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Introduzione

1l fondo 8a+ Real Italy Eltif (di seguito “Fondo”) ¢ un fondo di Investimento Europeo a Lungo Termine, chiuso
e non riservato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione del 19 dicembre 2019.

11 Fondo ha avviato la sua operativita in data 22 marzo 2021. Il Fondo ha una durata di sei anni a partire dalla fine
dell’anno di avvio dell’operativita (31 dicembre 2027) e puo essere prorogato di un anno. Le quote del fondo sono
state collocate direttamente da 8a+ Investimenti SGR S.p.A. (di seguito “SGR”) e da Banca Generali.
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REIAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI DI 8a+ Investimenti SGR S.p.A.
SULLA RELAZIONE DI GESTIONE PERIODICA AL 30/06/2024

Forma e contenuto della Relazione di Gestione Periodica

La Relazione di Gestione Periodica (di seguito anche “Relazione”) ¢ stata redatta in conformita al Regolamento
sulla gestione collettiva del risparmio (il “Regolamento”), emanato con Provvedimento della Banca d’Italia del 19
gennaio 2015 e successive modifiche ed ¢ costituita dalla Situazione Patrimoniale al 30 giugno 2024 e dalla Sezione
Reddituale per il periodo dal 1° gennaio 2024 al 30 giugno 2024. La Relazione ¢ redatta in forma abbreviata come
previsto dal Regolamento al fine di procedere alla distribuzione di proventi ai partecipanti. La Relazione in forma
completa viene predisposta con cadenza annuale al 31 dicembre.

1l valore della singola Quota di partecipazione al Fondo “INAV” ¢ calcolato una volta ogni semestre (con
riferimento al 30 giugno ed al 31 dicembre).

11 valore di ciascuna Quota del Fondo ¢ pari al valore complessivo netto del Fondo - computato secondo i criteri
stabiliti dalla Banca d’Italia in sede di relazione semestrale e annuale - suddiviso per il numero delle relative Quote
emesse.

Scenario economico mondiale ed andamento dei mercati finanziari

1l primo semestre del 2024 ¢ iniziato con un generalizzato quadro di rallentamento delle attivita in Europa, dovuto
principalmente alla stretta monetaria e all’inflazione ancora elevata. Non si puo dire lo stesso per gli Stat Uniti, che
invece hanno mostrato un trend di crescita piu forte del previsto, anche a fronte dell’alto costo del debito, con una
spesa da parte dei consumatori che non ha mostrato segni di cedimento. Nel corso del semestre le principali
economie globali hanno comunque mostrato una generale sofferenza, soprattutto nel settore industriale (ad
eccezione degli Stati Uniti) anche a causa dell’attuale e tesa situazione geopolitica a livello globale. I governi hanno
monitorato costantemente la situazione cercando di stimolare le economie dove possibile e le banche centrali
hanno osservato attentamente le dinamiche inflattive in attesa di segnali di rallentamento dei prezzi in modo da
dirigere piu efficacemente la politica monetaria che, ad oggi, sembrerebbe fortemente orientata verso un graduale
taglio dei tassi, sia da parte della FED che della ECB.

A livello macroeconomico, gli Stati Uniti hanno visto nel periodo un mercato del lavoro che ¢ rimasto decisamente
forte, ma che ha mostrato un lieve peggioramento dei livelli del tasso di disoccupazione, toccando verso la fine del
semestre un valore del 4%, un dato leggermente sopra le attese degli analisti. I’economia ¢ quindi rimasta resiliente,
creando nuovi posti di lavoro e mantenendo la produzione industriale a livelli sostanzialmente stabili, con un deciso
miglioramento nel mese di maggio. Il fattore comune tra le principali economie mondiali rimane, pero, I'inflazione,
che ha sperimentato una generale diminuzione; nel semestre, infatti, le spinte inflattive sono calate leggermente,
registrando a fine periodo un valore su base annua del 3,3% YoY, poco al di sotto delle attese. Anche in Europa
sono state registrate minoti pressioni sui prezzi, con i CPI che a fine maggio hanno fatto segnare un dato a livello
aggregato in Area Euro del 2,6% YoY dal 2,9% YoY di inizio semestre. Quanto all’industria, i PMI rimangono
tendenzialmente deboli nella componente manifatturiera, mentre continuano a mostrarsiin espansione i PMI legati
alla componente servizi. Nel semestre, 'economia piu solida ¢ risultata essere quella spagnola, che continua a
mostrare un’importante crescita e resilienza.

Dal punto di vista geopolitico, il periodo ¢ stato caratterizzato da intensi conflitti, crescenti tensioni diplomatiche
e negoziati infruttuosi, sia in Russia che in Israele. Negli ultimi sei mesi Israele ha intensificato le operazioni militari
nella Striscia di Gaza, causando molte vittime civili e ignorando le richieste internazionali di moderazione. Gli
attacchi degli Houti yemeniti, sostenuti dall'Iran, contro navi cargo nel Mar Rosso hanno portato a contrattacchi
da parte di USA e Regno Unito, aumentando il rischio di un conflitto pitt ampio e compromettendo seriamente la
sicurezza dei trasporti, con significative ripercussioni economiche in Europa. Le tensioni diplomatiche con gli Stati
Uniti sono aumentate ¢ un'escalation con I'Iran ¢ avvenuta in aprile, con Teheran che ha lanciato missili e droni in
risposta a un attacco isracliano verso un'ambasciata iraniana a Damasco. Nonostante le negoziazioni per una tregua
mediata da vari paesi, gli attacchi isracliani su Rafah sono proseguiti e le discussioni per un cessate il fuoco
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orchestrato dagli USA non hanno portato a un accordo. Quanto al conflitto Russo-Ucraino, questo ¢ proseguito
intensamente, con la Russia che ha preso Avdiivka e intensificato gli attacchi dopo un attentato a Mosca, mentre la
morte del dissidente Navalny ha portato a nuove sanzioni da parte di Europa e USA che in precedenza aveva
approvato un pacchetto di aiuti per 1'Ucraina del valore di 61 miliardi di Dollari. Nel periodo, il supporto a Kiev ¢
aumentato, con la Francia pronta a inviare jet ¢ addestrare soldati, mentre I'alleanza tra Russia e Corea del Nord ha
sollevato preoccupazioni in Corea del Sud e Giappone. Sul fronte orientale, Taiwan ha eletto William Lai,
favorevole all'indipendenza dalla Cina, suscitando l'ira di Pechino e tensioni con gli USA, mentre in Cina il governo
ha affrontato la crisi del settore immobiliare con misure dirette. Da ultimo, in Argentina le riforme del Presidente
Milei sono riuscite nell'intendo di ridurre le spinte inflazionistiche, permettendo un taglio dei tassi di interesse.

La retorica delle banche centrali nel primo semestre 2024 ¢ rimasta attendista, con il mantenimento dei tassi di
interesse ai livelli attuali a fronte delle correnti dinamiche inflazionistiche globali. In particolare, negli Stati Uniti la
Federal Reserve ha mantenuto i tassi di interesse invariati nei primi mesi dell'anno, riflettendo la robustezza del
mercato del lavoro e i segnali di moderazione dell'inflazione. 1l trade-off tra tassi elevati e discesa dell’inflazione ha
fatto propendere Powell per una posticipazione di una riduzione del #ghtening e I'attenzione si ¢ quindi concentrata
su possibili tagli dei tassi a partire dalla meta dell'anno. Negli ultimi due mesi del semestre, Powell ha infatti sorpreso
i mercati mantenendo vive le aspettative di un taglio dei tassi nella riunione di giugno, nonostante i dati di inflazione
avessero mostrato segni di aumento, ma il FOMC ha deluso le aspettative del mercato riducendo le previsioni dei
tagli dei tassi per i 2024 ad uno solo, contrariamente alle precedenti attese di tre tagli. In Europa, invece, la BCE
confermato un approccio piu interventista, tagliando i tassi per la prima volta a giugno (di 25 punti base, portando
il Main Refinancing Rate al 4,25% e il Deposit Rate al 3,75%) e lasciando presagire una riduzione dei tassi di 100 punti
base sull’anno, con altri tre interventi ipotizzati a settembre, novembre e dicembre ed una pausa a luglio.

Con l'avvicinarsi delle elezioni presidenziali, gli Stati Uniti hanno assistito ad un fortunato lancio della campagna
elettorale presidenziale di Donald Trump, nonostante le controversie legali che lo hanno coinvolto e visto
condannare. Nonostante il successo di Trump, anche Biden ha guadagnato a tratti terreno nei sondaggi, anche
grazie all’annuncio della revisione dei dazi nei confronti della Cina. A giugno, tuttavia, una disastrosa prestazione
di Biden in un confronto con Trump ad Atlanta ha aperto la strada ai dubbi sulla sua candidabilita che hanno
portato al ritiro dalla corsa a luglio a favore di Kamala Harris. Quanto all’Europa, le elezioni europee hanno
determinato un’affermazione della destra populista, soprattutto in Germania e in Francia, costringendo Macron ad
indire elezioni legislative anticipate per consolidare il sostegno intorno a sé per fronteggiare la Le Pen, scatenando
timori di un periodo di instabilita politica in chiave antieuropeista.

A fronte di tale contesto macroeconomico, il Fondo Monetatio Internazionale ha previsto che l'economia globale
crescera del 3,2% nel 2024 ¢ del 3,3% nel 2025, con una leggera revisione al rialzo che riflette un cauto ottimismo
per il futuro. Quanto all’ Area Euro, ¢ stimata una crescita dello 0,9% per il 2024 e dell’1,5% per il 2025. La crescita
prevista invece per 'economia USA per il 2024 si attesterebbe al 2,1% e all’1,8% rispettivamente per il 2024 e il
2025, mentre la crescita prevista per 'economia cinese si attesterebbe al 5,0% per il 2024 e al 4,5% per il 2025.

Mercati finanziari:

Obbligazionari:

11 quarto trimestre 2023 si ¢ concluso con un andamento decisamente positivo per i principali indici obbligazionari,
con il contributo positivo dato dal graduale affievolirsi delle pressioni inflazionistiche e le attese verso un approccio
pitt accomodante da parte delle banche centrali per il 2024. In particolare, per quanto riguarda gli Stati Uniti, la
FED nel primo semestre 2024 ¢ sembrata sempre piu vicina ad un’inversione del ciclo di politica monetaria. Nei
mesi di gennaio e febbraio 2024 sono stati mantenuti stabili i tassi di riferimento, con I'esclusione di un taglio nel
mese di marzo, anche se un buon numero di membti del FOMC si ¢ dimostrato favorevole ad una diminuzione
del costo del denaro entro la fine dell’anno e questo ha spostato le attese degli operatori sulla fine del secondo
semestre del 2024, allungando i tempi tispetto alle previsioni iniziali. I dati sul mercato del lavoro sono rimasti
solidi nel primo trimestre 2024, cosi come la forza dell’economia che si ¢ dimostrata essere decisamente sopra le
attese degli analisti. Questo ha spinto nuovamente gli operatori nel rivedere le attese sui tagli per 'anno in corso,
con la revisione ufficiale dei dof plof che ha visto i tagli passare da 3 ad 1 entro dicembre 2024. Quanto all’Eurozona,
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la retorica della ECB ¢ stata sostanzialmente allineata a quella della FED per la maggior parte del periodo, anche
se negli ultimi mesi ¢ risultata pit dovish, culminando in un taglio dei tassi di 25 bps.

Nel semestre, in US il rendimento del decennale americano ha superato il 4,7%, con un movimento molto forte
che ha iniziato la sua corsa dalla prima settimana di febbraio, per chiudere poi nell'intorno del 4,4% alla fine del
semestre. Tassi al rialzo sono stati osservati anche in Area Euro; infatti, anche il decennale tedesco ha raggiunto il
picco dei rendimenti nel mese di maggio, facendo segnare un valore del 2,7% circa, per poi ritracciare a fine periodo
in area 2,5%, mentte lo spread BTP/Bund si aggirava nell’intorno dei 137 punti base in media. A fine petriodo il
decennale americano ha fatto segnare una variazione negativa del 5,3%, mentre il decennale tedesco ha perso il
4,1% circa. Quanto alla componente corporate HY, ¢li indici ICE Bank of America HY hanno registrato un
incremento del 3,1% circa da inizio anno per quanto concerne la componente HY europea, mentre I'HY
statunitense ha fatto segnare guadagni del 2,6% circa. Sebbene la componente high-yzeld abbia mostrato rendimenti
interessanti che continuano a migliorare da novembre 2023, le difficili condizioni geopolitiche e macroeconomiche
impongono cautela.

Azionari:

Nel primo semestre del 2024 1 mercati hanno riportato performance complessivamente positive. 1 principali listini
globali hanno osservato sostanziali incrementi nonostante I'inflazione persistente, seppur in graduale diminuzione
rispetto all’anno precedente, gli ancora elevati tassi di interesse e le tensioni geopolitiche. L’indice MSCI World TR,
rappresentativo delle principali borse mondiali, ha fatto registrare un guadagno di 13,72 punti percentuali da inizio
anno. Performance molto positive tra i listini europei e americani; in particolare i migliori performer del semestre
sono stati quelli italiano e spagnolo in Europa ed il Nasdag (+17,47%) negli USA, avendo quest’ultimo fatto segnare
un forte rialzo grazie ai giganti della tecnologia, che hanno pubblicato risultati trimestrali sorprendent trainati dal
segmento dell'intelligenza artificiale, sovraperformando I'S¢>P500 (+15,29% YTD) ed il Dow Jones (+4,79%).
Ottimi risultati sono stati registrati anche sut listini asiatici (+106,69% MSCI Asia Apex 50 Ex Japan e +18,28%
Nikkei 225), ad eccezione del Shenzhen CSI 300 che ha fatto registrare un rendimento poco al di sopra della parita
soprattutto in ragione dei timori sul settore immobiliare, uno dei comparti trainanti dell’economia cinese. Tra i
principali listini europei si registrano nel periodo performance eterogenee seppur in territorio decisamente positivo:
1 migliori sono stati I'italiano FTSE MIB, +13,44%, e lo spagnolo IBEX 35, +11,01%, sovraperformanti rispetto
all’Eurostoxx 50, che ha fatto registrare un risultato del +10,44%. Sottoperformanti invece i principali listini
tedesco, francese e inglese, con il DAX a +8,86% circa, il CAC 40 a +1,88% ¢ il FTSE 100 a +7,88%. L’analisi
settoriale dei mercati europei ha evidenziato una complessiva sottoperformance del comparto dei ciclici, con
Peccezione del settore tecnologico che ha riportato performance piu che doppie rispetto al benchmark, risultando
tra i migliori performer nel semestre. In particolare, Iincremento dei flussi nel settore, in ragione del trend
ascendente dellintelligenza artificiale, ha portato ottimismo tra gli investitori e ha aiutato le big fech ad ampliare il
proprio portafoglio ordini sia nel settore industriale che dei consumi. Per quanto riguarda il comparto dei finanziari,
si segnalano le sovraperformance rispetto all’Eurostoxx 50 dei settori bancario (+15,60% circa) e assicurativo
(+11,02% circa) anche grazie ai tassi ancora elevati che hanno permesso alle banche di ottenere margini piu elevati
grazie agli alti tassi ipotecari. Questo si ¢ riflesso sul settore immobiliare, che ha sperimentato una carente domanda
da parte dei consumatori e ha visto una marcata sottoperformance (-6,55% circa da inizio anno) a causa
dell’incremento del costo del denaro. Molto debole il comparto Consumer, in particolare il settore Travel>Leisure,
che ha fatto registrare performance del -3,96% per la riduzione della spesa da parte delle famiglie verso i beni
discrezionali. Infine, complessivamente sottoperformanti i difensivi, che hanno fatto registrare un valore
decisamente negativo in termini assoluti e relativi con il benchmark nei comparti Food, Beverage & Tobacco e Utilities.

Evoluzioni e prospettive:

IUeconomia continua a mostrarsi generalmente resiliente, in particolare negli Stati Uniti, nonostante un contesto
geopolitico teso; gli elevati tassi di interesse si affiancano a politiche monetarie progressivamente pitt accomodanti,
che dovrebbero vedere nel secondo semestre del 2024 una diminuzione del costo del denaro da parte delle
principali banche centrali vista la continua e graduale regressione dell’inflazione prevista. Le problematiche sulle
supply chain globali si sono generalmente allentate rispetto ai due anni precedenti e la forza del mercato del lavoro,
unito al calo generalizzato dei prezzi, hanno contribuito a dissipare i timori di una recessione. Nonostante questi
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fattori positivi, 1 salari sono cresciuti in misura inferiore rispetto al tasso di inflazione e questo ha portato ad una
generale riduzione dei consumi, in particolare quelli discrezionali. Le imprese, soprattutto nei settori caratterizzati
da un’elevata leva finanziaria, hanno sofferto gli alti tassi di interesse, ma ci aspettiamo che il calo dei prezzi recente
porti a politiche monetarie pitt accomodanti nei prossimi mesi, migliorando le condizioni di finanziamento per
famiglie e imprese. Le variabili che possono influenzare la crescita rimangono molteplici, dal protrarsi del conflitto
tra Israele e Hamas e tra Russia e Ucraina, allinflazione piu persistente del previsto. I dati macroeconomici in
Europa ad oggi delineano uno scenario ancora incerto, seppur in graduale miglioramento; alcuni indicatori
mostrano segnali di debolezza come la produzione industriale, mentre altri, tra cui soprattutto i PMI della
componente servizi, continuano a mostrarsi in espansione.

La forza dei mercati degli ultimi mesi, dovuta soprattutto ai forti flussi registrati nel settore tecnologico grazie alla
corsa di temi legati all'intelligenza artificiale, dovra necessariamente trovare conferma nella prosecuzione del trend
degli utili riportati nei prossimi trimestri e nell’attesa di politiche monetarie meno restrittive da parte delle banche
centrali.

Venture Capital:

Quanto al contesto generale del Venture Capital, nel primo trimestre del 2024 gli investimenti globali in Venture
Capital si attestano a 75,9 miliardi di dollari in 7.520 operazioni, in lieve riduzione rispetto agli 83,8 miliardi di
dollari in 9.458 operazioni registrati nel quarto trimestre del 2023. I’andamento del mercato subisce ancora gli
effetti delle tensioni geopolitiche: il livello di investimenti di VC nel primo trimestre del 2024 ¢ il piu basso dal
secondo trimestre del 2019, mentre il numero di operazioni di VC ¢ il piu basso dal secondo trimestre del 2016.
I’Europa ¢ stata 'unica regione a registrare un aumento degli investimenti in Venture Capital in questo trimestre,
dai 15,1 miliardi di dollari del quarto trimestre del 2023 ai 17,9 miliardi di dollari del primo trimestre del 2024,
nonostante il calo del numero di operazioni, da 2.419 a 1.798.

11 2024 del venture capital in Italia si apre con segnali positivi e numeri in crescita: nel primo trimestre del 2024
sono stati infatti investiti 443 milioni di Euro, contro 1 389 del quarto trimestre del 2023 e 1 201 milioni del primo
trimestre 2023, mentre i round d’investimento sono passati da 88 del quarto trimestre 2023 a 108, segnando un
nuovo record nel VCitaliano. In crescita anche il numero delle exit, 12 nel primo trimestre, contro le 8 dell’'ultimo
trimestre 2023. 11 dato italiano di questo primo trimestre dell’anno che fa ben sperare per le statistiche 2024, visto
che il 2023, sempre secondo I’Osservatorio Italian Tech Alliance Growth Capital, si era invece confermato un anno
di calo di attivita per gli investimenti di venture capital italiano con un raccolta per startup e scaleup di soli 1,17
miliardi di euro in 325 round di finanziamento, registrando una flessione per ammontare investito del 37% dagli
1,86 miliardi del 2022 e un numero di operazioni in lieve discesa dai 339 dell’anno precedente.

Nei prossimi mesi non si prevede un incremento significativo degli investimenti in capitale di rischio a livello
globale, a causa principalmente del perdurare della situazione di incertezza macroeconomica e geopolitica. Una
spinta alla ripresa del mercato potrebbe arrivare dalla ripartenza del mercato delle IPO negli Stati Uniti: se all’inizio
del trimestre dovessero concludersi alcune IPO di successo, questo potrebbe rappresentare un incentivo per i
Venture Capitalist per riprendere ad investire.
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In data 22 marzo 2021 il Fondo ha raggiunto un ammontare di sottoscrizioni di Quote R e Quote I
complessivamente superiori ad almeno Euro 30.000.000,00 (trenta milioni) (“PAmmontare Minimo di
Sottoscrizione”) e la Societa di Gestione ha potuto, quindi avviare 'operativita del Fondo.

Si sintetizzano nella seguente tabella le sottoscrizioni ricevute dalla data del raggiungimento dell’ammontare
minimo di sottoscrizione avvenuto il 5 marzo 2021 al termine del periodo di sottoscrizione (15 novembre 2021; si
segnala che le quote di classe A sono state emesse in seguito alla chiusura del periodo di sottoscrizione in data 10

dicembre 2021):

N quote Classe R
sottoscritte

N quote Classe I
sottoscritte

N quote Classe A
sottoscritte

Controvalore
Quote Classe R

Controvalore
Quote Classe R

Controvalore
Quote Classe A

Chiusura iniziale delle sottoscrizioni

05/03/2021

111.558,000

250.000,000

11.155.800

25.000.000

11 finestra di sottoscrizione

30/04/2021

40.181,000

4.018.100

11 finestra di sottoscrizione

30/06/2021

36.810,000

3.681.000

III finestra di sottoscrizione

13/08/2021

7.731,576

773.158

V finestra di sottoscrizione

15/11/2021

10.483,047

1.048.305

VI finestra di sottoscrizione

10/12/2021

100,000

10.000

TOTALI

206.763,623

250.000,000

100,000

20.676.362

25.000.000

10.000

1l risultato del Fondo al 30 giugno 2024 ¢ pari ad Euro 799.809 dovuto principalmente agli interessi/divident
maturati per Euro 1,4 milioni, agli utili da realizzi per Euro 149 mila e degli altri ricavi per Euro 75 mila al netto
delle minusvalenze / decrement di valore per Euro 468 mila e degli oneri maturati nel petiodo per Euro 389 mila.

Andamento della gestione del Fondo
Nel corso del primo semestre 2024 non si segnalano operazioni rilevanti sul fronte Venture Capital.
11 Fondo, al 30 giugno 2024, detiene partecipazioni di VVenture Capital in:

e Angiodroid S.p.A.: ¢ una PMI Innovativa nata nel 2013 con I'obiettivo di portare nel mercato il primo e unico
iniettore automatico di anidride carbonica (CO2) come mezzo di contrasto in angiografia. L'innovazione di
Angiodroid ¢ utilizzata quotidianamente in oltre 500 ospedali in tutto il mondo, avendo ottenuto il marchio
CE, oltre ad altre certificazioni in piu di 52 paesi. Angiodroid nasce su iniziativa della famiglia Zannoli con lo
scopo di creare un modo piu sicuro per iniettare il liquido di contrasto durante gli esami di Angiografia,
riducendo gli effetti collaterali, soprattutto sui pazienti nefropatici/diabetici, a rischio di insufficienza epatica
indotta dal tradizionale liquido di contrasto, lo Iodio. Angiodroid ha quindi progettato un iniettore automatico
di CO2 (gia utilizzata in angiografia) che migliora ’attuale iniezione manuale, soprattutto se abbinata alla CO2
(biocompatibile) anziché allo lodio, una sostanza che puo avere importanti controindicazioni sulla salute del
paziente (patologie renali). Gli iniettori sono progettati da un team di ingegneri biomedici e verificati da un
team dedicato di Quality Assurance & Regulatory Affairs che ne garantisce la conformita. Nel 2021 la societa
ha ottenuto un fatturato pati a ca. € 3,4 mln e un EBITDA di ca. € 1 mln, vista I'elevata marginalita dei propsi
prodotti, mentre nel 2022 e 2023 gli investimenti effettuati hanno ridotto la marginalita operativa (vicina allo
zero nel 2022 e negativa nel 2023, anno di ingresso del nuovo capitale) su un fatturato in moderata crescita
rispetto al 2021 (4,47 milioni di Euro nel 2022 e 4,34 milioni nel 2023).

L’operazione di aumento di capitale chiusa a gennaio 2023 ha previsto un round totale da Euro 7 milioni: a
CDP Venture, fead investor del round, 8a+ si ¢ affiancata come follower con una partecipazione per 2 milioni
di Euro (0,6 milioni dei quali tramite il fondo 8a+ Real Italy ELTIF). CDP Venture ha sottoscritto 3 milioni
di Euro, mentre Aliad (veicolo di Venture Capital della societa francese Air Liquide, business partner di
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Angiodroid) ha sottoscritto 2 milioni di Euro. ’aumento di capitale ¢ stato finalizzato alla realizzazione della
strategia di vendita diretta senza intermediati in alcuni paesi europei, all'ingresso nei mercati US e cinese e allo
sviluppo del prodotto Angiopulse.

SkinLabo S.r.l.: ¢ una PMI Innovativa nata a Torino nel 2016 per promuovere ’accessibilita al mondo della
cosmetica di alta qualita creando il primo brand digitale italiano nel settore. Nel 2021 la societa ha realizzato un
fatturato pari a Euro 13 milioni circa a fronte dei 5,8 milioni nel 2020 e un EBITDA negativo. Nel 2022 il
fatturato si ¢ attestato a 6,1 milioni di Euro circa, con un EBITDA negativo (per oltre 5 milioni di Euro).

Su SkinlLabo il Fondo, dopo il primo acquisto di quote ad inizio 2022, ha partecipato anche ai due round
successivi, a giugno 2022 e a marzo 2023; tali apporti di risorse si erano resi necessari per garantire la continuita
aziendale dal momento che il modello di business, impostato su una spesa per acquisizione clienti on/ine tarata
su paradigmi validi fino al 2021, ¢ stato intaccato dalla perdita di valore delle informazioni acquistate tramite i
classici canali di performance marketing e dalla necessita di incrementare la spesa in performance marketing al fine di
continuare ad acquisire un numero elevato di clienti. L’inizio del 2022 era stato infatti caratterizzato da
un’elevata spesa su questo fronte che non aveva dato i frutti sperati in termini di ritorno dei clienti e di crescita
del fatturato, e di conseguenza della redditivita. I soci avevano dunque optato dapprima (giugno 2022) per un
aumento di capitale con sovrapprezzo di Euro 1.427,34 per ogni Euro di nominale, oltre a mettere le basi per
una ridefinizione della governance. 1’inizio del 2023 e la chiusura 2022 (con ricavi per circa 6,1 milioni ed un
EBITDA negativo per oltre 5 milioni) hanno poi evidenziato la necessita di un ulteriore rafforzamento, sulla
base di una completa revisione del wanagement e del modello di business sulla base di una maggiore sostenibilita
finanziaria, con la nomina di un nuovo CEO e la revisione di tutti i processi aziendali; questo intervento ha
preso la forma di un aumento di capitale al nominale (risultando difficile esprimere una valorizzazione per
l'azienda), che ha visto il Fondo contribuire complessivamente (nella fase inscindibile ed in quella scindibile)
per Buro 114.908 in un aumento di capitale che ha visto raccogliere poco meno di 4 milioni di Euro. 1I
cambiamento di #anagement dalla primavera 2023 ha posto le basi per una revisione del business model sulla base
di una marginalita operativa positiva (grazie all’abbandono di pratiche di freemsium ¢ heavy disconnt e la
focalizzazione sui clienti di ritorno e le dimensioni del carrello medio), ma ha anche determinato una
complessiva revisione delle strategic di marketing e il riposizionamento del brand sul mercato. 11 2023,
caratterizzato dalla suddetta riorganizzazione, ha risentito di un fatturato sensibilmente inferiore a quello
dell’anno precedente (1,8 milioni di Euro circa) a fronte di un EBITDA negativo per 1,48 milioni di Euro, in
sensibile miglioramento rispetto all’anno precedente grazie alla maggiore attenzione ai costi.

Al 30 giugno 2024 la partecipazione risulta integralmente svalutata avendo considerato a) il trend di
significativa decrescita delle metriche economico-finanziarie della Societa e le prospettive di ripresa per il 2024
ad oggi disattese; b) lo sviluppo in termini di business, anche in comparazione con la data di investimento, che
¢ risultato non allineato alle aspettative; c) Iattuale fabbisogno di risorse finanziarie e la mancanza di certezze
sulla continuita aziendale; d) in definitiva I'insussistenza di elementi sufficienti atti a sostenere I'ultimo valore
di carico della partecipazione.

Inxpect S.p.A.: ¢ una PMI Innovativa che ha sviluppato una tecnologia radar nel campo della sicurezza sul
lavoro che permette di monitorare la presenza di personale nell’area di lavoro/movimento di una macchina
garantendo la sicurezza del lavoratore stesso, anche su aree non solo statiche ma dinamiche, su macchine in
movimento, come ad esempio nel campo della logistica (tra i clienti di Inxpect figurano tra gli altri i gruppi
ABB, SICK e IKEA). Inxpect ha fatturato Euro 4,47 milioni nel 2022, in crescita di oltre il 40% rispetto
all’anno precedente, nonostante sia stata impattata negativamente dalle difficolta di approvvigionamento di
semiconduttori dovute ai colli di bottiglia nelle catene produttive creatisi a seguito della pandemia di Covid-
19. 11 2023 ha visto il superamento da parte di Inxpect, anche attraverso la riprogrammazione di componenti
disponibili, dei problemi di shorfage di componenti che avevano pesato sul fatturato fino a tutto il 2022: il
fatturato nel 2023 si ¢ assestato sui 7,05 milioni di Euro, con una marginalita ancora negativa (ancorché in
misura sensibilmente inferiore rispetto al budget grazie ad un’attenta gestione dei costi) ma che ha mostrato il
primo trimestre positivo nel Q4 2023 e la prospettiva di una strutturale inversione di tendenza.




.

Investimenti SGR

La prima operazione di aumento di capitale chiusasi ad inizio 2021 ha previsto un round totale da 17 milioni
di Euro, composto da un apporto di nuovi capitali per 12 milioni, oltre alla conversione di un prestito
convertibile: nell’ambito di questo round 8a+ aveva sottoscritto 1,75 milioni di Euro per conto di altri prodotti
gestiti, mentre successivamente ha sottoscritto un ulteriore aumento di capitale di 0,75 milioni di Euro (a
settembre 2021). Nel novembre 2022 il fondo 8a+ Real Italy ELTIF ha sottoscritto 500.000 Euro nell’ambito
della seconda #ranche del’aumento di capitale sottoscritto per la maggior parte da Fondo Italiano Tecnologia e
Crescita come gia previsto in sede di firma dell’Accordo di Investimento originario del 2021. La partecipazione
del Fondo risulta interamente conferita in una fiduciaria (Simon Fiduciaria) come previsto nell’Accordo di
Investimento.

Quanto al portafoglio di strumenti azionari emessi da societa small ¢ mid cap quotati sul segmento Euronext Growth
Milan (ex-AIM) e sul segmento Euronext Milan (ex MTA), gestito con Padvisory di Intermonte, questo risulta, a fine
giugno 2024, diversificato su 31 partecipazioni azionarie domestiche, con un peso generalmente compreso tra I’1%
ed il 5% ciascuna (rispetto al portafoglio di titoli quotati), con poche eccezioni dovute ad effetto prezzo o minore
allocazione in sede di IPO. Durante il semestre segnaliamo, al netto di alcuni riaggiustamenti di portafoglio al rialzo
su alcune posizioni, I'inserimento di FILA e Datalogic a fronte della vendita di ELES Semiconductor. Inoltre le
partecipazioni in Sadi (ex-Greenthesis) e Saes Getters sono state azzerate nell’ambito di operazioni di OPA (in
particolare la posizione in Saes Getters, pur essendo gia stata consegnata in OPA, risultava ancora in portafoglio
alla fine del semestre). Il fondo ha anche partecipato, a fine periodo, all’IPO di SYS-DAT.

Dal punto di vista settoriale il portafoglio comprende per il 24% dell'investito titoli appartenenti al settore
tecnologico e per il 21% altrettanto al settore industriale; in misura inferiore (con un peso tra il 12 ed il 15% circa
ciascuno) comprende titoli dei settoti consumer productse>services, farmaceutici e costruzioni ed in misura residuale
telecommunications, utilities, media, retail, energy e chimici. Dopo il recupero dei mercati globali nel 2023, che ha
consentito una discreta ripresa dei corsi azionari sui mercati Jzrge-cap, che hanno recuperato integralmente la perdita
pregressa, portandosi sui massimi ma che ha visto la componente #id e small-cap proseguire nella sottoperformance,
il 2024 ha visto un sostanziale prosieguo di questa tendenza, con le smwall-cap, ancora sottoperformanti (-2,29%
FTSE Italia Growth Index) a fronte di risultati positivi per gli indici rge-cap. Nonostante cio, il portafoglio quotato
del fondo ha avuto performance nel complesso positive, grazie alla selezione operata.

Quanto, infine, ai mandati di gestione in essere sulla componente di far e bond si segnalano le seguenti operazioni
rilevanti:

e Rispetto al mandato di gestione a Muzinich&Co. il deployment della componente a cura del gestore delegato,
ha visto nel periodo (oltre agli ammortamenti attesi) un rimborso anticipato di un bond e I'investimento in un
loan, per un totale complessivo investito a fine giugno 2024 da parte del gestore di Euro 8,7 milioni nominali
circa. Di seguito il dettaglio del rimborso anticipato e del nuovo impiego:

o Sofima holding S.p.A. (Gruppo IMA): rimborso integrale anticipato dell'investimento nelle Sezior Secured
Floating Rate Notes avente scadenza il 15 gennaio 2028 (circa 1 milione di Euro nominali);

o Men At Work (MAW): si tratta di un add-on sul primatio che prevede 'emissione di TLA/TLB per 30
milioni di Euro sull’emittente MAW (gia oggetto di investimento da parte del fondo) al fine di
finanziare acquisizione di CAMO, societa francese attiva nel settore del zemporary staffing (in linea con
il business del borrower). L’investimento, finalizzato a giugno 2024, ha previsto I'investimento di 1
milione di Euro nominali nella TLB di nuova emissione con scadenza dicembre 2027 e margine pari

a 325bps.

e Rispetto al mandato di gestione a Ver Capital il deployment, a cura del gestore delegato, ha visto nel primo
semestre 2024 il rimborso di un bond emesso da Lima Corporate e la sottoscrizione del bond Neopharmed e
del /Joan TI Fluid Systems (oltre ad un rifinanziamento su Evoca), per un totale complessivo investito a fine
periodo (al netto di rimborsi anticipati ricevuti nel periodo e di ammortament attesi) di Euro 12 milioni
nominali circa. Nel dettaglio dell’operativita si segnala:
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O Lima Corporate: 1e Floating Rate Notes con scadenza febbraio 2028 sono state rimborsate anticipatamente
per un controvalore di 1 milione di Euro di nominale;

O Negpharmed: Neopharmed ¢ un’azienda farmaceutica italiana che si occupa di commercializzare
soluzioni ad alto valore terapeutico; ¢ il secondo player italiano per network di informatori scientifici.
A marzo 2024 sono state sottoscritte senior secured notes con scadenza 2030 per un controvalore
nominale di 1 milione di Euro.

O 1T Fluid Systems: T1 Automotive ¢ un produttore leader a livello mondiale di sistemi di stoccaggio,
gestione e trasporti dei fluidi nel settore Automotive, servendo principalmente OEM, nel settore dei
di veicoli leggeri. L’offerta di prodotti comprende tubi del liquido dei freni e del carburante, serbatoi
di carburante in plastica e altri prodotti che sfruttano le competenze aziendali in materia di sistemi di
gestione dei fluidi. Ver Capital ha investito, in nome e per conto del Fondo, 1 milione di Euro nominali
citca nel TLB emesso da TT Automotive (totale emissione €662,5m), scadenza 16/12/2026, con un
margine sull’Euribor del 3,25%.

O Ewoca: Evoca ¢ 1l principale produttore di macchine per la distribuzione automatica di caffe, bevande
e cibo in Europa sulla base di unita vendute. Nel periodo si segnala il contestuale rimborso del bond
con scadenza 2026 gia in portafoglio ed il rifinanziamento per pari importo (1,5 milioni di Euro
nominali) sul bond con scadenza 2029.

e Rispetto al mandato di gestione ad Anthilia SGR: il deployment rispetto alla delega di gestione in oggetto risulta
pressoché completo (per un totale complessivo investito a fine 2023 di Euro 10,6 milioni nominali circa). Non
si segnala alcuna operazione da parte del gestore delegato Anthilia nel primo semestre 2024, al netto degli
ammortamenti attesi.

La liquidita risulta in parte investita in strumenti di gestione della liquidita, tra cui in particolare:
e Furo 0,5 milioni circa nel fondo di gestione della liquidita Aristea SICAV — Short Terns,
e FBuro 1,6 milioni circa nel’ ETF di gestione della liquidita Ishares Eunro Ultrashort Bond.

Al 30 giugno 2024 erano quindi in essere investimenti in strument finanziari non quotati per Euro 8.2 milioni.

Nel corso del primo semestre 2024 il Fondo ha distribuito provent per complessivi Euro 456.863 pari a Euro 1
pet quota.

11 Fondo non ha posto in essere operazioni su strumenti finanziari derivati nel corso del primo semestre 2024.

La liquidita disponibile risulta depositata presso la Banca Depositaria, State Street Bank Gmbh, Milan Branch per
Euro 7 milioni.

Evoluzioni e prospettive

E previsto, nel corso del secondo semestre 2024, il prosieguo del deployment delle strategie previste per il Fondo;
per quanto riguarda Pattivita di investimento dei gestori delegati, questa si concentrera su potenziali reinvestimenti
che dovessero essere necessari nell’eventualita della sostituzione di /an/ bond rimborsati anticipatamente.

Infine, si segnala come lo sviluppo delle strategie di cui sopra avverra gradualmente e di pati passo sara smobilizzata
la quota di disponibilita temporaneamente investite in strumenti di mercato monetatio/gestione della liquidita.

Rapporti con societa del gruppo

La Societa non fa parte di alcun gruppo.
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Eventi successivi alla chiusura del semestre

Rispetto alla fine del semestre, sul fronte geopolitico ¢ proseguito senza sosta il conflitto Russo-Ucraino cosi come
quello tra Israele e Hamas scaturito dagli attacchi del 7 ottobre 2023; ad oggi entrambe le situazioni sembrano
lontane da una conclusione nel breve-medio termine, nonostante le trattative per arrivare ad una tregua. Tali eventi,
tuttavia, non hanno determinato impatti diretti sugli investimenti in portafoglio, quanto piuttosto un impatto
indiretto sul mercato di riferimento.

Quanto al contesto economico, le banche centrali Europea e Statunitense si avviano ad intraprendere un percorso
di normalizzazione dei tassi, in esito al graduale rientro dell’inflazione; 'approccio data-dependent delle due banche
centrali sta tuttavia spostando in avanti le attese degli operatori di mercato, che stimano oggi un solo intervento
della FED dopo il periodo estivo, mentre la BCE, che ha gia ridotto i tassi di 25bps in occasione del Board di
giugno, probabilmente interverra nuovamente in settembre.

Regime di tassazione

Sui redditi di capitale derivanti dalla partecipazione al Fondo ¢ applicata una ritenuta del 26 per cento. La ritenuta
¢ applicata sull'ammontare dei proventi distribuiti in costanza di partecipazione al Fondo 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
tassazione dei predetti proventi nella misura del 12,50 per cento). I proventi riferibili ai titoli pubblici italiani ed
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, ¢ 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, ]a SGR fornira le indicazioni utili circa la percentuale media applicabile in ciascun semestre solare.

La ritenuta ¢ altresi 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.

Le Quote del Fondo rientrano tra gli investimenti qualificati ai fini della disciplina dei piani individuali di risparmio
a lungo termine costituiti ai sensi dell’art. 1, commi da 100 a 114, Legge 11 dicembre 2016, n. 232 e successive
modifiche e/o integrazioni, dell’articolo 13-bis comma 2-bis del Decreto Legge 26 ottobre 2019, n. 124, convertito,
con modificazione, dalla Legge 19 dicembre 2019 n. 157 e ai sensi della Legge 11 dicembre 2016, n. 232, ¢ dell’art.
136 del Decreto Legge del 19 maggio 2020, n. 34 come convertito dalla Legge 17 luglio 2020, n. 77 nonché dal
Decreto Legge 14 agosto 2020 come convertito dalla Legge 13 ottobre 2020 n. 126 e da ultimo il DI 145/2023
convertito in Legge 191/2023 (di seguito “Normativa PIR”).

Pertanto, al ricorrere di tutte le altre condizioni oggettive e soggettive richieste ai fini della disciplina dei piani
individuali di risparmio a lungo termine di cui alla Normativa PIR sopra richiamata, non sono soggetti a
imposizione 1 redditi di capitale realizzati dall’investitore. Nel rispetto della normativa sopra richiamata, per
I'investitore persona fisica residente ai fini fiscali in Italia non sono soggetti a tassazione i redditi di capitale e i
redditi derivanti da investimenti in quote del Fondo che siano state destinate ad un PIR per un importo non
superiore, in ciascun anno solare, a Euro 300.000 e ad Euro 1.500.000 complessivi. Per poter beneficiare
dell’esenzione il Partecipante deve detenere l'investimento per almeno 5 anni e ciascun piano di risparmio a lungo
termine non puod avere piu di un titolare.

In aggiunta a quando precedentemente esposto, il legislatore con la legge 30 dicembre 2020, n.178., cd. Legge di
Bilancio 2021, ha previsto che, con riferimento ai piani di risparmio a lungo termine costituiti secondo la normativa
vigente, all'interno dei quali rientra PELTIF, alle persone fisiche titolari del piano spetta un credito d'imposta pari
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alle minusvalenze, perdite e differenziali negativi realizzati sugli investimenti effettuati nelle quote del Fondo, a
condizione che tali quote siano detenute per almeno cinque anni, e il credito d'imposta non ecceda il 20 per cento
delle somme investite.

Si segnala che le informazioni fornite nel presente paragrafo costituiscono una sintesi delle possibili implicazioni
fiscali connesse con '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 dovra
fare riferimento ai propri consulent fiscali.

Attivita di Engagement

In qualita di Societa di Gestione del Risparmio, 8a+ Investimenti Sgr S.p.A. si impegna ad esercitare in modo
ragionevole e responsabile i diritti inerenti agli strumenti finanziari di pertinenza dei patrimoni gestiti, con
particolare riferimento a quelli di natura azionaria. Il voto ¢ esercitato nell'interesse esclusivo dei clienti e con I'unica
finalita di accrescere, nel lungo periodo, il valore dei loro investimenti. La SGR esercita il diritto di intervento e di
voto per conto degli OICR gestiti di norma nelle assemblee delle societa italiane, tenuto conto dell’utilita della
partecipazione agli interessi dei patrimoni gestiti e della possibilita di incidere sulle decisioni in relazione alle azioni
con diritto di voto possedute.

La politica di impegno adottata da 8a+ ¢ disponibile sul sito aziendale.

Si riporta di seguito l'elenco delle societa alle cui Assemblee degli azionisti la SGR ¢ intervenuta per conto del
Fondo nel corso del periodo di riferimento: Inxpect S.p.A., Skinlabo S.r.l. e Angiodroid S.p.A..

Distribuzione proventi
Al 30 giugno 2024, il Fondo ha realizzato un utile per Euro 799.809.

Dall’avvio dell’operativita, il Consiglio di Amministrazione della SGR, in ottemperanza dell’articolo 2 del
Regolamento del Fondo, che prevede che:

- iproventi oggetto di distribuzione sono costituiti da: a) proventi generati regolarmente dalle attivita in cui

¢ investito il Fondo; b) plusvalenze realizzate a seguito della liquidazione di una o piu delle citate attivita;

- la SGR puo distribuire semestralmente (a valere sul 30/06 e sul 31/12) ai Partecipanti parte o tutti i
proventi conseguiti dal Fondo in proporzione al numero di quote possedute da ciascun partecipante tenuto
conto di quanto specificato di seguito. I proventi non sono distribuiti nella misura in cui sono necessati
per gli impegni futuri dell' ELTIF,

ha deliberato le seguenti distribuzioni parziali di proventi a fronte di proventi lordi realizzati dal Fondo che
ammontavano al 31 dicembre 2023 complessivamente a 4,4 milioni di Euro.

Data Importo complessivo Percentuale del capitale
sottoscritto

28 luglio 2022 456.863,623 1%

27 aprile 2023 456.863,623 1%

02 agosto 2023 456.863,623 1%

31 maggio 2024 456.863,623 1%

Totale 1.827.454,86 4%

Di seguito il dettaglio per ciascuna classe di quote:
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. Importo complessivo Importo unitario
Classi . N quote .
rimborsato rimborsato
Classe R 827.054,49 206.763,623 4,000
Classe 1 1.000.000,00 250.000,000 4,000
Classe A 400,00 100,000 4,000
TOTALI 1.827.454,49 456.863,623 4,000

Nel corso della seduta del Consiglio di Amministrazione del 08 agosto 2024 che ha approvato la presente relazione,
i Consiglieri hanno deliberato di effettuare un’ulteriore distribuzione parziale dei proventi realizzati dal Fondo che,
dall'inizio della sua operativita al 30 giugno 2024, ammontavano complessivamente ad Euro 5.866.893, al lordo dei
proventi distribuiti complessivamente pari ad Euro 1.827.454,49. In particolare, i proventi lordi maturati fino al 30
giugno 2024 erano pari a:

- Euro 2.599.087 per cedole incassate su titoli in portafoglio;

- Euro 1.978.690 per interessi attivi incassati su finanziamenti attivi;

- Buro 496.410 per dividendi incassati;

- Euro 578.139 per plusvalenze realizzate su cessioni di strumenti finanziari in portafoglio;
- Euro 162.332 per altri ricavi;

- Euro 52.234 per interessi attivi su conto corrente.

11 Consiglio di Amministrazione prima di procedere alla delibera di distribuzione ha verificato I'esistenza di mezzi
finanziari sufficienti tenuto conto degli impegni futuri del Fondo al 30 giugno 2024.

Le disponibilita liquide disponibili ammontano al 30 giugno 2024 ad Euro 7 milioni e gli investimenti liquidabili ad
Euro 2,1 milioni, per un totale complessivo di Euro 9,1 milioni. Relativamente agli impegni futuri del Fondo si
evidenzia che gli oneri ricorrenti sono inferiori ad 1 milione di euro annui per cui, anche senza considerare i flussi
di cassa previsti dagli incassi degli interessi e dai rimborsi di capitale degli strumenti finanziari in portafoglio, la
liquidita disponibile ¢ ampiamente sufficiente a coprire tali impegni. Sulla base delle evidenze sopra esposte, il
Consiglio ha deliberato la distribuzione parziale di proventi essendo assenti cause che possano pregiudicare la
distribuzione di questi ultimi.

Il Consiglio di Amministrazione ha quindi deliberato di distribuire Euro 456.863,62 pari all’l% del capitale
sottoscritto, che sara pagato agli investitori entro 30 gg dalla data della delibera, ovvero entro il 7 settembre 2024;
in considerazione del fatto che il 7 settembre cade di sabato il termine ultimo ¢ stato fissato al 9 settembre 2024.

Di seguito il dettaglio previsto per ciascuna classe di quote:

] Importo complessivo Importo unitario
Classi . N quote .
rimborsato rimborsato
Classe R 206.763,62 206.763,623 1,000
Classe I 250.000,00 250.000,000 1,000
Classe A 100,00 100,000 1,000
TOTALI 456.863,62 456.863,623 1,000

In seguito alla delibera adottata sulla distribuzione dei proventi 'importo complessivamente distribuito ai
sottoscrittori ammonta ad Buro 2.284.318,12.

Varese, 8 agosto 2024

it Delee: £
siglio di Amministrazione

PCOTTtO dc
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Relazione di gestione periodica del Fondo 8a+ Real Italy Eltif al 30 giugno 2024

Situazione Patrimoniale

ATTIVITA'

Situazione al 30/06/2024

Situazione a fine eserdzio precedente

Valore In percentuale Valore In percentuale

complessivo dell'attivo complessivo dell'attivo
A. STRUMENTI FINANZIARI 26.635.494 57,40% 28.364.037 61,55%
Strumenti finanziari non quotati 8.194.482 17,66% 8.918.353 19,35%
Al. Partecipazioni di controllo
A2. Partecipazioni non di controllo 1.108.756 2,39% 1.502.986 3,26%
A3. Altri titoli di capitale
A4. Titoli di debito 6.552.897 14,12% 0.887.536 14,95%
A5. Parti di OLCR. 532.830 1,15% 527.831 1,15%
Strumenti finanziari quotati 18.441.011 39,74% 19.445.684 42,20%
A6. Titoli di capitale 4.674.687 10,07% 4.764.038 10,34%
A7. Titoli di debito 12.152.885 26,19% 13.068.206 28,36%
A8. Parti di O.LCR. 1.613.440 3,48% 1.613.440 3,50%
Strumenti finanziari derivati
A9. Margini presso organismi di compensazione ¢ garanzia
A10. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
A11. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
B.IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI
B1. Immobili dat in locazione
B2. Immobili dati in locazione finanziaria
B3. Altri immobili
B4. Diritd reali immobiliari
C. CREDITI 12.364.544 26,64% 11.186.683 24,28%
C1. Crediti acquistati per operazioni di cartolarizzazione
C2. Altri 12.364.544 26,64% 11.186.683 24.28%
D. DEPOSITI BANCARI
D1. Avista
D2. Altri
E.ALTRI BENI
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 7.140.990 15,38% 6.269.064 13,60%
F1. Liquidita disponibile 6.966.747 15,01% 6.269.064 13,60%
F2. lLiquidita da ricevere per operazioni da regolare 203.143 0,44%
F3. Liquiditaimpegnata per operazioni da regolare (28.900) -0,06%
G.ALTRE ATTIVITA' 264.897 0,57% 263.336 0,57%
Gl. Credit pet p.c.t. attivi e operazioni assimilate
G2. Ratei e riscont attivi 264.897 0,57% 263.336 0,57%
G3. Risparmio di imposta
G4. Altre

TOTALE ATTIVITA' 46.405.925| 100,00% 46.083.119 100,00%




.

Investimenti SGR

Situazione al

Situazione a fine

PASSIVITA' E NETTO 30/06/2024 eserdzio precedente
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

H1. Finanziamentiipotecari

H2. Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

H3. Altri

I. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

I1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

I2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati

L. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI 1.590

L1. Proventi da distribuire 1.590

L2. Altri debiti verso i partecipant

M. ALTRE PASSIVITA' 75.740 97.470
MI1. Provvigioni ed oneri maturati ¢ non liquidati 75.740 97.470
M2. Debiti di imposta

M3. Ratei e risconti passivi

M4. Altre

TOTALE PASSIVITA' 77.330 97.470
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 46.328.594 45.985.649
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO quote di Classe R 20.450.752 20.375.559
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO quote di Classe I 25.867.815 25.600.096
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO quote di Classe A 10.028 9.995
Numero delle quote in circolazione della Classe R 206.763,623 206.763,623
Numero delle quote in circolazione della Classe I 250.000,000 250.000,000
Numero delle quote in circolazione della Classe A 100,000 100,000
Valore unitario delle quote della Classe R 98,909 98,545
Valore unitario delle quote della Classe I 103,471 102,400
Valore unitario delle quote della Classe A 100,276 99,950
Rimborsi effettuati dall'avvio dell'operativita per quote della Classe R - -
Rimborsi effettuati dall'avvio dell'operativita per quote della Classe I - -
Rimborsi effettuati per quota dall'avvio dell'operativita per quote della Classe R - -
Rimborsi effettuati per quota dall'avvio dell'operativita per quote della Classe I - -
Proventi distribuiti dall'avvio dell'operativita per quote della Classe R 827.056 620.291
Proventi distribuiti dall'avvio dell'operativita per quote della Classe I 1.000.000 750.000
Proventi distribuiti dall'avvio dell'operativita per quote della Classe A 400 300
Proventi distribuiti per quota dall'avvio dell'operativita per quote della Classe R 4,000 3,000
Proventi distribuiti per quota dall'avvio dell'operativita per quote della Classe I 4,000 3,000
Proventi distribuiti per quota dall'avvio dell'operativitd per quote della Classe A 4,000 3,000

Varese, 08 agosto 2024

istratore Delegato }
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Relazione di gestione infrannuale del Fondo 8a+ Real Italy Eltif al 30 giugno 2024

Sezione Reddituale

Relazione al 30/06/2024

Relazione esercizio

precedente

A. STRUMENTI FINANZIARI

Strumenti finanziari non quotati
Al. PARTECIPAZIONI
Al.1 dividendi e altri proventi
A1.2 utile/perdite da realizzi

A1.3 plus/minusvalenze

A2. ALTRISTRUMENTI FINANZIARINON QUOTATI
A2.1 interessi, dividendi e altri proventi
A2.2 utili/perdite da realizzi

A2.3 plus/minusvalenze

Strumenti finanziari quotati

A3. STRUMENTI FINANZIART QUOTATI
A3.1 interessi, dividendi e altri proventi
A3.2 utili/perdite da realizzi
A3.3 plus/minusvalenze

Strumenti finanziari derivati
A4. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
A4.1 di copertura

A4.2 non di copertura

Risultato gestione strumenti finanziari

(45.872)
(394.230)

(394.230)

348.359
343.360

4.999

824.846
824.846
730.906
148.953
(55.013)

778.974

325.979

325.979
214.940

3.108
107.931

2.444.876
2.444.876
888.238
54.103
1.502.535

2.770.855

B.IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI

B1.
B2.
B3.
B4.
B5.

CANONI DI LOCAZIONE E ALTRI PROVENTI
UTILI/ PERDITE DA REALIZZI
PLUS/MINUSVALENZE

ONERI PER LA GESTIONE DI BENI IMMOBILI
AMMORTAMENTI

Risultato gestione beni immobili

C. CREDITI
C1.

C2. Incrementi/decrement di valore

Interessi attivi e proventi assimilati

Risultato gestione crediti

353.456
(18.456)

335.000

861.994
55.607

917.601

D. DEPOSITI BANCARI

D1. Interessi attivi e proventi assimilati

E. ALTRI BENI

El. Provend
E2. Utdle/perdita da realizzi

E3. Plusvalenze/minusvalenze

Risultato gestione investimenti

1.113.974

3.688.456
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F. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI
F1. OPERAZIONI DI COPERTURA
F1.1 Risultati realizzati
F1.2 Risultati non realizzati
F2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA
F2.1 Risultati realizzati
F2.2 Risultati non realizzati
F3. LIQUIDITA'
F3.1 Risultati realizzati

3.2 Risultati non realizzati

G. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

Gl1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI CONTRO
TERMINE E ASSIMILATE

G2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Risultato lordo della gestione caratteristica 1.113.974 3.688.456
H. ONERI FINANZIARI
Hi1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI
H1.1 su finanziament ipotecari
H1.2 su altri finanziamenti
H2. ALTRI ONERI FINANZIART
Risultato netto della gestione caratteristica 1.113.974 3.688.456
I. ONERI DI GESTIONE (388.927) (832.036)
I1. Provvigione di gestione SGR (328.047) (675.786)
I1.1  Classe R (228.479) (475.556)
I1.2  Classe I (99.454) (200.000)
I1.3  Classe A (114) (230)
12. Costi per il calcolo del valore della quota (24.863) (50.000)
13. Commissioni banca depositaria (12.909) (25.959)
14. Oneri per esperti indipendenti
15. Spese pubblicazione prospetti e informativa al pubblico
I6. Altri oneri di gestione (23.108) (80.291)
L. ALTRI RICAVI ED ONERI 74.782 32.805
L1. Interessi attivi su disponibilita liquide 24.057 28.177
L2. Altri ricavi 50.711 4.660
L3. Altri oneri 14 32)
Risultato della gestione prima delle imposte 799.829 2.889.225
M. IMPOSTE (20) 40)
M1. Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio
M2. Risparmio di imposta
M3. Altre imposte (20) 40)
M3.1 Classe R ©) (18)
M3.2 Classe I (11 22)
M3.3 Classe A
Utile/perdita dell'esercizio 799.809 2.889.185
Classe R 281.957 1.137.849
Classe I 517.720 1.750.785
Classe A 133 550

Varese, 08 agosto 2024

minis
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NOTA ILLUSTRATIVA

Criteri di valutazione e Principi contabili

I principi contabili ed 1 criteri seguiti per la classificazione e la valutazione del patrimonio del fondo e per la
predisposizione delle relazioni di gestione annuali e semestrali sono coerenti con quelli stabiliti dalla Banca d'Italia
e dal regolamento del Fondo. I medesimi sono stati applicati nel presupposto di continuita di funzionamento del
fondo nel periodo successivo di 12 mesi.

Si segnala che per quanto riguarda il processo di classificazione e di valorizzazione degli strumenti finanziari, inclusi
1 crediti ¢ stato oggetto di approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione; inoltre il valore degli stessi ¢
oggetto di verifica, anche da parte della funzione di valutazione delegata ad un soggetto esterno che ha confermato
i valori attribuiti. I criteri e principi utilizzati tengono conto delle disposizioni emanate dall’Autorita 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 quantita esposte
nei prospetti alla data di riferimento sono comprensive dei titoli in portafoglio, rettificati in piti o in meno per
1 contratti conclusi alla data, anche se non ancora regolati secondo gli usi di Borsa. Tali contratti, registrati in
contropartita nella posizione netta di liquidita, sono stati regolarmente eseguiti successivamente;

— 1l valore degli strumenti finanziari quotati ¢ determinato in base all’'ultimo prezzo disponibile rilevato sul
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su piu mercati, si fa riferimento al mercato dove si formano
1 prezzi piu significativi, avendo presenti le quantita trattate presso lo stesso e 'operativita svolta dal fondo;

—  Per determinare il valore degli strumenti finanziari obbligazionari italiani quotati sul MO'T, si utilizza il prezzo
del MOT. Gli strumenti finanziari obbligazionari italiani, qualora nei giorni precedenti quello di rimborso non
si riscontrino 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/MTFE/OTF. Per i titoli di stato
indicizzati all'inflazione, si utilizzano le modalita definite dalle rispettive autorita governative e reperibili, di
norma, all'interno dei rispettivi siti internet istituzionali come di volta in volta aggiornati (ad esempio per il
BTP indicizzato allinflazione 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

*  Almercato / MTF /OTF di quotazione, se ritenuto significativo
*  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;
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Gli strumenti finanziari quotati vengono assimilati a titoli non quotati nel caso in cui:

" iprezzi sono assenti o costanti per piu di cinque giorni di quotazione consecutivi;

= assenza di scambi;

® assenza di altre fonti di prezzo significative.
Le partecipazioni in societa non quotate sono valorizzate al costo di acquisto, comprensivo degli oneri
accessori di diretta imputazione, e sono oggetto di svalutazione in caso di deterioramento della situazione
economica, patrimoniale o finanziaria dell'impresa ovvero di eventi che del pari possano stabilmente influire
sulle prospettive dell'impresa medesima e sul presumibile valore di realizzo dei relativi titoli, come previsto dal
Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio. Le partecipazioni in societa denominate in valuta estera
sono convertite al cambio della data di negoziazione e convertite al cambio di fine esercizio coerentemente
con le disposizioni della Banca d’Italia che prevedono che le poste denominate in valuta estera siano convertite
nella valuta di conto in base ai cambi correnti della data della relazione.

Per determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati regolamentat,
diversi dalle partecipazioni (per le quali valgono i criteri indicati nello specifico paragrafo precedente) 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;

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

Per la determinazione del valore degli strumenti di debito emessi da PMI si utilizza i loro valore di
sottoscrizione, rettificato al fine di ricondutlo al presumibile valore di realizzo sul mercato, individuato su
un’ampia base di elementi di informazione, assunti a seguito di una verifica sull’attendibilita 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
significativita, materialita e durevolezza, si procede alla stima del valore di presumibile realizzo sul mercato
utilizzando una procedura di stima del fair market valne (impairment tesi). 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 crediti acquistati o erogati sono iscritti inizialmente al costo di acquisto e sono successivamente valutati
secondo il valore di presumibile realizzo. Questultimo ¢ calcolato, tenendo anche conto (i) delle quotazioni di
mercato, ove esistenti e (i) delle caratteristiche dei crediti, (iii) dal merito creditizio del debitore.

In assenza di quotazioni di mercato il presumibile valore di realizzo corrisponde al valore nominale del credito
(o costo di acquisto) eventualmente svalutato in caso siano emerse informazioni, dati o fatti dai quali si presume
una difficolta nel rimborso del credito a scadenza. Ogni informazione sulla variazione della qualita creditizia
delle posizioni in portafoglio, rilevata e misurata in fase di monitoraggio, viene debitamente considerata nel
processo di valutazione della singola posizione e del portafoglio nel suo insieme. In particolare, la stima della
perdita attesa fa riferimento non solo ai dati passati o presenti, ma anche a previsioni future sul ciclo del credito.
Nel calcolo del presumibile valore di realizzo puo inoltre tenersi conto di andamenti economici negativi relativi
a particolari settori di operativita nonché a determinate aree geografiche. Le relative svalutazioni possono
essere determinate anche in modo forfetario.
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Le operazioni in valuta sono convertite nella moneta di conto secondo quanto riportato di seguito: i tassi di
cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strument
finanziari che per le divise, le rilevazioni BCE. Nel caso di indisponibilita delle specifiche pagine Bloomberg
saranno utilizzati 1 dat 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;

La differenza (positiva o negativa) tra il valore nominale dei crediti e il loro costo di acquisto viene distribuita
proporzionalmente sulla durata del credito, come componente di reddito;

Le upfront fee sono imputate al Fondo nel rispetto del principio della competenza economica;

Gli interessi sono determinati per competenza, applicando 1 termini contrattuali o i prospetti informativi, sino
al giorno di Borsa aperta cui si riferisce il calcolo e vengono riconosciuti mediante la contabilizzazione di ratei
sui prospetti periodici 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 o 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;
Sono valutati in base al loro valore nominale le disponibilita 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;

11 valore unitario di ogni singola quota di partecipazione al fondo comune, determinata al sesto decimale, ¢
pati 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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Elenco analitico dei principali strumenti finanziari detenuti dal fondo

Strumenti finanziari non quotati

In percentuale sul

N. Denominazione titolo Valore .
totale attivo
1 |Skinlabo S.r.l. 0 0,00%
2 |Inxpect S.p.A. 500.000 1,08%
3 |Angiodroid SpA 608.756 1,31%
Totale partecipazioni 1.108.756 2.39%
1 |Fashion Box SpA 2.000.000 4,31%
2 |Tenax Intl 975.000 2,10%
3 |Energetica SpA 972.222 2,10%
4 |LBO Meaer 697.925 1,50%
5 |TrenDevice 407.750 0,88%
6 |Refa Stl 1.500.000 3,23%
Totale Titoli di debito 6.552.897 14,12%
1 |Aristea SICAV — Short Term 532.830 1,15%
Totale Parti di OICR 532.830 1,15%
Tot. Strumenti Finanziari non quotati 8.194.482 17,66%
TOTALE ATTIVITA' 46.405.925
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In percentuale del

N. Denominazione titolo Valore L.
totale attivita
1 SAES Getters Ord 392.000 0,84%
2 Italian Sea Group Spa/the 321.300 0,69%
3 Fine Foods & Pharmaceuticals N'TM 292.020 0,63%
4 LU-VE SpA 285.450 0,63%
5 Pharmanutra Spa 213.975 0,46%
6 TXT e-solutions 291.000 0,63%
7 Wiit Spa 253.000 0,55%
8 Mondadori SpA Ord 219.600 0,47%
9 Cy4gate Spa 131.790 0,28%
10 Cyberoo Spa 208.320 0,45%
11 Reway Group SpA 172.040 0,37%
12 Elica SpA 120.400 0,26%
13 Green Oleo SpA 141.750 0,31%
14 Bifire SpA 124.000 0,27%
15 Datrix Spa 97.106 0,21%
16 Intred SpA 108.325 0,23%
17 Indel B SpA 105.961 0,23%
18 Omer Spa 134.320 0,29%
19 SomecSpA 125.250 0,27%
20 Emak SpA 96.768 0,21%
21 Seco Spa 90.300 0,19%
22 Radng Force Spa 77.982 0,17%
23 Seri Industrial SpA 106.110 0,23%
24 Unieuro SpA 136.680 0,29%
25 Matica FintecSpA 59.594 0,13%
26 Osai Automation System Sp A 37.307 0,08%
27 Aton Green Storage SpA 43.400 0,09%
28 Talea Group SpA 29.200 0,06%
29 Datalogic SpA 127.880 0,28%
30 Fila SpA 102.960 0,22%
31 Sys-dat Spa 28.900 0,06%
Totale titoli di capitale 4.674.687 10,08%
1 Engineering 5,875%0 30ST2026 1.467.936 3,16%
2 Badh Bido Float 150T2028 1.505.055 3,24%
1 Conceria Pasubio 2 Float 30ST2028 1.441.575 3,11%
2 Libra Groupc 5% 15MG2027 1.246.129 2,69%
4 Guala Closures Float 29GN2029 1.005.290 2,17%
6 T'eam System Float 15FB2028 1.001.560 2,16%
7 IVS Group 3% 180T2026 963.260 2,08%
8 Verde Bidoo 4,625% 010OT2026 978.300 2,11%
9 Evoa Float 09AP2029 1.522.590 3,28%
10 Neopharmed Gentili 1.021.190 2,20%
Totale titoli di debito 12.152.885 26,22%
1 Ishares Euro Ultrashort Bond 1.613.440 3,48%
Totale Parti di OICR 1.613.440 3,48%
Tot. Strumenti Finanziari quotati 18.441.011 39,78%
Totale Attivita 46.405.925
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.

Investimenti SGR

. Importo del | % sul totale Tasso di Tipologia di Natura del Garanzie .
Debitore finale . . . Scadenza - . Rating
credito attivo interesse annuo credito Cedente ricevute
Finanziamento | Finanziament
FAB Sp.A. 1.750.000]  3,77% 470% 31/12/2027 | MANAAMCNTO | MRANZIAMERTO T o cuna BB
in pool diretto
Finanziamento | Finanziament
TBD S.tl. 625.000]  135% 5,00% 31/12/2025 | MAOFIAMENLO | MAAAZAMETO ) b6 su azioni B1.2
in pool diretto
Fi i t
F2i Medtech 990.417|  213% Butibor + 5,5% | 30/06/2027 ‘“?“Z‘amle“ © Banaria | Pegno su azioni B2-
in poo
Primo Group S.r.L. 882.353|  1,90% Buribor + 5,8% | 31/12/2027 | Finanziamento | Finanziamento | o1 sacE B2-
in pool diretto
Fi i t
Ceme S.p.A 999.069|  2,15% Euribor +3,25% | 28/02/2025 m?“Z‘mle“ © Banaria | Pegno su azioni B
in poo
Finangi
Italaanditi S.p.A 997.142|  215% Euribor +4,25% | 27/02/2026 ‘“f",“z“’mle“m Banaaria | Pegno su azioni BB-
in poo
Fi i to | Fi i t
Gruppo Servizi Assodati S.p.A. 727.607|  157% | Buribor +3,65% | 11/10/2027 | HARHAMERTo | MARMAMERTO | 5o 0 azioni B
in pool diretto
Genesys 970.381|  2,09% Tasso variabile |1 /155057 | Finansiamento Banaria | Pegno su azioni B3
. +4,25% in pool
Butibor +3,00%,| 06/08/2027, | Finanzi
MaW spA 1.770.635 3,82% un‘ or T, 6/ 08/ > 1n:{n21amento Banaria Pegno su azioni BB+
Euribor + 3,5% 31/12/2027 in pool
Metroferr S.r.l. 800.000|  1,72% 570% 31/12/2027 | anlamento | Hnanzamento | o o azia MCC BB+
in pool diretto
Safety 21 Group 636.094 1,36% Euribor +3,75% |  07/08/2027 Fma‘nzmmlemo Banaaria Pegno su azioni BB-
in poo
DGS S.p.A 210241|  044% | Euribor +3,50% | 10/09/2027 [ ""ansamento | Hnanzmento 1o su azioni BB-
in pool diretto
Senior S d Prestit
TI Group Automotive Syss L1.C 1.005.604]  2,16% | Buribor +325% | 16/12/2026 | 2O e TSI peono su azioni BA3
’ Loan sindacato
Totale Altri crediti 12.364.544

Trasparenza sull’uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei
nell’informativa periodica degli OICR

total return swap

Al 30 giugno 2024 il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Finanziamento tramite titoli e
Total Return Swap e non ha fatto ricorso a tali strumenti nel corso del periodo di riferimento della Relazione.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE

Ai partecipanti al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Alternativo Chiuso Non Riservato
8a+ Real Italy ELTIF

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile della relazione di gestione periodica del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Alternativo Chiuso Non Riservato 8a+ Real Italy ELTIF (il “Fondo”), costituita dalla
situazione patrimoniale al 30 giugno 2024, dalla sezione reddituale per il periodo dal 1° gennaio 2024 al
30 giugno 2024 e dalla nota illustrativa, redatta in forma abbreviata al fine di procedere alla distribuzione
dei proventi da parte del Fondo come deliberato dal competente organo amministrativo di 8a+
Investimenti SGR S.p.A., Societa di Gestione del Fondo.

A nostro giudizio, la relazione di gestione periodica é stata redatta, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita 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 conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione “Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile della relazione di gestione periodica” della presente
relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa 8a+ Investimenti SGR S.p.A. in conformita
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 I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2023 é stata sottoposta a
revisione contabile da parte di un altro revisore che, in data 1° luglio 2024, ha espresso un giudizio senza
modifica su tale relazione di gestione.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per la relazione di gestione periodica

Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la redazione della relazione
di gestione periodica del Fondo in conformita 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 frodio a
comportamenti o eventi non intenzionali.
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Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la valutazione della capacita
del Fondo di continuare ad operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione della relazione di
gestione periodica, per I'appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché
per una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita
aziendale nella redazione della relazione di gestione a meno che abbiano valutato che sussistono le
condizioni per la liquidazione del Fondo o per I'interruzione dell’attivita o non abbiano alternative
realistiche a tali scelte.

Il Collegio Sindacale della Societa di Gestione del Fondo ha la responsabilita della vigilanza, nei termini
previsti dalla legge, sul processo di predisposizione dell’informativa finanziaria del Fondo.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile della relazione di gestione

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione periodica nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali, e I'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 conformita 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 conformita 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 periodica,
dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali. Abbiamo definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tali rischi e abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su
cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & piu
elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o
eventi non intenzionali, poiché la frode pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno.

* 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 Societa di Gestione del Fondo.

* Abbiamo valutato I'appropriatezza dei criteri e delle modalita 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 continuita 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 capacita del Fondo di continuare ad operare come una entita in funzionamento.

In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare |'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
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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’entita in
funzionamento.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance della Societa 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.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.
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Marco De Ponti
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Milano, 5 settembre 2024



