED 3 EUR 60.000,000 557.4010,00 1,125
AZIMUT HOLDING 5PA ELR 20,000,000 543.600,00 1,097
WALT DISNEY €O, ush 5.000,000 528.151,62 1,066
GENERAL MOTDRS 3,900% 2024-12/01/2028 EUR 500.000,000 512.595,00 1,015
CARLSBERG BREWERIES 3,5% 2023-26/11/2026 EUR 500.000,000 507.280,00 1,004
BMW FINANCE NV 3,250% 2023-22/11/2026 EUH 500.000,000 506.450,00 1,012
BNF PARIBAS TV 2023-31.12.2049 EUR. 400,000,000 440.156,00 0,838
ENEL SPA TV 6,375 23-11.12.2043 EUR 100,000,000 43068300 | gRes
MEDIOBANCA FIN 4,625% 2022-07/02/2029 EUR 400.000,000 418.380,00 | 0,448
DAIMLER TRUCK INTL 3,875% 23-19/06/2029 EUR 400.000,000 414.236,00 U, H36
STELLANTIS NV 4.375% 2023/14.01.2010 EUR 400.000,000 414.172,00 0,83k
PIRELL & C 5PA 4,250% 2023-18/01/2028 EUR 400.000,000 413.488,00 0,835
PORSCHE AUTOMORIL HO 4,25% 23-27/09/2030 [UR 400.000,000 413.396,00 0,834
ARCELORMITTAL SA 4,875% 22/26.09.2026 — EUR 400.000,000 409.840,00 0,827
CARREFUUR BANQUE 4,079% 2023/05.05.2007 EUR 400.000,000 408.252,00 0,824
SGFR 27 FTFN 0,625% 2021-02/12/202/ EUR 400,000,000 _ 389.556,00 0,786
GLENCORE CAP FIN DAC 1,125%2020/10.03.28 EUR 400.000,000 | 384.036,00 0,775
TOTALSE 1,625% 2021/31.12.2049 EUR 400,000,000 382.396,00 | 0,772
PROSUS NV 1,539% 2020/03.08.2028 EUR 400,400,000 381.096,00 | 0,769 |
GENERALI 5,272% 2023/12.09.2033 EUR 300,000,000 326.892,00 0,660
UNICREDIT 5PA TV(5,375%) 24-16/04/2034 _ EUR 300,000,000 416.832,00 0,640
IMMURBILIARE GRANDE DISTRIBUZIONF EUR 100,000,000 310.000,00 0,626
VOLKSWAGEN INTL FIN 3.748 2022/31.17.49 EUR 300.000,000 235.206,00 0,596
HEIDELBERGMAT HIN 4,875% 2023/21 11 33 EUR 250.000,000 270.602,50 0,546
FINECO BANK SPA TV {4.625%] 23.02.2029 FUR 250,000,000 260.512,50 0,526
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Situazione Patrimoniale al 30 Giugno 2025

Situazione al 30.06.2025 Situazione a fine esercizio precedente
wrrviTk Valore complessivo In Pnr;'“i‘:'l:;maln Valore complessivo H Pﬂ:';t::::ﬂhle
A, STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 50.132.939 96,917 45,137.820 93,488
Al Titoli di debito 42.883.175 94,501 44.301.401 31,756
All titoll di stato 804.020 1,555
Al2 altri 48.079.155 92,946 44,301,401 81,756
A2 Titeli di capitale
A3 Parti di O.1.C.R. 1.249.764 2416 Bi6.419 1,732
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Bl Titeli di debita
B2, Titoli di capitale
B3. Parti di O.LC.R.
C STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 39,928 0,077 23,175 0,048
Cl. Margini presso arganismi di
compansazicne e garanzia 39.928 0,077 23,175 0,048
Cc2. Opiioni, premi a altri strumenti
finanziari derivati quotat
3. Opzioni, premi o altrl strumenti
finanziari derivati non quatati
D. DEPDSITI BANCARI
D1. A vista
bz Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E
QPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA 950,257 1,837 2,402,189 4,976
F1. Liquidita disponibile 2.189.051 4,232 2.202.406 4,562
F2, Liquidita da ricevere per oparazioni da
regolare 10.341 0,020 139,736 0414
Fi. Liquidita impagnata per operazioni da
refolare -1.249.135 -2415 -13
G. ALTRE ATTIVITA 604.934 1,169 718.400 1,488
Gl Ratei attivi 604,933 1,169 /18,400 1488
G1. Risparinio di imposta
Gi. Altre 1 -
TOTALE ATTIVITA 51.728.058 100,000 48.281.584 . 100,000

PASSIVITA E NETTO

Situazione al
310.06.2025

Situazione a fine
msercizio precedente

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 22,270
l. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIV] E OPERAZIONI ASSIMILATE
L STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

LI Opzionl, praml @ altr strumentl finanziarl derivati quotati

L2 Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
M.  DEBITI VERSO PARTECIPANTI

ML, Rimborsi richiesti e non regolati

M2, Praventi da distribuire

M3.  Altri
N. ALTRE PASSIVITA 87.445 112.020

N1.  Prowvigioni ed enerl maturatl @ non fiquidati §7.351 111.920

N2 Oebili di imposta

N3 Altre &4 100
TOTALE PASSIVITA B7.445 134290
VALORL COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 51.640.613 48.147.294
NUMERO DELLE QUOTE IN CIRCOLAZIONE 449,051,597 428,043,158
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 114,999 112,482
VALORE COMPLESSIVO CLASSE L 50.546.824 | 47.330.210
NUMERD QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE | 439.496,000 420.753,000
VALORE QUOTA CLASSE L 115,011 112,490
VALORE COMPLESSIVO CLASSE R ; 1.093.789 o 816.984
NUMERD QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSER B T 9,555,597 7.290,158
VALORE QUOTA CLASSE R 114,466 112,067




MOVIMENTI DELLE QUOTE NEL PERIODOD

{ TOTALE)
Quaote emesse 44.079,045
Qte emessecl L 41.799,000
Qte omassecl R 2.280,045
Quote rimborsate 23,070,606
Qte rimbarsate ol L 23,056,000
Qte rimborsate cl R 14,606

Prowvigioni di incentivo

Commissioni di performance {gia provvigloni di
dassa R
Incentiva) nel semestre
Imparto delle commissiani di performance 1362
addebitate ;
C issioni di perfi i tuale del
ommissioni di performance {in percentuale de 9,125
NAV]
I';‘.r,)mm.lﬂlnni di performance {gia provvigioni di classe L
incentiva) nel semestre
| to dell issioni di perf
mporto delle commissioni di performance 78,635
atdebitate
Commissioni di performance (in percentuale de|
0,154
NAV)
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Criteri di valutazi

0

1. Registrazione delle operazioni

le compravendite di strumenti finanziari vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle
operazioni;

in caso di sottoscrizione di strumenti finanziari di nuova emissione, la contabilizzazione nel portafoglio del
fondo avviene alla data di attribuzione;

le operazioni di sottoscrizione e rimborso di parti di O.1.C.R. nelle quali viene investito il patrimonio del
fondi vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle operazioni, secondo le modalita di
avvaloramento delle quote di O.1.C.R. oggetto di negoziazione;

i dividendi maturati sui titoli azionari in portafoglio vengono registrati il giorno della quotazione ex-cedola
al netto della ritenuta d'imposta, ove applicata;

le operazioni di acquisto e vendita di contratti future vengono registrate evidenziando giornalmente, nella
Sezione Reddituale, i margini di variazione (positivi 0 negativi) con contropartita la liquidita a scadenza
del fondo;

il costo medio degli strumenti finanziari & determinato sulla base del valore di libro degli strumenti
finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come
definito in precedenza ed il prezzo di mercato relativamente alle quantita in portafoglio alla data della
relazione di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze sugli strumenti finanziari;

il costo medio delle parti di O.1.C.R. & determinato sulla base del valore di libro degli O.1.C.R., madificato
del costo medio delle sottoscrizioni del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come definito in
precedenza ed i valori correnti relativamente alle parti di O.1.C.R. in portafoglio alla data della relazione
di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze;

gli utili (perdite) da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio, come precedentemente indicato, ed
il prezzo di vendita relativo alle cessioni poste in essere nel periodo in esame;

gli interessi e gli altri proventi e oneri di natura operativa vengono registrati secondo il principio della
competenza temporale. Tali interessi e proventi vengano registrati al lordo delle eventuali ritenute
d'imposta quando a carico;

la rilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del Regolamento del
fondo, nonché secondo il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;

le plusvalenze e minusvalenze sulle operazioni a termine in valuta sono determinate in base alla differenza
fra i cambi a termine correnti per scadenze corrispondenti a quelle delle operazioni oggetto di valutazione
ed i cambi a termine negoziati;

gli utili e perdite da realizzi sulle operazioni a termine in valuta sono determinati quale differenza fra il
cambio a termine negoziato ed il cambio del giorno di chiusura dell’'operazione.

le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinate quale
differenza fra il cambio medio di acquisto (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato dal
cambio medio degli acquisti effettuati nel perioda) ed il cambio della data di riferimento della valutazione;
le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni su 0.1.C.R. sono determinate quale differenza fra
il cambio medio delle sottoscrizioni (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato del cambio
medio delle sottoscrizioni effettuate nel periodo) ed il cambio di fine periodo;

gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinati quale
differenza fra il cambio medio di acquisto, caome sopra definito, ed il cambio del giorno dell’operazione;
gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in O.1.C.R. sono determinati quale differenza fra il
cambio medio delle sottoscrizioni, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’operazione;

gli utili e perdite da negoziazione divise sono originati dalla differenza fra il controvalore della divisa
convertito al cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il controvalore della divisa effettivamente
negoziata.

La rilevazione dei proventi e degli oneri avviene nel rispetto del principio di competenza, indipendentemente
dalla data dell'incasso e del pagamento.

2. Criteri di valutazione
Il prezzo di valutazione deij titoli in portafoglio & determinato sulla base dei seguenti parametri:

f=
!

i prezzi unitari utilizzati sono quelli del giorno di Borsa aperta al quale si riferisce il valore della quota;
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titoli azionari negoziati presso |la Borsa Italiana sono valutati sulla base del prezzo di riferimento alla data
di valutazione rilevato sui mercati dalla stessa gestiti;

i titoli azionari quotati presso Borse estere sono valutati sulla base del prezzo di chiusura della data di
riferimento della valutazione, rilevato sul mercato di quotazione. Le differenze di cambio derivanti dalla
conversione dei titoli esteri sono rilevate in voci separate nel rendiconto di gestione, tenendo distinte
guelle realizzate da quelle di valutazione;

i titoli di Stato italiani quotati sul mercato MTS sano valutati al prezzo di chiusura del mercato o attraverso
il prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider;

i titoli di Stato esteri o emessi da organismi sovrannazionali, sono valutati sulla base del prezzo “bid”
rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider o attraverso il prezzo “bid” del
lora mercato di riferimento, qualora disponibile;

i titoli obbligazionari corporate, sono valutati sulla base del prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della
giornata fornito da primari infoprovider;

per i titoli quotati a corso secco il prezzo & espresso a corso tel quel, ossia il corso del titolo maggiorato
del rateo di interesse maturato al netto di eventuali ritenute;

per gli strumenti finanziari derivati quotati viene effettuato il confronto tra la valutazione espressa dal
broker/clearer, utilizzato per il calcolo dei margini giornalieri di variazione, e quella fornita dagli
infoprovider di riferimento (Reuters/Bloomberg). Il prezzo utilizzato & il “settlement price”;

le opzioni ed | premi acquistati sono computati tra le attivita al loro valore corrente;

le opzioni ed | premi emessi sono computati tra le passivita al loro valore corrente;

le parti di OICR sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico (NAV) alla data di
riferimento;

gli strumenti finanziari non quotati vengono valutati facendo riferimento al prezzo fornito dagli
infoprovider di riferimento o al prezzo ricalcolato internamente attraverso l'utilizzo di modelli valutativi
interni;

i cambi a pronti (spot) vengono valorizzati utilizzando le quotazioni “ask” calcolate da WM Company e
pubblicate da Bloomberg e Reuters. La valorizzazione dei contratti a termine (forward) avviene utilizzando
il tasso spot “ask” al quale & sommato algebricamente il valore del punto forward “ask” di mercato. In
mancanza di questo valore si procede a ricavare il punto forward teorico interpolando i punti forward
,Flisponihili riferiti alle scadenze pil prossime.

]H
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Elenco degli strumenti finanziari in portafoglio al 20 Giugno 2025
in ordine decrescente di valare (i primi 50 e comunque quelli che superano lo 0,5% delle attivita del fondo)

% incldenza su

Strumanti finanziarl Divisa Quantita Controvalore In Euro attivita del
Fondo
ISHARES JPM_EM BOND EUFR HD EuR 18.548,000 1.249.764,24 2,416
UNICRECIT SPA TV (5,625%) 31.12.2049 EUR 900.000,000 881.478,00 1,704
BNP PARIBAS TV 2023-31.12.2049 | eum soo.goo.000 | 820.312,00 1,02
ENEL 5PA TV{4,75%) 24-31/12/2049 EUR 800.000,000 | g 821.560,00 1,588
BTP 5 1.850% 04.06.2032 |/L ITALIA - ELR A00.000,000 BU4.020,42 1,554
INTESA SAN PAOLO TV (7%) 31/12/2049 = FUR 700,000,100 745.09%,00 1,448
_SOCIETE GENERALE TV 23-31.12.2048 EUR 500,000,000 651,960,00 1,260
CTF NV_4,750% 2024-05/03/2030 EUR §00.000,000 528.260,00 1,215
CREDIT AGRICOLE TV 6,25% 25 31/12/2048 EUR §00.000,000 516.362,00 1,191
BANCO BPM SPA TV 6,250% 2025-31/12/2049 EUR 600.000,000 £09.030,00 1,177
RANEC SANTANDER SA TV 20-14.01 2049 EUR 600.000,000 599.640,00 1,158
CREDIT AGRICOLE TV (4,8 /5%) 25-31/12/49 EUR 600.000,000 593.970,00 1,148
RABOBANK 2,1% 2021/31.12.2019 EUR 500.000,000 567.300,00 1,087
AXA 5A 5,500% 2023-11/07/2043 EUR 500.000,000 548.165,00 1,060
GENERALI 5,272% 2023/12.09.2033 EUR 500.000,000 544.820,00 1,053
LLDYDS TV (7,875%) 2014-31/12/2049 GOP 450.000,000 | 543.198,16 1,050
HEIDELBERGMAT FIN 4.875% 2023/21.11.33 EUR 500.000,000 | 541.205,00 1,048
FINECO BANK SPA TV (7,5%) 31.12.2049 TEai EUR 500.000,000 534.615,00 1,034
COVIVIO 4,625% 2023/05.06.2032 - EUR 504.000,000 530.470,00 1,025
_ALLIANZ SE 2,525% 2020/31.12.2048 TV = EUR 600,000,000 G20.406,00 1,007
DEUTSCHE LUFTHANSA 4,125% 03.09.2037 EUR 500,000,000 518.445,00 1,002
AP MOELLER - MAERSK 4,125% 24-05/03/2036 EUR 500,000,000 511.330,00 0,988
PRYSMIAN 5PA 3,A75% 2024 28/11/2031 EUR 500.000,000 508.940,00 0,984
SCOR SETV (R%) 31.17.2084 PFRP EUR 500.000,000 505.985,00 0,978
CE7 A$ 4,125% 2025 30/u4/2043 EUR 500.000,000 504.740,00 0,976
HSBE HOLDINGS 1V 4,191% 2025-19/05/2036 EUR 500.000,000 504.625,00 0,376
TOTALENERGIES SE TV (4,12%)24-31/12/2049 EUR 500.000,000 503.625,00 0,574
ENI SPA TV{4,5%) 25-31/12/2049 EUR 500.000,000 __ 502.530,00 0,371
BP CAPITAL MARK PLC 4,375TV 24-31/12/49 EUR 500.000,000 499.250,00 1,965
AEROPORTI DI ROMA 3,625% 2025-15/06/2032 EUR 500.000,000 439.170,00 0,965
AEGON NV FLOAT % 2004-31/12/2049 EUR 600.000,000 483.954,00 0,936
DAVIDE CAMPARI 2,375% 17.01.2029 EUR T 500.000,000 478,760,00 0,926
TELEFONICA EM TV 2022/31.12.2049 EUR " 400.000,000 438.340,00 0,847
DEUTSCHE BANK AG(B,125%) 2024-31/12/2048 EUR 400,000,510 426.828,00 0,825
DEUTSCHE BANK 5,000% 2022-05/08/2030 FUR 400,000,100 476.176,00 0,824
DANCO SANTANDER SA TV(7%] 24-11/12/2043 EUR 4D0.000,500 473.332,00 0,820
_ERSTE GROUP BANK 7% 74-31/12/2048 EUR 400,000,000 422.456,00 0,817
“ROSSINI SARL G, 750% 2024-31/12/7029 EUR ADD, 000,500 421.904,00 0.816
ILIAD 5,375% 2024-02/05/2031 EUR 400.000,000 421.888,00 0,816
LA POSTF SA 4,35% 2023/12.06.203) EUR 400.000,000 412.700,00 0,790
TERNA - RFTE FLET TV 11-04-24/31/12/2049 EUR 400.000,000 112.132,00 0,797
BAYER AG TV 5,500% 2024-13/09/2054 EUR 400.000,000 409.976,00 0,733
BAT INTL FINANCE 4,125% 2024-12/04/2032 EUR 400.000,000 409.868,00 0792
PRYSMIAN 5PA TV 31.12.2049 PERP EUR_ 400.000,000 409.860,00 0,732
UNICREDIT 5PA 4,2% L1.06.2034 EUR 400.000,000 " 409.420,00 0,791
CAIXABANK SA TV 25-31/12/2049 = EUR 400,000,000 | 408.020,00 0,789
COMMERZBANK AG TV (6,525%) 31.12.2049 EUR 400,000,000 407.304,00 0,787
_LASYJET PLC 3,75% 2024-20/03/2031 EUR 400,000,000 406.740,00 0,786
REPSOL TV 202_0[31.12.2Di'9 FUR 400.000,000 406.4%6,00 0,786
ABERTIS FINANCF Y Tv 31.12.2049 FERP EUR 400.000,000 105.728,00 0,784
PORSCHE AUTO HLD2 4,125% 2024-27/09/4031 EUR 400.000,000 105.408,00 0,784
DEUTSCHE BANK AG TV 2022-24/06/2082 EUR 400.000,000 105.032,00 0,783
COVIVIO HUTELS 4,125% 2024-23/05/2033 EUR 400.000,000 404.360,00 0,782 |
10F INFRASTRUCTUR 4,125% 2024-23/10/2031 EUR 400.000,000 404.168,00 0,781
VOLKSWAGEN FIN TV 5,493% 2025-31/12/2049 EUR _____400.000,000 402.856,00 0,773
NEXI 5PA 3,875% 2025-21/05/2031 EUR 400.000,000 402.144,00 0,777
BANCD SANTANDER TV 6% 2025-31/12/2049 I 400.000,000 T 401.856,00 0,777
BARRY CALL SVC5 4,250% 2025-19/08/2031 EUR 400.000,000 401.636,00 0,777
NEWLAT FODD 4,750% 2025-12/02/2031 FUR 400,000,000 401.600,00 0,776
BANCO DL SABADELL 5,000% 2021-31/12/2049 EUR 400,000,000 300.176,00 0,771
MONTE PASCHI TV 4,375% 2025-02/10/2045 EUH 400,000,000 399.608,00 0,773
FORD MOTOR CR GO | 4,066% 25-21/08/30 EUR 400.000,000 397.812,00 0,768
LOWIS DREYFUS BY 3,500% 2024-22/10/2031 EUR 400.000,000 395.560,00 0,765
ARDUNDTOWN 3,500% 2025-13/05/2030 EUR 400.000,000 392.984,00 0,760
UNICREDIT 5PA 1V 2020/06.2027 EUR 400.000,000 392.036,00 0,758
BPCE 5A 1.5% 2021/13.01.2042 _EUR 400.000,000 189.420,00 0,753
VEOUA ENVIRON 2,5% 2020/31.12.49 - EUR 400.000,000 381.960,00 0,738
[BERDROLA INTL BV % 2020/31.12.2049 T EuR [T 300.000,000 379.040,00 0,733
| MUNDYS 5PA 4,500% 2024-24/01/2030 EUR 460,000,000 373,730,00 0,722
DIASORIN 5PA ZC 2023/05.05.2028 EUR 400,000,000 361,744,00 0,699
DUFAY ONE RY 4, 750% 2044 -18/04/2041 EUR 350,000,000 358.557,50 0,693
VOUAFONE B, 500% 2023-30/08/ 2044 EUR 300.000,000 326.904,00 0,632
/BANCD SANTANDIER 5A 4.875% 2023/18.10.31 EUR 300.000,000 324.762,00 0,628

—
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SAIPEM FINANCE INT4,875% 2024-30/05/2030 EUR 300.000,000 316,353,00 0,512
EUROFIN SCIENTIFIC SE 4,75% 23-06/09/30 EUR 300.000,000 316.152,00 0,611
BANCO BILAAD VIZ (3,875% 2024.08/02/2036 EUR 300.000,000 314.145,00 0,607
ENGIE SA TV 24 31/17/204% _EOR —300.000,000 310.548,00 0,500
BFF BANK SPA 4,750% 2024 20/03/2029 EUR 100.000,000 309.147,00 0,598
INTESA SANPAQLO TV 6,375% 25-31/12/2043 FUR 300.000,000 _ 307.521,00 0,594
HCI BANQUE 3,375% 2025-06/06/2030 EUR 308.000,000 307.026,72 0,594
IGT LOTTERY 4,250% 2024-15/03/2030 EUR 300.000,000 305.001,00 0,590
ACI BANQUE 5A 3,875% 2024-30/09/2030 EUR 200,000,000 104.584,00 0,588
DRSTED A/S 5,250% 2022-31.12.2049 EUR 300.000,000 104.455,00 0,588
SACE SPA TV 2015/10.02.2043 EUR 300.000,000 30252900 | 0,585
OMV AG 6.25% 2015/29.12.2049 EUR 300,000,000 301.971,00 0,584
SOCIETE GENERALE TV 3,375% 25-14/05/2030 EUR 300.000,000 301,650,00 0,583
AWE AG TV 4,625% 2025-18/06/2055 LUR 300.000,000 300.642,00 0,581
CMA CGM 5,000% 2025-15/01/2031 tUR 300.000,000 299,814,00 0,580
FORVIA SE 5,625% 25-15/06/30 LUR 300.000,000 299.673,00 0,579
INT. GAME TECH 2019.15.06.26 EUR 300.000,000 299.595,00 0,579
TEAMSYSTEM SEA T 5,000% 7025 01/07/3031 EUR 300.000,000 299,427,00 0,579
INFINEQN TEC 3.625% 2019-31/12/2048 FUR 300.000,000 209.268,00 _ 0,578 |
EDF SA TV 4,500% 2025-27//05/2055 EUR 300.001,000 298.674,00 0,577 |
TEREOS FINANCE 5,750% 2025-30/04/2031 EUR 300.000,000 i 297.636,00 a,575
SOFIMA HLDG 3.75% 2020/15,01.2028 EUR 300,000,000 297.078,00 0,574
VERALLIA-NOTES 21 1,875% 2021-10/11/2031 EUR 300,000,000 796.858,00 0,574
ORANGE 5A 5% 2014/79.10.2049 EUR 172,000,000 778.791,64 11,539
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FONDO OTF EUROPE E

MAAY

\LANCED

Situazione Patrimoniale al 30 Giugno 2025

Situazione al 30.06.2025 Situazione a fine esercizio precedente
ATTIVITA val s In parc. del totale Val In perc, del totale
BRI ateivith alotacomplesiive attivita
A STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 34.254.666 77,685 32.126.691 | 78,307
Al Titali di debito 78.288.961 64 158 27.76/.6K1 68,515
All titali di state 11.085.303 25,141 10.893.774 27,138
Al2 altri 17.203.658 319,015 16.773.907 41,408
A2, Titali di capitale 5.679.340 12,880 4.077.535 10,066
A3, Partl dIQ..CR, 286.3G5 0,649 181477 0,695
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Bi. Titali di debita
B2. Titoli di capitale
B3, Parti di 0.1 C.R.
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 587.947 1,233 785.209 1,963
cl. Margini presso organismi di
compansazione © garanzia 587.947 1,333 795.209 1,963
c2. Dpzianl, premi o altrl stiumenti
finanziari derivati quotati
3. Dpzlanl, pretni o ditri strumenti
Rinanziari derivati non quotati
n. DEPQSITI RANCAR|
DL Avista
2. Altri
E. PRONTI CONTRO TCRMINE ATTIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA B.935.123 20,263 7.196.224 17,765
Fi. Liquidita disponibile 9335355 21,171 /196,299 17,765
F2. liquidita da ricevare per oporazioni da
regelare
F3. Liquiditd impagnata per nperazionl da
regalare -400.232 -0,908 -75
G ALTRE ATTIVITA 317.045 0,719 390,884 0,965
G1. Ratei attiv| 317.045 0,719 300.884 0,865
G2, Risparmio di inposta
G1. Allre .
TQT_ALE ATTIVITA 14,094,781 100,000 40.509.010 100,000

Situazione al

Situazione a fine

PASSIVITA E NETTO 30.06.2025 esar{izio precedente
Valore complessivo Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 62.900 193.52;
l. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1, Opzioni, premi o altri strumenti finanziarl derlvati quotat|

LzZ. Opzioni, premi o aitri strumeati finanziari derivati non quotati
M.  DEBITI VERSO PARTECIPANTI

M1. Rimbaorsi richiest & non 1egolati

M2. Praventi da distribuire

M3. Al
N. ALTRE PASSIVITA 493.018 120.091

N1, Frovvigioni ed oneri maturati e non liquidat| 93.018 120.091

N2. Oebiti di imposta

VES Altre
TOTALE PASSIVITA 155.918 313.1?
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO — 43.938.863 40.195.295
NUMERQO DELLE QUOTE IN CIRCOLAZIONF 396,085,209 379.004,102
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 110,933 106,055

_VALORE CDMPLES_;EQ CLASSE L 38.631.530 34.585.337

NUMERD QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSE L, 348,001,000 329,715,000
VALORE QUOTA CLASSE L 111,010 lﬂﬂ.itmm
VALORE COMPLESSIVO CLASSE R o 5.307.233 5.209.957
NUMERD QUOTE IN CIRCOLAZIONE CLASSER T 483,084,209 49.289,102|
VALORE QUOTA CLASSER 110,374 105,709
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MOVIMENTI DELLE QUOTE NEL PERIODO

Provvigioni di incentivo

{ TOTALE )
Quote emasse 30.973,604
Qte emasse ¢l L 28.408,000
Qte emesse ¢l R 2.565,604
Quote rimbuorsate 13.892,497
Qte rimborsate ol L 10.122,000
Qte rimbarsate ¢l R 3.770,497

Commissioni di performance (gia provvigioni di
incantivo} nel semastra

classa R

Importo delle commissionl di performance
addebitale

Lommissioni di pt:ffnrm:lncn {in percentuale del
NAV)

37.096

0,699

Commissloni di performance (gi3 provvigioni di
incentivo) nel semestre

Imparta delle commissiani di performance
addebitate

classe L

277.029

Lommissioni di performance {in percentuale del
AV

0,717
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iteri di valutazione

1. Registrazione delle operazioni

le compravendite di strumenti finanziari vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle
operazioni;

in caso di sottoscrizione di strumenti finanziari di nuova emissione, la contabilizzazione nel portafoglio del
fonda avviene alla data di attribuzione;

le operazioni di sottoscrizione e rimborso di parti di O.1.C.R. nelle quali viene investito il patrimonio dei
fondi vengono registrate in portafoglio alla data di negoziazione delle aperazioni, secondao le modalita di
avvaloramento delle quote di O.1.C.R. oggetto di negoziazione;

i dividendi maturati sui titali azionari in portafoglio vengono registrati il giorno della quotazione ex-cedola
al netto della ritenuta d’imposta, ove applicata;

le operazioni di acquisto e vendita di contratti future vengono registrate evidenziando giornalmente, nella
Sezione Reddituale, | margini di variazione (positivi o negativi) con contropartita la liquidita a scadenza
del fondo;

il costo medio degli strumenti finanziari & determinato sulla base del valore di libro degli strumenti
finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come
definito in precedenza ed il prezzo di mercato relativamente alle quantita in portafoglio alla data della
relazione di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze sugli strumenti finanziari;

il casto medio delle parti di 0.1.C.R. & determinato sulla base del valare di libro degli 0.1.C.R., modificato
del costo medio delle sottascrizioni del periodo. Le differenze tra il costo medio cosi come definito in
precedenza ed i valori carrenti relativamente alle parti di O.1.C.R. in portafoglio alla data della relazione
di gestione originano le plusvalenze e le minusvalenze;

gli utili (perdite) da realizzi riflettone la differenza tra il costo medio, come precedentemente indicato, ed
il prezzo di vendita relativo alle cessioni poste in essere nel perioda in esame;

gli interessi e gli altri proventi e oneri di natura operativa vengono registrati secondo il principio della
competenza temporale. Tali interessi e proventi vengono registrati al lordo delle eventuali ritenute
d'imposta quando a carico;

la rilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del Regolamento del
fondo, nenché secanda il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;

le plusvalenze e minusvalenze sulle operazioni a termine in valuta sono determinate in base alla differenza
fra i cambi a termine correnti per scadenze corrispondenti a quelle delle operazioni oggetto di valutazione
ed | cambi a termine negoziati;

gli utili e perdite da realizzi sulle operazioni a termine in valuta sono determinati quale differenza fra il
cambio a termine negoziato ed il cambio del giorno di chiusura dell'operazione.

le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinate quale
differenza fra il cambio medio di acquisto (pari al cambio alla fine del periodo precedente maodificato dal
cambio medio degli acquisti effettuati nel periodo) ed il cambio della data di riferimento della valutazione;
le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni su O.1.C.R. sono determinate quale differenza fra
il cambio medio delle sottoscrizioni (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato del cambio
medio delle sottoscrizioni effettuate nel periodo) ed il cambio di fine periodo;

gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinati quale
differenza fra il cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;
gli utili e perdite da realizzi su cambi per operazioni in 0.I.C.R. sono determinati quale differenza fra il
cambio medio delle sottoscrizioni, come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;

gli utili e perdite da negoziazione divise sono originati dalla differenza fra il controvalore della divisa
convertito al cambio medio di acquisto, come sopra definito, ed il controvalore della divisa effettivamente
negoziata.

La rilevazione dei proventi e degli oneri avviene nel rispetto del principio di competenza, indipendentemente
dalla data dell'incasso e del pagamenta.

2,

Criteri di valutazione

Il prezzo di valutazione dei titoli in portafoglio & determinato sulla base dei seguenti parametri:

i prezzi unitari utilizzati sono quelli del giorno di Borsa aperta al quale si riferisce il valore della quot
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titoli azionari negoziati presso la Borsa Italiana sono valutati sulla base del prezzo di riferimento alla data
di valutazione rilevato sui mercati dalla stessa gestiti;

i titoli azionari quotati presso Borse estere sono valutati sulla base del prezzo di chiusura della data di
riferimento della valutazione, rilevato sul mercato di quotazione. Le differenze di cambio derivanti dalla
conversione dei titoli esteri sono rilevate in voci separate nel rendiconto di gestione, tenendo distinte
quelle realizzate da quelle di valutazione;

i titoli di Stato italiani quotati sul mercato MTS sono valutati al prezzo di chiusura del mercato o attraverso
il prezzo "bid” rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider;

i titoli di Stato esteri o emessi da organismi sovrannazionali, sono valutati sulla base del prezzo “bid”
rilevato sulle negoziazioni della giornata fornito da primari infoprovider o attraverso il prezzo "hid” del
loro mercato di riferimento, qualora disponibile;

i titoli obbligazionari corporate, sono valutati sulla base del prezzo “bid” rilevato sulle negoziazioni della
giornata fornito da primari infoprovider;

per i titoli quotati a corso secco il prezzo e espresso a corso tel quel, ossia il corso del titolo maggiorato
del rateo di interesse maturato al netto di eventuali ritenute;

per gli strumenti finanziari derivati quotati viene effettuato il confronto tra la valutazione espressa dal
broker/clearer, utilizzato per il calcolo dei margini giornalieri di variazione, e quella fornita dagli
infoprovider di riferimento (Reuters/Bloomberg). Il prezzo utilizzato & il “settlement price”;

le opzioni ed i premi acquistati sono computati tra le attivita al loro valore corrente;

le opzioni ed | premi emessi sono computati tra le passivita al loro valore carrente;

le parti di OICR sono valutate sulla base dell’'ultimo valore reso noto al pubblico (NAV) alla data di
riferimento;

gli strumenti finanziari non quotati vengono valutati facendo riferimento al prezzo fornito dagli
infoprovider di riferimento o al prezzo ricalcolato internamente attraverso 'utilizzo di modelli valutativi
interni;

i camhbi a pronti (spot) vengono valorizzati utilizzando le quotazioni “ask” calcolate da WM Company e
pubblicate da Bloomberg e Reuters. La valorizzazione dei contratti a termine (forward) avviene utilizzando
il tasso spot “ask” al quale & sommato algebricamente il valore del punto forward “ask” di mercato. In
mancanza di questo valore si procede a ricavare il punto forward teorico interpolando i punti forward
dispenmibili riferiti alle scadenze piu prossime.
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Elenco degli strumenti finanziari in portafoglio al 30 Giugno 2025
in ordine decrescente di valore (i primi 50 e comunque quelli che superano lo 0,5% delle attivita del fondo)

% In:id-mu su

Strumenti finanziari Divisa Quantita Controvalare in Eurp attivita del
. Fonda
BTPS 4.5% 2010/01 03,2026 EUR 1.100.000,000 1.118.183,00 2,536
ELROPEAN UNION 1,625% 2022/04.12.2029 [UR 1.060.000,000 1.025.581,80 7318
BTPS 3,800% 2023-15/01/2026 EUR 1.000.000,000 1.013.860,00
B1F 3,150% 2024-15/11/2031 [UR 1.000.000,000 1.012.020,00 2,
B1PS 1.2% 2022/15.08.2025 [UR 1.000.000,000 998.990,00 2,066
SPAIN BONDS 1.45% 2019/30.04.2029 EUR 350.000,000  570.312,50 2,087
EIB 2,250% 2022-15/03/2030 = EUR 500.000,000 994.771,00 2,029
UNICREDITO ITALIAND ORD. NCW _ EUR 15.000,000 853.850,00 1,936
KFW 0% 2020/15.09.2028 EUR 500,000,000 840.465,00 1,906
CASSA DEPO PREST 3,625% 2024-13/01/2030 FUR RO0.000,000 825.720,00 1,373
TP 2,1% 2019/15.07.2026 FUR HO0,000,000 H01.560,00 1,818
| BTP S 1,850% 04.06.2032 /L TALIA EUR 750.000,000 753.769,15 1,708
OTPS 1.6% 2016/01.06.2006 EUR 750,000,000 747.900,00 1,696
INTESA SANPAQL(O RANCA EUR 150.000,000 733.725,00 1,664
PORTUGAL 0.475% 2020/18.10.20230 EUR 800,000,000 724,928,00 1,684
ASML HLDG NV NEW EUR 1.000,000 £77.600,00 1,537
B1PS 3,850% 2023-15/09/2026 LUR 50.000,000 664.209,00 1,506
EFSF 2,750% 2023-17/08/2026 EUR 600,000,000 605,154,00 1372
BTP 0.05% 2020/01.08.2030 EUR 650.000,000 598.110,50 1,356
TP BUONI POLICNN 0,450% 2021-15/02/2029 FUR 600,000,000 561,366,00 1273
KERING EUR 3.000,000 553,680,00 1,256
TECHNOPROBE SPA EUR 70,000,000 9149,400,00 1,178
MERCEDES BENZ AG (EX DAIMLER AG) EUR " 10.000,000 496.900,00 1127
OTP § 0.50% 2020/01.02.2024 = EUR 500,000,000 495.920,00 1,125
.[ITPS 31.35% 2018/01.03.2035 — FLUR 450,000,000 450.153,00 1,021
INTESA SAN PAOLO TV (7%) 31/17/1049 EUR 100,000,000 428.056,00 0,971
FNEL SPA TV([4,75%) 74-31/12/2049 EUR 400.000,000 410.780,00 0,232
| BANCO SANTANDER SA TV 20-14.01.2049 EUR 100.000,000 390.760,00 0,207
ADIDAS AG EUR 2.000,000 395.900,00 0,898 |
UNICREDIT SPA TV 7020/06,2027 EUR 400,000,000 192.036,00 0,289 |
ALLIANZ SE 2,625% 2020/31.12.2049 TV EUR 400,000,000 3147.204,00 0,787
STELLANTIS NV (MILAND) EUR 40.000,000 140.360,00 0,777
MEDIQBANCA FIN TV 3% 2024-15/01/2031 EUR 340,000,000 - 3137.470,40 0,765
DEUTSCHE LUFTHANSA 4,125% 03.09.2032 LUR 300.000,000 | 311.067,00 0,705
LA POSTE 5A 4,35% 2023/12.06.2035 EUR 300,000,000 ) 309.525,00 | 0,702
PRYSMIAN SPA 3,875% 2024-28/11/2031 " ELR 300.000,000 305,364,00 0,603
CNI SPA TV(4,5%) 25-11/12/2048 - EUR 300,000,000 A1L.518,00 0,684
OP CAPITAL MARK PLC 4,375TV 24-31/12/49 7 FUR 300.000,000 299,550,00 0,679
DAVIDE CAMPAR| 2,375% 17.01.2029 EUR 300,000,000 287.256,00 0,651
ISHARES /PM_EM BGND EUR HD i EUR 4,250,000 286.365,00 0,640
TOTALENERGIES SE TV {4,129)2431/12/2049 EUR 250,000,000 251.812,50 0,571
TERNA - RFTF FLET TV 11-04-24/31/12/2049 EUR 227.000,000 233.884,01 0,530
H.CA POPOLARE EMILIA HUMAGNA EUR 30.000,000 231.480,00 0,525
AZA 5PA EUR 100.000,000 228.500,00 0,518
PORTUGAL 0.70% 2020/15.10,2027 EUR 230,000,000 224.022,30 0,508
TELEFONICA EM [V 2022/31.12.2049 EUR 200.000,000 219.170,00 0,427
GENERALI 5,272% 2023/12.09.2033 L[UR 200.000,000 217.928,00 0,434
HEIDELBERGMAT FIN 4.875% 2023/21.11.33 [UR 200.000,000 216.482,00 0,491
CREDNT AGRICOLE SA TV 23-31.12.2049 - LUR 200,000,000 215.328,00 0,488
FINECO BANK SPA TV (7,5%) 31.12.2040 TEUR 200.000,000 213.846,00 0,485
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