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Introduzione 

La Relazione di gestione dei fondi aperti al 30 dicembre 2020, ultimo giorno di borsa aperta dell’esercizio, è stata 
redatta in conformità alla normativa e alle disposizioni emanate con Provvedimento di Banca d’Italia del 19 gennaio 
2015 come successivamente modificato ed è suddiviso in due parti: 

- la prima parte è costituita dalla relazione del Consiglio di Amministrazione che tratta gli argomenti comuni a 
tutti i Fondi comuni di investimento mobiliare gestiti da 8a+ Investimenti SGR S.p.A.; 

- la seconda parte è costituita dalle relazioni del Consiglio di Amministrazione specifiche per ciascun fondo 
gestito, dagli schemi di Stato Patrimoniale, Conto Economico e dalla Nota Integrativa. 

I fondi, oggetto della presente Relazione di gestione, sono i seguenti: 

- 8a+ Nextam Bilanciato (già Nextam Partners Bilanciato) Fondo Bilanciato 

- 8a+ Nextam Obbligazionario Misto (già Nextam Partners Obbligazionario Misto) Fondo Obbligazionario Misto 

Tutti i fondi sono ad accumulazione dei proventi. 

Banca Depositaria 

State Street Bank International GMBH Succursale Italia 

Milano, Via Ferrante Aporti, 10 
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Relazione di gestione al 30 dicembre 2020 

Relazione degli Amministratori 

(parte comune) 

Composizione e modalità di redazione della Relazione di Gestione 

La Relazione di gestione dei fondi aperti al 30 dicembre 2020, ultimo giorno di borsa aperta dell’esercizio, è stata 
redatta in conformità alla normativa e alle disposizioni emanate con Provvedimento di Banca d’Italia del 19 gennaio 
2015 come successivamente modificato ed è costituita dalla Situazione Patrimoniale, dalla Sezione Reddituale e 
dalla Nota Integrativa. La Relazione di gestione è accompagnata da una Relazione degli Amministratori, che tratta 
una parte comune su tutti i fondi gestiti ed una parte specifica per ognuno di questi. 

La Situazione Patrimoniale, la Sezione Reddituale e la Nota Integrativa, di ciascun fondo, sono state redatte in 
unità di Euro, ad eccezione del prospetto relativo agli Oneri di Gestione inserito nella Parte C Sezione IV della 
Nota Integrativa, che è redatto in migliaia di Euro, come richiesto dal Provvedimento emanato da Banca d’Italia. 

Attività di collocamento delle quote 

Il collocamento delle quote dei fondi avviene, oltre che presso la sede legale della SGR e tramite i Consulenti 
Finanziari della stessa, anche per il tramite dei seguenti collocatori: 

- Banca Generali S.p.A. (*); 

- Banca Promos S.p.A. (*); 

- Banca Ifigest S.p.A. (*); 

- OnLine SIM S.p.A. (*) 

- IW Bank S.p.A. (**); 

- Alto Adige Banca S.p.A. (Sudtirol Bank) (***) 

(*) Intermediari che distribuiscono anche mediante tecniche di comunicazione a distanza. 

(**) Intermediari che operano esclusivamente tramite mezzi di comunicazione a distanza. 

(***) Sub-collocatore di Online Sim S.p.A. 

Scenario economico mondiale ed andamento dei mercati finanziari 

Nel 2020 il tessuto economico e sociale Europeo e mondiale è stato messo alla prova dalla prima pandemia globale 
dall’ultimo secolo. La pandemia di Covid-19 ha distolto l’attenzione dai temi che, in assenza di fattori esogeni, 
avrebbero caratterizzato il 2020, in primis le elezioni presidenziali Statunitensi e l’accordo post-Brexit tra Regno 
Unito ed Europa. Tuttavia, il Covid-19, virus con caratteristiche simili ai già noti virus influenzali ma con elevata 
virulenza e maggior mortalità diffusosi in Cina già a fine 2019, ha costretto i governi di tutto il mondo a prendere 
decisioni tempestive e drastiche per tutelare la salute dei cittadini ed evitare il collasso del sistema sanitario, 
concentrandosi prima sull’emergenza sanitaria e solo successivamente su quella economica. La reticenza del 
governo cinese a diffondere dati realistici e tempestivi sulla pericolosità del virus, aggravata dalla mancanza di 
prontezza dell’OMS nel verificare il reale rischio di una diffusione su scala globale, ha comportato una reazione 
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tardiva da parte dei governi occidentali. La prima nazione all’infuori della Cina che si è trovata a dover gestire 
l’epidemia è stata l’Italia, il cui governo nei primi giorni di marzo, a fronte di un importante aumento di decessi e 
contagi, ha deciso di istituire un rigido lockdown nazionale di quasi due mesi. Dopo l’Italia, molti altri paesi hanno 
deciso di implementare misure restrittive per contenere il contagio.   

Dopo i severi lockdown imposti nei mesi primaverili si è assistito ad un forte calo dei contagi, sia in Italia che in 
Europa, portando i governi a sostituire a misure restrittive misure meno stringenti che non gravassero 
ulteriormente sull’economia. Dopo il periodo estivo si è osservata invece una recrudescenza della pandemia; la 
seconda ondata prevista dai virologi ha costretto i governi nei mesi di ottobre e novembre alla rinnovata adozione 
di misure restrittive che si sono protratte fino alla fine dell’anno. L’impatto della seconda ondata è stato 
decisamente più contenuto in Cina ed in Asia in generale; dopo la prima ondata i contagi in Cina sono stati 
sostanzialmente azzerati, permettendo all’economia del paese di tornare a respirare (la Cina per il 2020 registra 
infatti un tasso di crescita del PIL positivo a differenza della quasi totalità delle altre nazioni).  

Non essendo stata ritenuta percorribile la via dell’immunità di gregge, gli sforzi di governi e società farmaceutiche 
sono stati profusi nel tentativo di sviluppare un vaccino efficace. Le prime società a raggiungere una dimostrata 
efficacia del vaccino sono state le americane Pfizer e Moderna, dichiarando la fine dell’ultima fase di test e la bontà 
del vaccino verso la metà di novembre, seguite dall’inglese Astrazeneca e dai vaccini di matrice russa e cinese. 

L’impatto economico delle restrizioni messe in atto per ridurre i contagi è stato ingente e questa nuova normalità 
ha inevitabilmente generato cambiamenti a livello sociale, politico ed economico. Guardando alle stime di crescita 
per il 2020 e le proiezioni per 2021 e 2022 nel World Economic Outlook del Fondo Monetario Internazionale, ne 
emerge come tra le economie avanzate l’Area Euro sia stata di fatto una delle più colpite, registrando un calo della 
crescita annuale del 7,2% per il 2020. Si prevede invece una ripresa del 4,2% per il 2021 e del 3,6% per il 2022. 
L’impatto economico delle restrizioni è stato molto forte anche per il Regno Unito, che ha riportato un calo della 
crescita del 10% per il 2020, a seguito del quale è previsto un rimbalzo del 4,5% per il 2021 e del 5% per il 2022. 
Gli Stati Uniti hanno registrato invece un calo del 3,4% per il 2020 e si prevede una ripresa del 5,1% e del 2,5% 
rispettivamente per 2021 e 2022. La Cina a fine 2020 emerge invece come unica nazione tra i principali player 
dell’economia mondiale ad essere cresciuta durante l’anno della pandemia, riportando una crescita del 2% per il 
2020 e facendo registrare incrementi prospettici di +8,1% e +5,5% per 2021 e 2022.  

Il Covid ha spinto accelerato il processo verso un’Europa più unita, almeno a livello fiscale. L’emergenza della 
pandemia e i rischi annessi hanno portato i vertici europei a concordare, seppur dopo lunghe contrattazioni, 
sull’istituzione di un piano di stimoli finanziato in parte a debito e in parte tramite sovvenzioni a fondo perduto 
denominato Next Generation EU. Il piano ha una capienza totale di 750 miliardi di Euro e vede l’Italia beneficiaria 
di un’importante quota: 209 miliardi di Euro in totale, di cui 82 erogati tramite sussidi e 127 tramite prestiti. 

L’operato delle banche centrali per far fronte alla crisi scatenata dalla pandemia è stato coordinato: è stato 
uniformemente messo in atto un piano di sostegno dell’economia senza precedenti con l’obiettivo di sostenere la 
liquidità e le condizioni di accesso al credito. La Federal Reserve ha messo a disposizione un piano di acquisti con 
un’ampiezza di 6000 miliardi di Dollari e il Governatore Jerome Powell ha fatto intendere di considerare ogni 
possibile soluzione a sostegno dell’economia. Lo stesso Jerome Powell, durante il simposio di Jackson Hole, ha 
anticipato la revisione dei target di inflazione vista la drammaticità della situazione, dichiarando che saranno tollerati 
per brevi periodi livelli di inflazione sopra il 2%. Anche la BCE ha messo in atto un piano di acquisti senza 
precedenti, predisponendo un piano straordinario denominato PEPP (Pandemic Emergency Purchase 
Programme) di 1350 miliardi di Euro che dovrebbe estendersi fino al 2022.   

Pur passate in secondo piano, il 2020 è stato l’anno delle elezioni presidenziali US e dell’accordo EU-UK post-
Brexit. Il cambio di leadership in USA con la vittoria a novembre del candidato democratico Joe Biden ha già 
iniziato a mostrare i suoi effetti, dal momento che il nuovo leader, ancorché non ufficialmente insediato, ha già 
intrapreso su molti fronti strade differenti da quelle di Trump, sovvertendo alcune decisioni prese dallo stesso (in 
materia sanitaria, ambientale e di immigrazione in primis). Questo ha dispiegato effetti positivi sui mercati, 
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ulteriormente fomentati verso fine anno anche dall’accordo raggiunto tra il Regno Unito e l’Unione Europea sui 
rapporti post-Brexit. 

Mercati Finanziari: 

Obbligazionari 

L’intervento congiunto di banche centrali e governi per far fronte agli effetti della pandemia ha spinto i rendimenti 
obbligazionari verso nuovi minimi. Lo sforzo intrapreso dalle banche centrali per sostenere le condizioni di 
liquidità e accesso al credito ha generato una sostanziale compressione dei tassi verso il basso. Il 2020 è stato di 
fatto un anno in cui i mercati obbligazionari hanno fatto registrare ottime performance; per quanto riguarda i 
governativi i Treasury americani hanno guadagnato il 7,9%, i titoli di stato tedeschi il 3,0%, gli italiani il 7,9%, il 
10,5% i titoli greci e poco più del 4% i titoli di Francia, Spagna e Portogallo. Come conseguenza dell’abbondanza 
di titoli con rendimenti in zona negativa, gli investitori sono stati costretti a muoversi in direzione di asset più 
rischiosi. La domanda di obbligazioni corporate è quindi salita nel periodo, facendo registrare ritorni in media del 
+2,8% per i titoli Investment Grade dell’Area Euro e del +9,9% per gli Investment Grade US. Complessivamente è stata 
osservata la sovraperformance dei titoli Investment Grade rispetto ai titoli High Yields, sia in Europa (+2,3% HY) che in 
USA (+7,1% HY). 

Una compressione è stata analogamente osservata nel differenziale tra i decennali tedesco e italiano, che nell’anno 
ha segnato nuovi minimi, beneficiando particolarmente dell’accordo sul Next Generation EU, piano di stimoli 
coordinato da 750 miliardi di Euro che vede l’Italia beneficiaria di un’importante quota di fondi: 209 miliardi di 
Euro in totale, di cui 82 erogati tramite sussidi e 127 tramite prestiti. Il differenziale rispetto al decennale tedesco 
ha registrato un’impennata di 278 bps a marzo toccando il valore massimo nell’anno; da aprile in poi ha invece 
intrapreso un continuo e graduale trend discendente che ha portato il differenziale a 110 bps di fine anno.  

Per quanto riguarda il mercato forex, dopo una prima fase laterale del Dollaro contro Euro si è osservato un 
continuo indebolimento del Dollaro, culminato nell’1,22 di fine anno (minimi sopra 1,23 a dicembre e massimi 
sotto 1,07 a marzo). Le concilianti politiche monetarie US e le aspettative di attuazione di forti politiche fiscali in 
seguito all’insediamento di Biden hanno contribuito in modo sostanziale al deprezzamento del Dollaro nella 
seconda parte dell’anno. La tendenza per i prossimi mesi potrebbe essere quella di un continuo graduale 
deprezzamento del Dollaro in considerazione dell’annunciata tolleranza della Federal Reserve Bank di temporanei 
overshoot dell’inflazione, accolti senza aumenti sostanziali nei tassi. 

Azionari 

Nel 2020 i mercati azionari hanno ottenuto performance degne di nota. Nonostante i danni che i prolungati e 
reiterati lockdown hanno arrecato all’economia e nonostante la profonda correzione nei listini avvenuta a marzo, i 
mercati hanno globalmente mostrato una forte e rapida risposta. L’indice MSCI ACWI ha chiuso il 2020 con una 
performance positiva del 14,3%, i listini US hanno riportato ottime performance (S&P 500 TR +18,40%, DJ 
Industrial TR +9,72% e Nasdaq +43,64%), così come i listini asiatici. Decisamente meno performanti nell’anno i 
listini europei, che hanno faticato a riprendersi dopo la correzione di marzo (Eurostoxx 50 TR -3,21%, Eurostoxx 
600 TR -1,99%). I risultati dei listini del vecchio continente risultano piuttosto disomogenei a livello geografico 
(DAX Index TR +3,55%, FTSEMib TR -3,31% e IBEX 35 TR -12,40%).  

I lockdown hanno accelerato alcuni trend già in atto, premiando aree tematiche quali il lavoro da remoto, la 
decarbonizzazione nella produzione di energia, l’e-commerce e la digitalizzazione dei servizi. Questi profondi 
cambiamenti hanno influenzato l’andamento dell’equity, facendo registrare performance degne di nota su titoli 
tecnologici, titoli esposti a tematiche ESG e a tutti quei titoli definiti stay-at-home per la resilienza mostrata alle 
limitazioni degli spostamenti e della socialità. I titoli growth hanno abbondantemente sovraperformato, soprattutto 
nella prima parte dell’anno e nel periodo estivo; in seguito si è osservata una fase piuttosto laterale, presumibilmente 
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dovuta ad un ribilanciamento dei portafogli. Già da inizio autunno si è iniziato ad osservare però una rotazione sui 
titoli value dai titoli growth, rotazione che ha preso corpo a novembre in seguito all’elezione di Biden e alle notizie 
riguardo lo sviluppo dei vaccini. Rimanendo in Europa, per quanto riguarda l’analisi settoriale il comparto dei ciclici 
ha osservato performance decisamente poco omogenee al suo interno: basti pensare che i petroliferi hanno perso 
il 23% nell’anno e i titoli tech hanno guadagnato il 18,5%. Decisamente sottoperformanti invece i finanziari e i 
difensivi, con l’unica eccezione delle utilities, sovraperformanti. Sovraperformanti i consumer, con i settori retail e 
personal & household goods che hanno fatto registrare ottime performance nell’anno. 

Evoluzioni e prospettive 

Le prospettive per il 2021 sono ancora piuttosto incerte; rallentamenti e difficoltà nell’attuazione del piano 
vaccinale potrebbero rallentare la ripresa delle attività economiche e il ritorno alla normalità. Il Fondo Monetario 
Internazionale prevede un rimbalzo del PIL globale per il 2021 del 5,5%, anche se si ipotizza che gli output gap 
non saranno recuperati fino a dopo il 2022. 

Nel 2021 si ipotizza si tornerà a parlare di inflazione: le enormi quantità di liquidità messe a disposizione dalle 
banche centrali, insieme alle politiche fiscali espansive messe in atto dai governi mondiali potrebbero, in caso di 
un rapido ritorno alla normalità, generare un surriscaldamento dell’economia favorendo dinamiche inflattive. 

I governatori di FED e BCE sembrano però fermi nella decisione di mantenere tassi bassi e le migliori condizioni 
possibili di liquidità. Le politiche monetarie espansive continueranno quindi per buona parte del 2021, o comunque 
fino a che le condizioni economico/sociali lo richiederanno, tollerando eventualmente per brevi periodi lievi 
superamenti dei target inflattivi. Un aumento dei tassi sembra dunque improbabile nel 2021, soprattutto per quanto 
riguarda il primo semestre.  

In tale scenario tassi compressi e principi di dinamiche inflattive potrebbero contribuire nel sostenere il movimento 
rialzista della componente equity. Più difficile invece pensare ad un ulteriore incremento dei prezzi delle 
obbligazioni, sia in considerazione di rendimenti ormai ai minimi storici sia in considerazione dei potenziali rischi 
inflattivi.  

Oltre alla buona esecuzione del piano vaccinale su scala globale, nel 2021 i riflettori saranno puntati sulla politica 
estera di Biden, i rapporti con la Cina e gli impatti della Brexit sul commercio internazionale. Un ulteriore punto 
di attenzione per il 2021 sarà la gestione dell’enorme mole di debito in circolazione che potrebbe mettere alla prova 
i bilanci corporate così come quelli statali.   

Rapporti con società del gruppo 

La Società non fa parte di alcun gruppo. 

Eventi di rilievo dell’esercizio 

Conferimento Fondi gestiti da Nextam Partners SGR SpA a 8a+ Investimenti SGR SpA 

In data 27 febbraio 2020, nell’ambito di un’operazione di riorganizzazione della Società Nextam Partners SGR 
S.p.A. (in seguito, anche, la “Nextam”) – conseguente all’ingresso della stessa nel Gruppo Banca Generali – che 
prevedeva, in particolare e tra l’altro, il conferimento in favore di 8a+ Investimenti SGR S.p.A. del ramo 
OICR (in seguito, anche, il “Conferimento”), comprensivo, inter alia, (a) delle posizioni contrattuali della Società 
in qualità di gestore di “Nextam Partners Bilanciato” e “Nextam Partners Obbligazionario Misto” (OICVM di 
diritto italiano, aperti e non riservati), nonché (b) dei rapporti giuridici connessi alle predette posizioni contrattuali, 
il Consiglio di Amministrazione di Nextam ha deliberato alcune modifiche al “Regolamento Unico di gestione 
semplificato” degli OICVM “Nextam Partners Bilanciato” e “Nextam Partners Obbligazionario Misto”.  
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Più specificamente, con riferimento al presente Regolamento Unico di gestione, il Consiglio di Amministrazione 
ha provveduto a deliberare la modifica della società di gestione degli OICVM. 

In particolare, per effetto del Conferimento il gestore degli OICVM disciplinato dal Regolamento Unico è 
diventato in data 1 luglio 2020 la società conferitaria 8a+ Investimenti SGR S.p.A.. 

Le modifiche deliberate dal Consiglio di Amministrazione sono state funzionali alla corretta esecuzione del 
Conferimento e principalmente volte a dare evidenza della sostituzione della Società quale gestore degli OICVM 
disciplinati dal Regolamento Unico. Ulteriori modifiche sono state introdotte al fine di allineare alcune peculiarità 
dei fondi alle caratteristiche gestionali della SGR subentrante, con particolare riferimento alle preferenze in tema 
di (i) politiche di investimento e di risk management; (ii) struttura dei costi; e (iii) modalità distributive. 

Le menzionate modifiche hanno avuto efficacia dal 1 luglio 2020. 

8a+ Investimenti SGR è quindi diventata la società di gestione dei citati fondi a partire dal 1° luglio 2020. Il servizio 
di gestione collettiva del risparmio è stato prestato in totale continuità (salvo le menzionate modifiche 
regolamentari) rispetto alla situazione preesistente. Per quanto riguarda l’aspetto strettamente gestorio si segnala 
che 8a+ Investimenti SGR si avvale del servizio di consulenza in materia di investimenti prestato da Banca 
Generali, e più precisamente dal team di gestione nel quale sono confluiti i gestori di Nextam che si occupavano 
dei fondi in oggetto, al fine di dare continuità con lo stile di gestione precedente ed evitare disallineamenti tra le 
aspettative degli investitori e le prestazioni offerte. 

Oltre alla variazione della denominazione della società di gestione, le modifiche al Regolamento Unico di gestione 
hanno interessato: 

(a) il cambiamento della denominazione dei fondi medesimi, funzionale a dare maggior risalto al subentro di 
8a+ Investimenti SGR nella gestione; 

(b) la riformulazione della descrizione delle attività del depositario (a tale riguardo si precisa che le variazioni 
in commento hanno avuto l’esclusiva finalità di allineare la descrizione allo standard descrittivo utilizzato 
dal depositario medesimo, ma che le stesse non comportano alcuna variazione nelle attività attualmente 
affidate al depositario); 

(c) la riorganizzazione delle classi di quote attualmente disponibili per la sottoscrizione e, in particolare: 

▪ nell’ambito del fondo attualmente denominato “Nextam Partners Bilanciato”, stante l’assenza di 
sottoscrizioni di quote della classe in questione, l’eliminazione della c.d. “Classe P”, finalizzata a 
consentire l’investimento nei piani individuali di risparmio a lungo termine (c.d. “PIR”) di cui alla L. 
11 dicembre 2016, n. 232; e 

▪ l’introduzione, per entrambi gli OICVM, di due classi di quote (rispettivamente denominate quote di 
“Classe R” e quote di “Classe I”), differenziate sotto il profilo delle categorie di investitori cui sono 
destinate (retail vs. istituzionali), nonché sotto il profilo commissionale. In proposito, si evidenzia che 
la “Classe R” corrisponde alle classi attualmente esistenti in ciascun fondo; la diversa denominazione è 
stata introdotta esclusivamente al fine di distinguerla dalla costituenda “Classe I”. Si precisa, pertanto, 
che non vi sarà alcun impatto per gli attuali sottoscrittori né in termini di funzionamento né in termini 
di regime commissionale, fatto salvo quanto precisato alla seguente lettera e). Di contro, le “Classi I” 
saranno due classi neo-costituite cui avranno accesso solo alcune categorie di investitori, come meglio 
precisato nel Regolamento Unico, e avranno un regime commissionale di favore rispetto alle classi 
esistenti. In ragione di quanto precede non è previsto nessun meccanismo di conversione o migrazione; 

(d) la ridefinizione di alcune delle caratteristiche della politica di investimento riguardanti, nello specifico: 
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▪ una maggiore delimitazione dell’area geografica di investimento, escludendo la possibilità per gli 
OICVM (ammessa nella precedente versione del testo) di effettuare investimenti in strumenti finanziari 
quotati in mercati ufficiali o regolamentati delle Cayman Islands; 

▪ l’esclusione delle “parti di FIA aperti” dal catalogo degli eligible assets; 

▪ la riduzione, per ciascun fondo, della possibilità di esposizione su strumenti finanziari derivati al 50% 
(cinquanta per cento) del rispettivo valore complessivo netto; 

▪ per il solo fondo denominato “Nextam Partners Bilanciato”: (i) la riduzione a 5 anni dell’obiettivo di 
investimento (precedentemente fissato in 5-6 anni); e (ii) la ridefinizione delle politiche e strategie di 
investimento applicabili, volte a inserire elementi di maggiore flessibilità stante il venir meno della 
necessità, in connessione con l’eliminazione della c.d. “Classe P”, di rispettare i più stringenti limiti di 
investimento posti dalla normativa in materia di piani individuali di risparmio a lungo termine ai fini 
dell’ottenimento del beneficio fiscale (rimanendo ferma, in ogni caso, la necessità che la componente 
azionaria rappresenti un valore compreso tra il 30% ed il 70% del patrimonio del fondo); 

(e) la rimodulazione degli oneri commissionali applicabili ai partecipanti, in connessione con l’introduzione 
delle classi di quote di cui alla precedente lettera c), nonché al fine di allineare alcune delle previsioni del 
Regolamento Unico con la prassi praticata in materia da 8a+ SGR, tramite: 

▪ l’introduzione, tra le spese a carico dei fondi, dei costi per il calcolo del NAV; 

▪ l’eliminazione delle facilitazioni commissionali attualmente previste in virtù dell’introduzione delle 
classi c.d. “istituzionali”; 

▪ l’armonizzazione delle spese forfetarie a quelle applicate da 8a+ SGR per i fondi già gestiti; 

▪ la modifica dei benchmark di riferimento utilizzati ai fini del calcolo delle commissioni applicabili; 

(f) la revisione delle modalità previste nel testo vigente del Regolamento Unico per la sottoscrizione delle 
quote, volta ad allineare le disposizioni in materia alla prassi correntemente applicata da 8a+ Investimenti 
SGR, in particolare tramite l’eliminazione della possibilità di acquistare le quote dei fondi tramite carta di 
credito e l’introduzione della possibilità di realizzare sottoscrizioni per il tramite di tecniche di 
comunicazione a distanza o attraverso la modalità del “nominee”; 

(g) la variazione delle modalità di pubblicazione del valore della quota, che verranno rese note gli investitori 
mediante pubblicazione sul quotidiano “Il Sole 24 Ore” e non già sul sito internet della società di gestione, 
come da formulazione vigente; 

(h) ulteriori modifiche di fine tuning del testo del Regolamento Unico, volte, inter alia, alla semplificazione o al 
chiarimento di alcuni passaggi del testo regolamentare, alla correzione di refusi, all’aggiornamento di alcuni 
riferimenti normativi.  

In data 14 dicembre 2020 il Consiglio di Amministrazione ha apportato ulteriori modifiche al Regolamento Unico 
dei fondi tra le quali: (i) è stato riformulato il paragrafo relativo alle modalità per la classificazione degli strumenti 
finanziari con adeguata qualità creditizia (c.d. Investment grade), (ii) si è voluto evidenziare che la determinazione 
dell’esposizione in strumenti finanziari di natura azionaria avviene considerando il valore netto (sommando le 
posizioni lunghe titoli azionari ed eventuali esposizioni corte in strumenti finanziari derivati di natura azionaria). Si 
evidenzia che la modifica non ha determinato alcuna variazione rispetto alla strategia di investimento, (iii) ai fini 
del calcolo della provvigione di incentivo prevista dal Regolamento di gestione è stato individuato, per ciascun 
fondo, un parametro di riferimento (c.d. benchmark). La modifica ha riguardato l’indicazione, per ciascun indice 
che compone il benchmark, del relativo ticker Bloomberg di riferimento. Si evidenzia che l’indicazione non 
comporta alcuna modifica degli indici attualmente utilizzati ad eccezione dell’indice Bloomberg Barclays EuroAgg 
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Treasury (Italy LEI2TREU Index) che verrà sostituito con l’indice Bloomberg Barclays EuroAgg Treasury (Euro Zone 
LEATTREU Index). 

Il motivo di tale modifica deriva dal fatto che si è voluto dare una maggiore diversificazione al benchmark includendo 
un indice rappresentativo dei paesi dell’area euro e non solo dell’Italia. 

Covid-19 SARS 

L’emergenza sanitaria scoppiata nei primi mesi del 2020 e tuttora in essere, ed in particolare l’imposizione delle 
restrizioni che hanno limitato e parzialmente limitano la libera circolazione delle persone, anche alla data di 
redazione della presente Relazione, hanno reso e rendono in generale maggiormente difficoltosa e/o onerosa 
l’attività imprenditoriale/professionale e hanno avuto ed hanno un impatto su diversi aspetti dell’attività esercitata 
dalla SGR. 

Da un punto di vista organizzativo la Società ha reagito in modo deciso e tempestivo al fine di garantire che le 
attività di gestione, di controllo e le altre attività ordinarie fossero svolte senza interruzioni e senza compromessi 
in termini di qualità, reattività, e tempestività. I portafogli dei fondi sono stati monitorati costantemente, e i gestori 
hanno avuto ed hanno pieno accesso alle operazioni e visibilità sull'evoluzione degli attivi in tempo reale. La 
reperibilità del personale dedito alla gestione e all’attività commerciale è stata ed è garantita in piena continuità con 
il passato. 

Per quanto riguarda la prontezza operativa, la Società nelle fasi più critiche dell’emergenza ha attivato il piano di 
continuità operativa per far lavorare la maggior parte del suo personale da casa; tutti i sistemi informatici sono 
rimasti sempre pienamente operativi e le riunioni sono state tenute tramite video o teleconferenza. La sicurezza 
dei dati per il lavoro a domicilio è ed è stata garantita attraverso l'accesso remoto sicuro in conformità con gli 
standard di mercato. 

Allo stesso modo, tutti i fornitori di servizi essenziali e le controparti necessarie all’attività di negoziazione di 
strumenti finanziari hanno operato ed operano in continuità ed hanno mantenuto e mantengono la medesima 
qualità del servizio che in passato. 

Per quanto concerne la commercializzazione dei prodotti, le restrizioni hanno avuto un effetto negativo sulle masse 
in gestione, rallentando la nuova raccolta e complessivamente favorendo la dismissione delle posizioni pregresse 
con un dato della raccolta netta negativa del 2020 dei fondi oggetto di questa Relazione pari a Euro 21,9 milioni (-
3,9 milioni per il Fondo Nextam Bilanciato, -18,0 milioni per il Fondo Nextam Obbligazionario Misto). 

In merito all’attività di investimento dei risparmi, come già illustrato nei paragrafi precedenti, l’andamento dei 
rendimenti è stato altalenante: molto negativo nella prima parte dell’anno 2020, con conseguente rallentamento 
anche delle richieste di disinvestimento, in recupero nel secondo semestre 2020, con effetto anche di incremento 
delle richieste di liquidazione delle posizioni da parte dei clienti. L’incremento delle richieste di disinvestimento è 
anche dovuto alle necessità di liquidità dei risparmiatori acuita dalla situazione emergenziale. 

Si segnala che non ci sono state significative incertezze nella valutazione delle attività e delle passività del Fondo, 
come meglio illustrato nella Nota Integrativa. 

Regime di tassazione 

Sui redditi di capitale derivanti dalla partecipazione ai Fondi è applicata una ritenuta del 26 per cento. La ritenuta 
è applicata sull’ammontare dei proventi distribuiti in costanza di partecipazione ai Fondi e sull’ammontare dei 
proventi compresi nella differenza tra il valore di rimborso, liquidazione o cessione delle quote e il costo medio 
ponderato di sottoscrizione o acquisto delle quote medesime, al netto del 51,92 per cento della quota dei proventi 
riferibili alle obbligazioni e agli altri titoli pubblici italiani ed equiparati, alle obbligazioni emesse dagli Stati esteri 
inclusi nella white list e alle obbligazioni emesse da enti territoriali dei suddetti Stati (al fine di garantire una 
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tassazione dei predetti proventi nella misura del 12,50 per cento). I proventi riferibili ai titoli pubblici italiani e esteri 
sono determinati in proporzione alla percentuale media dell’attivo investita direttamente, o indirettamente per il 
tramite di altri organismi di investimento (italiani ed esteri comunitari armonizzati e non armonizzati soggetti a 
vigilanza istituiti in Stati UE e SEE inclusi nella white list), nei titoli medesimi. 

La percentuale media, applicabile in ciascun semestre solare, è rilevata sulla base degli ultimi due prospetti, 
semestrali o annuali, redatti entro il semestre solare anteriore alla data di distribuzione dei proventi, di riscatto, 
cessione o liquidazione delle quote ovvero, nel caso in cui entro il predetto semestre ne sia stato redatto uno solo, 
sulla base di tale prospetto. A tali fini, la SGR fornisce le indicazioni utili circa la percentuale media applicabile in 
ciascun semestre solare. 

La ritenuta è altresì applicata nell’ipotesi di trasferimento delle quote a rapporti di custodia, amministrazione o 
gestione intestati a soggetti diversi dagli intestatari dei rapporti di provenienza, anche se il trasferimento sia 
avvenuto per successione o donazione. 

La ritenuta è applicata a titolo d’acconto sui proventi percepiti nell’esercizio di attività di impresa commerciale e a 
titolo d’imposta nei confronti di tutti gli altri soggetti, compresi quelli esenti o esclusi dall’imposta sul reddito delle 
società. La ritenuta non si applica sui proventi spettanti alle imprese di assicurazione e relativi a quote comprese 
negli attivi posti a copertura delle riserve matematiche dei rami vita nonché sui proventi percepiti da soggetti esteri 
che risiedono, ai fini fiscali, in Paesi che consentono un adeguato scambio di informazioni e da altri organismi di 
investimento italiani e da forme pensionistiche complementari istituite in Italia. 

Nel caso in cui le quote siano detenute da persone fisiche al di fuori dell’esercizio di attività di impresa commerciale, 
da società semplici e soggetti equiparati nonché da enti non commerciali, alle perdite derivanti dalla partecipazione 
ai Fondi si applica il regime del risparmio amministrato di cui all’art. 6 del d.lgs. n. 461 del 1997, che comporta 
obblighi di certificazione da parte dell’intermediario. È fatta salva la facoltà del partecipante di rinunciare al predetto 
regime con effetto dalla prima operazione successiva. Le perdite riferibili ai titoli pubblici italiani ed esteri possono 
essere portate in deduzione dalle plusvalenze e dagli altri redditi diversi per un importo ridotto del 51,92 per cento 
del loro ammontare. 

Nel caso in cui le quote di partecipazione ai Fondi siano oggetto di donazione o di altra liberalità tra vivi, l’intero 
valore delle quote concorre alla formazione dell’imponibile ai fini del calcolo dell’imposta sulle donazioni. 
Nell’ipotesi in cui le quote di partecipazione ai Fondi siano oggetto di successione ereditaria, non concorre alla 
formazione della base imponibile ai fini del calcolo del tributo successorio l’importo corrispondente al valore, 
comprensivo dei relativi frutti maturati e non riscossi, dei titoli del debito pubblico e degli altri titoli, emessi o 
garantiti dallo Stato o ad essi equiparati e quello corrispondente al valore dei titoli del debito pubblico e degli altri 
titoli di Stato, garantiti o ad essi equiparati, emessi da Stati appartenenti all’Unione europea e dagli Stati aderenti 
all’Accordo sullo Spazio economico europeo detenuti dai Fondi alla data di apertura della successione. A tal fine 
la SGR fornisce le indicazioni utili circa la composizione del patrimonio dei Fondi. 

Si segnala che le informazioni fornite nel presente paragrafo costituiscono una sintesi delle possibili implicazioni 
fiscali connesse con l’acquisto di quote di un fondo comune di investimento di diritto italiano. Per una analisi di 
dettaglio che tenga conto anche della situazione complessiva del patrimonio del partecipante, quest’ultimo dovrà 
fare riferimento ai propri consulenti fiscali. 

Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio 

Successivamente al 31 dicembre 2020 e fino alla data di approvazione della presente relazione di gestione, non si è 
verificato alcun accadimento che possa determinare conseguenze rilevanti sui risultati patrimoniali ed economici 
rappresentati, come determinati dall’OIC 29 § 59 a) e c). 
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Altre informazioni 

L’esercizio contabile dei Fondi ha durata pari all’anno solare e chiude con l’ultimo giorno di Borsa Aperta 
dell’anno. 

 

Varese, 28 aprile 2021 
 
 
 
 
 L’Amministratore Delegato per conto del 
 Consiglio di Amministrazione 
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Relazione di gestione del fondo 8a+ Nextam Bilanciato (già Nextam 
Partners Bilanciato) al 30 dicembre 2020 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

Nel 2020 il Fondo 8a+ Nextam Bilanciato (già Nextam Partners Bilanciato) ha realizzato un ritorno netto per i 
sottoscrittori pari a -2,79% da confrontarsi con il +3,13% del benchmark (35% Barclays Euro Aggregate Italian Issuers, 
15% JPMorgan Globale, 35% Comit Performance e 15% MSCI World daily total return).  

Nel corso dell’anno il Fondo ha raggiunto il massimo il 19 febbraio 2020 (quota 7,533 pari al 2,98% da inizio anno), 
mentre il minimo è stato raggiunto il 16 marzo (quota 6,124, -16,28%).  

I principali movimenti del portafoglio hanno riguardato la componente azionaria, il cui peso è stato modificato in 
due occasioni nel corso dell’anno (febbraio e settembre) a fronte dell’evoluzione pandemica. In particolare 
ricordiamo come nel primo semestre l’esposizione sia passata da circa il 66% al 50% in febbraio, in seguito allo 
scoppio della pandemia del Covid-19, per poi essere nuovamente incrementato al 60% nel corso del mese di 
maggio. Il portafoglio è così rimasto sovrappesato rispetto al benchmark nel primo mese e mezzo dell’anno e in 
buona parte del secondo e terzo trimestre, periodi in cui i mercati finanziari hanno conseguito risultati positivi. 
Con settembre, il repentino recupero dei mercati azionari e l'aggravarsi della diffusione del Covid ci hanno portato 
ad assumente un atteggiamento più conservativo, dimezzando a circa il 34% l'esposizione azionaria tenuta da 
maggio in avanti. Questo non ci ha permesso di partecipare pienamente alla forte salita dei mercati di novembre, 
a seguito dell’annuncio dei vaccini, creando quindi il differenziale di rendimento rispetto al benchmark. Con inizio 
dicembre il fondo ha riportato l’esposizione azionaria ad un livello prossimo a quello consentito dal regolamento 
(70%). Questo in virtù della stabilizzazione dei contagi e del sistema agile saputo implementare dai vari governi per 
tenere “sotto controllo” la pandemia senza comportare i gravi problemi economici causati dai lockdown totali della 
scorsa primavera. 

Sul fronte obbligazionario, il portafoglio è rimasto focalizzato su strumenti ad alto rendimento, privilegiando 
obbligazioni subordinate dei migliori istituti di credito italiano (Intesa e Unicredit), mentre siamo sostanzialmente 
sempre rimasti non investiti in obbligazioni governative per via delle curve dei rendimenti pressoché sempre in 
territorio negativo, non volendo rincorrere rendimenti impercettibili a fronte dell’assunzione di rischi di tasso.  

Per il prossimo futuro, segnaliamo come i fattori qualificanti del fondo non muteranno in modo sostanziale in 
assenza di variazioni significative del quadro macroeconomico o delle prospettive delle società in portafoglio. In 
particolare, il risultato continuerà ad originarsi dalla componente azionaria che rimarrà su livelli elevati e superiori 
al benchmark, in assenza di fenomeni ad oggi non prevedibili. Di contro, il fondo continuerà ad essere sotto-
investito rispetto al benchmark nella componente obbligazionaria, sia come peso che come esposizione ai tassi 
d’interesse.  

Operatività su strumenti finanziari derivati 

Nella gestione del Fondo si è fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati, specificatamente futures su 
indici azionari e sul cambio Euro-Dollaro, con finalità sia di investimento che di copertura e per ottimizzare nel 
breve periodo la gestione degli afflussi e dei deflussi derivanti da sottoscrizioni e riscatti (l’esposizione netta in 
derivati è stata compresa tra il -31,5% ed il +22,6% circa).  
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato (già Nextam Partners Bilanciato) 
al 30/12/2020 

Situazione Patrimoniale 
 

Situazione al 30/12/2020

 Valore 

complessivo

 In percentuale del 

totale attività

Valore 

complessivo

In percentuale del 

totale attività

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 6.507.729 90,75% 10.497.116 91,40%

A1. Titoli di debito 3.314.823 46,22% 1.368.418 11,92%

A1.1 titoli di Stato 2.410.386 33,61% 272.153 2,37%

A1.2 altri 904.437 12,61% 1.096.265 9,55%

A2. Titoli di capitale 3.192.906 44,52% 9.128.698 79,49%

A3. Parti di OICR

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1. Titoli di debito

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 133.015 1,85% 452.801 3,94%

C1.
Margini presso organismi di compensazione  e 

garanzia
100.282 1,40% 449.798 3,92%

C2.
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati 

quotati
32.733 0,46% 3.003 0,03%

C3.
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati 

non quotati

D. DEPOSITI BANCARI

D1. A vista

D2. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E 

    OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 518.206 7,23% 521.602 4,54%

F1. Liquidità disponibile 517.068 7,21% 486.579 4,24%

F2. Liquidità da ricevere per operazioni da regolare 1.138 0,02% 53.614 0,47%

F3. Liquidità impegnata per operazioni da regolare -18.591 -0,16%

G. ALTRE ATTIVITA' 12.458 0,17% 13.158 0,11%

G1. Ratei attivi 12.458 0,17% 13.158 0,11%

G2. Risparmio di imposta

G3. Altre
 

TOTALE ATTIVITA' 7.171.408 100% 11.484.677 100%

ATTIVITA'

Situazione a fine esercizio precedente
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Situazione al Situazione a fine

30/12/2020 esercizio precedente

 Valore 

complessivo

Valore 

complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E 

   OPERAZIONI ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati

M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

M1. Rimborsi richiesti e non regolati

M2. Proventi da distribuire

M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA' 30.491 36.490

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 30.143 36.142

N2. Debiti di imposta

N3. Altre 348 348

TOTALE PASSIVITA' 30.491 36.490

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 7.140.917 11.448.187

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe R 7.140.917 11.448.187

Numero delle quote in circolazione Classe R 1.004.173,974 1.565.105,357

Valore unitario delle quote Classe R 7,111 7,315

Quote emesse Classe R  (già classi A) 51.263,960

Quote rimborsate Classe R  (già classi A) 612.195,343

Movimenti delle quote nell'esercizio

PASSIVITA' E NETTO
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato (ex Nextam Partners Bilanciato) 
Sezione Reddituale 

 

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 751.737 867.217

A1. PROVENTI DA INVESTIMENTI 187.714 363.500

A1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito 63.553 33.721

A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 124.161 329.779

A1.3 Proventi su parti di OICR 

A2. UTILE/PERDITE DA REALIZZI -663.893 65.027

A2.1 Titoli di debito -40.395 14.362

A2.2 Titoli di capitale -623.498 50.665

A2.3 Parti di OICR

A3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE -210.540 1.437.846

A3.1 Titoli di debito 73.349 49.462

A3.2 Titoli di capitale -283.889 1.388.384

A3.3 Parti di OICR

A4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA 1.438.456 -999.156

DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati 751.737 867.217

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 3.826

B1. PROVENTI DA INVESTIMENTI

B1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito

B1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale

B1.3 Proventi su parti OICR

B2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI 3.826

B2.1 Titoli di debito

B2.2 Titoli di capitale 3.826

B2.3 Parti di OICR

B3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

B3.1 Titoli di debito

B3.2 Titoli di capitale

B3.3 Parti di OICR

B4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari non  quotati 3.826

C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI -967.375 495.416

     FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1. RISULTATI REALIZZATI -997.106 493.461

C1.1 Su strumenti quotati -997.106 493.461

C1.2 Su strumenti non quotati

C2. RISULTATI NON REALIZZATI 29.731 1.955

C2.1 Su strumenti quotati 29.731 1.955

C2.2 Su strumenti non quotati

RELAZIONE DI GESTIONE  Bilanciato

SEZIONE REDDITUALE

Relazione al 30/12/2020 Relazione esercizio precedente
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D. DEPOSITI BANCARI

D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -25.603 11.392

E1. OPERAZIONI DI COPERTURA

E1.1 Risultati realizzati

E1.2 Risultati non realizzati

E2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA

E2.1 Risultati realizzati

E2.2 Risultati non realizzati

E3. LIQUIDITA' -25.603 11.392

E3.1 Risultati realizzati -25.590 11.364

E3.2 Risultati non realizzati -13 28

F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

F1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

F2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Risultato lordo della gestione di portafoglio -237.415 1.374.025

G. ONERI FINANZIARI -9.433 -1.065

G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -9.433 -1.065

G2. ALTRI ONERI FINANZIARI

Risultato netto della gestione di portafoglio -246.848 1.372.960

H. ONERI DI GESTIONE -178.938 -211.107

H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -145.951 -181.585

Classe R -145.951 -181.585

H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA -7.541

H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -6.366 -7.932

H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -2.477 -4.040

INFORMATIVA AL PUBBLICO

H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -16.603 -17.550

H6. COMMISSIONI DI COLLOCAMENTO (cfr. Tit. V, 

Cap. 1, Sez. II, para. 3.3.1)

I. ALTRI RICAVI ED ONERI -9.358 1.928

I1. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE -6.179 -156

I2. ALTRI RICAVI 911 4.026

I3. ALTRI ONERI -4.090 -1.942

Risultato della gestione prima delle imposte -435.144 1.163.781

L. IMPOSTE

L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO

L2. RISPARMIO DI IMPOSTA

L3. ALTRE IMPOSTE

Utile/perdita dell'esercizio -435.144 1.163.781

Classe R -435.144 1.156.211

Classe P 7.569

Relazione al 30/12/2020 Relazione esercizio precedente
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Nota integrativa 

(parte specifica) 

PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 

Classe R 

Descrizione Relazione al 30/12/2020 Relazione al 30/12/2019 (*) Relazione al 28/12/2018 (*)

Valore della quota all’inizio 

dell’esercizio
7,315 6,548 7,287

Valore quota alla fine 

dell’esercizio
7,111 7,315 6,548

Performance netta 

dell’esercizio
-2,79% 11,71% -10,14%

Valore massimo della quota 7,533 7,348 7,398

Valore minimo della quota 6,124 6,532 6,501
 

(*) in precedenza Classi A del Fondo 

(**) Le quote relative alla classe P sono state completamente rimborsate il 14 ottobre 2019. 

 

Nel grafico sono rappresentate le variazioni percentuali del valore della quota durante l’anno 2020. 
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Il tracking error volatilily (scarto quadratico medio annualizzato della differenza giornaliera di rendimento 
Fondo/Benchmark, calcolata sui valori netti) degli ultimi 3 anni è pari a: 

Per la classe R (ex Classe A): 

- per il 2020, a +2,85%; 

- per il 2019, a +3,89%; 

- per il 2018, a +4,89%. 

I dati di rendimento del Fondo non includono i costi di sottoscrizione a carico dell’investitore e dal 1° luglio 2011 
la tassazione a carico dell’investitore. 

Il differente andamento delle classi di quota è dovuto al diverso profilo commissionale applicato. 

I principali eventi che hanno influito sul valore delle quote nel corso dell’esercizio sono descritti all’interno della 
Relazione degli Amministratori. 

Esposizione del rischio del Fondo 

In riferimento all’esposizione al rischio del Fondo, oltre a quanto già evidenziato nella parte specifica della 
Relazione degli Amministratori, si segnala che la Società è dotata di un’apposita struttura di Risk Management per 
misurare e controllare l’assunzione dei rischi nei portafogli dei fondi. 

Al fine di monitorare, misurare e controllare i principali rischi a cui è esposto il Fondo, la SGR ha creato un 
indicatore sintetico di rischio (c.d. Synthetic Key Risk Indicator - SKRI) che rappresenta la rischiosità del Fondo 
nel suo complesso. Lo SKRI viene descritto mediante una scala numerica da 1 a 10 dove uno è “trascurabile” e 
dieci è “molto alto”. 

Nella determinazione dello SKRI, la SGR considera i seguenti rischi a cui è esposto il Fondo: 

- rischio di mercato (nel quale vengono considerati l’esposizione complessiva in derivati, la leva, la copertura 
delle posizioni corte in derivati, il VaR); 
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- rischio di liquidità; 

- rischio di controparte; 

- rischio di credito.   

Per una descrizione dettagliata delle modalità di calcolo utilizzate per la determinazione dello SKRI si rinvia al 
documento denominato “Modalità di calcolo del Synthetic Key Risk Indicator” disponibile sul sito della società 
www.ottoapiu.it nella sezione Documentazione. 

Lo SKRI del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato al 30 dicembre 2020 è pari a 3 (Basso). Al 30 dicembre 2020 il Value 
at Risk è pari a 5,09%, mentre la volatilità annualizzata del Fondo, in pari data, è pari al 10,16%. 

Rischio connesso all’evoluzione della regolamentazione del settore bancario ed alle modifiche intervenute nella 
disciplina delle crisi bancarie 

Il Fondo può investire in titoli assoggettabili a riduzione o conversione degli strumenti di capitale e/o a bail-in 
purché rientranti nell’ambito della politica di investimento. La riduzione o conversione degli strumenti di capitale 
e il bail-in costituiscono misure per la gestione della crisi di una banca o di una impresa d’investimento, introdotte 
dai decreti legislativi nn. 180 e 181 del 16 novembre 2015 di recepimento della direttiva 2014/59/UE (c.d. Banking 
Resolution and Recovery Directive, “BRRD”). Con il bail-in (letteralmente, salvataggio interno) il capitale 
dell’intermediario in crisi viene ricostruito mediante l’assorbimento delle perdite da parte degli azionisti e dei 
creditori secondo la gerarchia prevista dall’art. 52 del D. Lgs. n. 180/2015, nonché dagli artt. 1, comma 33, e 3, 
comma 9, del D. Lgs. n. 181/2015. Per dare attuazione alle suddette misure, si segnala che alla Banca d’Italia è 
attribuito il potere di ridurre o azzerare il valore nominale degli strumenti di capitale e delle passività dell’ente 
sottoposto a risoluzione nonché di modificare la scadenza dei titoli, l’importo degli interessi maturati in relazione 
a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche sospendendo i relativi pagamenti per 
un periodo transitorio. Sono soggette a bail-in tutte le passività ad eccezione di quelle indicate all’art. 49 del D. Lgs. 
180/2015. In particolare l’art. 49, comma 1 prevede che siano escluse dal bail-in le seguenti passività:  

- depositi protetti dal sistema di garanzia dei depositi (ossia quelli di importo fino a 100.000 Euro); 

- le passività garantite, incluse le obbligazioni bancarie garantite e gli altri strumenti garantiti; 

- qualsiasi obbligo derivante dalla detenzione di disponibilità dei Clienti, inclusa la disponibilità detenuta nella 
prestazione di servizi e attività di investimento e accessori ovvero da o per conto di organismi d’investimento 
collettivo o fondi di investimento alternativi, a condizione che questi Clienti siano protetti nelle procedure 
concorsuali applicabili; 

- qualsiasi obbligo sorto per effetto di un rapporto fiduciario tra l’ente sottoposto a risoluzione e un terzo, in 
qualità di beneficiario, a condizione che quest’ultimo sia protetto nelle procedure concorsuali applicabili; 

- passività con durata originaria inferiore a sette giorni nei confronti di banche o SIM non facenti parte del 
Gruppo; 

- passività derivanti dalla partecipazione ai sistemi di pagamento con una durata residua inferiore a 7 giorni; 

- passività nei confronti di dipendenti, fornitori di beni e servizi e sistemi di garanzia dei depositanti purché 
privilegiati dalla normativa fallimentare.  

L’Art. 49, al comma 2, dispone che possono inoltre essere eccezionalmente escluse, del tutto o in parte, 
dall’applicazione del bail-in passività diverse da quelle elencate al comma 1 se risulta soddisfatta almeno una delle 
condizioni declinate al medesimo comma. 

Prodotti finanziari complessi 

In relazione alla Comunicazione Consob n. 0097996/14 del 22.12.2014 sulla distribuzione dei prodotti finanziari 
complessi alla Clientela retail, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato che, in considerazione delle 
caratteristiche del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato, lo stesso non è da qualificarsi “prodotto complesso”. 

Tale valutazione ha tenuto conto dei seguenti elementi: 

http://www.ottoapiu.it/
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1) utilizzo della leva finanziaria: il Fondo ha registrato nel corso del secondo semestre 2020 una leva media 
pari a 1,13; 

2) utilizzo di strumenti derivati: il Fondo, in conformità al proprio Regolamento di Gestione, prevede che 
possano essere utilizzati esclusivamente i) strumenti derivati quotati in mercati regolamentati e/o Sistemi 
Multilaterali di Negoziazione (MTF) e ii) per gli OICR, al fine di coprirsi dal rischio di cambio, i forward su 
valute. Detti strumenti non presentano problematiche particolari in relazione alla loro valorizzazione; 

3) liquidità: la liquidity cover ratio (rapporto tra controvalore liquidabile in due giorni e media dei rimborsi) del 
Fondo calcolata sulla media dei dati nel secondo semestre del 2020 è pari a 683 e il peso medio dei titoli 
illiquidi è pari a 10,50%.  

Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 

I rischi assunti dal Fondo sono rimasti entro i limiti definiti dal prospetto. 

Al fine di controllare il rischio assunto dai portafogli l’attività di risk management si sviluppa sia ex post con l’analisi 
dei portafogli sia ex ante con l’analisi di indicatori quale il VaR. 

Per quanto riguarda l’analisi dei portafogli si sono mantenute sotto osservazione costante: 

la composizione del portafoglio mediante un’analisi dettagliata del portafoglio a livello azionario che comprenda 
tutte le misure di rischio riassuntive, ponderazioni di portafoglio, esposizioni di settore, sottosettore e paese; 

l’analisi delle performance attraverso una reportistica standard con frequenza settimanale che permette 
monitorare la congruità dell’attività di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con 
tale strumento è quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione 
e quindi analizzarne le cause permettendo così di porre in essere azioni correttive tempestive ed adeguate. 

Le due forme di monitoraggio sopra descritte hanno come obiettivo primario quello di verificare: 

a) l’adeguatezza dei portafogli con gli obiettivi e i limiti specifici di ciascun prodotto; 

b) l’adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato 
dal Consiglio di Amministrazione. 

Per quanto riguarda il controllo ex ante giornalmente viene monitorato il livello di volatilità desunto dal VaR (Value 
at Risk). Questa metodologia, espressamente prevista dalle linee guida del CESR 10-673, permette di stimare la 
volatilità del portafoglio e avere così un’indicazione del livello di rischio raggiunto dall’investimento. In questo 
modo è possibile in ogni momento verificare il rispetto del profilo di rischio del fondo. 

Errori rilevanti di valorizzazione della quota 

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati errori di valorizzazione della quota eccedenti la soglia di rilevanza.  
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PARTE B – LE ATTIVITA’, LE PASSIVITA’, IL VALORE COMPLESSIVO NETTO 
 
 

SEZIONE I – CRITERI DI VALUTAZIONE 
 

I principi contabili ed i criteri seguiti per la valutazione dei patrimoni dei fondi e per la predisposizione delle 
relazioni di gestione annuale, parimenti adottati nella redazione dei prospetti giornalieri e delle relazioni semestrali, 
sono coerenti con quelli stabiliti dalla Banca d'Italia e dai regolamenti dei fondi e sono coerenti con quelli utilizzati 
nel corso del precedente esercizio, se non diversamente indicato. I medesimi sono stati applicati nel presupposto 
di continuità di funzionamento del fondo nel periodo successivo di 12 mesi. I criteri e principi utilizzati tengono 
conto delle disposizioni emanate dall’Autorità di Vigilanza in materia e i principi sono elencati di seguito: 

− le operazioni di acquisto, sottoscrizione e vendita di titoli sono contabilizzate nel portafoglio dei fondi alla data 
di effettuazione dell'operazione, indipendentemente dalla data di regolamento della stessa. Le quantità esposte 
nei prospetti alla data di riferimento sono comprensive dei titoli in portafoglio, rettificati in più o in meno per 
i contratti conclusi alla data, anche se non ancora regolati secondo gli usi di Borsa. Tali contratti, registrati in 
contropartita nella posizione netta di liquidità, sono stati regolarmente eseguiti successivamente; 

− Il valore degli strumenti finanziari quotati è determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul 
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su più mercati, si fa riferimento al mercato dove si formano 
i prezzi più significativi, avendo presenti le quantità trattate presso lo stesso e l’operatività svolta dal fondo; 

− Per determinare il valore degli strumenti finanziari obbligazionari italiani quotati sul MOT, si utilizza il prezzo 
del MOT. Gli strumenti finanziari obbligazionari italiani, nei giorni precedenti quello di rimborso in assenza 
di prezzi significativi, vengono valorizzati al prezzo di rimborso. Per gli strumenti finanziari quotati solo su 
ETLX si utilizza il prezzo di tale mercato. Per gli strumenti finanziari quotati solo su altri mercati regolamentati 
/ MTF /OTF si utilizza il prezzo di tale mercato / MTF / OTF. Per i titoli di stato indicizzati all’inflazione, 
si utilizzano le modalità definite dalle rispettive autorità governative e reperibili, di norma, all’interno dei 
rispettivi siti internet istituzionali come di volta in volta aggiornati (ad esempio per il BTP indicizzato 
all’inflazione italiana - c.d. BTP Italia - si utilizza il metodo indicato dal Dipartimento del Tesoro e riportato 
nel documento pubblicato sul sito); 

− Per determinare il valore degli strumenti finanziari obbligazionari esteri quotati si fa riferimento, in ordine di 
importanza:  

▪ Al prezzo CBBT di Bloomberg 

▪ Al mercato / MTF /OTF di quotazione, se ritenuta significativa 

▪ alle quotazioni dei contributori rilevate su Bloomberg 

▪ altri provider e/o contributori 

Gli strumenti finanziari obbligazionari esteri, nei giorni precedenti quello di rimborso, in assenza di prezzi 
significativi, vengono valorizzati al prezzo di rimborso. La scelta viene proposta, al momento della prima 
valorizzazione del titolo, dal Back-Office Titoli dell’outsourcer al Responsabile valorizzazione e da questo 
accettata o modificata; 

− Per determinare il valore degli strumenti finanziari derivati quotati si utilizzano i prezzi presenti sul mercato 
regolamentato / MTF / OTF di quotazione; 

− Per la valorizzazione degli strumenti finanziari quotandi, in mancanza di prezzo sul mercato di negoziazione 
di riferimento, si utilizza il prezzo ufficiale di emissione; 

− Per la determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati 
regolamentati, diversi dalle partecipazioni (per le quali valgono i criteri indicati nello specifico paragrafo che 
segue) viene utilizzato il criterio del costo di acquisto, rettificato al fine di ricondurlo al presumibile valore di 
realizzo sul mercato, individuato su un’ampia base di elementi di informazione, oggettivamente considerati, 
concernenti sia la situazione dell’emittente e del suo paese di residenza, sia quella del mercato; 
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− Per la valorizzazione degli strumenti finanziari obbligazionari non quotati si fa riferimento in ordine di 
importanza (in base alla disponibilità) al prezzo di contributori o al prezzo fornito dalla controparte dalla quale 
è stato acquistato lo strumento finanziario; 

− Per la determinazione del valore degli strumenti di debito emessi da PMI si utilizza il loro valore di 
sottoscrizione, rettificato al fine di ricondurlo al presumibile valore di realizzo sul mercato, individuato su 
un’ampia base di elementi di informazione, assunti a seguito di una verifica sull’attendibilità delle notizie 
pervenute oggettivamente considerati, concernenti sia la situazione dell’emittente e del suo paese di residenza, 
sia quella del mercato. Nel caso in cui venga accertata una durevole perdita di valore, caratterizzata da 
significatività, materialità e durevolezza, si procede alla stima del valore di presumibile realizzo sul mercato 
utilizzando una procedura di stima del fair market value (impairment test). Le eventuali perdite di valore sono 
determinate considerando anche le caratteristiche degli strumenti; 

− Le parti di OICR sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico, eventualmente rettificato o 
rivalutato per tenere conto: dei prezzi di mercato, nel caso in cui le parti in questione siano ammesse alla 
negoziazione su un mercato regolamentato; nel caso di OICR di tipo chiuso, di eventuali elementi oggettivi di 
valutazione relativi a fatti verificatisi dopo la determinazione dell’ultimo valore reso noto al pubblico. Le quote 
di OICR di tipo chiuso non ammessi alla negoziazione su un mercato regolamentato e gli investimenti in 
Limited Partnership sono valutati considerando l’ultimo valore reso noto ai partecipanti come risulta dai 
documenti ufficiali ricevuti dalla SGR entro tempi congrui, eventualmente rettificato per i richiami e le 
distribuzioni avvenute successivamente; 

− i tassi di cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strumenti 
finanziari che per le divise, le rilevazioni BCE. Nel caso di indisponibilità delle specifiche pagine Bloomberg 
saranno utilizzati i dati rilevati su Il sole 24 Ore o il prezzo BGNL (London) sulle pagine Bloomberg contro 
euro, se esistente, contro dollaro negli altri casi. Nel caso di utilizzo di cross contro dollaro, la conversione 
contro euro viene effettuata in base al cambio BCE USD/EUR della giornata di riferimento; 

− gli utili e le perdite da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio di carico (determinato sulla base del 
valore di libro degli strumenti finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo) ed il prezzo di 
vendita relativo alle cessioni poste in essere nel periodo in esame. Per i valori mobiliari denominati in valuta 
estera sono stati separatamente evidenziati gli utili e le perdite per variazioni di cambio; 

− gli interessi sono determinati per competenza, sino al giorno di Borsa aperta cui si riferisce il calcolo e vengono 
riconosciuti mediante la contabilizzazione di ratei sui prospetti giornalieri dei fondi; 

− i dividendi relativi a titoli azionari italiani ed esteri sono rilevati dal giorno in cui il titolo viene quotato ex 
cedola; 

− gli oneri di gestione sono rilevati in base al criterio di competenza economica, indipendentemente dalla data di 
incasso e di pagamento; 

− le operazioni di acquisto e vendita dei contratti futures vengono registrate evidenziando giornalmente, nella 
sezione reddituale, i margini di variazione (positivi o negativi); 

− 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; 

− sono valutati in base al loro valore nominale le disponibilità liquide, le posizioni debitorie e i depositi bancari 
a vista. Per tutte le altre forme di deposito si tiene conto delle caratteristiche e del rendimento delle stesse; 

− le commissioni e gli altri oneri e proventi sono imputati al Fondo in base alle disposizioni del Regolamento nel 
rispetto del principio della competenza economica; 

− il valore unitario di ogni singola quota di partecipazione al fondo comune è pari al valore complessivo netto 
del Fondo, riferito al giorno di valutazione del patrimonio, diviso per il numero delle quote in circolazione alla 
medesima data. 
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SEZIONE II – LE ATTIVITA’ 

II.1 Strumenti finanziari quotati 

Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in 
strumenti finanziari quotati. 

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per Paese di residenza dell’emittente 

Italia Altri paesi dell'UE
Altri paesi 

dell'OCSE
Altri paesi

  
Titoli di debito:

- di Stato 2.410.386

- di altri enti pubblici

- di banche 804.137

- di altri 100.300

Titoli di capitale:

- con diritto di voto 2.099.964 660.205 235.499 17.475

- con voto limitato

- altri 174.238 5.525

Parti di OICR:

- OICVM

- FIA aperti retail

- altri (da specificare)

Totali:

- in valore assoluto 5.589.025 665.730 235.499 17.475

- in percentuale del totale delle attività 78% 9% 3% 0%

Paese di residenza dell'emittente

 

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione 

Italia Paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
  

Titoli quotati 4.684.588 1.570.167 252.936 38

Titoli in attesa di quotazione

Totali:

- in valore assoluto 4.684.588 1.570.167 252.936 38

- in percentuale del totale delle attività 65,32% 21,89% 3,53% 0,00%

Mercato di quotazione

 
.
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Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati 

Titoli di debito

- titoli di Stato

- altri

Titoli di capitale

Parti di OICR

Totale

1.918.259 6.334.673

6.223.997 8.726.960

3.220.665 1.085.422

1.085.073 1.306.865

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

 

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica 

Importo
In percentuale del 

totale attività

Titoli di debito governativi 2.410.386 33,61%

Obbligazioni corporate 904.437 12,61%

Health Care 819.460 11,43%

Industrial Goods & Services 735.182 10,25%

Personal & Household Goods 307.038 4,28%

Construction & Materials 243.712 3,40%

Altro 233.779 3,26%

Media 146.685 2,05%

Basic Resources 126.000 1,76%

Food & Beverage 81.422 1,14%

Automobiles & Parts 79.466 1,11%

Financial Services 77.760 1,08%

Insurance 75.712 1,06%

Banks 71.924 1,00%

Retail 56.349 0,79%

Chemicals 53.253 0,74%

Technology 39.400 0,55%

Travel & Leisure 36.709 0,51%

Real Estate 5.525 0,08%

Textile 3.092 0,04%

Telecommunications 438 0,01%

TOTALE 6.507.729 90,75%
 

II.2 Strumenti finanziari non quotati 

Il portafoglio del Fondo alla fine dell’esercizio non include alcun investimento in titoli non quotati. 

II.3 Titoli di debito 

Di seguito i titoli strutturati detenuti dal Fondo 
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Tipologia Divisa Ammontare

% incidenza su 

attivo del 

Fondo

Callable Floater EUR 218.526 3,05%

Callable Floater EUR 213.736 2,98%

432.262 6,03%

Descrizione titolo

ISPI 6,25 Perp NC24

UBI 5,875% Perp NC25

TOTALE
 

Duration modificata per valuta di denominazione 

Valuta minore o pari a 1 compresa tra 1 e 3,6 maggiore di 3,6

 

Euro 2.762.523 552.300

Duration  in anni
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Elenco analitico dei titoli in ordine decrescente di controvalore 
(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del fondo) 

Denominazione titolo Valore Percentuale

BTP 1,45% 15ST2022 1.858.086 25,91%

BTP 2,5% 01DC2024 552.300 7,70%

Recordati SpA Ord 487.523 6,80%

Salcef Spa 376.470 5,25%

UCG Perp NC23 371.875 5,19%

Avio Spa 272.817 3,80%

ISPI 6,25 Perp NC24 218.526 3,05%

UBI 5,875% Perp NC25 213.736 2,98%

Swedish Match AB 206.939 2,89%

CTS Eventim AG & Co 155.747 2,17%

Neodecortech Spa 126.000 1,76%

Shedir Pharma Group 108.585 1,51%

TIPI 2,5% 05DC2024 100.300 1,40%

Culti Milano Spa 100.099 1,40%

Buzzi Unicem Rnc 93.152 1,30%

Aalberts Indus NV 85.887 1,20%

Novartis AG-Reg 85.676 1,19%

Vinci SA (FP) 81.775 1,14%

Lindt&Spruengli-Reg 81.422 1,14%

GlaxoSmithKline Plc 80.286 1,12%

Brembo Spa 79.466 1,11%

Cairo Comm SpA 78.144 1,09%

Equita Group 77.760 1,08%

Poste Italiane SpA 75.712 1,06%

Geberit AG 68.401 0,95%

UniCredit SpA 63.127 0,88%

Cellularline SpA 56.349 0,79%

Aquafil S.p.A. 53.253 0,74%

Essilorluxottica 39.944 0,56%

TXT e-solutions 39.400 0,55%

Autogrill SpA 36.709 0,51%

Gambero Rosso Spa 35.322 0,49%

RCS Mediagroup Spa 22.800 0,32%

Wscf  11AG24 17.617 0,25%

Fine Foods&Ph War 21 17.440 0,24%

Dermtech Inc 17.437 0,24%

Wscf23 Im 14.281 0,20%

Telesia Spa 10.419 0,15%

Altri titoli 46.947 0,65%

Tot. Strumenti Finanziari 6.507.729 90,75%

Totale Attività 7.171.408  
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II.4 Strumenti finanziari derivati 

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione creditoria 

Margini Strumenti finanziari quotati Strumenti finanziari non quotati

 
Operazioni su tassi di interesse:

- future  su titoli di debito, tassi e altri 

  contratti simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap  e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future  su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap  e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future  su titoli di capitale, indici azionari e 

  contratti simili 100.282

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 32.733

- swap  e altri contratti simili

Altre operazioni

- future

- opzioni 

- swap

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

 

Tipologia dei contratti

Banche Italiane SIM
Banche e imprese di 

investimento di paesi OCSE

Banche e 

imprese di  

investiment

o di paesi 

non OCSE

Altre 

controparti

Operazioni su tassi di interesse:

- future  su titoli di debito, tassi e altri

  contratti simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future  su valuta e contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future  su titoli di capitale, indici azionari e

  contratti simili 100.282

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 32.733

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:

- future

- opzioni

- swap

Controparte dei contratti

 

La tipologia dei contratti posti in essere non prevede che siano ricevute attività a garanzia. 

II.5 Depositi bancari 

Il Fondo non possiede Depositi Bancari. 
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II.6 Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine attive e assimilate. 

II.7 Operazioni di prestito titoli 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli attivo. 

II.8 Posizione netta di liquidità 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidità”: 

F1. Liquidità disponibile 517.068

 - Liquidità disponibile in Euro 321.393

 - Liquidità disponibile in Dollari Statunitensi 177.917

 - Liquidità disponibile in Corone Svedesi 6.302

 - Liquidità disponibile in Sterline Inglesi 4.586

 - Liquidità disponibile in Franchi svizzeri 4.027

 - Liquidità disponibile in Dollaro canadese 2.695

 - Liquidità disponibile in Baht Thailandese 79

 - Liquidità disponibile in Dollari Hong Kong 69

F2. Liquidità da ricevere per operazioni da regolare 1.138

- Lire Sterline inglesi da incassare 1.138

F3. Liquidità impegnata per operazioni da regolare

TOTALE 518.206

Importo

 

II.9 Altre attività 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre attività”: 

G1. Ratei attivi 12.458

. Interessi su Titoli 12.372

. Interessi su disponibilità liquide 86

G2. Risparmio d'imposta

G3. Altre

TOTALE 12.458
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SEZIONE III – LE PASSIVITÀ 

III.1 Finanziamenti ricevuti 

Per le estemporanee esigenze di liquidità il Depositario ha rilasciato al Fondo una linea di credito, nella forma 
tecnica dello scoperto di conto corrente non assistito da alcuna garanzia. 

Nel corso dell’esercizio, il Fondo ha fatto un saltuario utilizzo di tale linea. Al termine dell'esercizio la linea di 
credito non risulta essere utilizzata. 

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine passivi e operazioni 
assimilate. 

III.3 Operazioni di prestito titoli 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli passivo. 

III.4 Strumenti finanziari derivati 

Alla data della Relazione di gestione annuale non vi sono strumenti finanziari derivati che danno luogo posizioni 
debitorie. 

III.5 Debiti verso partecipanti 

Alla data della Relazione di gestione annuale non vi sono debiti verso partecipanti da liquidare. 

III.6 Altre passività 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività": 

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 30.143

- Rateo Interessi su c/c 5.518

- Rateo Provvigioni di Gestione - Classe R 9.668

- Rateo Oneri Depositario 6.366

- Rateo Costo Società di Revisione 6.101

- Rateo Spese Stampa Prospetti 1.220

- Rateo oneri per il calcolo del valore della quota 1.270

N2. Debiti di imposta

N3. Altre 348

- Commissioni su Operazioni Titoli 348

Totale 30.491
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SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO 

N° Quote Percentuale

1.004.173,974 100,00%

431.780,669 43,00%

di cui:

detenute da Investitori Qualificati

   Classe R

Quote detenute da Investitori Qualificati

Denominazione Investitore

Numero Quote in Circolazione

   Classe R

 

 

N° Quote Percentuale

1.004.173,974 100,00%

102.404,343 10,20%

di cui:

detenute da Soggetti Non Residenti

   Classe R

   Classe R

Frazione Fondo Detenuta da Soggetti Non Residenti

Numero Quote in Circolazione

 

Anno Anno Anno

2020 2019 2018

(ultimo esercizio) (penultimo esercizio) (terzultimo esercizio)

Patrimonio netto a inizio periodo 11.448.187 9.305.276 10.972.760

Incrementi:

a) sottoscrizioni:

   - sottoscrizioni singole 354.333 2.808.080 1.236.077

   - piani di accumulo 14.982 47.719 83.101

   - switch in entrata 14.662 20.572

b) risultato positivo della gestione 1.163.781

Decrementi:

a) rimborsi:

   - riscatti -4.241.441 -1.714.164 -1.707.758

   - piani di rimborso

   - switch in uscita -177.167 -188.619

b) proventi distribuiti

c) risultato negativo della gestione -435.144 -1.110.857

Patrimonio netto a fine periodo 7.140.917 11.448.187 9.305.276

Variazione del patrimonio netto
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SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI 

Di seguito si forniscono i dati sugli impegni assunti dal Fondo a fronte di strumenti finanziari derivati e altre 
operazioni a termine: 

- swap e contratti simili

- opzioni e contratti simili

- future  e contratti simili

Altre operazioni

- swap e altri contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- future su titoli di capitale, indici azionari e 1.563.870 22%

  contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- swap e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- future su valute e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- swap e altri contratti simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili

Operazioni su tassi di interesse:

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto
% del Valore Complessivo 

Netto

 

Non sono presenti nel Fondo attività o passività nei confronti di Società del gruppo in quanto la Società non fa parte di alcun 
gruppo. 

Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa 

Strumenti Depositi Altre TOTALE Finanziamenti Altre TOTALE

finanziari bancari attività ricevuti passività

Euro 5.986.754 334.903 6.321.657 30.407 30.407

Dollaro USA 130.782 177.997 308.779 29 29

Sterlina Inglese 80.732 4.588 85.320

Franco Svizzero 235.499 4.027 239.526 35 35

Dollaro HK 38 69 107

Corona Svedese 206.939 6.302 213.241 20 20

Dollaro canadese 2.699 2.699

Bail Thailandese 79 79

Totale 6.640.744 530.664 7.171.408 30.491 30.491

ATTIVITA' PASSIVITA'
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PARTE C – IL RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO 

SEZIONE I – STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI E NON QUOTATI E RELATIVE 
OPERAZIONI DI COPERTURA 

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari 

Di seguito si fornisce il dettaglio delle componenti del risultato delle operazioni su strumenti finanziari (sottovoci 
A2, A3, B2, B3) evidenziando le componenti dovute a variazioni del tasso di cambio. 

Utile/perdita di cui: per Plus/ di cui: per

da realizzi variazione dei minusvalenze variazioni dei

tassi di cambio tassi di cambio

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito -40.395 5.256 73.349

2. Titoli di capitale -623.498 3.991 -283.889 -799

3. Parti di OICR

 - OICVM

 - FIA

B. Strumenti finanziari non quotati

1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale 3.826

3. Parti di OICR

Risultato complessivo delle operazioni 

su:
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I.2 Strumenti finanziari derivati 

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all’utilizzo di strumenti finanziari 
derivati. 

Risultati Risultati non Risultati Risultati non

realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi e altri contratti

  simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

-  swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e 1.438.456 -997.106

  contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 29.731

-  swap e altri contratti simili

Altre operazioni:

- future 

- opzioni 

-  swap 

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalità di copertura Senza finalità di copertura

(sottovoci A4 e B4) (sottovoci C1 e C2)

 

SEZIONE II – DEPOSITI BANCARI 

Il Fondo non possiede Depositi Bancari. 
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SEZIONE III – ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI 

Di seguito si fornisce il dettaglio del “Risultato della gestione cambi” (voce E della Sezione Reddituale). 

Risultati Risultati non

OPERAZIONI DI COPERTURA realizzati realizzati

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

OPERAZIONI NON DI COPERTURA

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non

aventi finalità di copertura:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA' -25.590 -13

Risultato della gestione cambi

 

Gli interessi passivi indicati nella voce G1 della sezione reddituale, pari a Euro -9.433, rappresentano gli oneri maturati per 
scoperti di conto corrente. 
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SEZIONE IV – ONERI DI GESTIONE 

IV.1 Costi sostenuti nel periodo 

Importo 

(migliaia di 

euro)

% sul valore 

complessivo 

netto(media di 

periodo) 

% sul valore 

dei beni 

negoziati

% sul valore 

del 

finanziamento

Importo 

(migliaia di 

euro)

% sul valore 

complessivo 

netto(media di 

periodo)

% sul valore 

dei beni 

negoziati

% sul valore 

del 

finanziamento

1) Provvigioni di gestione 146 1,66% - 0,00%

Provvigioni di base classe R 146 1,66% - 0,00%

2)
Costo per il calcolo del valore della 

quota
8 0,09% - 0,00%

3)
Costi ricorrenti degli OICR in cui il 

fondo investe
- 0,00% - 0,00%

4) Compenso del depositario 6 0,07% - 0,00%

5) Spese di revisione del fondo 6 0,07% - 0,00%

6) Spese legali e giudiziarie - 0,00% - 0,00%

7)

Spese di pubblicazione del valore 

della quota ed eventuale 

pubblicazione del prospetto 

informativo

2 0,03% - 0,00%

8)
Altri oneri gravanti sul fondo 

(specificare)
3 0,03% - 0,00%

Contributo Consob 2 0,02% - 0,00%

Oneri bancari diversi 1 0,01% - 0,00%

9) Commissioni di collocamento - 0,00% - 0,00%

COSTI RICORRENTI 

TOTALI ( somma da 1 a 9)
172 1,95% - 0,00%

10) Provvigioni d'incentivo - 0,00% - 0,00%

11) Oneri di negoziazione di strumenti

 finanziari 8 0,12% - 0,00%

di cui:  - su titoli azionari 1 0,01% - 0,00%

            - su titoli di debito 7 0,11% - 0,00%

            - su OICR - 0,00% - 0,00%

            - su derivati - 0,00% - 0,00%

12)
Oneri finanziari per i debiti assunti 

dal fondo
9 -

13)
Oneri fiscali di pertinenza del 

fondo
- - - 0,00%

TOTALE SPESE 189 2,15% - 0,00%

(somma da 1 a 13)

Importi complessivamente corrisposti
Importi corrisposti a soggetti del gruppo di appartenenza della 

SGR

ONERI DI GESTIONE

 

Si precisa che gli oneri di negoziazione su strumenti finanziari, sostenuti nell’esercizio, riportati al punto 11) della tabella, 
consistono nelle commissioni di negoziazione esplicitate dalle controparti. In caso contrario, tali oneri sono già inclusi nel 
prezzo di acquisto o di vendita. 

IV.2 Provvigioni d’incentivo 

La provvigione di incentivo sono quotidianamente determinate sulla base del raffronto con un parametro di 
riferimento predeterminato (benchmark). 

Nel corso dell’esercizio 2020 non sono maturate provvigioni di incentivo.  
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IV.3 Remunerazioni  

L’Assemblea approva, sulla base della proposta elaborata dal Consiglio di Amministrazione, le politiche di 
remunerazione e incentivazione a favore dei Consiglieri di Amministrazione, dei Sindaci, dei dipendenti o dei 
collaboratori non legati alla società da rapporti di lavoro subordinato. Il Consiglio elabora e riesamina, con 
periodicità almeno annuale, la politica di remunerazione e incentivazione ed è responsabile della sua concreta 
attuazione. Nel corso del 2020 la politica di remunerazione è stata modificata in due occasioni; tali modifiche sono 
state volte i) a recepire modifiche intervenute a livello organizzativo e di prodotto ii) a recepire indicazioni 
pervenute dall’Autorità di Vigilanza iii) all’attivazione del welfare aziendale per la categoria dei dirigenti della SGR. 

Nel corso del 2020 la retribuzione complessiva corrisposta a tutto il personale è stata pari a Euro 1,146 milioni 
interamente riferita alla componente fissa della retribuzione. Il numero dei beneficiari è stato pari a 25. 

La retribuzione complessiva corrisposta al personale coinvolto nella gestione delle attività del Fondo (team di 
gestione) è stata pari a Euro 462 mila.  

La retribuzione complessiva per le categorie di personale più rilevante così come individuate ai sensi della 
normativa vigente è stata pari a Euro 829 mila di cui Euro 628 mila relativa all’Alta Dirigenza (membri del Consiglio 
di Amministrazione, Amministratore Delegato e Direttore Generale) ed Euro 201 mila ad altro personale (Gestori 
non ricompresi nelle precedenti categorie e Responsabili delle funzioni/aree). 

SEZIONE V – ALTRI RICAVI ED ONERI 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri": 

I1. Interessi attivi su disponibilità liquide -6.179

- Interessi attivi su c/c -6.179

I2. Altri ricavi 911

- Tax refund esercizi precedenti 911

I3. Altri oneri -4.090

- Arrotondamenti Passivi

- Oneri per negoziazione futures -4.090

TOTALE -9.358
 

Nella voce “Interessi attivi su disponibilità liquide” sono contabilizzati gli interessi pagati sulle giacenze di liquidità, 
essendo applicati sui c/c tassi di interesse negativi. 

SEZIONE VI – IMPOSTE 

Nel corso dell’esercizio non sono maturate imposte a carico del Fondo. 
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PARTE D – ALTRE INFORMAZIONI 

Attività di copertura del rischio di portafoglio 

1. Investimento in strumenti derivati quotati in mercati regolamentati e/o MTF 

Nella tabella seguente vengono riepilogate le operazioni in strumenti derivati effettuate sia per investimento sia a 
copertura del portafoglio, che hanno avuto efficacia nel corso del 2020.  

Tipo operazione Posizione Divisa
Ammontare 

operazioni

Numero 

operazioni

Future su indici Acquisti Euro 13.328.786 13

Future su indici Vendite Euro 8.684.953 13
 

Alla data della Relazione di gestione è in essere un’esposizione complessiva pari a Euro 1.563.870. 

2. Utilizzo di forward su valute 

Nel corso dell’esercizio non sono state effettuate operazioni di copertura in cambi a termine.  

Oneri di intermediazione 

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di elevato standing, come istituti di credito 
italiani ed esteri, SIM e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti alla vigilanza di un’autorità pubblica. 

Gli oneri corrisposti a controparti per l’intermediazione di strumenti finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto 
e dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso. 

Banche SIM Banche e Imprese di Altre Società del

Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo

Oneri di Intermediazione 472 4.853 1.500
 

Per le operazioni relative alle proprie attività di copertura del rischio di portafoglio sopra descritte, la Società, nel 
corso dell’esercizio, si è avvalsa dei seguenti intermediari: Banca IMI e Intesa Sanpaolo. 

La SGR, in relazione all’attività di gestione, non ha stipulato accordi con terzi negoziatori che prevedono utilità 
non direttamente derivanti da commissioni di gestione. 

Turnover di portafoglio del Fondo 

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 110%. Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto 
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e rimborsi 
delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L’indicatore può essere 
rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla 
movimentazione del Fondo. 

Leva Finanziaria 

Il regolamento del Fondo prevede una leva massima pari a 130%. La leva finanziaria è calcolata come il rapporto 
tra la somma delle posizioni lunghe e corte (comprensive dei prodotti derivati) e il valore complessivo netto del 
Fondo. Il livello massimo di leva finanziaria raggiunto nel corso del secondo semestre dell’esercizio è pari 133%, 
mentre il livello medio è pari a 80%. 

Il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT), in quanto non autorizzato ad effettuare 
tali operazioni. 



8a+ Nextam Obbligazionario Misto 
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 

  

  

  

38/66 

Relazione di gestione del fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto 
(già Nextam Partners Obbligazionario Misto) 

al 30 dicembre 2020 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

Nell’anno solare 2020 il Fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto (già Nextam Partners Obbligazionario Misto) 
ha realizzato un ritorno netto per i sottoscrittori pari a +2,57%, da confrontare con il ritorno netto (in termini 
omogenei) di +5,82% del benchmark previsto dal Regolamento di Gestione.  

Nel corso dell’anno il Fondo ha raggiunto il massimo il 29 dicembre 2020 (quota 9,02 pari al 2,60% da inizio anno), 
mentre il minimo è stato raggiunto il 18 marzo (quota 7,750, -11,85%).  

In un contesto di ritorni positivi dei mercati azionari e obbligazionari sovrani e corporate, il ritorno conseguito è 
imputabile principalmente a quattro fattori: 1) una esposizione azionaria tendenzialmente in prossimità dei massimi 
regolamentari (20%); 2) una duration inferiore al benchmark; 3) una presenza significativa di corporate bond e 4) 
una esposizione governativa concentrata su emissioni dello Stato italiano. 

I fattori qualificanti del portafoglio obbligazionario sono stati: 1) enfasi su emissioni investment grade, accompagnata 
da una esposizione fino al 10% del patrimonio netto in obbligazioni high yield; 2) sul fronte governativo, 
focalizzazione esclusiva (se si escludono i titoli governativi USA a breve utilizzati per realizzare l’esposizione 
valutaria dei futures su indici di mercato azionari) su emissioni italiane; 3) esposizione ridotta a titoli denominati in 
valuta diversa dall’Euro e comunque non superiore a quella giustificata dal sottostante dei futures azionari 
nordamericani e di Hong Kong, al fine di evitare il rischio cambio; 4) forte sovrappeso della componente a tasso 
variabile; 5) assenza (o quasi) di tutte le categorie a tasso fisso aventi una duration superiore a 7 anni; 6) significativa 
esposizione nei confronti di obbligazioni societarie, in prossimità dei massimi regolamentari; 7) prevalenza di 
emittenti di nazionalità europea.  

Sul fronte azionario, nel periodo in esame la politica d’investimento è stata caratterizzata da una esposizione, 
costituita esclusivamente tramite futures su indici azionari, tendenzialmente nelle prossimità dei massimi 
regolamentari (20% del NAV). 

Nel periodo considerato, i portafogli obbligazionari sono stati concentrati su un numero relativamente ridotto di 
emittenti.  

La composizione del segmento governativo ha subito variazioni solo graduali: la duration media è tendenzialmente 
aumentata nel corso dell’anno, rimanendo sempre inferiore a quella del benchmark obbligazionario.  

Il segmento delle obbligazioni societarie è stato attivamente movimentato: il peso relativo si è mantenuto nelle 
vicinanze del 30% del portafoglio obbligazionario; la selezione si è focalizzata su titoli a tasso fisso di emittenti 
prevalentemente italiani, sia finanziari che industriali.  

Nella gestione del Fondo si è fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati, in particolare di futures su 
indici dei mercati azionari con finalità d’investimento. 

Nel 2021, i fattori qualificanti del portafoglio obbligazionario di fine 2020 non muteranno in modo sostanziale, in 
assenza di eventi a oggi non prevedibili. La politica d’investimento del Fondo si prefigge di beneficiare dei 
differenziali di rendimento dei titoli governativi italiani e dei rendimenti offerti dalle obbligazioni societarie, in 
particolare di quelle dai rating non molto elevati. Per quanto riguarda l’esposizione azionaria, è verosimile che 
questa rimarrà sovrappesata fintantoché le valutazioni dei mercati azionari, aggiustate per il rischio, saranno più 
attraenti di quelle dei mercati obbligazionari. 
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Dopo la chiusura dell’esercizio in esame non si sono verificati eventi particolari che possano avere effetti rilevanti 
sulla gestione. 

Operatività su strumenti finanziari derivati 

Nel corso dell’esercizio 2020 il Fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In particolare 
sono state assunte posizioni Futures lunghe su indici azionari con finalità di investimento. 
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto (già 
Nextam Partners Obbligazionario Misto) al 30/12/2020 

Situazione Patrimoniale 

Situazione al 30/12/2020 Situazione a fine esercizio precedente

 Valore complessivo
 In percentuale del 

totale attività
Valore complessivo

In percentuale del 

totale attività

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 54.285.289 97,02% 71.464.840 97,06%

A1. Titoli di debito 54.285.183 97,02% 71.464.691 97,06%

A1.1 titoli di Stato 38.180.639 68,24% 50.227.441 68,21%

A1.2 altri 16.104.544 28,78% 21.237.250 28,84%

A2. Titoli di capitale 106 0,00% 149 0,00%

A3. Parti di OICR

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1. Titoli di debito

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 781.846 1,40% 730.898 0,99%

C1.
Margini presso organismi di compensazione  e 

garanzia
781.846 1,40% 730.898 0,99%

C2.
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati 

quotati

C3.
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati 

non quotati

D. DEPOSITI BANCARI

D1. A vista

D2. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E 

    OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 520.405 0,93% 813.426 1,10%

F1. Liquidità disponibile 520.404 0,93% 862.985 1,17%

F2. Liquidità da ricevere per operazioni da regolare 1 0,00% 119.347 0,16%

F3. Liquidità impegnata per operazioni da regolare -168.906 -0,23%

G. ALTRE ATTIVITA' 362.784 0,65% 623.276 0,85%

G1. Ratei attivi 362.784 0,65% 623.276 0,85%

G2. Risparmio di imposta

G3. Altre
 

55.950.324 100,00% 73.632.440 100,00%

ATTIVITA'

TOTALE ATTIVITA'
 



8a+ Nextam Obbligazionario Misto 
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 

  

  

  

41/66 

Situazione al Situazione a fine

30/12/2020 esercizio precedente

 Valore complessivo Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI

   ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati

M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI 102.498 24.474

M1. Rimborsi richiesti e non regolati 102.498 24.474

M2. Proventi da distribuire

M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA' 111.169 441.322

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 111.169 441.322

N2. Debiti di imposta

N3. Altre

TOTALE PASSIVITA' 213.667 465.796

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 55.736.657 73.166.643

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe R 55.736.657 73.166.643

Numero delle quote in circolazione 6.181.289,952 8.323.146,231

Numero delle quote in circolazione Classe R 6.181.289,952 8.323.146,231

Valore unitario delle quote 9,017 8,791

Valore unitario delle quote Classe R 9,017 8,791

Quote emesse 1.300.746,188

Quote emesse Classe R 1.300.746,188

Quote rimborsate 3.442.602,467

Quote rimborsate Classe R 3.442.602,467

Movimenti delle quote nell'esercizio

PASSIVITA' E NETTO
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto (già 
Nextam Partners Obbligazionario Misto) al 30/12/2020 

Sezione Reddituale 

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 685.170 3.482.045

A1. PROVENTI DA INVESTIMENTI 1.678.514 1.953.400

A1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito 1.678.506 1.953.392

A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 8 8

A1.3 Proventi su parti di OICR 

A2. UTILE/PERDITE DA REALIZZI -1.122.231 410.917

A2.1 Titoli di debito -1.122.231 410.917

A2.2 Titoli di capitale

A2.3 Parti di OICR

A3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE 128.887 1.121.684

A3.1 Titoli di debito 128.930 1.121.653

A3.2 Titoli di capitale -43 31

A3.3 Parti di OICR

A4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA -3.956

DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati 685.170 3.482.045

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1. PROVENTI DA INVESTIMENTI

B1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito

B1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale

B1.3 Proventi su parti OICR

B2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI

B2.1 Titoli di debito

B2.2 Titoli di capitale

B2.3 Parti di OICR

B3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

B3.1 Titoli di debito

B3.2 Titoli di capitale

B3.3 Parti di OICR

B4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari non  quotati

C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI 847.213 3.002.400

     FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1. RISULTATI REALIZZATI 847.213 3.002.400

C1.1 Su strumenti quotati 847.213 3.002.400

C1.2 Su strumenti non quotati

C2. RISULTATI NON REALIZZATI

C2.1 Su strumenti quotati

C2.2 Su strumenti non quotati

Relazione al 30/12/2020 Relazione esercizio precedente
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D. DEPOSITI BANCARI

D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -111.006 55.317

E1. OPERAZIONI DI COPERTURA

E1.1 Risultati realizzati

E1.2 Risultati non realizzati

E2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA

E2.1 Risultati realizzati

E2.2 Risultati non realizzati

E3. LIQUIDITA' -111.006 55.317

E3.1 Risultati realizzati -111.076 55.387

E3.2 Risultati non realizzati 70 -70

F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

F1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

F2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Risultato lordo della gestione di portafoglio 1.421.377 6.539.762

G. ONERI FINANZIARI -11.973 -700

G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -11.973 -700

G2. ALTRI ONERI FINANZIARI

Risultato netto della gestione di portafoglio 1.409.404 6.539.062

H. ONERI DI GESTIONE -778.887 -1.151.673

H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -681.379 -1.042.513

Classe R -681.379 -1.042.513

H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA -11.435

H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -44.594 -48.170

H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -2.477 -4.968

INFORMATIVA AL PUBBLICO

H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -39.002 -56.022

H6.
COMMISSIONI DI COLLOCAMENTO (cfr. Tit. V, 

Cap. 1, Sez. II, para. 3.3.1)

I. ALTRI RICAVI ED ONERI -12.285 -1.965

I1. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE -3.483 1.415

I2. ALTRI RICAVI 33

I3. ALTRI ONERI -8.835 -3.380

Risultato della gestione prima delle imposte 618.232 5.385.424

L. IMPOSTE

L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO

L2. RISPARMIO DI IMPOSTA

L3. ALTRE IMPOSTE

Utile/perdita dell'esercizio 618.232 5.385.424

Classe R 618.232 5.385.424

Relazione al 30/12/2020 Relazione esercizio precedente
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Nota integrativa 

(parte specifica) 

PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 

Classe R 

Descrizione Relazione al 30/12/2020 Relazione al 30/12/2019 Relazione al 28/12/2018

Valore della quota all’inizio 

dell’esercizio
8,791 8,081 8,423

Valore quota alla fine 

dell’esercizio
9,017 8,791 8,081

Performance netta dell’esercizio 2,57% 8,79% -4,06%

Valore massimo della quota 9,020 8,814 8,512

Valore minimo della quota 7,750 8,055 8,030
 

 

Il grafico rappresenta la variazione percentuale del valore della quota nel corso dell’anno. 
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Il tracking error volatilily (scarto quadratico medio annualizzato della differenza giornaliera di rendimento 
Fondo/Benchmark, calcolata sui valori netti) degli ultimi 3 anni è pari a: 

Per la classe R (ex Classe A): 

- per il 2020, a +3,39%; 

- per il 2019, a 2,19%; 

- per il 2018, a +3,28%. 

I dati di rendimento del fondo non includono i costi di sottoscrizione a carico dell’investitore e dal 1° luglio 2011 
la tassazione a carico dell’investitore. 

I principali eventi che hanno influito sul valore della quota nel corso dell’esercizio, sono descritti all’interno della 
Relazione degli Amministratori. 

Parametro di riferimento (benchmark) 

Il benchmark prescelto per valutare il rischio e la performance del Fondo è il seguente: 

60% del JP Morgan EMU 10% del MSCI World D.T.R. 30% MTS ex Bankit BOT (valorizzati in Euro). 

Esposizione del rischio del Fondo 

In riferimento all’esposizione al rischio del Fondo, oltre a quanto già evidenziato nella parte specifica della 
Relazione degli Amministratori, si segnala che la Società è dotata di un’apposita struttura di Risk Management per 
misurare e controllare l’assunzione dei rischi nei portafogli dei fondi. 

Al fine di monitorare, misurare e controllare i principali rischi a cui è esposto il Fondo, la SGR ha creato un 
indicatore sintetico di rischio (c. d. Synthetic Key Risk Indicator - SKRI) che rappresenta la rischiosità del Fondo nel 
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suo complesso. Lo SKRI viene descritto mediante una scala numerica da 1 a 10 dove uno è “trascurabile” e dieci 
è “molto alto”. 

Nella determinazione dello SKRI, la SGR considera i seguenti rischi a cui è esposto il Fondo: 

- rischio di mercato (nel quale vengono considerati l’esposizione complessiva in derivati, la leva, la copertura 
delle posizioni corte in derivati, il VaR); 

- rischio di liquidità; 

- rischio di controparte; 

- rischio di credito.   

Per una descrizione dettagliata delle modalità di calcolo utilizzate per la determinazione dello SKRI si rinvia al 
documento denominato “Modalità di calcolo del Synthetic Key Risk Indicator” disponibile sul sito della società 
www.ottoapiu.it nella sezione Documentazione. 

Lo SKRI del Fondo Obbligazionario Misto al 30 dicembre 2020 è pari a 3 (Basso). 

Gli indicatori che hanno concorso maggiormente allo SKRI sono stati il commitment e la leva. Il Value at Risk al 30 
dicembre 2020 era pari al 1,53%, mentre la volatilità, alla stessa data era pari al 6,97%.  

Rischio connesso all’evoluzione della regolamentazione del settore bancario ed alle modifiche 
intervenute nella disciplina delle crisi bancarie 

Il Fondo può investire in titoli assoggettabili a riduzione o conversione degli strumenti di capitale e/o a bail-in 
purché rientranti nell’ambito della politica di investimento. La riduzione o conversione degli strumenti di capitale 
e il bail-in costituiscono misure per la gestione della crisi di una banca o di una impresa d’investimento, introdotte 
dai decreti legislativi nn. 180 e 181 del 16 novembre 2015 di recepimento della direttiva 2014/59/UE (c.d. Banking 
Resolution and Recovery Directive, “BRRD”). Con il bail-in (letteralmente, salvataggio interno) il capitale 
dell’intermediario in crisi viene ricostruito mediante l’assorbimento delle perdite da parte degli azionisti e dei 
creditori secondo la gerarchia prevista dall’art. 52 del D. Lgs. n. 180/2015, nonché dagli artt. 1, comma 33, e 3, 
comma 9, del D. Lgs. n. 181/2015. Per dare attuazione alle suddette misure, si segnala che alla Banca d’Italia è 
attribuito il potere di ridurre o azzerare il valore nominale degli strumenti di capitale e delle passività dell’ente 
sottoposto a risoluzione nonché di modificare la scadenza dei titoli, l’importo degli interessi maturati in relazione 
a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche sospendendo i relativi pagamenti per 
un periodo transitorio. Sono soggette a bail-in tutte le passività ad eccezione di quelle indicate all’art. 49 del D. Lgs. 
180/2015. In particolare l’art. 49, comma 1 prevede che siano escluse dal bail-in le seguenti passività:  

- depositi protetti dal sistema di garanzia dei depositi (ossia quelli di importo fino a 100.000 Euro); 

- le passività garantite, incluse le obbligazioni bancarie garantite e gli altri strumenti garantiti; 

- qualsiasi obbligo derivante dalla detenzione di disponibilità dei Clienti, inclusa la disponibilità detenuta nella 
prestazione di servizi e attività di investimento e accessori ovvero da o per conto di organismi d’investimento 
collettivo o Fondi di investimento alternativi, a condizione che questi Clienti siano protetti nelle procedure 
concorsuali applicabili; 

- qualsiasi obbligo sorto per effetto di un rapporto fiduciario tra l’ente sottoposto a risoluzione e un terzo, in 
qualità di beneficiario, a condizione che quest’ultimo sia protetto nelle procedure concorsuali applicabili; 

- passività con durata originaria inferiore a sette giorni nei confronti di banche o SIM non facenti parte del 
Gruppo; 

- passività derivanti dalla partecipazione ai sistemi di pagamento con una durata residua inferiore a 7 giorni; 

- passività nei confronti di dipendenti, fornitori di beni e servizi e sistemi di garanzia dei depositanti purché 
privilegiati dalla normativa fallimentare.  

http://www.ottoapiu.it/
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L’Art. 49, al comma 2, dispone che possono inoltre essere eccezionalmente escluse, del tutto o in parte, 
dall’applicazione del bail-in passività diverse da quelle elencate al comma 1 se risulta soddisfatta almeno una delle 
condizioni declinate al medesimo comma. 

Prodotti finanziari complessi 

In relazione alla Comunicazione Consob n. 0097996/14 del 22.12.2014 sulla distribuzione dei prodotti finanziari 
complessi alla Clientela retail, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato che, in considerazione delle 
caratteristiche del Fondo 8a+ Eiger, lo stesso non è da qualificarsi “prodotto complesso”. 

Tale valutazione ha tenuto conto dei seguenti elementi: 

1. utilizzo della leva finanziaria: il Fondo ha registrato nel corso del secondo semestre del 2020 una leva 
media pari a 1,18; 

2. utilizzo di strumenti derivati: il Fondo, in conformità al proprio Regolamento di Gestione, prevede che 
possano essere utilizzati esclusivamente i) strumenti derivati quotati in mercati regolamentati e/o Sistemi 
Multilaterali di Negoziazione (MTF) e ii) per gli OICR, al fine di coprirsi dal rischio di cambio, i forward su 
valute. Detti strumenti non presentano problematiche particolari in relazione alla loro valorizzazione; 

3. liquidità: la liquidity cover ratio (rapporto tra controvalore liquidabile in due giorni e media dei rimborsi) del 
Fondo calcolata sulla media dei dati del secondo semestre dell’anno 2020 è pari a 468 e il peso medio dei 
titoli illiquidi è pari a 14,32%.  

Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 

I rischi assunti dal Fondo sono rimasti entro i limiti definiti dal prospetto. 

Al fine di controllare il rischio assunto dai portafogli l’attività di risk management si sviluppa sia ex post con l’analisi 
dei portafogli sia ex ante con l’analisi di indicatori quale il VaR. 

Per quanto riguarda l’analisi dei portafogli si sono mantenute sotto osservazione costante: 

la composizione del portafoglio: un’analisi dettagliata del portafoglio a livello azionario che comprenda tutte le 
misure di rischio riassuntive, ponderazioni di portafoglio, esposizioni di settore, sottosettore e paese; 

l’analisi delle performance: attraverso una reportistica standard con frequenza settimanale che permette di 
monitorare la congruità dell’attività di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con 
tale strumento è quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione 
e quindi analizzarne le cause permettendo così di porre in essere azioni correttive tempestive ed adeguate. 

Le due forme di monitoraggio sopra descritte hanno come obiettivo primario quello di verificare: 

a) l’adeguatezza dei portafogli con gli obiettivi e i limiti specifici di ciascun prodotto; 

b) l’adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato 
dal Consiglio di Amministrazione. 

Errori rilevanti di valorizzazione della quota 

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati errori di valorizzazione della quota eccedenti la soglia di rilevanza. 
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PARTE B – LE ATTIVITA’, LE PASSIVITA’, IL VALORE COMPLESSIVO NETTO 

SEZIONE I – CRITERI DI VALUTAZIONE 

I principi contabili ed i criteri seguiti per la valutazione dei patrimoni dei fondi e per la predisposizione delle 
relazioni di gestione annuale, parimenti adottati nella redazione dei prospetti giornalieri e delle relazioni semestrali, 
sono coerenti con quelli stabiliti dalla Banca d'Italia e dai regolamenti dei fondi e sono coerenti con quelli utilizzati 
nel corso del precedente esercizio, se non diversamente indicato. I medesimi sono stati applicati nel presupposto 
di continuità di funzionamento del fondo nel periodo successivo di 12 mesi. I criteri e principi utilizzati tengono 
conto delle disposizioni emanate dall’Autorità di Vigilanza in materia e i principi sono elencati di seguito: 

− le operazioni di acquisto, sottoscrizione e vendita di titoli sono contabilizzate nel portafoglio dei fondi alla data 
di effettuazione dell'operazione, indipendentemente dalla data di regolamento della stessa. Le quantità esposte 
nei prospetti alla data di riferimento sono comprensive dei titoli in portafoglio, rettificati in più o in meno per 
i contratti conclusi alla data, anche se non ancora regolati secondo gli usi di Borsa. Tali contratti, registrati in 
contropartita nella posizione netta di liquidità, sono stati regolarmente eseguiti successivamente; 

− Il valore degli strumenti finanziari quotati è determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul 
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su più mercati, si fa riferimento al mercato dove si formano 
i prezzi più significativi, avendo presenti le quantità trattate presso lo stesso e l’operatività svolta dal fondo; 

− Per determinare il valore degli strumenti finanziari obbligazionari italiani quotati sul MOT, si utilizza il prezzo 
del MOT. Gli strumenti finanziari obbligazionari italiani, nei giorni precedenti quello di rimborso in assenza 
di prezzi significativi, vengono valorizzati al prezzo di rimborso. Per gli strumenti finanziari quotati solo su 
ETLX si utilizza il prezzo di tale mercato. Per gli strumenti finanziari quotati solo su altri mercati regolamentati 
/ MTF /OTF si utilizza il prezzo di tale mercato / MTF / OTF. Per i titoli di stato indicizzati all’inflazione, 
si utilizzano le modalità definite dalle rispettive autorità governative e reperibili, di norma, all’interno dei 
rispettivi siti internet istituzionali come di volta in volta aggiornati (ad esempio per il BTP indicizzato 
all’inflazione italiana - c.d. BTP Italia - si utilizza il metodo indicato dal Dipartimento del Tesoro e riportato 
nel documento pubblicato sul sito); 

− Per determinare il valore degli strumenti finanziari obbligazionari esteri quotati si fa riferimento, in ordine di 
importanza:  

▪ Al prezzo CBBT di Bloomberg 

▪ Al mercato / MTF /OTF di quotazione, se ritenuta significativa 

▪ alle quotazioni dei contributori rilevate su Bloomberg 

▪ altri provider e/o contributori 

Gli strumenti finanziari obbligazionari esteri, nei giorni precedenti quello di rimborso, in assenza di prezzi 
significativi, vengono valorizzati al prezzo di rimborso. La scelta viene proposta, al momento della prima 
valorizzazione del titolo, dal Back-Office Titoli dell’outsourcer al Responsabile valorizzazione e da questo 
accettata o modificata; 

− Per determinare il valore degli strumenti finanziari derivati quotati si utilizzano i prezzi presenti sul mercato 
regolamentato / MTF / OTF di quotazione; 

− Per la valorizzazione degli strumenti finanziari quotandi, in mancanza di prezzo sul mercato di negoziazione 
di riferimento, si utilizza il prezzo ufficiale di emissione; 

− Per la determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati 
regolamentati, diversi dalle partecipazioni (per le quali valgono i criteri indicati nello specifico paragrafo che 
segue) viene utilizzato il criterio del costo di acquisto, rettificato al fine di ricondurlo al presumibile valore di 
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realizzo sul mercato, individuato su un’ampia base di elementi di informazione, oggettivamente considerati, 
concernenti sia la situazione dell’emittente e del suo paese di residenza, sia quella del mercato; 

− Per la valorizzazione degli strumenti finanziari obbligazionari non quotati si fa riferimento in ordine di 
importanza (in base alla disponibilità) al prezzo di contributori o al prezzo fornito dalla controparte dalla quale 
è stato acquistato lo strumento finanziario; 

− Per la determinazione del valore degli strumenti di debito emessi da PMI si utilizza il loro valore di 
sottoscrizione, rettificato al fine di ricondurlo al presumibile valore di realizzo sul mercato, individuato su 
un’ampia base di elementi di informazione, assunti a seguito di una verifica sull’attendibilità delle notizie 
pervenute oggettivamente considerati, concernenti sia la situazione dell’emittente e del suo paese di residenza, 
sia quella del mercato. Nel caso in cui venga accertata una durevole perdita di valore, caratterizzata da 
significatività, materialità e durevolezza, si procede alla stima del valore di presumibile realizzo sul mercato 
utilizzando una procedura di stima del fair market value (impairment test). Le eventuali perdite di valore sono 
determinate considerando anche le caratteristiche degli strumenti; 

− Le parti di OICR sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico, eventualmente rettificato o 
rivalutato per tenere conto: dei prezzi di mercato, nel caso in cui le parti in questione siano ammesse alla 
negoziazione su un mercato regolamentato; nel caso di OICR di tipo chiuso, di eventuali elementi oggettivi di 
valutazione relativi a fatti verificatisi dopo la determinazione dell’ultimo valore reso noto al pubblico. Le quote 
di OICR di tipo chiuso non ammessi alla negoziazione su un mercato regolamentato e gli investimenti in 
Limited Partnership sono valutati considerando l’ultimo valore reso noto ai partecipanti come risulta dai 
documenti ufficiali ricevuti dalla SGR entro tempi congrui, eventualmente rettificato per i richiami e le 
distribuzioni avvenute successivamente; 

− i tassi di cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strumenti 
finanziari che per le divise, le rilevazioni BCE. Nel caso di indisponibilità delle specifiche pagine Bloomberg 
saranno utilizzati i dati rilevati su Il sole 24 Ore o il prezzo BGNL (London) sulle pagine Bloomberg contro 
euro, se esistente, contro dollaro negli altri casi. Nel caso di utilizzo di cross contro dollaro, la conversione 
contro euro viene effettuata in base al cambio BCE USD/EUR della giornata di riferimento; 

− gli utili e le perdite da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio di carico (determinato sulla base del 
valore di libro degli strumenti finanziari, modificato dal costo medio degli acquisti del periodo) ed il prezzo di 
vendita relativo alle cessioni poste in essere nel periodo in esame. Per i valori mobiliari denominati in valuta 
estera sono stati separatamente evidenziati gli utili e le perdite per variazioni di cambio; 

− gli interessi sono determinati per competenza, sino al giorno di Borsa aperta cui si riferisce il calcolo e vengono 
riconosciuti mediante la contabilizzazione di ratei sui prospetti giornalieri dei fondi; 

− i dividendi relativi a titoli azionari italiani ed esteri sono rilevati dal giorno in cui il titolo viene quotato ex 
cedola; 

− gli oneri di gestione sono rilevati in base al criterio di competenza, indipendentemente dalla data di incasso e 
di pagamento; 

− le operazioni di acquisto e vendita dei contratti futures vengono registrate evidenziando giornalmente, nella 
sezione reddituale, i margini di variazione (positivi o negativi); 

− 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; 

− sono valutati in base al loro valore nominale le disponibilità liquide e le posizioni debitorie; 

− le commissioni e gli altri oneri e proventi sono imputati al Fondo in base alle disposizioni del Regolamento nel 
rispetto del principio della competenza economica; 
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− il valore unitario di ogni singola quota di partecipazione al fondo comune è pari al valore complessivo netto 
del Fondo, riferito al giorno di valutazione del patrimonio, diviso per il numero delle quote in circolazione alla 
medesima data. 
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SEZIONE II – LE ATTIVITA’ 

II.1  Strumenti finanziari quotati 

Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in 
strumenti finanziari quotati. 

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per Paese di residenza dell’emittente 

Italia Altri paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi

  

Titoli di debito:

- di Stato 31.213.566 6.967.073

- di altri enti pubblici

- di banche 500.700

- di altri 8.606.460 5.123.690 1.873.694

Titoli di capitale:

- con diritto di voto 106

- con voto limitato

- altri

Parti di OICR:

- OICVM

- FIA aperti retail

- altri (da specificare)

Totali:

- in valore assoluto 40.320.726 5.123.796 8.840.767

- in percentuale del totale delle attività 72% 9% 16%

Paese di residenza dell'emittente

 

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione 

Italia Paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi

  

Titoli quotati 32.779.243 13.933.591 6.967.073 605.382

Titoli in attesa di quotazione

Totali:

- in valore assoluto 32.779.243 13.933.591 6.967.073 605.382

- in percentuale del totale delle attività 58,59% 24,90% 12,45% 1,08%

Mercato di quotazione
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Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati 

Titoli di debito

- titoli di Stato

- altri

Titoli di capitale

Parti di OICR

Totale

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

33.739.306 45.064.572

11.568.717 16.429.661

45.308.023 61.494.233
 

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica 

Importo
In percentuale del 

totale attività

Titoli di debito governativi 38.180.639,00 68,24%

Obbligazioni corporate 16.104.544,00 28,78%

Health Care 106,00 0,00%

54.285.289,00 97,02%
 

II.2  Strumenti finanziari non quotati 

Il portafoglio del Fondo alla fine dell’esercizio non include alcun investimento in titoli non quotati. Nel corso 
dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli non quotati. 

II.3  Titoli di debito 

Titoli di debito: Titoli Strutturati 

Tipologia Divisa Ammontare

% incidenza 

su attivo del 

Fondo

Indicizzato all'inflazione EUR 5.640.934 10,08%

Indicizzato all'inflazione EUR 4.369.383 7,81%

Indicizzato all'inflazione EUR 2.739.234 4,90%

Callable Fix-to-Float EUR 1.402.168 2,51%

14.151.719 25,29%

Descrizione titolo

Ass Gen 5% 08GN48

TOTALE

BTPI 1,4% 26MG2025

BTPS 0.45 05/22/23

BTPS 0 05/26/25

 

Titoli di debito: Duration modificata per valuta di denominazione 

TITOLI DI DEBITO: DURATION MODIFICATA PER VALUITA DI DENOMINAZIONE

minore o pari a 1 compresa tra 1 e 3,6 maggiore di 3,6
 

Euro 3.493.349 15.435.252 28.389.509

Dollaro USA 6.967.073

Duration  in anni
Valuta
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Elenco analitico dei titoli in ordine decrescente di controvalore 

(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del fondo) 

Denominazione titolo Valore Percentuale

BTPI 1,4% 26MG2025 5.640.934 10,08%

BTPI 0,45% 22MG23 4.369.383 7,81%

BTP 6,5% 01NV2027 3.635.025 6,50%

BTP 4,5%  01MZ2026 3.514.335 6,28%

BTP 7,25% 01NV2026 3.439.863 6,15%

T 1,5% 30NV2021 3.422.104 6,12%

T 2% 15GE2021 3.381.448 6,04%

BTP F StepC 17NV28 3.156.110 5,64%

BTPI 0,5% 20AP23I/L 2.739.234 4,90%

BTP 5% 01MZ2025 2.682.162 4,79%

BTP 2,2% 01GN2027 2.036.520 3,64%

Ass Gen 5% 08GN48 1.402.168 2,51%

TIPI 2,5% 05DC2024 1.303.900 2,33%

FLR 1,75% 21MZ2023 1.268.312 2,27%

IGD 2,125% 28NV24 1.244.808 2,22%

AIFP 1,875% 16GE25 1.242.528 2,22%

IVS 3% 18OT26 1.228.438 2,20%

IPG 5,875% 15DC2025 1.145.540 2,05%

ANS 2,75% 31MG2024 1.098.900 1,96%

ANIMIM 1,75% 23OT26 1.018.000 1,82%

Neop 2,25% 03FB25 976.880 1,75%

AZM 1,625% 12DC24 812.800 1,45%

TKAG 2,875% 22FB24 704.697 1,26%

KRO 3,75% 15ST2025 605.382 1,08%

SEA 3,5% 09OT2025 580.344 1,04%

IFIS 2% 24AP2023 500.700 0,89%

SIXT 1,75% 09DC2024 403.648 0,72%

CARR 3,5% 31GE2025 337.239 0,60%

AUCH 3,25% 23LG2027 230.260 0,41%

T 1,375% 30AP2021 163.521 0,29%

ALTRI STRUMENTI 106 0,00%

Tot. Strumenti Finanziari 54.285.289 97,02%

Totale Attività 55.950.324  
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II.4  Strumenti finanziari derivati 

Si forniscono di seguito le informazioni relative alla voce “C1” della situazione patrimoniale: 

Margini
Strumenti finanziari 

quotati

Strumenti finanziari 

non quotati

 
Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi e altri 

  contratti simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e 

  contratti simili 781.846

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni

- future 

- opzioni 

- swap

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

 

Tipologia dei contratti

Banche Italiane SIM

Banche e imprese di 

investimento di paesi 

OCSE

Banche e imprese di  

investimento di paesi 

non OCSE

Altre controparti

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi e altri

  contratti simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valuta e contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e

  contratti simili 781.846

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:

- future

- opzioni

- swap

Controparte dei contratti

 

La tipologia dei contratti in essere non prevede che siano ricevute attività a garanzia. 
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II.5  Depositi bancari 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari. 

II.6  Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine attivi e assimilate. 

II.7  Operazioni di prestito titoli 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli attivo. 

II.8 Posizione netta di liquidità 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidità”: 

F1. Liquidità disponibile 520.404

 - Liquidità disponibile in Euro 317.304

 - USD 162.949

 - Liquidità disponibile in Dollari Hong Kong 38.453

 - Liquidità disponibile in Franchi svizzeri 883

 - Liquidità disponibile in Dollaro canadese 626

 - Liquidità disponibile in Corone Svedesi 84

 - Liquidità disponibile in Baht Thailandese 79

 - Liquidità disponibile in Sterline Inglesi 26

F2. Liquidità da ricevere per operazioni da regolare 1

- Lire sterline inglesi da incassare 1

F3. Liquidità impegnata per operazioni da regolare

TOTALE 520.405
 

II.9  Altre attività 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre attività” 

G1. Ratei attivi 362.784

. Interessi su Titoli 362.459

. Interessi su disponibilità liquide 325

G2. Risparmio d'imposta

G3. Altre

TOTALE 362.784
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SEZIONE III – LE PASSIVITA’ 

III.1  Finanziamenti ricevuti 

Per le estemporanee esigenze di liquidità il Depositario ha rilasciato al Fondo una linea di credito, nella forma 
tecnica dello scoperto di conto corrente non assistito da alcuna garanzia. Nel corso dell’esercizio, il Fondo ha fatto 
un saltuario utilizzo di tale linea. Al termine dell'esercizio la linea di credito non essere risulta utilizzata. 

III.2  Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine passivi e operazioni 
assimilate. 

III.3  Operazioni di prestito titoli 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli passivo. 

III.4  Strumenti finanziari derivati 

Alla data della Relazione di gestione non vi sono strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione 
debitoria. 

III.5  Debiti verso partecipanti 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Debiti verso Partecipanti": 

Scadenza

M1. Rimborsi richiesti e non regolati 102.498

- Rimborsi da Regolare 04/01/2021 102.498

M2. Proventi da distribuire

- Proventi da Distribuire

M3. Altri

Totale 102.498
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III.6  Altre passività 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività": 

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 111.169

- Rateo Interessi Passivi c/c 4.073

- Rateo Provvigioni di Gestione 49.626

   Classe R 49.626

- Rateo Provvigioni di Incentivo

   Classe R

- Rateo Oneri Depositario 44.594

- Rateo Costo Società di Revisione 9.761

- Rateo Spese Stampa Prospetti 1.220

- Rateo oneri per calcolo valore della quota 1.895

N2. Debiti di imposta

N3. Altre

TOTALE 111.169
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SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO 

N° Quote Percentuale

6.181.289,952

6.181.289,952 100,00%

2.348.961,075 38,00%

2.348.961,075

di cui:

detenute da Investitori Qualificati

   Classe R

Quote detenute da Investitori Qualificati

Denominazione Investitore

Numero Quote in Circolazione

   Classe R

 

N° Quote Percentuale

6.181.289,952

6.181.289,952 100,00%

1.182.786,612 19,13%

1.182.786,612

Frazione Fondo Detenuta da Soggetti Non Residenti

Numero Quote in Circolazione

di cui:

detenute da Soggetti Non Residenti

   Classe R

   Classe R

 

Anno Anno Anno

2020 2019 2018

(ultimo esercizio) (penultimo esercizio) (terzultimo esercizio)

Patrimonio netto a inizio periodo 73.166.643 58.849.600 70.891.343

Incrementi:

a) sottoscrizioni:

   - sottoscrizioni singole 11.139.166 18.103.901 19.194.183

   - piani di accumulo 64.645 64.885 67.805

   - switch in entrata 173.043 166.172

b) risultato positivo della 

gestione
618.232 5.385.424

Decrementi:

a) rimborsi:

   - riscatti -29.252.029 -9.395.254 -28.677.685

   - piani di rimborso

   - switch in uscita -14.956 -835

b) proventi distribuiti

c) risultato negativo della 

gestione
-2.791.383

Patrimonio netto a fine periodo 55.736.657 73.166.643 58.849.600

Variazione del patrimonio netto
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SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI 

Di seguito si forniscono i dati sugli impegni assunti dal Fondo a fronte di strumenti finanziari derivati e altre 
operazioni a termine: 

- swap e contratti simili

- opzioni e contratti simili

- future  e contratti simili

Altre operazioni

- swap e altri contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- future su titoli di capitale, indici azionari e 10.978.819 20%

  contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- swap e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- future su valute e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- swap e altri contratti simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili

Operazioni su tassi di interesse:

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto
% del Valore Complessivo 

Netto

 

La controparte dei contratti sopraindicati è classificabile tra le Banche di paesi OCSE. La tipologia dei contratti in 
essere non prevede che siano ricevute attività a garanzia. 

Non sono presenti nel Fondo attività o passività nei confronti di Società del gruppo in quanto la Società non fa 
parte di alcun gruppo. 
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Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa: 

Strumenti Depositi Altre TOTALE Finanziamenti Altre TOTALE

finanziari bancari attività ricevuti passività

Euro 47.642.695 644.362 48.287.057 211.358 211.358

Dollaro USA 7.379.092 198.675 7.577.767 1.362 1.362

Sterlina Inglese 106 26 132

Franco Svizzero 883 883 4 4

Dollaro HK 45.242 38.453 83.695 942 942

Dollaro canadese 627 627

Corona Svedese 84 84 1 1

Bail Thailandese 79 79

Totale 55.067.135 883.189 55.950.324 213.667 213.667

ATTIVITA' PASSIVITA'
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PARTE C – IL RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO 

SEZIONE I – STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI E NON QUOTATI E RELATIVE 
OPERAZIONI DI COPERTURA 

I.1  Risultato delle operazioni su strumenti finanziari 

Di seguito si fornisce il dettaglio delle componenti del risultato delle operazioni su strumenti finanziari (sottovoci 
A2, A3, B2, B3) evidenziando le componenti dovute a variazioni del tasso di cambio. 

Utile/perdita di cui: per Plus/ di cui: per

da realizzi variazione dei minusvalenze variazioni dei

tassi di cambio tassi di cambio

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito -1.122.231 -239.414 128.930 -417.018

2. Titoli di capitale -43 -8

3. Parti di OICR

 - OICVM

 - FIA

B. Strumenti finanziari non quotati

1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR

Risultato complessivo delle operazioni 

su:

 

I.2  Risultato delle operazioni su strumenti derivati 

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all’utilizzo di strumenti finanziari 
derivati.  
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Risultati Risultati non Risultati Risultati non

realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

 - future su titoli di debito, tassi e altri contratti

  simili

 - opzioni su tassi e altri contratti simili

 -  swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

 - future su titoli di capitale, indici azionari e 847.213

  contratti simili

 - opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

 -  swap e altri contratti simili

Altre operazioni:

- future 

- opzioni 

-  swap 

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalità di copertura Senza finalità di copertura

(sottovoci A4 e B4) (sottovoci C1 e C2)

 
SEZIONE II – DEPOSITI BANCARI 

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari. 

SEZIONE III – ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI 

Di seguito si fornisce il dettaglio del “Risultato della gestione cambi” (voce E della Sezione Reddituale) 
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Risultati Risultati non

realizzati realizzati

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non

 aventi finalità di copertura:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA' -111.076 70

Risultato della gestione cambi

OPERAZIONI DI COPERTURA

OPERAZIONI NON DI COPERTURA

 

Gli interessi passivi indicati nella voce G.1 della sezione Reddituale, pari a Euro 11.973 rappresentano gli oneri maturati per 
scoperti di conto corrente. 
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SEZIONE IV – ONERI DI GESTIONE 

IV.1 Costi sostenuti nel periodo  

Importo 

(migliaia di 

euro)

% sul valore 

complessivo 

netto(media 

di periodo) 

% sul 

valore dei 

beni 

negoziati

% sul valore 

del 

finanziamento

Importo 

(migliaia di 

euro)

% sul valore 

complessivo 

netto(media di 

periodo)

% sul valore 

dei beni 

negoziati

% sul valore 

del 

finanziamento

1) Provvigioni di gestione 681 1,10% - 0,00%

Provvigioni di base classe R 681 1,10% - 0,00%

2)
Costo per il calcolo del valore della 

quota
11 0,02% - 0,00%

3)
Costi ricorrenti degli OICR in cui il 

fondo investe
- 0,00% - 0,00%

4) Compenso del depositario 45 0,07% - 0,00%

5) Spese di revisione del fondo 10 0,02% - 0,00%

6) Spese legali e giudiziarie 0,00% - 0,00%

7)

Spese di pubblicazione del valore 

della quota ed eventuale  

pubblicazione del prospetto 

informativo

2 0,00% - 0,00%

8)
Altri oneri gravanti sul fondo 

(specificare)
3 0,00% - 0,00%

Contributo Consob 2 0,00% - 0,00%

Oneri bancari diversi 1 0,00% - 0,00%

9) Commissioni di collocamento - 0,00% - 0,00%

COSTI RICORRENTI 

TOTALI ( somma da 1 a 9)
752 1,21% - 0,00%

10) Provvigioni d'incentivo - 0,00% - 0,00%

11) Oneri di negoziazione di strumenti

finanziari 26 0,02% - 0,00%

di cui: - su titoli azionari - 0,00% - 0,00%

          - su titoli di debito 25 0,02% - 0,00%

          - su OICR - 0,00% - 0,00%

          - su derivati 1 0,00% - 0,00%

12)
Oneri finanziari per i debiti assunti 

dal fondo
12 -

13)
Oneri fiscali di pertinenza del 

fondo
- - - 0,00%

TOTALE SPESE 790 1,27% - 0,00%

(somma da 1 a 13)

Importi complessivamente corrisposti
Importi corrisposti a soggetti del gruppo di appartenenza 

della SGR

ONERI DI GESTIONE

 

Si precisa che gli oneri di negoziazione su strumenti finanziari, sostenuti nell’esercizio, riportati al punto 11) della tabella, 
consistono nelle commissioni di negoziazione esplicitate dalle controparti. In caso contrario, tali oneri sono già inclusi nel 
prezzo di acquisto o di vendita. 
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IV.2 Provvigioni d’incentivo 

La provvigione di incentivo sono quotidianamente determinate sulla base del raffronto con un parametro di 
riferimento predeterminato (benchmark). 

Nel corso dell’esercizio 2020 non sono maturate provvigioni di incentivo. 

IV.3 Remunerazioni  

L’Assemblea approva, sulla base della proposta elaborata dal Consiglio di Amministrazione, le politiche di 
remunerazione e incentivazione a favore dei Consiglieri di Amministrazione, dei Sindaci, dei dipendenti o dei 
collaboratori non legati alla società da rapporti di lavoro subordinato. Il Consiglio elabora e riesamina, con 
periodicità almeno annuale, la politica di remunerazione e incentivazione ed è responsabile della sua concreta 
attuazione. Nel corso del 2020 la politica di remunerazione è stata modificata in due occasioni; tali modifiche sono 
state volte i) a recepire modifiche intervenute a livello organizzativo e di prodotto ii) a recepire indicazioni 
pervenute dall’Autorità di Vigilanza iii) all’attivazione del welfare aziendale per la categoria dei dirigenti della SGR. 

Nel corso del 2020 la retribuzione complessiva corrisposta a tutto il personale è stata pari a Euro 1,146 milioni 
interamente riferita alla componente fissa della retribuzione. Il numero dei beneficiari è stato pari a 25. 

La retribuzione complessiva corrisposta al personale coinvolto nella gestione delle attività del Fondo (team di 
gestione) è stata pari a Euro 462 mila.  

La retribuzione complessiva per le categorie di personale più rilevante così come individuate ai sensi della 
normativa vigente è stata pari a Euro 829 mila di cui Euro 628 mila relativa all’Alta Dirigenza (membri del Consiglio 
di Amministrazione, Amministratore Delegato e Direttore Generale) ed Euro 201 mila ad altro personale (Gestori 
non ricompresi nelle precedenti categorie e Responsabili delle funzioni/aree). 

SEZIONE V – ALTRI RICAVI ED ONERI 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri": 

I1. Interessi attivi su disponibilità liquide -3.483

- Interessi attivi su c/c -3.483

I2. Altri ricavi 33

- Arrotondamenti attivi 33

I3. Altri oneri -8.835

- Oneri su operazioni in futures -8.835

TOTALE -12.285
 

Nella voce “Interessi attivi su disponibilità liquide” sono contabilizzati gli interessi pagati sulle giacenze di liquidità, 
essendo applicati sui c/c tassi di interesse negativi. 

SEZIONE VI – IMPOSTE 

Nel corso dell’esercizio non sono maturate imposte a carico del Fondo. 
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PARTE D – ALTRE INFORMAZIONI 

Attività di copertura del rischio di portafoglio 

1. Investimento in strumenti derivati quotati in mercati regolamentati e/o MTF 

Nel corso dell’esercizio non sono state effettuate operazioni in strumenti derivati per la copertura del rischio di 
portafoglio. 

2. Utilizzo di forward su valute 

Nel corso dell’esercizio non sono state effettuate operazioni di copertura in cambi a termine.  

Oneri di intermediazione 

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di elevato standing, come istituti di 
credito italiani ed esteri, SIM e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti alla vigilanza di un’autorità 
pubblica. 

Gli oneri corrisposti a controparti per l’intermediazione di strumenti finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto 
e dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso. 

Banche SIM Banche e Imprese di Altre Società del

Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo

Oneri di Intermediazione 1.385 24.992
 

La SGR, in relazione all’attività di gestione, non ha stipulato accordi con terzi negoziatori che prevedono utilità 
non direttamente derivanti da commissioni di gestione. 

Turnover di portafoglio del Fondo 

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 107%. Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto 
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e rimborsi 
delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L’indicatore può essere 
rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla 
movimentazione del Fondo. 

Leva Finanziaria 

Il regolamento del Fondo prevede una leva massima pari al 120%. La leva finanziaria è calcolata come il rapporto 
tra la somma delle posizioni lunghe e corte (comprensive dei prodotti derivati) e il valore complessivo netto del 
fondo. 

Il livello massimo di leva finanziaria raggiunto nel corso del secondo semestre 2020 è pari a 119%, mentre il livello 
medio è pari a 115%. 

Il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT), in quanto non autorizzato ad 
effettuare tali operazioni. 



 

 

Relazione della società di revisione indipendente 
ai sensi degli articoli 14 e 19 bis del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 9 del DLgs 24 febbraio 
1998, n°58 
 
 
Ai partecipanti al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto  
“8a+NEXTAM BILANCIATO” (già Nextam Partners Bilanciato) 
 
 
 
Relazione sulla revisione contabile della relazione di gestione 
 
 
Giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile della relazione di gestione del Fondo Comune di Investimento 
Mobiliare Aperto “8a+NEXTAM BILANCIATO” (il “Fondo”), costituita dalla situazione patrimoniale al 
30 dicembre 2020, dalla sezione reddituale per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 
 
A nostro giudizio, la relazione di gestione fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria del Fondo al 30 dicembre 2020 e del risultato economico per 
l’esercizio chiuso a tale data in conformità al Provvedimento emanato dalla Banca d’Italia il 19 
gennaio 2015 e successive modifiche (di seguito anche il “Provvedimento”) che ne disciplina i criteri 
di redazione. 
 
 
Elementi alla base del giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
“Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile della relazione di gestione” della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla società 8a+ Investimenti SGR SpA, 
Società di Gestione del Fondo, in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e di 
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di 
aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 
 
 
Altri aspetti 
 
La relazione di gestione del Fondo per l’esercizio chiuso al 30 dicembre 2019 è stata sottoposta a 
revisione contabile da parte di un altro revisore che, il 25 marzo 2020, ha espresso un giudizio senza 
modifica su tale relazione. 
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Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per la relazione di 
gestione 
 
Gli amministratori della Società di Gestione del Fondo, sono responsabili per la redazione della  
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità al 
Provvedimento che ne disciplina i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella 
parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di una relazione 
di gestione che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali. 
Gli amministratori della Società di Gestione del Fondo sono responsabili per la valutazione della 
capacità del Fondo di continuare ad operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione della 
relazione di gestione, per l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, 
nonché per una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della 
continuità aziendale nella redazione della relazione di gestione a meno che abbiano valutato che 
sussistono le condizioni per la liquidazione del Fondo o per l’interruzione dell’attività o non abbiano 
alternative realistiche a tali scelte.  
 
Il collegio sindacale della Società di Gestione del Fondo ha la responsabilità della vigilanza, nei 
termini previsti dalla legge, sul processo di predisposizione dell’informativa finanziaria del Fondo. 
 
 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile della relazione di 
gestione 
 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole 
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una 
revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base della relazione di gestione. 
 
 Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 
 
• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nella relazione di gestione, 

dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto 
procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi 
sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un 
errore significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un 
errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode 
può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni 
fuorvianti o forzature del controllo interno; 
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• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non 
per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno del Fondo e della Società di 
Gestione del Fondo;  

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati, nonché 
la ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa 
informativa; 

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli 
amministratori del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi 
acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o 
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare 
ad operare come una entità in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, 
siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa 
della relazione di gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale 
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli 
elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o 
circostanze successivi possono comportare il fatto che il Fondo cessi di operare come 
un’entità in funzionamento; 

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto della relazione di gestione nel 
suo complesso, inclusa l'informativa, e se la relazione di gestione rappresenti le operazioni e 
gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 

 
Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance della Società di Gestione del Fondo, 
identificati ad un livello appropriato come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati 
significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel 
corso della revisione contabile. 
 
 
Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
 
Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del DLgs 39/10 
 
Gli amministratori della 8a+ Investimenti SGR SpA sono responsabili per la predisposizione della 
relazione degli amministratori del Fondo “8a+NEXTAM BILANCIATO” al 30 dicembre 2020, incluse 
la sua coerenza con la relazione di gestione e la sua conformità al Provvedimento. 
 
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere 
un giudizio sulla coerenza della relazione degli amministratori con la relazione di gestione del Fondo 
“8a+NEXTAM BILANCIATO” al 30 dicembre 2020 e sulla conformità della stessa al Provvedimento, 
nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi. 
 
A nostro giudizio, la relazione degli amministratori è coerente con la relazione di gestione del Fondo 
“8a+NEXTAM BILANCIATO” al 30 dicembre 2020 ed è redatta in conformità al Provvedimento. 
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Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata 
sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto acquisite nel corso 
dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 
 
 
Milano, 7 maggio 2021 
 
PricewaterhouseCoopers SpA 
 
 
 
 
 
Marco Palumbo 
(Revisore legale) 
 



 

 

Relazione della società di revisione indipendente 
ai sensi degli articoli 14 e 19 bis del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 9 del DLgs 24 febbraio 
1998, n°58 
 
 
Ai partecipanti al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto  
“8a+NEXTAM OBBLIGAZIONARIO MISTO” (già Nextam Partners Obbligazionario Misto) 
 
 
 
Relazione sulla revisione contabile della relazione di gestione 
 
 
Giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile della relazione di gestione del Fondo Comune di Investimento 
Mobiliare Aperto “8a+NEXTAM OBBLIGAZIONARIO MISTO” (il “Fondo”), costituita dalla situazione 
patrimoniale al 30 dicembre 2020, dalla sezione reddituale per l’esercizio chiuso a tale data e dalla 
nota integrativa. 
 
A nostro giudizio, la relazione di gestione fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria del Fondo al 30 dicembre 2020 e del risultato economico per 
l’esercizio chiuso a tale data in conformità al Provvedimento emanato dalla Banca d’Italia il 19 
gennaio 2015 e successive modifiche (di seguito anche il “Provvedimento”) che ne disciplina i criteri 
di redazione. 
 
 
Elementi alla base del giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
“Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile della relazione di gestione” della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla società 8a+ Investimenti SGR SpA, 
Società di Gestione del Fondo, in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e di 
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di 
aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 
 
 
Altri aspetti 
 
La relazione di gestione del Fondo per l’esercizio chiuso al 30 dicembre 2019 è stata sottoposta a 
revisione contabile da parte di un altro revisore che, il 25 marzo 2020, ha espresso un giudizio senza 
modifica su tale relazione. 
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Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per la relazione di 
gestione 
 
Gli amministratori della Società di Gestione del Fondo, sono responsabili per la redazione della  
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità al 
Provvedimento che ne disciplina i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella 
parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di una relazione 
di gestione che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali. 
Gli amministratori della Società di Gestione del Fondo sono responsabili per la valutazione della 
capacità del Fondo di continuare ad operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione della 
relazione di gestione, per l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, 
nonché per una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della 
continuità aziendale nella redazione della relazione di gestione a meno che abbiano valutato che 
sussistono le condizioni per la liquidazione del Fondo o per l’interruzione dell’attività o non abbiano 
alternative realistiche a tali scelte.  
 
Il collegio sindacale della Società di Gestione del Fondo ha la responsabilità della vigilanza, nei 
termini previsti dalla legge, sul processo di predisposizione dell’informativa finanziaria del Fondo. 
 
 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile della relazione di 
gestione 
 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole 
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una 
revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base della relazione di gestione. 
 
 Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 
 
• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nella relazione di gestione, 

dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto 
procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi 
sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un 
errore significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un 
errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode 
può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni 
fuorvianti o forzature del controllo interno; 
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• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non 
per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno del Fondo e della Società di 
Gestione del Fondo;  

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati, nonché 
la ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa 
informativa; 

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli 
amministratori del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi 
acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o 
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare 
ad operare come una entità in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, 
siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa 
della relazione di gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale 
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli 
elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o 
circostanze successivi possono comportare il fatto che il Fondo cessi di operare come 
un’entità in funzionamento; 

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto della relazione di gestione nel 
suo complesso, inclusa l'informativa, e se la relazione di gestione rappresenti le operazioni e 
gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 

 
Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance della Società di Gestione del Fondo, 
identificati ad un livello appropriato come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati 
significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel 
corso della revisione contabile. 
 
 
Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
 
 
Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del DLgs 39/10 
 
Gli amministratori della 8a+ Investimenti SGR SpA sono responsabili per la predisposizione della 
relazione degli amministratori del Fondo “8a+NEXTAM OBBLIGAZIONARIO MISTO” al 30 dicembre 
2020, incluse la sua coerenza con la relazione di gestione e la sua conformità al Provvedimento. 
 
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere 
un giudizio sulla coerenza della relazione degli amministratori con la relazione di gestione del Fondo 
“8a+NEXTAM OBBLIGAZIONARIO MISTO” al 30 dicembre 2020 e sulla conformità della stessa al 
Provvedimento, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi. 
 
A nostro giudizio, la relazione degli amministratori è coerente con la relazione di gestione del Fondo 
“8a+NEXTAM OBBLIGAZIONARIO MISTO” al 30 dicembre 2020 ed è redatta in conformità al 
Provvedimento. 
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Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata 
sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto acquisite nel corso 
dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 
 
 
Milano, 7 maggio 2021 
 
PricewaterhouseCoopers SpA 
 
 
 
 
 
Marco Palumbo 
(Revisore legale) 
 




