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Introduzione

La Relazione di gestione dei fondi aperti al 30 dicembre 2025 ¢ suddivisa in due parti:

- la prima parte ¢ costituita dalla relazione del Consiglio di Amministrazione che tratta gli argomenti
comuni a tutti 1 fondi comuni di investimento mobiliare gestiti da 8a+ Investimenti SGR S.p.A;

- la seconda parte ¢ 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:

- 8at Latemar Fondo Flessibile

- 8at Eiger Fondo Azionario Euro

- 8a+ Nextam Bilanciato Fondo Bilanciato

- 8a+ Nextam Obbligazionario Misto Fondo Obbligazionario Misto

Tutti i fondi sono ad accumulazione dei proventi.

Societa di Revisione
Deloitte & Touche S.p.A.
Milano, Via Santa Sofia, 28

Banca Depositaria
State Street Bank International GMBH, Succursale Italia

Milano, Via Ferrante Aporti, 10
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Relazione di gestione al 30 dicembre 2025

Relazione degli Amministratori

(parte commune)

Composizione e modalita di redazione della Relazione di Gestione

La Relazione di gestione dei fondi aperti al 30 dicembre 2025, ultimo giorno di borsa aperta dell’esercizio, ¢ stata
redatta in conformita alla normativa e alle disposizioni emanate con Provvedimento di Banca d’Italia del 19 gennaio
2015 come successivamente modificato ed ¢ costituita dalla Situazione Patrimoniale, dalla Sezione Reddituale e
dalla Nota Integrativa. La Relazione di gestione ¢ accompagnata da una Relazione degli Amministratori, che tratta
una parte comune su tutti 1 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
unita di Buro, ad eccezione del prospetto relativo agli Oneri di Gestione inserito nella Parte C Sezione IV della
Nota Integrativa, che ¢ redatto in migliaia di Euro, come richiesto dal Provvedimento emanato da Banca d’Italia.

Attivita di collocamento delle quote

1l 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. (*);

- Fideuram S.p.A. (*);

- Sanpaolo Invest SIM S.p.A. (*¥) (*);

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

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

- Cassa di Risparmio di Bolzano;

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

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

- Alpi Marittime Credito Coop. Carrt S.p.A. (*¥*).

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

(**) Intermediari che procedono all’offerta in qualita di sub-collocatori.
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Scenario economico mondiale ed andamento dei mercati finanziari

11 2025 ¢ iniziato con la premessa di un allentamento dei timori recessivi negli USA e di un miglioramento
delloutlook della crescita globale (tanto da aver determinato una revisione al rialzo delle attese di crescita per il
2025 da parte dell’IMF al 3,3% a gennaio); il mercato ha continuato a beneficiare, nelle prime settimane dell’anno,
del cosiddetto Trump Trade, ovvero della sovraperformance dei mercati azionari a discapito di quelli
obbligazionari, data Iattesa di incremento della spesa pubblica e quindi dell’indebitamento sotto la nuova
amministrazione. L’insediamento di Trump a gennaio ha cominciato tuttavia a far emergere le intenzioni del nuovo
Presidente soprattutto in termini di politica protezionistica; l'incertezza che ne ¢ derivata, con continue
dichiarazioni e smentite di dazi imposti ai vari paesi importatori, ¢ sfociata in una correzione dei mercati a seguito
del cosiddetto Liberation Day, ovvero ’annuncio pubblico sull'imposizione delle reciprocal tariff (dazi computati
paese per paese come reazione a quelli espliciti ed impliciti imposti da ciascun paese nei confront degli USA).
Diversi paesi, inclusa ’'Europa, hanno reagito con restrizioni o ulteriori dazi: la Cina, ad esempio, ha ingaggiato una
guerra commerciale che ha portato 1 dazi bilateralmente sopra il 100%. La correzione dei mercati intervenuta a
seguito dell’annuncio del 2 aprile ¢ stata breve ma incisiva, sebbene successivamente 'inizio di colloqui bilaterali
volti a ridurne 'impatto e gli accordi trovati nel terzo trimestre dell’anno hanno determinato un recupero dei
mercati che & proseguito fino a fine anno, pur inframezzato da fasi di consolidamento. I mercati europei sono stati
sostenuti in prima battuta dall’annuncio tedesco dell’istituzione di un fondo speciale per le infrastrutture da oltre
500 miliardi di Euro al fine di sostenere la crescita di uno dei maggiori esportatori europei verso gli USA.
L’insediamento di Trump ha tuttavia comportato altri cambiamenti rispetto alle posizioni dell’amministrazione
Biden: oltre ai dazi, Trump ha assunto una posizione critica sull’Ucraina, nel tentativo di raggiungere un accordo
con la Russia per la cessazione del conflitto e con ’'Ucraina per lo sfruttamento delle terre rare; inoltre, Trump ha
dichiarato lo stato di emergenza energetica, per avocare a sé poteri diretti. In virtu di questi ha creato il cosiddetto
DOGE (Department of Government Efficiency) per il contenimento dei costi federali, affidato a Elon Musk, che
ha preso decisioni controverse tagliando fondi alla ricerca e alla sanita, oltre all’eliminazione di diversi istituti
nazionali (USAID ecc..).

Per quanto riguarda 'Europa, Germania e Francia in particolare hanno contributo al clima di incertezza, dato che
su entrambe il momento di approvazione del budget ha scatenato una crisi politica, sfociata in Germania in nuove
elezioni (che hanno portato all’elezione della coalizione CDU/CSU, la quale ha dovuto trovare un accordo con
SPD per trovare la governabilita) ed in Francia con I'avvicendamento nella seconda meta dell’anno di numerosi
esecutivi, con la conseguenza del downgrade del merito di credito del paese da parte delle agenzie di rating Fitch e
di Standard&Poors. Questo ha comportato anche un movimento al rialzo sullo spread francese, che ha chiuso
P'anno in linea con quello italiano, in area 70 basis points.

A livello macroeconomico, nel 2025 I'economia globale ha mostrato una buona tenuta nonostante un contesto di
elevata incertezza politica e commerciale. Negli Stati Uniti, la crescita ¢ rimasta moderata ma positiva, con un
progressivo rallentamento nella parte finale dell’anno, mentre il mercato del lavoro ha evidenziato un graduale
raffreddamento, pur mantenendosi su livelli complessivamente solidi. I’inflazione, persistente nella prima meta
dell’anno, si ¢ successivamente moderata, inducendo la FED a mantenere i tassi invariati fino all’estate e ad avviare
un ciclo di riduzione a partire da settembre, con i CPI YoY che hanno fatto segnare a novembre un valore di 2,7
punti percentuali, in diminuzione rispetto ad un valore del 3,0% osservato all’inizio dell’anno.

Nell’Area Euro, lattivita economica ha sorpreso positivamente a inizio anno, sostenuta da un temporaneo
rafforzamento delle esportazioni, per poi mostrare una crescita pit contenuta nei trimestri successivi. L'inflazione
¢ tornata stabilmente in prossimita del target della BCE, consentendo all’istituto centrale di procedere con un
allentamento monetario nella prima parte del 2025 e di mantenere successivamente un orientamento accomodante.
Quanto all’economia cinese, la crescita ha mostrato un progressivo rallentamento dopo un avvio d’anno sostenuto,
in un contesto ancora caratterizzato da debole domanda interna, criticita nel settore immobiliare ed elevata
disoccupazione giovanile. Il persistente rafforzamento del surplus commerciale ha tuttavia confermato la tenuta
della domanda estera, mentre le autorita hanno avviato un graduale riequilibrio delle politiche economiche a favore
dei consumi.
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Dal punto di vista geopolitico, a Gaza, dopo una tregua durata 6 settimane tra Hamas ed Israele a partire dal 19
gennaio, Hamas ha rifiutato la proposta di un accordo gia approvato da Israele, determinando una ripresa del
conflitto a marzo. Il fronte del conflitto si ¢ ampliato a giugno quando, in un attacco preparato da mesi, Israele ha
colpito I'Iran con l'obiettivo di distruggere i siti di arricchimento dell’uranio; dopo giorni di conflitto, con 'Iran
che ha risposto bombardando Tel Aviv e Gerusalemme, gli USA, che fino a quel momento avevano solo supportato
le difese israeliane, hanno lanciato un attacco mirato ai siti nucleari iraniani, infliggendo un duro colpo allindustria
nucleare del paese. Dopo numerosi interventi della diplomazia internazionale, a ottobre Hamas ha accettato
Pofferta negoziata dagli USA con Israele, giungendo ad un cessate-il-fuoco ed alla restituzione degli ostaggi ancora
in vita; questo non ha di per sé cessato le ostilita, dal momento che Israele ¢ intervenuta militarmente in diverse
occasioni in risposta al tentativi di Hamas di riaffermare il proprio potere sulla Striscia. Quanto al fronte ucraino, i
tentativi di conciliazione tra Putin e Zelensky operati da Trump non hanno avuto il successo sperato: la posizione
di Trump ¢ stata da subito molto dura con I'Ucraina, con la quale ha negoziato un accordo di sfruttamento delle
terre rare in cambio del proprio supporto militare, avendo chiesto al leader ucraino di rassegnarsi a cedere almeno
la Crimea. A novembre, dopo I'accettazione del nuovo piano USA da parte dell’'Ucraina, I'incontro tra Witkoff e
Putin ha portato ad un accordo di massima sulla cessione di territori da parte dell’'Ucraina, senza tuttavia sfociare
in un accordo di pace.

Infine, la posizione critica nei confronti del governo venezuelano espressa da Trump ¢ sfociata in un attacco
militare che ha permesso l'arresto di Maduro e la caduta del suo governo nei primi giorni del 2026, con evidenti
ricadute positive per gli USA soprattutto sul fronte petrolifero. Nonostante le posizioni dissenzienti sulle modalita
dell’intervento, Trump si ¢ gia apertamente espresso per un’espansione territoriale degli USA verso diversi fronti,
primo tra tutti quello groenlandese.

La retorica delle banche centrali nel primo semestre 2025 ¢ stata divergente nelle due principali macro-aree: da un
lato 1a BCE ha proseguito senza sosta il percorso di Quantitative Easing, mentre la FED ha adottato sin da inizio
anno una retorica attendista, con il mantenimento dei tassi di interesse ai livelli di fine 2024 (4,25%-4,5%) per tutto
il primo semestre, riflettendo I'incertezza del contesto inflattivo in ragione della politica protezionistica di Trump,
dal momento che Powell aveva dichiarato di aspettarsi un incremento dei prezzi dai dazi che in parte sarebbe
ricaduto sui consumatori. Trump ha tuttavia apertamente dichiarato la propria contrarieta all’'operato di Powell,
spingendo per una riduzione dei tassi anche al fine di ridurre la pressione sul bilancio federale della spesa per
interessi. Questa si ¢ concretizzata da settembre con 'annuncio di tre riduzioni consecutive det tassi (a fine anno
nel range 3,5%-3,75%). La stessa formazione del FOMC ¢ stata oggetto di dibattito politico, dal momento che
Trump, oltre ad aver contrastato la posizione cauta di Powell, ha da subito mirato a sostituire con economisti a lui
allineati i membri del Board pit lontani dalle sue posizioni, con la definizione a fine anno del prossimo candidato
alla Presidenza, dato che il mandato di Powell scadra a maggio 2026. In Europa, invece, la BCE ha confermato un
approccio piu interventista, tagliando i tassi in ogni occasione nel primo semestre dell’anno, per pot fermarsi ad un
livello di deposit rate al 2% fino a fine anno, dal momento che la governatrice Lagarde ha dichiarato che 'obiettivo
della BCE ¢ stato sostanzialmente raggiunto e che il ciclo di politica monetaria ¢ giunto alla fine salvo ulteriori
differenti sviluppi che saranno monitorati di volta in volta.

La revisione di gennaio 2026 del World Economic Outlook del Fondo Monetario Internazionale ha marginalmente
aumentato le stime di crescita dell'economia globale al 3,3% per il 2026 e al 3,2% nel 2027. Quanto all’Area Euro,
¢ stimata una crescita dell’1,3% per il 2026 e dell’1,4% per il 2027. La crescita prevista invece per ’economia USA
si attesterebbe al 2,4% e al 2% rispettivamente per il 2026 e il 2027, mentre la crescita prevista per I'economia
cinese si attesterebbe al 4,5% per il 2026 e al 4% per il 2027. Pesa sulla crescita US dell’anno appena concluso
Peffetto dello shutdown dei pagamenti federali occorso tra ottobre e novembre: si tratta del piu lungo shutdown
di sempre, con un effetto stimato sul PIL di circa 15 miliardi di Dollari la settimana, risoltosi con I'accettazione di
alcuni democratici di aderire alla proposta repubblicana circa 1 tagli a Medicaid ed agli aiuti esteri. Nonostante cio,
la FED si aspetta una crescita del PIL del 2,3% (dal precedente 1,8% atteso) a fronte di un tasso di inflazione al
2,4% nel 2026.
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Mercati finanziari:

Obbligazionari:

11 2025 ¢ stato un anno di assestamento per 1 mercati obbligazionari, che hanno visto dinamiche ancora complesse
e un’elevata sensibilita alle variabili macroeconomiche e di policy. Lattenzione degli investitori si ¢ concentrata
sull’evoluzione delle politiche commerciali statunitensi e sul progressivo riposizionamento delle banche centrali
Verso un orientamento meno restrittivo, elementi che hanno determinato movimenti significativi lungo l'intera
curva dei rendimenti. Negli Stati Uniti, il rendimento del Treasury decennale ha avviato 'anno su livelli elevati,
toccando un massimo intorno al 4,79% a gennaio e attestandosi in area 4,17% sul finire dell’anno. Nei mesi
successivi si ¢ assistito a una marcata compressione dei rendimenti, in un contesto di dati macroeconomici piu
deboli e crescenti timori sull'impatto dei dazi. Dopo una fase di temporaneo recupero in primavera, il movimento
di discesa ¢ proseguito nel corso dell’estate e dell’autunno, con il decennale che ha raggiunto livelli prossimi al 4,0%
a ottobre, prima di chiudere I'anno intorno al 4,17%. Sul fronte della politica monetaria statunitense, la Federal
Reserve ha mantenuto un approccio attendista nella prima parte dell’anno, lasciando invariati i tassi nel range
4,25%-4,50%. A partire dall’autunno, il miglioramento delle dinamiche inflazionistiche ha consentito I’avvio di un
ciclo di riduzione graduale dei tassi, con tre interventi che hanno portato il tasso sui Fed Funds nel range 3,5%-
3,75% a fine 2025. In Area Euro, 'andamento dei rendimenti governativi ¢ stato inizialmente caratterizzato da
forte volatilita, con il Bund decennale tedesco che, dopo un avvio d’anno in area 2,40%, ha registrato un
temporaneo picco vicino al 2,90% nel mese di marzo. L’azione piu incisiva della BCE sul fronte dei tassi ha
successivamente favorito un rientro dei rendimenti nel corso della primavera e dell’estate, mentre nella parte finale
dell’anno si ¢ osservato un moderato tialzo. Il Bund ha chiuso il 2025 intorno al 2,86%, con uno spread BTP/Bund
mediamente pit contenuto rispetto all’anno precedente, in area 90 punti base circa. Per quanto riguarda il mercato
High Yield, il contesto di tassi in calo ha sostenuto la performance degli attivi piu rischiosi, con una marcata
sovraperformance dell’High Yield europeo. Gli indici ICE Bank of America HY hanno registrato rendimenti
intorno al 20% in Europa, mentre la componente statunitense ha mostrato una crescita pitt moderata, pari a circa
I’8,5%, risentendo maggiormente della volatilita macro e delle incertezze legate alle politiche economiche. Nel
complesso, il 2025 ha visto i mercati obbligazionari muoversi lungo un percorso di normalizzazione graduale, con
il contributo positivo arrivato soprattutto nella seconda parte dell’anno, quando 'avvio dei cicli di allentamento
monetario ha favorito un miglioramento delle performance complessive del comparto.

Azionari:

Nel 2025 i mercati hanno riportato performance complessivamente positive nonostante il contesto piuttosto
incerto e volatile. I principali listini globali hanno osservato sostanziali incrementi, con una lieve predilezione degli
investitori per I'area europea a discapito di quella US, dove le performance sono state marginalmente inferiori a
quelle europee (a cui si aggiunge la correzione del Dollaro) dopo un recupero degli indici USA nella seconda meta
dell’anno, mentre il primo semestre aveva mostrato un decoupling dell’Area Euro. L'indice MSCI World TR,
rappresentativo delle principali borse mondiali, ha fatto registrare un guadagno di 18,94 punti percentuali da inizio
anno. Performance molto positive tra i listini europei ed asiatici; i migliori performer del semestre sono stati quelli
italiano e soprattutto quello spagnolo in Europa, mentre negli USA il Nasdaq (+21,02%) ¢ stato il miglior listino
statunitense, avendo sovraperformato rispetto a Dow Jones e S&P 500 (+14,92% e + 17,88% rispettivamente).
Ottimi risultati sono stati registrati anche sui listini asiatici (+42,15% MSCI Asia Apex 50 Ex Japan), con le
performance del Nikkei al +26,18% e quelle dello Shenzhen CSI 300 al +17,66% dopo un primo semestre
dell’anno pressoché invariato. Tra i principali listini europei si registrano nel periodo performance piuttosto
eterogenee, da quelle della Francia (+14,28%), penalizzata dalla componente consumer del listino, duramente
colpita dall’annuncio dei dazi a quelle di Spagna (+55,33%) e Italia (+38,15%). L’analisi settoriale dei mercati
europei ha evidenziato performance eterogenee per il comparto dei ciclici, con industriali, costruzioni e materie
prime sovraperformanti, mentre media, chimici e, in misura inferiore, tecnologici hanno sottoperformato. Molto
forti le performance dei finanziari, soprattutto dei bancari; al contrario 1 consumer hanno uniformemente
sottoperformato. Infine, i difensivi hanno tendenzialmente sottoperformato, con I'eccezione delle utilities.
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Evoluzioni e prospettive:

I mercati finanziari nel 2025 hanno mostrato una decisa forza che, nonostante 'incertezza dovuta al contesto
geopolitico, a quello inflattivo ed alla politica protezionistica ha permesso ai listini di recuperare dopo ogni shock
e di raggiungere nuovi massimi. Questo nonostante correzioni di pit breve durata intervenute nell’anno, quali
quella dovuta a DeepSeek, il software di Al cinese che ha affossato i titoli occidentali del settore per aver reso noto
di essere stato sviluppato con risorse finanziarie infinitamente inferiori a quelle in gioco nelle economie sviluppate
per software omologhi, oppure, verso la fine dell’anno, quella causata dal timore per risultati dei titoli dell’Al che
potessero far rivedere al ribasso le valutazioni ed i multipli di settore. E stata dunque innegabile la stance bullish
del mercato, dal momento che ogni correzione si ¢ rivelata un’opportunita di acquisto negli ultimi mesi; anche le
evidenze macroeconomiche non mostrano (petlomeno non ancora) i temuti segni di debolezza che le politiche dei
dazi avrebbero potuto comportare, complice I'anticipo degli acquisti e della produzione in diversi settori per
anticipare entrata in vigore dei dazi. Tuttavia Con riferimento al prossimo futuro non riteniamo che il bias positivo
dei mercati nella reazione a shock di natura non sistemica possa venir meno nei prossimi mesi; valutiamo pertanto
di mantenere le attuali impostazioni dei portafogli, sia sul fronte dell’asset allocation che per quanto riguarda la
composizione settoriale, con un generale sottopeso della componente consumer ed una rilevante esposizione al
mercato azionario italiano, il cui trend positivo ha trovato ulteriore conferma. Presteremo attenzione alle dinamiche
dei mercati qualora queste dovessero mostrare un indebolimento che rivelasse una diversa valutazione degli
investitori in merito al rischio percepito, soprattutto geopolitico, e, in tale occasione, valuteremo una generale
riduzione dell’esposizione complessiva, oltre che attenzione a prendere profitto sulle componenti ritenute pit
vulnerabili e soggette a revisione delle aspettative.

Rapporti con societa del gruppo

La Societa non fa parte di alcun gruppo.

Eventi di rilievo dell’esercizio
Regime di tassazione

Sui redditi di capitale derivanti dalla partecipazione ai Fondi ¢ applicata una ritenuta del 26 per cento. La ritenuta
¢ applicata sul’'ammontare dei proventi distribuiti in costanza di partecipazione ai Fondi e sul’lammontare 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 /s#), 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, la SGR fornisce 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.

La ritenuta ¢ applicata a titolo d’acconto sui proventi percepiti nell’esercizio di attivita 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
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societa. 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 cuile quote siano detenute da persone fisiche al di fuori dell’esercizio di attivita di impresa commerciale,
da societa 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.Igs. n. 461 del 1997, che comporta
obblighi di certificazione da parte dell’intermediario. E fatta salva la facolta 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 liberalita tra vivi, '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 '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 det 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 '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 consulenti fiscali.

Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio

Successivamente al 30 dicembre 2025 e fino alla data di approvazione della presente relazione di gestione, non si ¢
verificato alcun accadimento che possa determinare conseguenze rilevanti sui risultati patrimoniali ed economici
rappresentati.

Altre informazioni

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

Varese, 26 febbraio 2026
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Relazione di gestione del fondo 8a+ Latemar
al 30 dicembre 2025

Relazione degli Amministratori

(parte specifica)

1l fondo 8a+ Latemar ha realizzato nel 2025 una performance pari all’8,09% (Classe R) a fronte di una deviazione
standard di periodo annualizzata del 6,08%. Nello stesso periodo I'indice Eurostoxx50 TR ha avuto un rendimento
pari al 21,93% e I'indice FTSE MIB TR del 38,15%. Nel corso dell’anno il fondo ha raggiunto il minimo il 9 aprile
(quota Classe R 6,35, pari a -3,41% da inizio anno), mentre il massimo ¢ stato raggiunto il 30 dicembre (quota
Classe R 7,106, +8,09% da inizio anno).

Nel 2025 lo scenario economico internazionale ha evidenziato segnali di stabilizzazione della crescita a livello
globale, con I'International Monetary Fund che ha rivisto le stime al +3,3% e i mercati azionari statunitensi
sostenuti dal cosiddetto Trump Trade. L’insediamento di Trump ha tuttavia introdotto incertezza politica e
commerciale, con tensioni legate ai dazi e alle politiche protezionistiche, determinando una correzione di mercato
seguita da recuperi grazie all’avvio di negoziati bilaterali. In Europa, le crisi politiche in Germania e Francia hanno
alimentato la volatilita sui mercati sovrani, mentre le iniziative infrastrutturali tedesche hanno fornito sostegno alle
prospettive economiche regionali. A livello macroeconomico, ’economia negli Stati Uniti ha mostrato una generale
resilienza, con una crescita moderata e il calmieramento delle spinte inflazionistiche che hanno indotto la Federal
Reserve Bank a ridurre i tassi di interesse nella seconda meta dell’anno. Quanto all’Area Euro la European Central
Bank ha mantenuto un orientamento monetario da subito accomodante, mentre in Cina il rallentamento della
crescita ¢ stato compensato dalla tenuta della domanda estera, confermata dal persistente surplus commerciale. Sul
piano geopolitico, i conflitti a Gaza e in Ucraina hanno generato tensioni, ma anche interventi diplomatici e militari
parzialmente stabilizzanti, con riflessi positivi sul mercato petrolifero e sulle relazioni strategiche statunitensi.
Quanto ai mercati, quelli azionari si sono mostrati estremamente forti, nonostante il contesto geopolitico e
macroeconomico incerto, con gli indici USA sottoperformanti rispetto alla media di Area Euro, dove si sono
distinti in positivo i mercati spagnolo e italiano, tra i migliori a livello globale; quanto ai mercati obbligazionari, il
2025 ha visto un generale percorso di normalizzazione graduale degli asset a reddito fisso, con il contributo positivo
arrivato soprattutto nella seconda parte dell’anno, quando 'avvio dei cicli di allentamento monetario ha favorito
un miglioramento delle performance complessive del comparto obbligazionario. A livello europeo i settori piu
performanti nel 2025 sono stati quello bancario e delle Utilities; sovraperformanti anche i titoli appartenenti ai
settori energetico e delle costruzioni. Tra i settori meno performanti, invece, si segnalano i settori Media e
Automobiles & Parts; nell’anno hanno tuttavia sofferto anche i settori chimico e dei beni personali.

L’esposizione azionaria del fondo ¢ rimasta su livelli elevati durante ’anno, mantenendosi in media al 36,9% circa.
Sostanzialmente costante anche l'esposizione alla componente obbligazionaria, che in media si ¢ attestata
nell’intorno del 60,2%. In termini aggregati I’esposizione obbligazionaria ¢ rimasta stabile nonostante alcune
operazioni, sia sulla componente governativa che su quella corporate, che hanno avuto lo scopo di ribilanciare il
portafoglio e migliorare il profilo di rischio-rendimento del fondo. La componente obbligazionaria governativa ¢
rimasta pressoché stabile nel periodo (circa il 23,2%), analogamente alla componente obbligazionaria corporate,
(poco sopra il 36%). Relativamente alla componente obbligazionaria investita in valute diverse rispetto all’Euro, a
fine anno si attesta nell’intorno dell’l,6% per la parte governativa, mentre ¢ pari a zero per la componente
corporate, che ¢ investita solo nella valuta di denominazione del fondo. La duration di portafoglio ¢ rimasta nel
complesso contenuta, chiudendo I’anno nell’intorno di 1,9 anni.

Per quanto concerne il posizionamento geografico azionario del fondo, si osserva un contributo differenziale
complessivamente positivo rispetto all’andamento di mercato. L’esposizione al mercato domestico ha apportato
contributi di performance positivi alla luce della importante sovraperformance dei listini domestici rispetto
allindice di Area Euro. L’esposizione all’equity italiano ¢ rimasta sostanzialmente stabile nell’anno passando da un
peso del 15,8% circa ad uno del 14,2% circa sul fine periodo. Contributi di performance differenziale negativi sono
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stati generati dal sottopeso verso 'azionario olandese, mentre contributi di performance differenziali positivi sono
stati generati dall’esposizione in sottopeso al listino francese, e dal sovrappeso verso 1 listini spagnolo e tedesco.

In termini di esposizione settoriale, ¢ rimasta pressoché costante nell’anno Iesposizione al comparto ciclico, che
ha visto un marginale incremento che a fine 2025 ha portato Pesposizione nellintorno del 14,1%. Anche
Pesposizione al comparto finanziario ¢ rimasta stabile nel periodo, se non per un leggero incremento in termini
assoluti, ragegiungendo verso il finire dell’anno un livello del 9,7% circa. Quanto al comparto difensivo, questo ¢
rimasto stabile al 7,7% circa a fine dicembre, cosi come il comparto legato ai consumi, che non ha visto particolari
variazioni mantenendo sul fine periodo un’esposizione assoluta del 6,6%. A livello differenziale rispetto all’indice
di Area Euro, il fondo ¢ rimasto leggermente sovraesposto ai titoli dei comparti finanziario, difensivo e consumer,
rispettivamente del 0,3%, 0,6% e 1,1%. Quanto al comparto dei ciclici, invece, I’esposizione a fine periodo ¢
risultata essere in sottopeso del 3% circa, in marginale risalita rispetto all’anno precedente. Contributi di
performance differenziali positivi sono stati generati dall’elevato peso dei titoli del settore finanziario, nello
specifico sui titoli del settore bancario, e dall’esposizione in sovrappeso verso il settore energetico,
sovraperformante. Contributi negativi sono stati generati dall’esposizione in sottopeso verso il settore assicurativo
e verso il settore difensivo delle Utlities, sovraperformanti nel periodo in esame rispetto all'indice generale di Area
Euro. Positive le performance differenziali dei settori legati ai consumi. Tra i titoli che hanno contribuito in modo
particolarmente positivo alla performance di periodo si segnalano Banco Santander, BPER, Unicredit, ASML,
RWE e Banca Monte dei Paschi di Siena. Tra i peggiori performer dell’anno invece si segnalano Renault, Longino
& Cardenal, Stellantis, Nexi e Yolo. La componente obbligazionaria del fondo ha contribuito in modo
complessivamente positivo al rendimento del fondo nell’anno, sia per quanto riguarda la componente governativa
che quella corporate.

Sono molteplici i fattori che continueranno a influenzare 1 mercati nel 2025, in un contesto ancora caratterizzato
da incertezze geopolitiche, inflattive e protezionistiche. Nonostante alcune correzioni di breve periodo, in
particolare nel settore dell’Intelligenza Artificiale, il trend di fondo resta positivo e ha consentito ai listini di
aggiornare nuovi massimi. Il quadro macroeconomico non mostra, per ora, segnali di debolezza legati ai dazi. In
tale contesto l'orientamento dei mercati rimane favorevole, non suggerendo modifiche importanti all’asset
allocation e mantenendo attenzione a eventuali cambiamenti nella percezione del rischio, soprattutto a livello
geopolitico.

Da un punto di vista della raccolta si sono registrati rimborsi per 62.273,12 quote (al netto delle sottoscrizioni); il
patrimonio, nonostante i rimborsi in ragione delle performance di periodo, ¢ salito da 6,72 a 6,82 milioni di Euro.

Operativita su strumenti finanziari derivati

11 fondo nel corso del 2025 non ha utilizzato strtumenti derivati.

Classificazione ai sensi del Regolamento UE 2088/2019 (SFDR) e gestione dei rischi connessi

Dal punto di vista della normativa SFDR, la Societa di Gestione ha classificato il Fondo ai sensi dell'articolo 6.1
del Regolamento UE 2088/2019 in quanto la Societa tiene in considerazione alcuni fattori legati ai rischi di
sostenibilita, ma non in modo predominante. Si tratta, in particolare, di un prodotto la cui politica di investimento
integra i rischi di sostenibilita attraverso I'esclusione dalle scelte di investimento di titoli di emittenti che per settore
di appartenenza, prodotto o servizio offerto sono coinvolti in qualsiasi pratica ritenuta controversa dal punto di
vista ambientale o sociale ¢/o di emittenti che non garantiscano il rispetto di principi in materia di sostenibilita
riconosciuti a livello internazionale.

10/144




8a+ Latemar
Fondo flessibile ad accumnlazione dei proventi +

Investimenti SGR

Informativa sui rischi ESG

La SGR ha acquistato da luglio 2022 una piattaforma da un provider esterno (MSCI) che consente il monitoraggio
det rischi ESG (Environment, Social and Governance). L’accesso a tale piattaforma ¢ stato fornito anche ai gestori
del Fondo che possono in tal modo controllare i rischi potenziali sugli asset in portafoglio del fondo e su eventuali
nuovi investimenti. Inoltre, la SGR ha sviluppato un software interno per supportare l'area investimenti nell'analisi
ESG det portafogli gestiti. Tramite questo software, ¢ possibile visualizzare la distribuzione degli emittenti per
rating, oli investimenti che rispettano la traiettoria di decarbonizzazione, 1 tre differenti pillar (Ambientale, Sociale
e di Governance), le emissioni Scope 1, 2 e 3 calcolate in conformita alla normativa sui PAI l'impronta di carbonio,
l'intensita delle emissioni di gas serra, la presenza di controversie e la loro gravita, la distribuzione dei rating per
settore metceologico e l'analisi della buona governance.

Al fine di valutare l'effetto sui suddetti indicatorti, i gestoti possono simulare un'operazione e confrontare i valoti
prima e dopo la simulazione, cosi come previsto dalle aspettative di sorveglianza sui rischi climatici e ambientali.

Di seguito si riporta la situazione del Fondo 8a+ Latemar al 30 dicembre 2025 ottenuta dal software sviluppato:

Rating
e Fascia 3: 3% e Fascia 1: 50%

400‘3

30%
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Traiettoria decarbonizzazione
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Sopra sono illustrate le risultanze relative all’andamento della decarbonizzazione: il 55% degli assez ¢ in linea con le
prescrizioni di sostenibilita definite nell’accordo di Parigi (riduzione delle emissioni per il 7% annuo), il 38% degli
asset non ¢ allineato e non si hanno informazioni per il restante 7%.

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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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Latemar al 30/12/2025

Situazione Patrimoniale

ATTIVITA'

Situazione al 30/12/2025

Situazione a fine eserdzio precedente

Valore complessivo

In percentuale del
totale attivita

Valore complessivo

In percentuale del
totale attivitd

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Al. Titoli di debito

A1 titoli di Stato

A1.2 altri
A2. Titoli di aapitale

A3. Partidi OICR

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di apitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
Cl

argini presso organismi di ompensazione e garanzia
Margini ismi di it it

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'

Fl. Liquidita disponibile

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare

G. ALTRE ATTIVITA'

Gl. Ratei attivi

G2.

Risparmio di imposta

G3. Altre

6.677.211

4.079.009
1.584.360
2.494.650

2.598.201

95.429
95.429

69.972
69.972

97,58%

59,61%
23,15%
36,46%

37,97%

1,39%
1,39%

1,02%
1,02%

6.494.365

4.058.476
1.562.989
2.495.487

2.435.889

178.102

178.102

66.249
66.245

96,37%

60,23%
23,19%
37,03%

36,15%

2,64%

2,64%

0,98%
0,98%

0,00%

TOTALE ATTIVITA'

6.842.612

100,00%

6.738.716

100,00%
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Situazione al Situazione a fine
PASSIVITA' E NETTO 30/12/2025 eserdzio precedente

Valore oomplessivo | Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziati detivati quotati

L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziati detivati non quotati
M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

M1. Rimborsi richiesti e non regolati

M2. Proventida distribuire

M3. Altri
N.ALTRE PASSIVITA' 23.488 21.031
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 23.488 21.031

N2. Debiti diimposta

N3. Altre

TOTALE PASSIVITA' 23.488 21.031
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 6.819.124 6.717.684
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe R 6.819.124 6.717.684
Numero delle quote in circolazione Classe R 959.611,807 1.021.884,925
Valore unitario delle quote Classe Classe R 7,106 6,574
MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO Classe R

Quote emesse 12.057,642

Quote rimborsate 74.330,760 %’)
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RELAZIONE DI GESTIONE ILatemar
SEZIONE REDDITUALE

Relazione al 30/12/2025

Relazione eserdzio precedente

A.STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 712.998

Al. PROVENTI DA INVESTIMENTI 224.061
Al.11Interessi e altti proventi su titoli di debito 126.562
A1.2 Dividendi e altti proventi su titoli di apitale 97.499
A1.3 Proventi su patti di OICR

A2. UTILE/PERDITE DA REALIZZI 87.015
A2.1Titoli di debito 445
A2.2 Titoli di apitale 86.570
A2.3 Parti di OICR

A3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE 401.922
A3.1Titoli di debito 13.869
A3.2 Titoli di apitale 388.053
A3.3 Parti di OICR

A4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati 712.998

321.663

200.735
123.679
77.056

85.409
7.804
77.605

35.519
71.420
-35.900

321.663

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1l. PROVENTI DA INVESTIMENTI
B1.1 Interessi e altti 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
B2.1Titoli di debito
B2.2 Titoli di eapitale
B2.3 Parti di OICR

B3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
B3.1Titoli di debito
B3.2 Titoli di eapitale
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
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1l. RISULTATI REALIZZATI
C1.1 Su strumenti quotati
C1.2 Su strumenti non quotati

C2. RISULTATI NON REALIZZATI
C2.1 Su strumenti quotati

C2.2 Su strumenti non quotati
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Relazione al 30/12/2025

Relazione eserdzio precedente

D. DEPOSITI BANCARI

D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI =722 338
El. 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' =722 338
E3.1 Risultati realizzati =722 338
E3.2 Risultati non realizzati
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 712.276 322.001
G. ONERI FINANZIARI -42
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -42
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 712.234 322.001
H. ONERI DI GESTIONE -183.085 -157.257
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -144.035 -118.623
Provvigioni di gestione Classe R -108.472 -112.334
Provvigioni di performance Classe R -35.563 -6.289
H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA -15.000 -15.000
H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -7.492 -7.758
H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -2.909 -2.770
INFORMATIVA AL PUBBLICO
H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -13.648 -13.105
H6 COMMISSIONI DI COLLOCAMENTO (cfr. Tit. V,
" Cap. 1, Sez. 11, para. 3.3.1)
I. ALTRI RICAVI ED ONERI 1.374 1.628
I1. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 1.112 1.480
I12. ALTRI RICAVI 263 1.492
I3. ALTRI ONERI -1.344
Risultato della gestione prima delle imposte 530.524 166.372
L.IMPOSTE
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA
L3. ALTRE IMPOSTE
Utile/perdita dell'esercizio 530.524 166.372
Classe R| 530.524 166.372
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Nota integrativa

(parte specifica)

PARTE A —ANDAMENTO DEL VALORE DELILA QUOTA

Descrizione Relazione al 30/12/2025 Relazione al 30/12/2024 | Relazione al 29/12/2023
al 11, 1inizi

Valore de. jaquota all’inizio 6,574 6425 5.901
dell’esercizio

Valore quota alla fine dell’esercizio 7,106 6,574 6,425
Performance netta dell’esercizio 8,09% 2,32% 8,88%
Valore massimo della quota 7,106 6,724 6,443
Valore minimo della quota 6,350 6,312 5,950

Andamento del fondo nel 2025

110 4

107,5

105

102,5

100

97,5

95 T T T T T T T T T T T T
30/12/2024 30/01/2025 28/02/2025 31/03/2025 30/04/2025 31/05/2025 30/06/2025 31/07/2025 31/08/2025 30/09/2025 31/10/2025 30/11/2025 31/12/2025

8a+ Latmar R

11 grafico rappresenta la variazione percentuale del valore della quota nel corso dell’anno 2025 a partire (su base
100) dal valore della quota di fine esercizio precedente.
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Rendimento annuo del fondo
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I dati di rendimento del Fondo non includono i costi di sottoscrizione e la tassazione a carico dell’investitore.
Il fondo non ha un benchmark di riferimento.

Per quanto riguarda i principali eventi che hanno influito sul valore della quota, si rimanda alla Relazione degli
Amministratori.

Esposizione del rischio del Fondo

In riferimento all’esposizione al rischio del Fondo si segnala che la Societa ¢ dotata di un’apposita struttura di Risé
Management per misurare e controllare 'assunzione dei rischi nei portafogli dei fondi.

Al fine di monitorare, misurare e controllare 1 principali rischi a cui ¢ esposto il Fondo, la SGR ha creato un
indicatore sintetico di rischio (c.d. Synthetic Key Risk Indicator - SKRI) che rappresenta la rischiosita del Fondo nel

suo complesso. Lo SKRI viene descritto mediante una scala numerica da 1 a 10 dove uno ¢ “trascurabile” e dieci ¢
“molto alto”.

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

- rischio dimercato (nel quale vengono considerati 'esposizione complessiva in derivati, la leva, la copertura
delle posizioni corte in derivati, il VaR);

- rischio di liquidita;

- rischio di controparte;

- rischio di credito;

- rischio paese;

- rischio di sostenibilita (ESG).
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Sebbene la SGR possa prendere in considerazione alcuni fattori relativi alla sostenibilita nel processo decisionale
di investimento del Fondo, non li promuove in via principale né tanto meno li ha espressi come obiettivo primario
di investimento del Fondo.

Poiché nel processo decisionale di investimento vengono presi in considerazione principalmente fattori diversi da
quelli legati alla sostenibilita, tali fattori di rischio rappresentano solo una delle tipologie di elementi di rischio che
vengono presi in considerazione dalla SGR. La SGR ritiene che il profilo di rischio del Fondo sia determinato
principalmente da fattori di rischio diversi da quelli legati alla sostenibilita.

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

Lo SKRI del Fondo 8a+ Latemar al 30 dicembre 2025 ¢ pari a 2 (Basso).

L’indicatore che ha concorso maggiormente allo SKRI del Fondo ¢ stato il 1Value at Risk con un valore pari a 2,74%
a fine esercizio, calcolato esclusivamente come indicatore di rischio. La volatilita annualizzata al 30 dicembre 2025
del Fondo ¢ pari al 6,08%.

Le guerre in corso non hanno portato incrementi dei rischi diretti al Fondo in quanto nel corso del 2025 e nel
portafoglio gestito al 30 dicembre 2025 non sono stati e non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui mercati
o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

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 attivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi
dei portafogli sia ex ante con I'analisi di indicatori quale il VaR.

Per quanto riguarda Panalisi dei portafogli si sono mantenute sotto osservazione costante:

— Ia 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;

— DPanalisi delle performance attraverso una reportistica standard con frequenza settimanale che permette
monitorare la congruita dell’attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto.
Con tale strumento ¢ quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostament rispetto alle scelte di
gestione e quindi analizzarne le cause permettendo cosi 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 Investiment e deliberato
dal Consiglio di Amministrazione.

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

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

Il Fondo puo 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
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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 recepenti la 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 I’assorbimento delle perdite da parte degli azionisti e dei
creditori secondo la gerarchia prevista dall’art. 52 del D. Lgs. n. 180/2015, come modificato dal D. Lgs n. 30/2016,
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 ¢ attribuito il potere di ridurre o azzerare il valore nominale degli strumenti di
capitale e delle passivita dell’ente sottoposto a risoluzione nonché di modificare la scadenza dei titoli, I'importo
degli interessi maturati in relazione a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche
sospendendo 1 relativi pagamenti per un periodo transitorio. Sono soggette a bail-in tutte le passivita ad eccezione
di quelle indicate all’art. 49 del D. Lgs. 180/2015. In particolare, I’art. 49, comma 1 prevede che siano escluse dal
bail-in le seguenti passivita:

- depositi protetti dal sistema di garanzia dei depositi (ossia quelli di importo fino a 100.000 Euro);
- le passivita garantite, incluse le obbligazioni bancarie garantite e gli altri strumenti garantiti;

- qualsiasi obbligo derivante dalla detenzione di disponibilita dei Client, inclusa la disponibilita detenuta nella
prestazione di servizi e attivita di investimento e accessoti 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 I'ente sottoposto a risoluzione e un terzo, in
qualita di beneficiario, a condizione che quest’ultimo sia protetto nelle procedure concorsuali applicabili;

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

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

- passivita 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,
dallapplicazione del bail-in passivita diverse da quelle elencate al comma 1 se risulta soddisfatta almeno una delle
condizioni declinate al medesimo comma.
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PARTE B—-LEATTIVITA’, 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'Ttalia e dai regolamenti dei fondi e sono coetenti con quelli utilizzati
nel corso del precedente esercizio, se non diversamente indicato. I medesimi sono stati applicati nel presupposto
di continuita di funzionamento del fondo nel periodo successivo di 12 mesi. I criteri e principi utilizzati tengono
conto delle disposizioni emanate dall’Autorita di Vigilanza in materia e 1 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 pit 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;

— 1I valore degli strumenti finanziari quotati ¢ determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su pitt 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 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 i titoli di stato indicizzati all'inflazione, si
utilizzano le modalita definite dalle rispettive autorita governative e reperibili, di norma, all’interno det 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). Negli altri casi si utilizzera il prezzo CBBT di Bloomberg. Ove non presenti le precedenti
font prezzo si utilizzeranno i prezzi rilevati su ETLX o su altri mercati regolamentati / MTF /OTF. Nel caso
di mancanza delle fonti sopra indicate il prezzo utilizzato sara il BVAL di Bloomberg;

—  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 titenuta 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 strument finanziari quotandi, in mancanza di prezzo sul mercato di negoziazione
di riferimento, si utilizza il prezzo ufficiale di emissione;

— Gl strumenti finanziari con prezzi non aggiornati per piu di cinque giorni lavorativi vengono segnalati al
Responsabile valorizzazione della SGR per la riverifica dei requisiti di significativita. Nel caso di contestuale:

O costanza o assenza di prezzi per piu di due serie consecutive di cinque giorni;
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o assenza di scambi;
o assenza di altre fonti di prezzo significativo;
il titolo viene classificato come “non quotato”.

—  Per determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati regolamentati
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 strumenti 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 ricondutrlo 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 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 valutatt considerando l'ultimo valore reso noto ai partecipanti come risulta dai
document ufficiali ricevuti dalla SGR entro tempi congrui, eventualmente rettificato per i richiami e le
distribuzioni avvenute successivamente;

— Itassidi cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strumenti
tinanziari 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;

— Gliinteressi 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;

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

— I proventi e 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 fuzures vengono registrate evidenziando giornalmente, nella
sezione reddituale, i margini di variazione (positivi o negativi);
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— 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 disponibilita 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;

— 1l valore unitario di ogni singola quota di partecipazione al fondo comune ¢ 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.

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1  Strumenti finanziari quotati

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

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

Paese di residenza dell'emittente

Italia Altri paesi dell'UE | Altri paesi dell'OCSE | Altri paesi (Svizzera)

Titoli di debito:
- di Stato 1.473.106 111.253
- di altri enti pubblid
- dibanche 310.728 721.061
- di altri 652.511 590.178 220.172

Titoli di capitale:
- con difitto di voto 701.060 1.897.142
- con voto limitato
- altri

Parti di OICR:

- OICVM

- FIA aperti retail

- altri (da spedficare)

Totali:
- in valore assoluto 3.137.405 3.208.381 111.253 220.172
- in percentuale del totale delle attivita 45,85% 46,89% 1,63% 3,22%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.
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Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

Mercato di quotazione

Italia Paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE | Altri paesi (Svizzera)
Titoli quotati 2.564.466 3.781.320 111.253 220.172
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 2.564.466 3.781.320 111.253 220.172
- in percentuale del totale delle attivita 37,48% 55,26% 1,63% 3,22%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti

Controvalore vendite/ rimborsi

Titoli di debito
- titoli di Stato
- altri 106.220 100.000
Titoli di capitale 89.913 402.224
Parti di OICR

Totale 196.133 502.224

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica

Valore In percetuale
del totale attivita
Obbligazioni corporate 2.389.633 34,92%
Titoli di debito governativi 1.584.360 23,15%
Banks 539.079 7,88%
Technology 392.946 5,74%
Consumer Products and Services 232.695 3,40%
Industrial Goods & Services 206.017 3,01%
Finandal Services 135.140 1,97%
Health Care 167.640 2,45%
Travel & Leisure 132.527 1,94%
Food & Beverage 132.007 1,93%
Utilities 125.503 1,83%
Construction and Materials 124.913 1,83%
Energy 181.206 2,65%
Telecommunications 99.922 1,46%
Insurance 90.728 1,33%
Automobiles and Parts 85.135 1,24%
Chemicals 57.759 0,84%
TOTALE 6.677.211 97,57%
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II.2  Strumenti finanziari non quotati

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari non quotati.

II.3  Titoli di debito

Duration modificata per valuta di denominazione

Duration in anni
Valuta
minore o parial compresatral e 3,6 maggiore di 3,6
Euro 503.659 3.155.122 308.975
Dollaro USA
Dollaro Australiano 111.253
Altre valute

Titoli "strutturati" detenuti dal fondo

Descrizione titolo Ammontare Caratteristiche
BTPI 2% 14MZ2028 1/L 203.197 BTP Inflation Linked
BTPI 1,6% NV281/L 201.904 BTP Inflation Linked
BTP F StepC 17NV28 382.360] BTP Step-up Coupon
TOTALE 787.461

Nel corso dell’esercizio sono state effettuate operazioni su titoli di debito strutturati esclusivamente in relazione a
BTP (indicizzati all'inflazione e step-up coupon).
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Elenco analitico dei titoli in ordine decrescente di controvalore

(quota percentuale calcolata rispetto al totale attivita del fondo)
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N. Denominazione titolo Valore Percentuale
1 BTP F StepC 17NV28 382.360 5,59%
2 BTP 0,5% 151.G2028 382.000 5,58%
3 ISP 4,75% 06512027 310.728 4,54%
4 BTP 3,85% 15512026 303.645 4,44%
5 NIf 2,625% 19FB2027 298.230 4,36%
6 CS 7,75% 01MZ2029 220.172 3,22%
7 DB 5,375% 11GE2029 209.296 3,06%
8 Ass Gen 5% 08GN48 209.218 3,06%
9 ACAF 3,75% 23GE2031 203.958 2,98%
10 BTPI 2% 14MZ2028 1/L. 203.197 2,97%
11 BBVA 3,375% 20ST2027 202.790 2,96%
12 BTPI 1,6% NV281/L 201.904 2,95%
13 SOLYV 2,75% 02DC2027 200.300 2,93%
14 PEUG 2,75% 15MG2026 200.014 2,92%
15 PRX 2,085% 19GE2030 189.864 2,77%
16 Asml Holding Nv 183.680 2,68%
17 LLVMH MoetH L Vuitton 159.825 2,34%
18 Ipgi 3,625% 28GE27 145.063 2,12%
19 ACGB 0,5% 218712026 111.253 1,63%

20 CABK 4,25% 06ST2030 105.017 1,53%

21 BPER Bana SpA 92.800 1,36%

22 BNP Paribas FP 86.290 1,26%

23 Banca Monte Dei Pasc 85.822 1,25%

24 UniCredit SpA 85.104 1,24%

25 B Santander SA ES 84.046 1,23%

26 Infineon Technol AG 79.233 1,16%

27 Poste Italiane SpA 75.180 1,10%

28 Deutsche Post AG 74.768 1,09%

29 OVS SpA 72.870 1,06%

30 Schneider Electtic 70.785 1,03%
31 Koninklijke Phili NL 70.489 1,03%
32 Saipem Spa 70.325 1,03%
33 AXA SA 69.938 1,02%
34 Anheuser-Busch InBev 68.320 1,00%
35 Davide Campari-milan 63.687 0,93%
36 RWE AG (DE) 63.364 0,93%
37 Tui Ag 62.888 0,92%
38 Vind SA (FP) 62.634 0,92%
39 Cie de Saint-Gobain 62.279 0,91%

40 ENEL SpA 62.139 0,91%

41 Tinexta SpA 59.960 0,88%

42 Nokia Oyj (FH) 59.615 0,87%

43 Basf Se (DE) 57.759 0,84%

44 Renault SA FP 56.752 0,83%

45 Sanofi SA (FP) 56.440 0,82%

46 TotalEnergies S (FP) 56.400 0,82%

47 Deutsche Lufthansa-R 54.639 0,80%

48 Valloutrec Sa 54.481 0,80%

49 SAP SE 52.088 0,76%
50 Siltronic Ag 41.565 0,61%
51 Bayer AG REG (GR) 40.711 0,59%
52 Telefonica SA (ES) 40.308 0,59%
53 Capgemini SA 35.775 0,52%
54 Nexi SpA 33.768 0,49%
55 Stellantis NV 28.383 0,41%
56 Industrie De Nora 26.696 0,39%
57 Yolo Group SpA 20.790 0,30%
58 Longino & Cardenal S 15.000 0,22%
59 Datrix Spa 606 0,01%

Tot. Strumenti Finanziari 6.677.211 97,57%
Totale Attivita 6.842.612
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I1.4  Strumenti finanziari derivati
Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione creditoria

Al 30 dicembre 2025 non risultano in essere posizioni creditorie in strumenti finanziari derivati.

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 attive e assimilate.

I1.7  Operazioni di prestito titoli

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

I1.8  Posizione netta di liquidita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidita” (la liquidita risulta depositata presso la
Banca Depositaria, State Street Bank Gmbh):

F1. Liquidita disponibile 95.429
- Liquidita disponibile in Euro 86.308
- Liquidita disponibile in Sterline Inglesi 3.917
- Liquidita disponibile in Dollari Australiani 1.943
- Liquidita disponibile in Franchi svizzeri -5
- Liquidita disponibile in Dollari Statunitensi 3.266

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
- Euro da ricevere

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare
- Oneri da Pagare

TOTALE 95.429

I1.9  Altre attivita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre attivita’:

Gl. Ratei attivi 69.972
- Interessi su Titoli 69.274
- Interessi su disponibilita liquide 694
- Altro 4

G2. Risparmio d'imposta

G3. Altre
- Altre

TOTALE 69.972
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SEZIONE III - LE PASSIVITA’

II1.1 Finanziamenti ricevuti

Alla data della Relazione annuale di gestione il saldo dei finanziamenti ricevuti ¢ nullo.

II1.2 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.

ITI.3 Operazioni di prestito titoli

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

II1.4 Strumenti finanziari derivati

Al 30 dicembre 2025 non risultano in essere posizioni in 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 passivita

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

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 23.487
- Rateo Provvigioni di Gestione 9.515
- Rateo Provvigioni di Incentivo 1.850
- Rateo Oneri Depositario 7.493
- Rateo oneri sodeta di revisione 2.878
- Rateo spese per reporting EMIR 436
- Rateo spese alwlo del valore della quota 1.314

N2. Debiti di imposta

N3. Altre

TOTALE 23.487
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SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

Quote detenute da Investitori Qualificati
Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero Quote in Circolazione
Classe R 959.611,807
di aui:
detenute da Investitori Qualificati
Classe R
Frazione Fondo Detenuta da Soggetti Non Residenti
N° Quote Percentuale
Numero Quote in Circolazione
Classe R 959.611,807
di aui:
detenute da Soggetti Non Residenti
Classe R
Variazione del patrimonio netto
Anno Anno Anno
2025 2024 2023
(ultimo eserdzio) | (penultimo eserdzio) | (terzultimo eserdzio)
Patrimonio netto a inizio periodo 6.717.684 7.349.296 16.615.963
Inaementi:
a) sottosaizioni:
- sottosaizioni singole 82.500 32.500 11.033
- piani di accaumulo
- switch in entrata 34.000
b) risultato positivo della gestione 530.524 166.372 1.141.912
Decrementi:
a) rimborsi:
- tiscatti -511.584 -830.483 -10.453.837
- piani di rimborso
- switch in usdta
b) proventi distribuiti
0 risultato negativo della gestione
Patrimonio netto a fine periodo 6.819.124 6.717.684 7.349.296
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SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

Al 30 dicembre 2025 il Fondo non ha impegni assunti a fronte di strumenti finanziari derivati e altre operazioni a
termine.

Non sono presenti nel Fondo attivita o passivita nei confronti di Societa del gruppo in quanto la Societa non fa
parte di alcun gruppo.

Prospetto di ripartizione delle attivita e delle passivita del Fondo per divisa

ATTIVITA' PASSIVITA'
Strumenti Depositi Altre TOTALE Finanziamenti Altre TOTALE
finanziari bancari attivita ricevuti passivita
Euro 6.565.957 155.721 6.721.678 23.487,51 23.488
Dollaro USA 3.451 3.451
Sterlina Inglese 3.927 3.927
Franco Svizzero 201 201
Dollari Australiani 111.253 2.101 113.354
TOTALE 6.677.211 165.401 6.842.612 23.488 23.488
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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.

3. Parti di OICR
- OICVM
- FIA

Utile/perdita di cui: per Plus/ di cui: per
Risultato complessivo delle operazioni su: da realizzi variazione dei minusvalenze variazioni dei
tassi di cambio tassi di cambio
A. Strumenti finanziari quotati
1. Titoli di debito 445 13.869 -5.053
2. Titoli di aapitale 86.570 388.053

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito
2. Titoli di aapitale

3. Parti di OICR

1.2 Strumenti finanziari derivati

11 fondo nel corso del 2025 non ha operato in strumenti finanziari derivati.

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

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

Risultato della gestione cambi

OPERAZIONI DI COPERTURA

Risultati
realizzati

Risultati non
realizzati

Operazioni a termine

Strumenti finanziati derivati su tassi di @ambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di eambio e altti contratti simili

- swap e altri contratti simili

OPERAZIONI NON DI COPERTURA

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di ambio non aventi
finalita di copertura:

- future su valute e altri contratti simili
- opzioni su tassi di ambio e altti contratti simili

- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA'

-722

Le sottovoci G1. E G2. non presentano saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto “Interessi passivi su

finanziamenti ricevuti” e “Altri oneri finanziari".
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SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

IV.1  Costi sostenuti nel periodo

. . , ) Importi cotrisposti a soggetti del gruppo di appartenenza
Importi complessivamente cortisposti P P & grupp PP

della SGR
% sul val % sul % sul val
Importo b sul\ f}te al/o sud. % sul valote | Importo b sul\ f}te % sul valore % sul valote del
ONERI DI GESTIONE (mighaadi | ©TPC O S G (mighaadi | T N0 | debeni | o
netto(media [ beni . netto(media di .| finanziamento
euro) o .. |finanziamento|  euto) ) negoziati
dipetiodo) | negoziati petiodo)
1) Provvigioni di gestione Classe R 108 1,60%
2)  Costo per il calcolo del valore della Quota * 15 0,22%

3)  Costi ricorrenti degli OICR in cui il fondo investe

4) Compenso del depositario 7 0,11%

5)  Spese di revisione del fondo 6 0,08%

6)  Spese legali ¢ giudiziarie

Spese di pubblicazione del valore della quota ed

L eventuale pubblicazione del prospetto informativo . 0.06%
8)  Altri oneri gravanti sul fondo 8
Contributo Consob 5 0,07%
Oneri bancari diversi 0
Spese per reporting Emir 3 0,04%

Commissioni di collocamento (cfr Tit V, Cap 1, Sez

9 -
II, para 3.3.1)
COSTI RICORRENTI TOTALI
W 217% i
(sommadala9)
10) (}frmnjs.sioni di performance (gia Provvigioni 36 0.52%
d'incentivo)
11)  Oneri di negoziazione di strumenti finanziari 0 0,03%
di iz < fitoli azionari 0 0,03%
s titoli di debito
- OICR
-5 derivati
12)  Oneri finanziari per i debiti assunti dal fondo 0
13)  Oneri fiscali di pertinenza del fondo
TOTALE SPESE (somma da1a13) 183 2,70% -
* il calcolo ¢ effettuato con un supporto amministrativo esterno

Si precisa che gli eventuali 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 gia inclusi
nel prezzo di acquisto o di vendita.
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IV.2 Commissioni di Performance (gia Provvigioni d’incentivo)

Si applica la provvigione di incentivo solo se il valore della quota del fondo sia aumentato e sia superiore a quello
mai raggiunto in precedenza (di seguito “HWM Assoluto”). Verificandosi tale condizione, la provvigione di
incentivo, calcolata con cadenza giornaliera, ¢ pari al 10% dellincremento percentuale registrato dal valore della
quota di ciascuna Classe rispetto al valore del’HWM Assoluto della Classe medesima ed ¢ applicata al minor
ammontare tra il valore complessivo del Fondo dell’ultimo giorno del periodo cui si riferisce la performance e il
valore complessivo medio del Fondo nel periodo cui st riferisce la performance. La provvigione di incentivo
eventualmente maturata ¢ addebitata nel medesimo giorno dalla SGR al patrimonio della Classe. La SGR preleva
la provvigione di incentivo dalle disponibilita liquide della Classe con cadenza mensile il primo giorno lavorativo
del mese successivo.

Al fini del calcolo della provvigione di incentivo, si considera il valore della quota netta del fondo.

Nel corso dell’esercizio 2025 sono maturate le seguenti provvigioni di incentivo.

Commissioni di performance nell'esercizio Classe R
Importo delle commissioni di performance addebitate 35.563,10
Commissioni di performance (in percentuale del NAV) 0,52%0

1l fondo non ha un benchmark di riferimento, pertanto non sono indicate le informazioni richieste dal paragrafo
1V.6.1.34 del Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio emanato da Banca d’Italia.

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 Societa da rapporti di lavoro subordinato (“policy”).

Le politiche di remunerazione ed incentivazione della SGR sono definite in coerenza con una sana ed efficiente
gestione del rischio. Sono altresi coerenti con i risultati economici e con la situazione patrimoniale e finanziaria
della Societa e dei prodotti gestiti.

La remunerazione fissa del personale — ivi compresa quella del personale piu rilevante e delle funzioni aziendali di
controllo — ¢ di livello adeguato alle responsabilita e all’'impegno connesso al ruolo.

La remunerazione variabile, ove presente, ¢ rigorosamente distinta dalla remunerazione fissa.

11 rapporto tra la componente fissa e quella variabile ¢ opportunamente bilanciato, puntualmente determinato e
attentamente valutato in relazione alle diverse categorie di personale, in specie di quello rientrante tra il personale
rilevante. La parte fissa ¢ sufficientemente elevata in modo da consentire alla componente variabile di contrarsi
sensibilmente e, in casi estremi, anche azzerarsi in relazione ai risultati, corretti per i rischi, effettivamente
conseguiti. In ogni caso ¢ fissato per la retribuzione annua lorda di ciascun dipendente / collaboratore un limite
massimo di incidenza della componente variabile rispetto alla componente fissa.

Conformemente a quanto previsto dalla normativa vigente, ¢ fatto divieto a tutto il personale di avvalersi di
strategie di copertura o di assicurazioni sulla remunerazione o su altri aspetti che possano alterare o inficiare gli
effetti di allineamento al rischio insiti nei meccanismi di remunerazione e incentivazione.

In applicazione del criterio di proporzionalita, le politiche di remunerazione e incentivazione della SGR sono
definite in coerenza alle caratteristiche, alle dimensioni, all’'organizzazione interna, alla tipologia di attivita svolta,
nonché al numero e alle dimensioni degli OICR gestiti.

La SGR si connota per una circoscritta complessita operativa ed organizzativa; conseguentemente, in applicazione
del criterio di proporzionalita e per determinate tipologie di personale o per entita della componente variabile della
remunerazione, la SGR ha ritenuto di prevedere alcune deroghe alle seguenti disposizioni inerenti al differimento
nel tempo di una quota almeno pari al 40% della retribuzione variabile e attinenti ai benefici pensionistici
discrezionali. Inoltre, sempre in applicazione di detto principio di proporzionalita, non ¢ stato istituito il Comitato
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sulle Remunerazioni; le relative funzioni sono svolte, pertanto, dal Consiglio di Amministrazione, con il contributo
degli Amministratori Indipendenti.

Lrattivazione dei sistemi di incentivazione per tutti i segmenti di personale (ad esclusione del personale per il quale
¢ prevista, ai sensi della policy, una retribuzione esclusivamente fissa) ¢ in ogni caso subordinata al soddisfacimento
di condizioni che garantiscano il rispetto di indicatori di stabilita patrimoniale e di liquidita, nonché il
raggiungimento di determinati livelli di redditivita corretti per il rischio (“Indicatori Societari”). L’eventuale
mancato raggiungimento degli Indicatori Societari comporta la non attivazione dei sistemi di incentivazione.

Maggiori dettagli, inclusi, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, una descrizione delle modalita di calcolo della
retribuzione e dei benefit, nonché l'identita dei soggetti responsabili dell'assegnazione della retribuzione e dei
benefit, sono disponibili al seguente indirizzo:

https://www.ottoapiu.it/wp-
content/files/PDF/societaria/SGR/Politiche%20e%20prassi%20di%20remunerazione.pdf

11 Consiglio elabora e riesamina, con periodicita almeno annuale, la politica di remunerazione e incentivazione ed
¢ responsabile della sua concreta attuazione. A seguito del riesame periodico svolto dall’organo con funzione di
supervisione strategica, il Consiglio di Amministrazione non ha rilevato irregolarita nell’applicazione della policy.
Nel corso del 2025 1 Consiglio di Amministrazione ha provveduto a elaborare alcune proposte minori di modifica
alla Policy.

In particolare, sono state effettuate modifiche volte a:

— a recepire 'aggiornamento del contesto normativo;

— includere la figura del Responsabile dell’Area Legale, Organizzazione e Controlli come Personale Rilevante ai
sensi di quanto disposto all’interno della Policy stessa.

Nel corso del 2025 la retribuzione complessiva a tutto il personale ¢ stata pari a Euro 1,599 milioni tutta riferita
alla componente fissa. Il numero dei beneficiari ¢ stato pari a 23.

La retribuzione complessiva al personale coinvolto nella gestione delle attivita dei fondi (team di gestione) ¢ stata
pari a Euro 482 mila (di cui Euro 220 mila in favore dell’Area Investimenti prodotti Liquidi e Euro 262 mila in
favore dell’Area Investimenti prodotti Illiquidi), tutta relativa alla componente fissa.

Tutti gli OICR di cui alla presente relazione sono gestiti, senza distinzione, dall’Area Investimenti prodotti liquidi
che si compone di due unita. Il totale della remunerazione dell’Area Investimenti prodotti liquidi incide sulla
remunerazione per il 14%.

La retribuzione complessiva per le categorie di personale piu rilevante, cosi come individuate ai senti della
normativa vigente, ¢ stata pari a Euro 1.126 migliaia di cui Euro 796 mila relativa all’Alta Dirigenza (membri del
Consiglio di amministrazione, Amministratore Delegato e Direttore Generale) ed Euro 330 mila ad altro personale
(Gestoti non ricompresi nelle precedenti categotie e Responsabili delle funzioni/aree).
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SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

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

I1. Interessi attivi su disponibilita liquide 1.112
- Interessi attivi su ¢/c 1.112

I12. Altri ricavi 263

- Arrotondamenti attivi 263
- CSDR

- Altri

13. Altri oneri
- Altri Oneri

Totale 1.374

SEZIONE VI - IMPOSTE

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

Attivita di copertura del rischio di portafoglio

1. Investimento in strument detivati quotati in mercati regolamentati e/o MTF

Nel corso del 2025 non sono state poste in essere operazioni di copertura.

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’autorita pubblica.

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

Banche SIM Altre Societa del
Banche e Imprese di

Italiane Controparti Gruppo

investimento estere

Oneri di Intermediazione 43 112 71

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

Turnover di portafoglio del Fondo

11 turmover di portafoglio del Fondo risulta pari al 2%. Il tasso di movimentazione ¢ 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 puo essere
rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

Leva Finanziaria

11 regolamento del Fondo prevede una leva massima pari a 110%. La leva finanziaria ¢ calcolata come il rapporto
tra la somma delle posizioni lunghe e corte (comprensive dei prodotti derivati) e il valore complessivo netto del
Fondo.

11 livello massimo di leva finanziaria raggiunto nel corso dell’esercizio ¢ pari 99%, mentre il livello medio ¢ pari a
97%.

1l Fondo non ha posto in essere nel corso del 2025 operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT) o fotal return
swap, in quanto non autorizzato ad effettuare tali operazioni.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT. 14 E 19-BIS DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E
DELL’ART. 9 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti al
Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8a+ Latemar

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+ Latemar (il “Fondo”), costituita dalla situazione patrimoniale al
30 dicembre 2025, dalla sezione reddituale per ’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 2025 e del risultato economico per
’esercizio chiuso a tale data in conformita al Provwedimento emanato dalla Banca d’ltalia 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”
della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa 8a+ Investimenti SGR
S.p.A., Societa di Gestione del Fondo, 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.

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

Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la redazione della
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in
conformita al Provwedimento 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.
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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, per '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 Uinterruzione
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 ’acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali, e ’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:

e 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. ILrischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi
e piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare Uesistenza di collusioni,
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo
interno;

e 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;

e abbiamo valutato l'appropriatezza dei criteri e delle modalita di valutazione adottati, nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa
informativa;
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e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori
del presupposto della continuita aziendale g, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sargere 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 l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa della relazione di
gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, ariflettere 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’entita in funzionamento;

e 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 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.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del D.Lgs.
39/10

Gli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della
relazione degli Amministratori del Fondo al 30 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con la
relazione di gestione del Fondo e la sua conformita al Provwedimento.

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;

- esprimere un giudizio sulla conformita al Provvedimento della relazione degli Amministratori;
- rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione degli Amministratori.

A nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & coerente con la relazione di gestione del
Fondo al 30 dicembre 2025.

Inoltre, a nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & redatta in conformita al
Provvedimento.



Deloitte.

Conriferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e-ter), del D.Lgs. 39/10,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto
acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

ANNAL

Marco De Ponti
Socio

Milano, 24 aprile 2026
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Relazione di gestione del fondo 8a+ Eiger
al 30 dicembre 2025

Relazione degli Amministratori

(parte specifica)

1l fondo 8a+ FEiger ha realizzato nel 2025 una performance del 23,05% Classe R e 23,93% Classe Q, a fronte di
una performance dell’indice MSCI EMU ESG Leaders del 18,96% nello stesso periodo.

1l rendimento poco sopra espresso ¢ stato ottenuto a fronte di una deviazione standard annualizzata pari al 13,50%
(12,99% quella del benchmark). Per quanto riguarda I’esposizione complessiva del fondo, gli investimenti azionari
netti sono variati da un minimo del 67,99% ad un massimo del 97,98%. 1l fondo ha mantenuto un’esposizione
media nell’anno dell’82,13% circa. L’esposizione corta, ottenuta tramite un future sull'indice generale di Area Euro
(EuroStox50), con lobiettivo di hedging del portafoglio, ¢ stata pari al -14,25% in media nel corso dell’anno.

Nel 2025 lo scenario economico internazionale ha evidenziato segnali di stabilizzazione della crescita a livello
globale, con I'International Monetary Fund che ha rivisto le stime al +3,3% e i mercati azionari statunitensi
sostenuti dal cosiddetto Trump Trade. L’insediamento di Trump ha tuttavia introdotto incertezza politica e
commerciale, con tensioni legate ai dazi e alle politiche protezionistiche, determinando una correzione di mercato
seguita da recuperi grazie all’avvio di negoziati bilaterali. In Europa, le crisi politiche in Germania e Francia hanno
alimentato la volatilita sui mercati sovrani, mentre le iniziative infrastrutturali tedesche hanno fornito sostegno alle
prospettive economiche regionali. A livello macroeconomico, I’economia negli Stati Uniti ha mostrato una generale
resilienza, con una crescita moderata e il calmieramento delle spinte inflazionistiche che hanno indotto la Federal
Reserve Bank a ridurre i tassi di interesse nella seconda meta dell’anno. Quanto all’Area Euro la European Central
Bank ha mantenuto un orientamento monetario da subito accomodante, mentre in Cina il rallentamento della
crescita ¢ stato compensato dalla tenuta della domanda estera, confermata dal persistente surplus commerciale. Sul
piano geopolitico, i conflitti a Gaza e in Ucraina hanno generato tensioni, ma anche interventi diplomatici e militari
parzialmente stabilizzanti, con riflessi positivi sul mercato petrolifero e sulle relazioni strategiche statunitensi.
Quanto ai mercati, quelli azionari si sono mostrati estremamente forti, nonostante il contesto geopolitico e
macroeconomico incerto, con gli indici USA sottoperformanti rispetto alla media di Area Euro, dove si sono
distinti in positivo i mercati spagnolo e italiano, tra i migliori a livello globale; quanto ai mercati obbligazionari, il
2025 ha visto un generale percorso di normalizzazione graduale degli asset a reddito fisso, con il contributo positivo
arrivato soprattutto nella seconda parte dell’anno, quando 'avvio dei cicli di allentamento monetario ha favorito
un miglioramento delle performance complessive del comparto obbligazionario. A livello europeo i settori piu
performanti nel 2025 sono stati quello bancario e delle Utilities; sovraperformanti anche i titoli appartenenti ai
settori energetico e delle costruzioni. Tra i settori meno performanti, invece, si segnalano i settori Media e
Automobiles & Parts; nell’anno hanno tuttavia sofferto anche i settori chimico e dei beni personali.

In termini di allocazione settoriale ¢ stato adottato un posizionamento in media leggermente sovrappesato sui titoli
ciclici, la cui esposizione ¢ stata gradualmente incrementata passando da un leggero sottopeso ad inizio periodo,
pari al 2,7% circa, ad un moderato sovrappeso di circa il 5% verso la fine dell’anno. L’esposizione al comparto
finanziario risulta essere leggermente sottopesata a fine anno, avendo registrato una diminuzione rispetto a
dicembre 2024 (di circa 1 punto percentuale). Quanto alla componente difensiva, ¢ stata registrata nel periodo una
marginale diminuzione dell’esposizione di circa 1,9 punti percentuali, facendo segnare sul fine periodo un leggero
sovrappeso, del 3,4% circa, rispetto al marginale sovrappeso registrato ad inizio periodo. Infine, relativamente alla
componente consumer, si segnala un importante sottopeso in termini differenziali, pari al 6,4% circa a fine 2025,
in moderata riduzione tuttavia rispetto ad inizio periodo (13,7%).

Da un punto di vista settoriale, 'analisi di performance differenziale con il benchmark ha fatto registrare contributi
positivi dal comparto finanziario ed in particolare sui settori bancario e dei servizi finanziari. L’esposizione verso
il comparto ciclico ¢ stata premiante, in particolare grazie ai settori energetico e industriale, cosi come ’esposizione
in marginale sovrappeso verso il comparto difensivo che ha generato contributi differenziali positivi grazie

38/144




8a+ Eiger
Fondo azionario Enro ad accumulazione dei proventi +

Investimenti SGR

all’esposizione verso i settori delle Utilities e Telecommunications. Leggermente positiva ¢ stata, infine, anche la
contribuzione differenziale del comparto consumer, sottopesata a livello aggregato nel fondo rispetto al benchmark
di riferimento e generalmente sottoperformante a livello aggregato.

In termini geografici, il Fondo ha mantenuto un’esposizione costantemente sovrappesata sul mercato domestico,
ampiamente sottopesata su Francia e Olanda e sottopesata su Germania e Spagna rispetto al benchmark di
riferimento. Il contributo del mercato domestico ¢ stato complessivamente molto positivo, sia in termini assoluti
che relativi. Negativi i contributi derivanti dai mercati spagnolo e tedesco, sottopesati e sovraperformanti nel
periodo in esame. Quanto ai contributi derivanti dall’esposizione in sottopeso al mercato francese, il risultato ¢
stato positivo, a fronte delle sottoperformance di quest’ultimo rispetto allindice di Area Euro. Tra i migliori
contributori di performance si segnalano Unicredit, Banca Monte dei Paschi di Siena, Banco BPM, ASML,
Leonardo e Prysmian. I peggiori contributori nel periodo, invece, sono stati Stellantis, Longino & Cardenal e
Sanofi.

Sono molteplici i fattori che continueranno a influenzare 1 mercati nel 2025, in un contesto ancora caratterizzato
da incertezze geopolitiche, inflattive e protezionistiche. Nonostante alcune correzioni di breve periodo, in
particolare nel settore dell’Intelligenza Artificiale, il trend di fondo resta positivo e ha consentito ai listini di
aggiornare nuovi massimi. Il quadro macroeconomico non mostra, per ora, segnali di debolezza legati ai dazi. In
tale contesto l'orientamento dei mercati rimane favorevole, non suggerendo modifiche importanti all’asset
allocation e mantenendo attenzione a eventuali cambiamenti nella percezione del rischio, soprattutto a livello
geopolitico.

Da un punto di vista della raccolta si sono registrati rimborsi per 564.249,52 quote (al netto delle sottoscrizioni) di
Classe R e raccolta netta nulla di quote di Classe Q; il patrimonio, per effetto dei rimborsi e delle performance di
periodo, ¢ passato da 18,66 a 16,53 milioni di Euro circa.

Operativita su strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’esercizio 2025 sono statl utilizzati strumenti derivati, in particolare future su EuroStoxx50 ai fini di
copertura parziale del portafoglio dal rischio di mercato.

Classificazione ai sensi del Regolamento UE 2088/2019 (SFDR) e gestione dei rischi connessi

Dal punto di vista della normativa SFDR il fonso rientra nell’ambito di applicazione dell’articolo 8 del Regolamento
UE 2088/2019, vale a dire tra quei fondi che promuovono attivamente caratteristiche ambientali e sociali. Il Fondo,
infatti, promuove caratteristiche di sostenibilita ambientale e sociale. A tal fine, almeno il 30% dei titoli che
compongono il portafoglio ¢ selezionato tra quelli i cui emittenti si impegnano a ridurre le emissioni di gas serra
che contribuiscono alla de-carbonizzazione del sistema economico o che facilitano la transizione ad un sistema
caratterizzato da basse emissioni di gas serra, in linea con gli obiettivi dell’Accordo sul clima di Parigi. Inoltre,
almeno il 30% del patrimonio del Fondo deve essere investito in strumenti finanziari che contribuiscono ad
obiettivi ambientali o sociali ai sensi dell’art. 2(17) del Regolamento (UE) 2019/2088 (c.d. investimenti sostenibili)
e che non arrecano un danno significativo a nessuno di tali obiettivi ambientali o sociali (principio del c.d. Do No
Significant Harm).

Informativa sui rischi ESG

La SGR ha acquistato da luglio 2022 una piattaforma da un provider esterno (MSCI) che consente il monitoraggio
det rischi ESG (Environment, Social and Governance). L’accesso a tale piattaforma ¢ stato fornito anche ai gestori
del Fondo che possono in tal modo controllare i rischi potenziali sugli asset in portafoglio del fondo e su eventuali
nuovi investimenti. Inoltre, la SGR ha sviluppato un software interno per supportare l'area investimenti nell'analisi
ESG det portafogli gestiti. Tramite questo software, ¢ possibile visualizzare la distribuzione degli emittenti per
rating, oli investimenti che rispettano la traiettoria di decarbonizzazione, 1 tre differenti pillar (Ambientale, Sociale
e di Governance), le emissioni Scope 1, 2 e 3 calcolate in conformita alla normativa sui PAI l'impronta di carbonio,
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l'intensita delle emissioni di gas serra, la presenza di controversie e la loro gravita, la distribuzione dei rating per
settore merceologico e l'analisi della buona governance.

Al fine di valutare l'effetto sui suddetti indicatoti, i gestoti possono simulare un'operazione e confrontare i valoti
prima e dopo la simulazione, cosi come previsto dalle aspettative di sorveglianza sui rischi climatici e ambientali.

Di seguito si riporta la situazione del Fondo 8a+ Eiger al 30 dicembre 2025 ottenuta dal nuovo software sviluppato:

Rating

e Fascia 3: 1% (max 10%) e Fascia2:50% e Fascia 1: 49% (min 20%)
35% -
30% -
25% -
20% -
15% -
10% -

5%

0% -

NR BB BBB A AA AAA
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Traiettoria decarbonizzazione
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Sopra sono illustrate le risultanze relative all’andamento della decarbonizzazione: il 56% degli assez ¢ in linea con le
prescrizioni di sostenibilita (riduzione delle emissioni per il 7% annuo), il 43% degli asset non ¢ allineato e non si
hanno informazioni per il restante 1% non si hanno informazioni. Inoltre il 55% degli asset ¢ ricompreso negli
investimenti sostenibili.
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Eiger al 30/12/2025
Situazione Patrimoniale

Situazione al 30/12/2025

Situazione a fine eserdzio precedente

ATTIVITA'

Valore complessivo

In percentuale del
totale attivita

Valore complessivo

In percentuale del
totale attivita

A.STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 16.378.595 97,72% 14.943.571 79,74%
Al. Titoli di debito
A1.1 titoli di Stato
A1.2 altrd
A2. Titoli di apitale 16.378.595 97,72% 14.943.571 79,74%
A3. Partidi OICR
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di apitale
B3. Partidi OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 148.570 0,89%
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 148.570 0,89%
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
Ca. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non
quotati
D. DEPOSITI BANCARI
D1. A vista
D2. Altrd
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIO|
ASSIMILATE
F.POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 232.595 1,39% 3.794.936 20,25%
F1. Liquidita disponibile 232.595 1,39% 3.794.936 20,25%
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
F3. Liquiditaimpegnata per operazioni da regolare
G.ALTRE ATTIVITA' 258 0,00% 2.899 0,02%
G1. Ratei attivi 258 0,00% 2.892 0,02%
G2. Risparmio diimposta
G3. Altre 8 0,00%
TOTALE ATTIVITA' 16.760.018 100,00% 18.741.406 100,00%
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Situazione al Situazione a fine
PASSIVITA' ENETTO 30/12/2025 eserdzio precedente
Valore complessivo | Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 6 6
I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
L1. Opuzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
L2. Opuzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
M.DEBITI VERSO I PARTECIPANTI 3.315
M1. Rimborsi richiesti e non regolati 3.315
M2. Proventi da distribuire
M3. Aleri
N. ALTRE PASSIVITA' 173.464 84.817
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 173.464 84.817
N2. Debiti di imposta
N3. Altre
TOTALE PASSIVITA' 176.785 84.823
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 16.583.233 18.656.583
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe R 12.330.994 15.225.454
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe Q 4.252.239 3.431.129
Numero delle quote in circolazione Classe R 1.086.463,334 1.650.712,860
Numero delle quote in circolazione Classe Q 23.010,000 23.010,000
Valore unitario delle quote Classe R 11,350 9,224
Valore unitario delle quote Classe Q 184,800 149,115

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO - Classe R

Quote emesse

Quote rimborsate

5.780,316
570.029,839

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO - Classe Q

Quote emesse

Quote rimborsate

11,000
11,000
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RELAZIONE DI GESTIONE Eiger
SEZIONE REDDITUALE

Relazione al 30/12/2025

Relazione eserdzio precedente

A.STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Al. PROVENTI DA INVESTIMENTI
Al.1 Interessi e altti proventi su titoli di debito
A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
A1.3 Proventi su parti di OICR

A2. UTILE/PERDITE DA REALIZZI
A2.1Titoli di debito
A2.2 Titoli di aapitale
A2.3 Parti di OICR

A3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
A3.1Titoli di debito
A3.2 Titoli di aapitale
A3.3 Parti di OICR

A4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

4.735.344
720.618

720.618

863.381

863.381

3.151.345

3.151.345

4.735.344

1.604.299

450.540

450.540

143.801

143.801

1.009.958

1.009.958

1.604.299

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1. PROVENTI DA INVESTIMENTI
B1.1 Interessi e altti 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
B2.1Titoli di debito
B2.2 Titoli di apitale
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
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1. RISULTATI REALIZZATI
C1.1 Su strumenti quotati
C1.2 Su strumenti non quotati

C2. RISULTATI NON REALIZZATI
C2.1 Su strumenti quotati

C2.2 Su strumenti non quotati

(477.245)

(477.243)
(477.245)
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Relazione al 30/12/2025 Relazione eserdzio precedente
D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI
E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI (50) 28
El. 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' 50) 28
E3.1 Risultati realizzati (50) 28
E3.2 Risultati non realizzati
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 4.258.049 1.604.327
G. ONERI FINANZIARI (©)
Gl. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI ©
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 4.258.041 1.604.327
H. ONERI DI GESTIONE (527.383) (417.853)
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR (460.374) (346.580)
Provvigioni di gestione Classe R (281.665) (280.685)
Provvigioni di performance Classe R (102.628) (13.178)
Provvigioni di gestione Classe Q (38.149) (33.713)
Provvigioni di performance Classe Q (37.932) (19.004)
H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA (15.000) (15.000)
H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO (19.773) (19.249)
H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E (5.819) (5.542)
INFORMATIVA AL PUBBLICO
H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE (26.418) (31.481)
H6 COMMISSIONI DI COLLOCAMENTO (cft. Tit. V,
" Cap. 1, Sez. 11, para. 3.3.1)
I.ALTRI RICAVI ED ONERI 10.474 61.518
I1. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 10.474 18.181
I12. ALTRI RICAVI 45.247
I3. ALTRI ONERI (1.910)
Risultato della gestione prima delle imposte 3.741.133 1.247.992
L. IMPOSTE
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO
I12. RISPARMIO DI IMPOSTA
13. ALTRE IMPOSTE
Utile/perdita dell'esercizio 3.741.133 1.247.992
Classe R 2.920.019 987.389
Classe Q 821.114 260.604
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Classe R

Descrizione Relazione al 30/12/2025 | Relazione al 30/12/2024 | Relazione al 29/12/2023
Valore della quota all’inizio dell’esercizio 9,224 8,616 6,757
Valore quota alla fine dell’esercizio 11,350 9,224 8,616
Performance netta dell’esercizio 23,05% 7,06% 27,51%
Valore massimo della quota 11,350 9,579 8,649
Valore minimo della quota 8,496 8,399 6,902

Classe Q (data di avvio 05/01/2016)

Descrizione

Relazione al 30/12/2025

Relazione al 30/12/2024

Relazione al 29/12/2023

Valore della quota all’inizio dell’esercizio 149,115 137,914 107,081
Valore quota alla fine dell’esercizio 184,800 149,115 137,914
Performance netta dell’esercizio 23,93% 8,12% 28,79%
Valore massimo della quota 184,800 153,960 138,432
Valore minimo della quota 137,734 134,500 109,389
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Andamento del fondo nel 2025
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11 grafico rappresenta la variazione percentuale del valore della quota nel corso dell’anno 2025 a partire (su base
100) dal valore della quota di fine esercizio precedente.
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I dati di rendimento del fondo non includono i costi di sottoscrizione e la tassazione a catrico dell’investitore.
11 differente andamento delle classi di quota ¢ dovuto al diverso profilo commissionale applicato.

Per quanto riguarda i principali eventi che hanno influito sul valore della quota, si rimanda alla si rimanda alla
Relazione degli Amministratori.

Parametro di riferimento (benchmark)
1l benchmark prescelto per valutare il rischio e le performance del Fondo ¢ il seguente:
100% MSCI EMU Selection Net Return EUR (gia denominato MSCI EMU ESG Leaders).

I valori registrati dalla Tracking Error Volatility, intesa come deviazione standard giornaliera annualizzata della
differenza tra la performance del Fondo e quella del benchmark, sono stati per il 2025 pari a 3,06% contro il 3,81%
del 2024 e il 9,43% del 2023.

Esposizione del rischio del Fondo

In riferimento all’esposizione al rischio del Fondo si segnala che la Societa ¢ dotata di un’apposita struttura di Risk
Management per misurare e controllare ’assunzione dei rischi nei portafogli dei fondi.

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

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

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

- rischio di liquidita;

- rischio di controparte;

- rischio di credito;

- rischio paese;

- rischi di sostenibilita (ESG).

Poiché nel processo decisionale di investimento vengono presi in considerazione principalmente fattori diversi dai
fattori legati alla sostenibilita, tali fattori di rischio sono solo una tipologia di fattori di rischio che vengono presi in
considerazione dalla SGR. La SGR ritiene che il profilo di rischio del Fondo sia determinato principalmente da
fattori di rischio diversi dai fattori di rischio legati alla sostenibilita.

Sebbene la SGR possa prendere in considerazione alcuni fattori relativi alla sostenibilita nel processo decisionale
di investimento del Fondo, non li promuove in via principale né tanto meno li ha espressi come obiettivo primario
di investimento del Fondo.

Si rileva che a partire dal 1° gennaio 2023, la SGR ha introdotto nella politica di investimento del fondo alcuni
criteri c.d. di “esclusione” volti a mitigare i rischi ESG del prodotto.

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

Lo SKRI del Fondo 8a+ Eiger al 30 dicembre 2025 ¢ pari a 2 (Basso).
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L’indicatore che ha concorso maggiormente allo SKRI ¢ stato il VValue at Risk, calcolato esclusivamente come
indicatore di rischio, che al 30 dicembre 2025 ¢ pari a 5,46%, in quanto il portafoglio del fondo ¢ esclusivamente
composta da titoli azionari. Non investendo in derivati non hanno concorso il commitment, il coverage e la leva. La
volatilita annualizzata al 30 dicembre 2025 del Fondo ¢ pari al 13,50%.

Le guerre in corso non hanno portato incrementi dei rischi diretti al Fondo in quanto nel corso del 2025 e nel
portafoglio gestito al 30 dicembre 2025 non sono stati e non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui mercati
o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

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 attivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi
dei portafogli sia ex ante con I'analisi di indicatori quale il VaR.

Per quanto riguarda Panalisi dei portafogli si sono mantenute sotto osservazione costante:

— Ia 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;

—  Panalisi delle performance: attraverso una reportistica standard con frequenza settimanale che permette di
monitorare la congruita dell’attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto.
Con tale strumento ¢ quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di
gestione e quindi analizzarne le cause permettendo cosi 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) T’adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato
dal Consiglio di Amministrazione.

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

Il Fondo puo 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 bazl-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 I’assorbimento delle perdite da parte degli azionisti e dei
creditori secondo la gerarchia prevista dall’art. 52 del D. Lgs. n. 180/2015, come modificato dal D. Lgs n. 30/2016,
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 ¢ attribuito il potere di ridurre o azzerare il valore nominale degli strumenti di
capitale e delle passivita dell’ente sottoposto a risoluzione nonché di modificare la scadenza dei titoli, I'importo
degli interessi maturati in relazione a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche
sospendendo 1 relativi pagamenti per un periodo transitorio. Sono soggette a bail-in tutte le passivita ad eccezione
di quelle indicate all’art. 49 del D. Lgs. 180/2015. In particolare I'art. 49, comma 1 prevede che siano escluse dal
bail-in le seguenti passivita:

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

- le passivita garantite, incluse le obbligazioni bancarie garantite e gli altri strumenti garantiti;
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- qualsiasi obbligo derivante dalla detenzione di disponibilita dei Client, inclusa la disponibilita detenuta nella
prestazione di servizi e attivita di investimento e accessoti 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 I'ente sottoposto a risoluzione e un terzo, in
qualita di beneficiario, a condizione che quest’ultimo sia protetto nelle procedure concorsuali applicabili;

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

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

- passivita 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,
dallapplicazione del bail-in passivita diverse da quelle elencate al comma 1 se risulta soddisfatta almeno una delle
condizioni declinate al medesimo comma.

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—-LEATTIVITA’, 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 coetenti con quelli stabiliti dalla Banca d'Ttalia e dai regolamenti dei fondi e sono coetenti con quelli utilizzati
nel corso del precedente esercizio, se non diversamente indicato. I medesimi sono stati applicati nel presupposto
di continuita di funzionamento del fondo nel periodo successivo di 12 mesi. I criteri e principi utilizzati tengono
conto delle disposizioni emanate dall’Autorita di Vigilanza in materia e 1 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
i 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;

— 1I valore degli strumenti finanziari quotati ¢ determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su pitt 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 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 i titoli di stato indicizzati all'inflazione, si
utilizzano le modalita definite dalle rispettive autorita governative e reperibili, di norma, all’interno det 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). Negli altri casi si utilizzera il prezzo CBBT di Bloomberg. Ove non presenti le precedenti
font prezzo si utilizzeranno i prezzi rilevati su ETLX o su altri mercati regolamentati / MTF /OTF. Nel caso
di mancanza delle fonti sopra indicate il prezzo utilizzato sara il BVAL di Bloomberg;

—  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 titenuta 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 strument finanziari quotandi, in mancanza di prezzo sul mercato di negoziazione
di riferimento, si utilizza il prezzo ufficiale di emissione;

— Gl strumenti finanziari con prezzi non aggiornati per piu di cinque giorni lavorativi vengono segnalati al
Responsabile valorizzazione della SGR per la riverifica dei requisiti di significativita. Nel caso di contestuale:

O costanza o assenza di prezzi per piu di due serie consecutive di cinque giorni;

o assenza di scambi;
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o assenza di altre fonti di prezzo significativo;
il titolo viene classificato come “non quotato”.

—  Per determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati regolamentati
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 strumenti 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 ricondutrlo 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 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 valutatt considerando l'ultimo valore reso noto ai partecipanti come risulta dai
document ufficiali ricevuti dalla SGR entro tempi congrui, eventualmente rettificato per i richiami e le
distribuzioni avvenute successivamente;

— 1tassidi cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strumenti
tinanziari 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;

— gliinteressi 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;

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

— 1iproventi e 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);

— larilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del regolamento del Fondo,
nonché secondo il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;
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— sono valutatl 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;

— il valore unitario di ogni singola quota di partecipazione al fondo comune ¢ 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.

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1  Strumenti finanziari quotati

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

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

Paese di residenza dell'emittente

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

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblid
- di banche

- dialtrd

Titoli di capitale:
- con diritto di voto 7.205.791 9.172.804
- con voto limitato

- altri

Parti di OICR:

- OICVM

- FIA aperti retail

- altri (da spedficare)

Totali:
-in valore assoluto 7.205.791 9.172.804
- in percentuale del totale delle attivita 42,99% 54,73%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.
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Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

+

Mercato di quotazione

Italia Paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli quotati 7.550.560 8.828.036
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 7.550.560 8.828.036
- in percentuale del totale delle attivita 45,05% 52,67%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti

Controvalore vendite/ rimborsi

Titoli di debito
- titoli di Stato

- altri

Titoli di capitale
Parti di OICR

Totale

3.909.708

3.909.708

6.489.410

6.489.410

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica

Valore In percetuale
del totale attivita
Industrial Goods & Services 2.689.189 16,05%
Technology 2.740.207 16,35%
Banks 2.287.760 13,65%
Health & Care 332.000 1,98%
Construction and Materials 1.150.045 6,86%
Personal & Household Goods 958.950 5,72%
Travel and Leisure 72.000 0,43%
Insurance 575.960 3,44%
Utilities 2.357.708 14,07%
Automobile & Parts 198.681 1,19%
Media 22.277 0,13%
Telecommunications 822.149 4,91%
Finandal Services 859.200 5,13%
Energy 1.312.470 7,83%
TOTALE 16.378.595 97,72%

II.2  Strumenti finanziari non quotati

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari non quotati.
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Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli di debito e su titoli strutturati.

Elenco analitico dei titoli in ordine decrescente di controvalore

(quota percentuale calcolata rispetto al totale attivita del fondo)

N. Denominazione titolo Valore Inp ercetua.th?
del totale attivita
1 Asml Holding Nv 1.469.440 8,77%
2 Banc Monte Dei Pasc 1.004.300 5,99%
3 LVMH MoetH L Vuitton 958.950 5,72%
4 Poste Italiane SpA 859.200 5,13%
5 Iberdrola Sa 844.778 5,04%
6 Telecom Italia SpA 822.149 4,91%
7 ENEL SpA 798.930 4,77%
8 Prysmian SpA 777.420 4,64%
9 Saipem Spa 727.500 4,34%
10 Banco Bpm SpA 716.100 4,27%
11 Veolia Environment 714.000 4,26%
12 Cie de Saint-Gobain 608.020 3,63%
13 Infineon Technol AG 603.680 3,60%
14 Deutsche Post AG 598.144 3,57%
15 Airbus SE 596.820 3,56%
16 VallourecSa 584.970 3,49%
17 AXA SA 575.960 3,44%
18 UniCredit SpA 567.360 3,39%
19 Vind SA (FP) 542.025 3,23%
20 Leonardo SpA Ord 442.440 2,64%
21 Capgemini SA 399.249 2,38%
22 Sanofi SA (FP) 332.000 1,98%
23 Nexi SpA 274.365 1,64%
24 Stellantis NV 198.681 1,19%
25 STMicro IM 146.088 0,87%
26 Datrix Spa 121.750 0,73%
27 Longino & Cardenal S 72.000 0,43%
28 Notorius Pictures Sp 22.277 0,13%
Tot. Strumenti Finanziari 16.378.595 97,72%
Totale Attivita 16.760.018
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II.4  Strumenti finanziari derivati

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Strumenti finanziari derivati”:

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Margini Strumenti finanziari quotati | S trumenti finanziari non quotati

Operazioni su tassidi 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 tassidi cambio:
- future su valute e altri contratti simili
- opzioni su tassidicambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e 148.570
contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti s imili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni
- future
- opzioni

- swap
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Tipologia dei contratti Controparte dei contratti
Banche e imprese di investimento di| Banche e imprese di investimento di
Banche Italiane SIM paesi OCSE paesi non OCSE Altre controparti

Operazioni su tassidi interesse:

- future su titoli di debito, tassie altri
contratti s imili

- opzioni su tassie altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassidi cambio:
- future su valuta e contratti simili
- opzioni su tassidi cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e
contratti s imili 148.570|

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future
- opzoni

- swap

IL.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.
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I1.8  Posizione netta di liquidita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidita” (la liquidita risulta depositata presso la
Banca Depositaria, State Street Bank Gmbh):

F1. Liquidita disponibile 232.595
- Liquidita disponibile in Euro 226.471
- Liquidita disponibile in Frandhi svizzeri 3.967
- Liquidita disponibile in Sterline Inglesi 2.161
- Liquidita disponibile in Dollari Statunitensi 3

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
- Euro da ricevere

F3. Liquiditaimpegnata per operazioni da regolare
- Oneri da Pagare

TOTALE 232.595

I1.9  Altre attivita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre attivita’:

Gl. Ratei attivi 258
. Interessi su Titoli
. Interessi su Disp liquide 250
. Altri 8

G2. Risparmio d'imposta
. Imposta 461 sul Risultato Anno Precedenti
. Imposta 12,5% Risultato di Gestione

G3. Altre
- Altre

TOTALE 258

58/144




8a+ Eiger
Fondo azionario Enro ad accumulazione dei proventi +

Investimenti SGR

SEZIONE III — LE PASSIVITA’

II1.1 Finanziamenti ricevuti

Per le estemporanee esigenze di liquidita il Depositario, State Street Bank filiale di Milano, ha concesso 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.

II1.2 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.

ITI.3 Operazioni di prestito titoli

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli passivo.
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Al 30 dicembre 2025 non risultano in essere posizioni in strumenti finanziari derivati che danno luogo posizioni

debitorie.

III.5 Debiti verso partecipanti

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Debiti verso partecipanti™

Scadenza
Ml. Rimborsirichiesti e non regolati 3.315
- Rimbortsi da Regolare 05/01/2026 3.315
M2. Proventi da distribuire
- Proventi da Distribuire
M3. Altri
Totale 3.315
III.6  Altre passivita
Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passivita":
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 173.464
- Rateo Interessi Attivi ¢/c -18
- Rateo Provvigioni di Gestione 24.542
Classe R 20.940
Classe Q 3.602
- Rateo Provvigioni di Incentivo 123.817
Classe R 89.145
Classe Q 34.671
- Rateo Oneri Depositario 19.775
- Rateo Costo Sodeta di Revisione 3.598
- Rateo Spese Reporting EMIR 436
- Rateo Spese Calwlo del Valore del NAV 1.314
N2. Debiti di imposta
N3. Altre
TOTALE 173.464
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SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

Quote detenute da Investitori Qualificati
Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero Quote in drcolazione 1.109.473,334
Classe R 1.086.463,334
Classe Q 23.010,000
di aui:
Detenute da Investitori Qualificati 23.010,000 2,07%
Classe R
Classe Q 23.010,000
Frazione Fondo Detenuta da Soggetti Non Residenti
Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero Quote in drcolazione 1.109.473,334
Classe R 1.086.463,334
Classe Q 23.010,000
di aui:
detenute da Soggetti Non Residenti
Classe R
Classe Q
Variazione del patrimonio netto
Anno Anno Anno
2025 2024 2023
(ultimo (penultimo (terzultimo
eserdzio) eserdzio) eserdzio)
Patrimonio netto a inizio periodo 18.656.583 15.791.153 13.320.078
Inaementi:
a) sottosarizioni:
- sottoscrizioni singole 52.317 87.572 88.264
- piani di accumulo 10.500 13.598 25.621
- switch in entrata 6.035.146
b) tisultato positivo della gestione 3.741.133 1.247.992 3.599.936
Deaementi:
a) rimborsi:
- riscatti -5.877.300 -4.518.878 -1.208.327
- piani di rimborso
- switch in usdta -34.419
b) proventi distribuiti
o risultato negativo della gestione
Patrimonio netto a fine periodo 16.583.233 18.656.583 15.791.153
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Alla data della Relazione di gestione il Fondo ha in essere le seguenti operazioni in strumenti finanziari derivati che

danno luogo ad impegni.

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto

% del Valore Complessivo Nettq

Operazioni su tassi di interesse:

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

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

Operazioni su tassi di @ambio:
- 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 apitale, indid azionari e
contratti simili

- opzioni su titoli di apitale e altti contratti simili

- swap e altri contratti simili

2.318.488

14%

Altre operazioni
- future e contratti simili
- opzioni e contratti simili

- swap e contratti simili

Non sono presenti nel Fondo attivita o passivita nei confronti di Societa del gruppo in quanto la Societa non fa

parte di alcun gruppo.
Prospetto di ripartizione delle attivita e delle passivita del Fondo per divisa
ATTIVITA' PASSIVITA'

Strumenti Depositi Altre Finanziamenti Altre

finanziari bancari attivita TOTALE ricevuti passivita TOTALE
Euro 16.378.595 375.266 16.753.861 6 177.062 177.068
Dollaro USA -3 -3 1 1
Sterlina Inglese 2.169 2.169
Franco Svizzero 3.991 3.991 -284 -284
TOTALE 16.378.595 381.423 16.760.018 6 176.779 176.785
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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.

3. Parti di OICR
- OICVM
- FIA

Utile/perdita di cui: per Plus/ di cui: per
Risultato complessivo delle operazioni su: da realizzi variazione dei minusvalenze variazioni dei
tassi di cambio tassi di cambio
A. Strumenti finanziari quotati
1. Titoli di debito
2. Titoli di aapitale 863.381 3.151.345

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito
2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR

1.2

Risultato delle operazioni su strumenti derivati

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura

Senza finalita di copertura

contratti simili
- opzioni su titoli di aapitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

(sottovoci A4 e B4) (sottovoci Cl e C2)

Risultati Risultati non Risultati Risultati non
realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi e altti contratti

simili

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di apitale:

- future su titoli di apitale, indid azionari e -477.245

Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap
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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).

Risultato della gestione cambi

Risultati Risultati non

OPERAZIONI DI COPERTURA . . . .
realizzati realizzati

Operazioni a termine

Strumenti finanziati derivati su tassi di @ambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di ambio e altti contratti simili

- swap e altri contratti simili

OPERAZIONI NON DI COPERTURA

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di ambio non aventi
finalita di copertura:

- future su valute e altri contratti simili
- opzioni su tassi di ambio e altti contratti simili

- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA' -50

La sottovoce G1. “Interessi passivi su finanziamenti ricevuti” ¢ relativa ai saltuari scoperti di conto corrente.

G1- INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI

- Interessi Passivi su Finanziamenti -7

G2- ALTRI ONERI FINANZIARI

- Oneri su Pronti ¢/T ermine e prestito titoli

Totale
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SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

IV.1  Costi sostenuti nel periodo

Importi cotrisposti a soggetti del gruppo di appartenenza
Importi complessivamente corrisposti
portl complessiva P della SGR
Y% sul val Y% sul Y% sul val
Importo ! sul\ ‘ore A ! sud | % sul valore Importo ! sul\ ‘ore Y% sul valore % sul valoge del
e ivo | v e e v o y
ONERI DI GESTIONE (migliaia di ompiess ‘,O ! ore‘ del (migliaia di omp ess‘\o | deibeni | Su ‘, ot
netto(media | beni . netto(media di .| finanziamento
euro) o . |finanziamento euro) ) negoziati
diperiodo) | negoziati petiodo)
1) Provvigioni di gestione Classe R 282 2,00% - 0,00%
Provvigioni di gestione Classe Q 38 1,00% - 0,00%
Prowigioni di base Classe R 282 2,00% - 0,00%
Provigioni di base Classe Q 38 1,00% - 0,00%
2)  Costo per il calcolo del valore della Quota * 15 0,08% - 0,00%
3)  Costi ricorrenti degli OICR in cui il fondo investe - 0,00% - 0,00%
4) Compenso del depositario 20 0,11% - 0,00%
5)  Spese di revisione del fondo 7 0,04% - 0,00%
6)  Spese legali ¢ giudiziarie - 0,00% - 0,00%
7 Spese di pubbliczllziorlle del valore della (.{U.Ota edl 6 0.03% ] 0.00%
eventuale pubblicazione del prospetto informativo
8)  Altri oneri gravanti sul fondo 8 0,04% - 0,00%
Contributo Consob ) 0,03% - 0,00%
Oneri bancari diversi - 0,00% - 0,00%
Spese per il reporting EMIR 3 0,01% - 0,00%
Commissioni di collocamento (dft Tit V, Cap 1,
9) ( P 1 oom : 0,00%
Sez 11, para3.3.1)
COSTI RICORRENTI TOTALI
36 210% 1 000%
(sommadala9)
10) ?érr]rr]jslsioni di performance (gia Provvigioni 1 0.78% 0.00%
d'incentivo)
1) Oneri di negoziazione di strumenti finanziati 11 0,08% - 0,00%
di cui: -5 titoli agionari 9 0,08% - 0,00%
-balli 2
12)  Oneri finanziari per i debiti assunti dal fondo 0 0,00%
13)  Oneri fiscali di pertinenza del fondo - 0,00% - 0,00%
TOTALE SPESE (somma dalal3) 527 2,94% - 0,00%

il calcolo ¢ effettuato con un supporto amministrativo esterno

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 contratio, tali oneri sono gia inclusi nel
prezzo di acquisto o di vendita.
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IV.2 Commissioni di performance (gia Provvigioni d’incentivo)

E dovuta una provvigione di incentivo pari al 20% dell’extra-performance maturata nell’anno solare, calcolata sul
minore ammontare tra I'ultimo valore complessivo netto del Fondo disponibile nel giorno di calcolo e il valore
complessivo netto medio del Fondo nel periodo cui si riferisce la performance.

Si definisce extra-performance la differenza tra la variazione percentuale del valore unitario della quota del Fondo
e la variazione percentuale del valore dellindice di riferimento relativi al medesimo periodo. La commissione di
incentivo ¢ calcolata quotidianamente, accantonando un rateo che fa riferimento all’extra-performance maturata
rispetto al valore unitario della quota del Fondo. In ogni caso qualsiasi sottoperformance rispetto al parametro di
riferimento registrata dal fondo negli ultimi 5 anni verra recuperata prima che la commissione divenga esigibile.

La commissione, laddove maturata, viene prelevata dalle disponibilita liquide del Fondo il secondo giorno
lavorativo successivo alla chiusura dell’anno solare. Ai fini del calcolo della provvigione di incentivo, si considera
il valore della quota netta del fondo. La variazione percentuale dell'indice di riferimento ¢ confrontata con la
variazione percentuale del valore unitario della quota del Fondo.

1l parametro di riferimento, coerente con la rispettiva politica di investimento, ¢ di seguito indicato:
MSCI EMU ESG Leaders

Nel corso dell’esercizio 2025 sono maturate e successivamente incassate le seguenti commissioni di performance
(importi in migliaia di euro).

Commissioni di performance nell'esercizio Classe R Classe Q
Importo delle commissioni di performance addebitate 102.628 37.932
Commissioni di performance (in percentuale del NAV) 0,83% 0,89%
Confronto Performance del Fondo con Benchmark Classe R Classe Q
Rendimento del Fondo 23,05% 23.93%
Rendimento del Benchmark 18,96% 18,96%

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 Societa da rapporti di lavoro subordinato (“policy”).

Le politiche di remunerazione ed incentivazione della SGR sono definite in coerenza con una sana ed efficiente
gestione del rischio. Sono altresi coerenti con i risultati economici e con la situazione patrimoniale e finanziaria
della Societa e dei prodotti gestiti.

La remunerazione fissa del personale — ivi compresa quella del personale piu rilevante e delle funzioni aziendali di
controllo — ¢ di livello adeguato alle responsabilita e all’'impegno connesso al ruolo.

La remunerazione variabile, ove presente, ¢ rigorosamente distinta dalla remunerazione fissa.

11 rapporto tra la componente fissa e quella variabile ¢ opportunamente bilanciato, puntualmente determinato e
attentamente valutato in relazione alle diverse categorie di personale, in specie di quello rientrante tra il personale
rilevante. La parte fissa ¢ sufficientemente elevata in modo da consentire alla componente variabile di contrarsi
sensibilmente e, in casi estremi, anche azzerarsi in relazione ai risultati, corretti per i rischi, effettivamente
conseguiti. In ogni caso ¢ fissato per la retribuzione annua lorda di ciascun dipendente / collaboratore un limite
massimo di incidenza della componente variabile rispetto alla componente fissa.
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Conformemente a quanto previsto dalla normativa vigente, ¢ fatto divieto a tutto il personale di avvalersi di
strategie di copertura o di assicurazioni sulla remunerazione o su altri aspetti che possano alterare o inficiare gli
effetti di allineamento al rischio insiti nei meccanismi di remunerazione e incentivazione.

In applicazione del criterio di proporzionalita, le politiche di remunerazione e incentivazione della SGR sono
definite in coerenza alle caratteristiche, alle dimensioni, all’'organizzazione interna, alla tipologia di attivita svolta,
nonché al numero e alle dimensioni degli OICR gestiti.

La SGR si connota per una circoscritta complessita operativa ed organizzativa; conseguentemente, in applicazione
del criterio di proporzionalita e per determinate tipologie di personale o per entita della componente variabile della
remunerazione, la SGR ha ritenuto di prevedere alcune deroghe alle seguenti disposizioni inerenti al differimento
nel tempo di una quota almeno pari al 40% della retribuzione variabile e attinenti ai benefici pensionistici
discrezionali. Inoltre, sempre in applicazione di detto principio di proporzionalita, non ¢ stato istituito il Comitato
sulle Remunerazioni; le relative funzioni sono svolte, pertanto, dal Consiglio di Amministrazione, con il contributo
degli Amministratori Indipendenti.

Lrattivazione dei sistemi di incentivazione per tutti i segmenti di personale (ad esclusione del personale per il quale
¢ prevista, ai sensi della policy, una retribuzione esclusivamente fissa) ¢ in ogni caso subordinata al soddisfacimento
di condizioni che garantiscano il rispetto di indicatori di stabilita patrimoniale e di liquidita, nonché il
raggiungimento di determinati livelli di redditivita corretti per il rischio (“Indicatori Societari”). L’eventuale
mancato raggiungimento degli Indicatori Societari comporta la non attivazione dei sistemi di incentivazione.

Maggiori dettagli, inclusi, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, una descrizione delle modalita di calcolo della
retribuzione e dei benefit, nonché l'identita dei soggetti responsabili dell'assegnazione della retribuzione e dei
benefit, sono disponibili al seguente indirizzo:

https://www.ottoapiu.it/wp-
content/files/PDF/societaria/SGR/Politiche%20e%20prassi%20di%20remunerazione.pdf

11 Consiglio elabora e riesamina, con periodicita almeno annuale, la politica di remunerazione e incentivazione ed
¢ responsabile della sua concreta attuazione. A seguito del riesame periodico svolto dall’organo con funzione di
supervisione strategica, il Consiglio di Amministrazione non ha rilevato irregolarita nell’applicazione della policy.
Nel corso del 2025 1 Consiglio di Amministrazione ha provveduto a elaborare alcune proposte minori di modifica
alla Policy.

In particolare, sono state effettuate modifiche volte a:

— a recepire 'aggiornamento del contesto normativo;

— includere la figura del Responsabile dell’Area Legale, Organizzazione e Controlli come Personale Rilevante ai
sensi di quanto disposto all'interno della Policy stessa.

Nel corso del 2025 la retribuzione complessiva a tutto il personale ¢ stata pari a Euro 1,599 milioni tutta riferita
alla componente fissa. Il numero dei beneficiari ¢ stato pari a 23.

La retribuzione complessiva al personale coinvolto nella gestione delle attivita dei fondi (team di gestione) ¢ stata
pari a Euro 482 mila (di cui Euro 220 mila in favore dell’Area Investimenti prodotti Liquidi e Euro 262 mila in
favore dell’Area Investimenti prodotti Illiquidi), tutta relativa alla componente fissa.

Tutti gli OICR di cui alla presente relazione sono gestiti, senza distinzione, dall’Area Investimenti prodotti liquidi
che si compone di due unita. Il totale della remunerazione dell’Area Investimenti prodotti liquidi incide sulla
remunerazione per il 14%.

La retribuzione complessiva per le categorie di personale piu rilevante, cosi come individuate ai senti della
normativa vigente, ¢ stata pari a Euro 1.126 migliaia di cui Euro 796 mila relativa all’Alta Dirigenza (membri del
Consiglio di amministrazione, Amministratore Delegato e Direttore Generale) ed Euro 330 mila ad altro personale
(Gestoti non ricompresi nelle precedenti categotie e Responsabili delle funzioni/aree).
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SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

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

I1. Interessi attivi su disponibilita liquide 10.474

- Interessi attivi su ¢/ c 10.474
I12.  Altri ricavi

I13.  Altri oneri
- Arrotondamenti Passivi
- Accessori CFD
- Interessi passivi su dispon. Liquide
- Altro

Totale 10.474

SEZIONE VI - IMPOSTE

Nel corso dell’esercizio non sono maturate imposte a carico del Fondo.

PARTE D — ALTRE INFORMAZIONI

Attivita di copertura del rischio di portafoglio

1. Investimento in strument detivati quotati in mercati regolamentati e/o MTF

Nel corso dell’esercizio sono state effettuate per la copertura parziale del rischio di portafoglio.

. . . . . . Ammontare Numero
Tipo operazione Posizione Divisa L. .
operazioni operazioni
Future su indid Acquisti Euro 8.198.425 4
Future su indid Vendite Euro 10.057.580 4
Operazioni in essere al 30/12/2025:
Percentuale sul
Tipo operazione Descrizione Divisa Ammontare patrimonio
Future su indici Euro Stoxx 50 Fut MZ26 Euro -2.336.400 -14,09%
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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’autorita pubblica.

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

Banche SIM Altre Societa del
. Banche e Imprese di .
Italiane investimento estere Controparti Gruppo
Oneri di Intermediazione 3.725 2.786 4.601

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

Turnover di portafoglio del Fondo

11 turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 21%. Il tasso di movimentazione ¢ 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 puo essere
rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

Leva Finanziaria

11 regolamento del Fondo prevede una leva massima pari al 110%. La leva finanziaria ¢ calcolata come il rapporto
tra la somma delle posizioni lunghe e corte (comprensive dei prodotti derivati) e il valore complessivo netto del
fondo.

11 livello massimo di leva finanziaria raggiunto nel corso dell’esercizio ¢ pari a 92%, mentre il livello medio ¢ paria
81%.

1l Fondo nel 2025 non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT) in quanto non ¢
autorizzato ad effettuare tali operazioni.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT. 14 E 19-BIS DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E
DELL’ART. 9 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti al
Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8a+ Eiger

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+ Eiger (il “Fondo”), costituita dalla situazione patrimoniale al 30
dicembre 2025, dalla sezione reddituale per '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 2025 e del risultato economico per
’esercizio chiuso a tale data in conformita al Provwedimento emanato dalla Banca d’ltalia 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”
della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa 8a+ Investimenti SGR
S.p.A., Societa di Gestione del Fondo, 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.

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

Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la redazione della
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in
conformita al Provwedimento 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.
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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, per '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 Uinterruzione
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 ’acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali, e ’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:

e 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. ILrischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi
e piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode pud implicare l’esistenza di collusioni,
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo
interno;

e 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;

e abbiamo valutato l'appropriatezza dei criteri e delle modalita di valutazione adottati, nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa
informativa;
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e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori
del presupposto della continuita aziendale g, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sargere 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 l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa della relazione di
gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, ariflettere 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’entita in funzionamento;

e 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 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.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del D.Lgs.
39/10

Gli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della
relazione degli Amministratori del Fondo al 30 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con la
relazione di gestione del Fondo e la sua conformita al Provwedimento.

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;

- esprimere un giudizio sulla conformita al Provwedimento della relazione degli Amministratori;
- rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione degli Amministratori.

A nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & coerente con la relazione di gestione del
Fondo al 30 dicembre 2025.

Inoltre, a nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & redatta in conformita al
Provvedimento.
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Conriferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e-ter), del D.Lgs. 39/10,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto
acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Marco De Ponti
Socio

Milano, 24 aprile 2026
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Relazione di gestione del fondo 8a+ Nextam Bilanciato
al 30 dicembre 2025

Relazione degli Amministratori

(parte specifica)

Nel 2025 il Fondo Bilanciato ha realizzato un ritorno netto pari al 17,99% da confrontarsi con il 14,61% del
benchmark e con il 4,70% dell’Indice Fideuram dei Fondi Bilanciati, categoria Assogestioni di riferimento.

Nel 2025 lo scenario economico internazionale ha evidenziato segnali di stabilizzazione della crescita a livello
globale, con I'International Monetary Fund che ha rivisto le stime al +3,3% e i mercati azionari statunitensi
sostenuti dal cosiddetto Trump Trade. L’insediamento di Trump ha tuttavia introdotto incertezza politica e
commerciale, con tensioni legate ai dazi e alle politiche protezionistiche, determinando una correzione di mercato
seguita da recuperi grazie all’avvio di negoziati bilaterali. In Europa, le crisi politiche in Germania e Francia hanno
alimentato la volatilita sui mercati sovrani, mentre le iniziative infrastrutturali tedesche hanno fornito sostegno alle
prospettive economiche regionali. A livello macroeconomico, ’economia negli Stati Uniti ha mostrato una generale
resilienza, con una crescita moderata e il calmieramento delle spinte inflazionistiche che hanno indotto la Federal
Reserve Bank a ridurre i tassi di interesse nella seconda meta dell’anno. Quanto all’Area Euro, la European Central
Bank ha mantenuto un orientamento monetario da subito accomodante, mentre in Cina il rallentamento della
crescita ¢ stato compensato dalla tenuta della domanda estera, confermata dal persistente surplus commerciale. Sul
piano geopolitico, i conflitti a Gaza e in Ucraina hanno generato tensioni, ma anche interventi diplomatici e militari
parzialmente stabilizzanti, con riflessi positivi sul mercato petrolifero e sulle relazioni strategiche statunitensi.
Quanto ai mercati, quelli azionari si sono mostrati estremamente forti, nonostante il contesto geopolitico e
macroeconomico incerto, con gli indici USA sottoperformanti rispetto alla media di Area Euro, dove si sono
distinti in positivo i mercati spagnolo e italiano, tra i migliori a livello globale; quanto ai mercati obbligazionari, il
2025 ha visto un generale percorso di normalizzazione graduale degli asset a reddito fisso, con il contributo positivo
arrivato soprattutto nella seconda parte dell’anno, quando 'avvio dei cicli di allentamento monetario ha favorito
un miglioramento delle performance complessive del comparto obbligazionario. A livello europeo i settori piu
performanti nel 2025 sono stati quello bancario e delle Utilities; sovraperformanti anche i titoli appartenenti ai
settori energetico e delle costruzioni. Tra i settori meno performanti, invece, si segnalano i settori Media e
Automobiles & Parts; nell’anno hanno tuttavia sofferto anche i settori chimico e dei beni personali.

Sul fronte azionario, durante I'anno si ¢ mantenuto un peso medio di circa il 64,9%, superiore a quello del
benchmark di riferimento, con lobiettivo di sfruttare il miglior premio al rischio che possiede la componente
azionaria rispetto al debito governativo e societario. A fine anno ’esposizione azionaria era di circa il 63,4%, per
un sovrappeso del 13,4% rispetto al benchmark di riferimento. 1l sovrappeso verso gli USA, raggiunto tramite
future su indici di mercato e un ETF sull'indice S&P500, ha contribuito positivamente, avendo gli Stati Uniti
riportato buone performance nel corso dell’anno. Contribuzioni negative sono state invece generate dall’assenza
di esposizione verso 1 listini asiatici, avendo questi riportato le migliori performance a livello globale. Positiva,
infine, la contribuzione data dall’esposizione verso il listino domestico a bassa e media capitalizzazione.

I migliori performer dell’anno sono stati i titoli Telecom Italia, Avio, Unipol Gruppo, Unicredit, ASML e Buzzi,
mentre hanno riportato performance negative Stellantis, Infrastrutture Wireless Italia e TXT E-Solutions.

11 portafoglio obbligazionario, a fine 2025, assommava al 32,7% circa del patrimonio complessivo ed era costituito
principalmente da BTP a breve termine a cui si aggiungeva una piccola componente corporate concentrata in titoli
finanziari di cui uno francese (Crédit Agricole) e uno della Repubblica Ceca (EP Infrastructure).

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 societa in portafoglio. In
particolare, il risultato continuera ad originarsi dalla componente azionaria che rimarra su livelli elevati e superiori
al benchmark, in assenza di fenomeni ad oggi non prevedibili. Di contro, il fondo continuera ad essere sotto-
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investito rispetto al benchmark nella componente obbligazionaria, sia come peso che come esposizione al tassi
d’interesse, mantenendo un approccio prudenziale in termini di Duration.

Operativita su strumenti finanziari derivati

Segnaliamo che nella gestione del Fondo si ¢ fatto e si continua a fare ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari
derivati, specificatamente futures su indici azionari, con finalita di investimento e per ottimizzare nel breve periodo
la gestione degli afflussi e dei deflussi derivanti da sottoscrizioni e riscatti.

Classificazione ai sensi del Regolamento UE 2019/2088 (SFDR)

Dal punto di vista della normativa SFDR, la Societa di Gestione ha classificato il Fondo ai sensi dell'articolo 6.1
del Regolamento UE 2088/2019, in quanto la Societa tiene in considerazione alcuni fattori legati ai rischi di
sostenibilita, ma non in modo predominante e non viene eseguita una vera e propria promozione dei fattori legati
alla sostenibilita. Poiché nel processo decisionale di investimento vengono presi in considerazione principalmente
fattori diversi dai fattori legati alla sostenibilita, tali fattori di rischio sono solo una tipologia di fattori di rischio che
vengono presi in considerazione dalla SGR. La SGR ritiene che il profilo di rischio del Fondo sia determinato
principalmente da fattori di rischio diversi dai fattori di rischio legati alla sostenibilita.

Informativa sui rischi ESG

La SGR ha acquistato da luglio 2022 una piattaforma da un provider esterno (MSCI) che consente il monitoraggio
det rischi ESG (Environment, Social and Governance). L’accesso a tale piattaforma ¢ stato fornito anche ai gestori
del Fondo che possono in tal modo controllare i rischi potenziali sugli asset in portafoglio del fondo e su eventuali
nuovi investimenti. Inoltre, la SGR ha sviluppato un software interno per supportare l'area investimenti nell'analisi
ESG det portafogli gestiti. Tramite questo software, ¢ possibile visualizzare la distribuzione degli emittenti per
rating, oli investimenti che rispettano la traiettoria di decarbonizzazione, 1 tre differenti pillar (Ambientale, Sociale
e di Governance), le emissioni Scope 1, 2 e 3 calcolate in conformita alla normativa sui PAI l'impronta di carbonio,
l'intensita delle emissioni di gas serra, la presenza di controversie e la loro gravita, la distribuzione dei rating per
settore metceologico e l'analisi della buona governance.

Al fine di valutare l'effetto sui suddetti indicatoti, i gestoti possono simulare un'operazione e confrontare i valoti
prima e dopo la simulazione, cosi come previsto dalle aspettative di sorveglianza sui rischi climatici e ambientali.

Di seguito si riporta la situazione del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato al 30 dicembre 2025 ottenuta dal software
sviluppato:

Rating

e Fascia 3: 13% e Fascia 1: 30%

40%

30%

20%

BB BBB A

AAA
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Traiettoria decarbonizzazione
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Sopra sono illustrate le risultanze relative al’andamento della decarbonizzazione: il 53% degli asset ¢ in linea con
le prescrizioni di sostenibilita definite nell’accordo di Parigi (riduzione delle emissioni per il 7% annuo), il 37%
degli asset non ¢ allineato e non si hanno informazioni per il restante 10%.
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato al 30/12/2025
Situazione Patrimoniale

Situazione al 30/12/2025 Situazione a fine esercizio precedente
ATTIVITA' Valore In percentuale del Valore In percentuale del
complessivo totale attivita complessivo totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 3.152.000 80,67% 2.725.870 91,61%
Al. Titoli di debito 1.272.525 32,57% 1.265.444 42,53%

A1.1 ttoli di Stato 977.746 25,02% 964.141 32,40%

A1.2 altri 294.779 7,54% 301.303 10,13%
A2. Titoli di capitale 1.756.678 44,96% 1.341.534 45,09%
A3. Parti di OICR 122.797 3,14% 118.892 4,00%
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 9 0,00% 9 0,00%
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale 9 0,00% 9 0,00%
B3. Partd di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 38.108 0,98% 29.195 0,98%
ClL Margir}i presso organismi di compensazione e 38.108 0.98% 29195 0.98%

garanzia
Ca. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati

quotati
Cs. Opzioni, pArerni o altri sttument finanziari derivati

non quotati
D. DEPOSITI BANCARI
D1. A vista
D2. Aleri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 703.836 18,01% 212.084 7,13%
F1. Liquidita disponibile 703.284 18,00% 211.817 7,12%
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 551 0,01% 267 0,01%
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare
G. ALTRE ATTIVITA' 13.263 0,34% 8.211 0,28%
G1. Ratei attivi 13.263 0,34% 8.211 0,28%
G2. Risparmio diimposta
G3. Altre

TOTALE ATTIVITA' 3.907.214 100% 2.975.369 100%
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Situazione al

Situazione a fine

PASSIVITA' E NETTO 30/12/2025 esercizio precedente
Valore Valore
complessivo complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
L1. Opuzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
L2. Opuzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI
M1. Rimborsi richiesti e non regolati
M2. Provent da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' 12.549 10.946
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 12.549 10.946
N2. Debiti di imposta
N3. Altre
TOTALE PASSIVITA' 12.549 10.946
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 3.894.666 2.964.423
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe R 3.894.666 2.964.423
Numero delle quote in circolazione Classe R 361.652,810 324.795,670
Valore unitario delle quote Classe R 10,769 9,127
Movimenti delle quote nell'esercizio
Quote emesse Classe R 80.605,053
Quote rimborsate Classe R 43.747915
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato
Sezione Reddituale

RELAZIONE DI GESTIONE Bilandato
SEZIONE REDDITUALE

Relazione al 30/12/2025

Relazione eserdzio precedente

Al.

A2.

A3.

A4.

A.STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

PROVENTI DA INVESTIMENTI

Al Interessi e altri proventi su titoli di debito
A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di aapitale
A1.3 Proventi su parti di OICR

UTILE/PERDITE DA REALIZZI
A2.1 Titoli di debito

A2.2 Titoli di capitale

A2.3 Parti di OICR

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
A3.1Titoli di debito

A3.2 Titoli di capitale

A3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

593.656

96.787
34.979
60.618

1.190

149.682
-307
149.989

347.187
11.417
331.865
3.905

593.656

385.691

103.836
48.801
53.858

1.177

86.429
163
86.266

195.426
9.553
156.985
28.888

385.691

B1.

B2.

B3.

B4.

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

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

UTILE/PERDITA DA REALIZZI
B2.1 Titoli di debito

B2.2 Titoli di apitale

B2.3 Parti di OICR

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
B3.1 Titoli di debito

B3.2 Titoli di apitale

B3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

C1.

C2.

C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

RISULTATI REALIZZATI
C1.1 Su strumenti quotati

C1.2 Su strumenti non quotati

RISULTATI NON REALIZZATI
C2.1 Su strumenti quotati

C2.2 Su strumenti non quotati

63.215

63.215
63.215

80.268

80.268
80.268
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Relazione al 30/12/2025 Relazione eserdzio precedente
D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI
E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -16.293 10.343
El. 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' -16.293 10.343
E3.1 Risultati realizzati -16.295 10.344
E3.2 Risultati non realizzati 2 -1
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 640.578 476.302
G. ONERI FINANZIARI -12 -2
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -12 -2
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 640.567 476.300
H. ONERI DI GESTIONE -90.624 -87.830
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -55.857 -54.653
H2. COSTO DEL CALCOLO DELVALORE DEILA QUOTA -15.000 -15.000
H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -2.440 -2.386
H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -2.909 -2.771
H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -14.417 -13.020
I. ALTRI RICAVI ED ONERI 6.415 10.225
I1. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 6.415 9.851
I2. ALTRI RICAVI 614
I3. ALTRI ONERI -240
Risultato della gestione prima delle imposte 556.358 398.696
L. IMPOSTE
Ll. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO
12. RISPARMIO DI IMPOSTA
L3. ALTRE IMPOSTE
Utile/perdita dell'esercizio 556.358 398.696
Classe R 556.358 398.696
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PARTE A —ANDAMENTO DEL VALORE DELILA QUOTA

Classe R

+

Investimenti SGR

Descrizione

Relazione al 30/12/2025

Relazione al 30/12/2024

Relazione al 29/12/2023

Valore della quota all’inizio

9,127 8,123 7,512
dell’esercizio > > >
Val alla fi

alore qL?.O'ta a fine 10,769 9.127 8.123
dell’esercizio
Perf tt

crormance netta 17,99% 12,36% 8,13%
dell’esercizio
Valore massimo della quota 10,801 9,270 8,123
Valore minimo della quota 8,521 8,073 7,438

115 +

110 +

105

100 -+

95

90

Andamento del fondo nel 2025

b e e R LR L L L P LT L

30/12/2024 30/01/2025

28/02/2025

31/03/2025 30/04/2025

e 8a+ Nextam Bilanciato R

31/05/2025

30/06/2025 31/07/2025

Benchmark

31/08/2025

30/09/2025

31/10/2025

30/11/2025 31/12/2025

11 grafico rappresenta la variazione percentuale del valore della quota nel corso dell’anno 2025 a partire (su base
100) dal valore della quota di fine esercizio precedente.
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Rendimento annuo del fondo e del Benchmark

25,00%

20,60% 20,57%
,60%

20,00%

14,61%

15,00%

11,71% 11,86%

10,00%
7,21%

6,90%

5,00%
: 3,13%

0,00% -

-5,00% -
-5,40%

-10,00%
-9,79%

-12,39%

-15,00%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

M 8a+ Nextam Bilanciato Benchmark

1 tracking error wolatilily (scarto quadratico medio annualizzato della differenza giornaliera di rendimento
Fondo/Benchmark, calcolata sui valori netti) degli ultimi 3 anni ¢ pati a:

Per la classe R:
- peril 2025, a +1,28%;
- peril 2024, a +0,98%;
- peril 2023, a +1,05%;
1l benchmark del fondo ¢ composto come segue:
35% MSCI Italy TR (MSDEITG Index)
15% MSCI World D.T.R. MSDEWIN Index)
30% Bloomberg Barclays EuroAgg Treasury (LEATTREU Index)
20% MTS ex Bankit BOT (MTSIBOTS5).
I dati di rendimento del Fondo non includono i costi di sottoscrizione e la tassazione a carico dell'investitore.

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

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

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

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

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

- rischio di liquidita;

- rischio di controparte;

- rischio di credito;

- rischio paese;

- rischi di sostenibilita (ESG).

Sebbene la SGR possa prendere in considerazione alcuni fattori relativi alla sostenibilita nel processo decisionale
di investimento del Fondo, non li promuove in via principale né tanto meno li ha espressi come obiettivo primario
di investimento del Fondo.

Poiché nel processo decisionale di investimento vengono presi in considerazione principalmente fattori diversi dai
fattori legati alla sostenibilita, tali fattori di rischio sono solo una tipologia di fattori di rischio che vengono presi in
considerazione dalla SGR. La SGR ritiene che il profilo di rischio del Fondo sia determinato principalmente da
fattori di rischio diversi dai fattori di rischio legati alla sostenibilita.

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

Lo SKRI del Fondo 8a+ Nextam Bilanciato al 30 dicembre 2025 ¢ pari a 2 (Basso). Al 30 dicembre 2025 il 1Va/ue
at Risk, calcolato esclusivamente come indicatore di rischio, ¢ pari a 3,06%, mentre la volatilita annualizzata del
Fondo, in pari data, ¢ pari al 8,01%.

Le guerre in corso non hanno portato incrementi dei rischi diretti al Fondo in quanto nel corso del 2025 e nel
portafoglio gestito al 30 dicembre 2025 non sono stati e non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui mercati
o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

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 Iattivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi
dei portafogli sia ex ante con I'analisi di indicatori quale il VaR.

Per quanto riguarda Panalisi dei portafogli si sono mantenute sotto osservazione costante:

Ia 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;

Panalisi delle performance attraverso una reportistica standard con frequenza settimanale che permette
monitorare la congruita dell’attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con
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tale strumento ¢ quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione
e quindi analizzarne le cause permettendo cosi di potre 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) T'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 volatilita desunto dal VaR (Value
at Risk). Questa metodologia, espressamente prevista dalle linee guida del CESR 10-673, permette di stimare la
volatilita del portafoglio e avere cosi un’indicazione del livello di rischio raggiunto dall'investimento. In questo
modo ¢ possibile in ogni momento verificare il rispetto del profilo di rischio del fondo.

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

Il Fondo puo 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 bazl-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 I’assorbimento delle perdite da parte degli azionisti e dei

creditori secondo la gerarchia prevista dall’art. 52 del D. Lgs. n. 180/2015, come modificato dal D. Lgs n. 30/2016,

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 ¢ attribuito il potere di ridurre o azzerare il valore nominale degli strumenti di

capitale e delle passivita dell’ente sottoposto a risoluzione nonché di modificare la scadenza dei titoli, I'importo

degli interessi maturati in relazione a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche
sospendendo 1 relativi pagamenti per un periodo transitorio. Sono soggette a bail-in tutte le passivita ad eccezione

di quelle indicate all’art. 49 del D. Lgs. 180/2015. In particolare I'art. 49, comma 1 prevede che siano escluse dal

bail-in le seguenti passivita:

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

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

- qualsiasi obbligo derivante dalla detenzione di disponibilita dei Clienti, inclusa la disponibilita detenuta nella
prestazione di servizi e attivita di investimento e accessoti 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 I’ente sottoposto a risoluzione e un terzo, in
qualita di beneficiario, a condizione che quest’ultimo sia protetto nelle procedure concorsuali applicabili;

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

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

- passivita 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,

dallapplicazione del bail-in passivita diverse da quelle elencate al comma 1 se risulta soddisfatta almeno una delle

condizioni declinate al medesimo comma.

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—-LEATTIVITA’, 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'Ttalia e dai regolamenti dei fondi e sono coetenti con quelli utilizzati
nel corso del precedente esercizio, se non diversamente indicato. I medesimi sono stati applicati nel presupposto
di continuita di funzionamento del fondo nel periodo successivo di 12 mesi. I criteri e principi utilizzati tengono
conto delle disposizioni emanate dall’Autorita di Vigilanza in materia e 1 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 0 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 liquidita, sono stati regolarmente eseguiti successivamente;

— 1I valore degli strumenti finanziari quotati ¢ determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su pitt 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 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 i titoli di stato indicizzati all'inflazione, si
utilizzano le modalita definite dalle rispettive autorita governative e reperibili, di norma, all’interno det 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). Negli altri casi si utilizzera il prezzo CBBT di Bloomberg. Ove non presenti le precedenti
font prezzo si utilizzeranno i prezzi rilevati su ETLX o su altri mercati regolamentati / MTF /OTF. Nel caso
di mancanza delle fonti sopra indicate il prezzo utilizzato sara il BVAL di Bloomberg;

—  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 titenuta significativa
= alle quotazioni dei contributosi 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 strument finanziari quotandi, in mancanza di prezzo sul mercato di negoziazione
di riferimento, si utilizza il prezzo ufficiale di emissione;

— Gl strumenti finanziari con prezzi non aggiornati per piu di cinque giorni lavorativi vengono segnalati al
Responsabile valorizzazione della SGR per la riverifica dei requisiti di significativita. Nel caso di contestuale:

O costanza o assenza di prezzi per piu di due serie consecutive di cinque giorni;

o assenza di scambi;
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o assenza di altre fonti di prezzo significativo;
— il ttolo viene classificato come “non quotato”.

—  Per determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati regolamentati
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 strumenti 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 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 valutatt considerando l'ultimo valore reso noto ai partecipanti come risulta dai
document ufficiali ricevuti dalla SGR entro tempi congrui, eventualmente rettificato per i richiami e le
distribuzioni avvenute successivamente;

— 1tassidi cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strumenti
tinanziari 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;

— gliinteressi 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;

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

— 1iprovent e 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);

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

— sono valutati in base al loro valore nominale le disponibilita liquide, le posizioni debitorie e 1 depositi bancari
a vista. Per tutte le altre forme di deposito si tiene conto delle caratteristiche e del rendimento delle stesse;
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— 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 ¢ 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.

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1  Strumenti finanziari quotati

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

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

Paese di residenza dell'emittente
Italia Altri paesi dell'UE Altri paesi Altri paesi
dell'OCSE

Titoli di debito:
- di Stato 977.746
- di altri enti pubblici 192.800
- di banche 101.979
- di altri
Titoli di capitale:
- con diritto di voto 1.108.129 556.132 61.446 30.971
- con voto limitato
- altri
Parti di OICR:
- OICVM 122.797
- FIA aperti retail
- altri (da specificare)
Totali:
- in valore assoluto 2.085.875 973.708 61.446 30.971
- in percentuale del totale delle attivita 53,39% 24.92% 1,57% 0,79%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
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Mercato di quotazione
Italia Paesi dell'UE  |Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli quotati 2.280.985 778.598 61.446 30.971
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 2.280.985 778.598 61.446 30.971
- in percentuale del totale delle attivita 58,38% 19,93% 1,57% 0,79%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti Controvalore vendite/trimborsi
Titoli di debito
- titoli di Stato 470.721 460.000
- altri 185.250 200.000
Titoli di capitale " 467585 534.295
Part di OICR
Totale 1.123.555 1.194.295

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica

Importo In petcentu.alle ‘del
totale attivita
Titoli di debito governativi 977.746 25,02%
Health Care 226.316 5,79%
Industrial Goods & Services 102.725 2,63%
Obbligazioni corporate 101.979 2,61%
Insurance 172.788 4,42%
Energy 332.791 8,52%
Construction & Materials 186.662 4,78%
Telecommunications 151.144 3,87%
Banks 295.785 7,57%
Financial Services 72.559 1,86%0
Technology 234.710 6,01%
Automobiles & Parts 39.888 1,02%
Travel & Leisure 134.109 3,43%
Fondi ed ETF 122.797 3,14%
TOTALE 3.152.000 80,67%

I1.2

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

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

Paese di residenza dell'emittente

Italia Paesi dell'UE _ Altri paesi dell'O CSH Altri paesi

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblici
- di banche

- di altri

Titoli di capitale:
- con diritto di voto 8,59
- con voto limitato
- altri

Parti di OICR:
- FIA Aperti Retail
- altri (da specificare)

Totali:
- in valore assoluto 8,59

- in percentuale del totale delle attivita 0%

Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari non quotati

Non sono presenti movimenti.

Ripartizione degli strumenti finanziari non quotati per settore di attivita economica

In percentuale del
Importo ..
totale attivita
Altro 9 0,00%
TOTALE 9 0,00%
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II.3  Titoli di debito

Duration modificata per valuta di denominazione

Duration in anni

Valuta minore o paria 1| compresa tra 1 e 3,6 maggiore di 3,6

Euro 908.050 364.475

Titoli "strutturati" detenuti dal fondo

Non sono presenti titoli strutturati.
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N. Denominazione titolo Valore Percentuale
1 BTP 2,8% 01DC2028 505.750| 12,94%
2 BTP 2,95% 011.G2030 262.496 6,72%
3 BTP 4,1% 01FB2029 209.500 5,36%
4 CEE 2,045% 090712028 192.800 4,93%
5 Unipol Assiaurazioni 172.788 4,42%
6 UniCredit SpA 170.208 4,36%
7 Vang S&p500 Usdd 122.797 3,14%
8 Avio SpA 102.725 2,63%
9 ACAF 3,75% 23GE2031 101.979 2,61%
10 Buzzi SpA 95.264 2,44%
11 Recordati SpA Ord 82.518 2,11%
12 Saipem Spa 76.751 1,96%
13 Poste Italiane SpA 72.559 1,86%
14 LVMH MoetH L Vuitton 70.323 1,80%
15 SAP SE 66.672 1,71%
16 Banca Monte Dei Pasc 63.910 1,64%
17 Tui Ag 63.786 1,63%
18 Vallourec Sa 63.240 1,62%
19 Telecom Italia SpA 62.300 1,59%

20 Intesa San Paolo Spa 61.667 1,58%

21 Novartis AG-Reg 61.446 1,57%

22 Prosus 58.124 1,49%

23 Asml Holding Nv 55.104 1,41%

24 TXT e-solutions 54.810 1,40%

25 Neodewrtech Spa 50.806]  1,30%

26 Deutsche Tlk AG-Reg 47.022 1,20%

27 Infrastrutture Wirel 41.822 1,07%

28 Vind SA (FP) 40.592 1,04%

29 Stellantis NV 39.888 1,02%
30 Brembo N.v. 32.425 0,83%
31 Gsk Plc 30.971 0,79%
32 Essilotluxottica 18.956 0,49%
33 Monti Ascensoti SpA 9 0,00%

Tot. Strumenti Finanziari 3.152.008[ 80,67%
Totale Attivita 3.907.214
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II.4  Strumenti finanziari derivati

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

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

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 ¢ 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 38.108

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni
- future

- opzioni

- swap

Tipologia dei contratti Controparte dei contratti

Banche e

. . imprese di

Banche e imprese di . A Altre

. . . . investiment .

investimento di paesi O CSE . . | controparti
o di paesi

non OCSE

Banche Italiane SIM

Operazioni su tassi di interesse:

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

- opzoni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:
- future su valuta e contratti simili
- opzoni 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 38.108

- opzoni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future
- opzoni

- swap

La tipologia dei contratti posti in essere non prevede che siano ricevute attivita a garanzia.
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ILI.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 attive e assimilate.

I1.7  Operazioni di prestito titoli

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

I1.8  Posizione netta di liquidita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidita” (la liquidita risulta depositata presso la
Banca Depositaria, State Street Bank Gmbh):

Importo
F1. Liquidita disponibile 703.284
- Liquidita disponibile in Euro 459.643
- Liquidita disponibile in Dollari Statunitensi 175.214
- Liquidita disponibile in Franchi svizzeri 42.626
- Liquidita disponibile in Dollari Hong Kong 75
- Liquidita disponibile in Sterline Inglesi 25.726
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 551
- Lire Sterline inglesi da incassare 271
- Dollati americani da incassare 281
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare
TOTALE 703.836
I1.9  Altre attivita
Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre attivita™:
G1. Ratei attivi 13.263
. Interessi su Titoli 12.696
. Interessi su disponibilita liquide 567
G2. Risparmio d'imposta
G3. Altre
. Altre
TOTALE 13.263
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SEZIONE III — LE PASSIVITA

II1.1 Finanziamenti ricevuti

Per le estemporanee esigenze di liquidita il Depositario, State Street Bank filiale di Milano, ha concesso 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.

II1.2 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.

II1.4 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 regolare.

III.6  Altre passivita

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

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 12.549
- Rateo Interessi su c/c -10
- Rateo Provvigioni di Gestione - Classe R 5.449
- Rateo Oneri Depositario 2.439
- Rateo Costo Societa di Revisione 2.878
- Rateo oneri per il calcolo del valore della quota 1.355
- Altri ratei 436

N2. Debiti di imposta
N3. Altre

Totale 12.549
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Quote detenute da Investitori Qualificati

Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero Quote in Circolazione
Classe R 361.652,810 100,00%
di cui:
detenute da Investitori Qualificati
Classe R 16.509,428 4,56%
Frazione Fondo Detenuta da Soggetti Non Residenti
N° Quote Percentuale
Numero Quote in Circolazione
Classe R 361.652,810 100,00%
di cui:
detenute da Soggetti Non Residenti
Classe R 3.086,354 0,85%
Variazione del patrimonio netto
Anno Anno Anno
2025 2024 2023
(ultimo esercizio) | (penultmo esercizio) | (terzultimo esercizio)
Patrimonio netto a inizio periodo 2.964.423 3.519.631 4.689.584
Incrementi:
a) sottoscrizioni:
- sottoscrizioni singole 816.620 37.725 28.117
- piani di accumulo 4.800 5.200 9.200
- switch in entrata
b) risultato positivo della gestione 556.358 398.696 320.754
Decrementi:
a) rimborsi:
- riscatti -415.060 -887.803 -1.528.025
- piani di rimborso
- switch in uscita -32.475 -109.026
b) proventi distribuiti
¢) risultato negativo della gestione
Patrimonio netto a fine periodo 3.894.666 2.964.423 3.519.631
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Di seguito si forniscono i dati sugli impegni assunti dal Fondo a fronte di strumenti finanziari derivati e altre

operazioni a termine:

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto

% del Valore Complessivo Netto

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

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

586.565

15,06%

Altre operazioni
- future e contratti simili
- opzioni e contratti simili

- swap e contratti simili

Non sono presenti nel Fondo attivita o passivita nei confronti di Societa del gruppo in quanto la Societa non fa

parte di alcun gruppo.
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ATTIVITA' PASSIVITA'

Strumenti | Depositi Altre TOTALE |Finanziamenti Altre TOTALE

finanziari bancari attivita ricevuti passivita
Euro 3.059.592 472.780 3.532.372 11.395 11.395
Dollaro USA 38.108 175.754 213.862 31 31
Sterlina Inglese 30.971 25.859 56.829
Franco Svizzero 61.446 42.626 104.072 1.025 1.025
Dollaro HK 75 75
Corona Svedese 99 99
Dollaro canadese 4 4
Totale 3.190.116 717.099|  3.907.214 12.549 12.549
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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.

Risultato complessivo delle operazioni Utile/perdita di cui: per Plus/ di cui: per

su: da realizzi variazione dei | minusvalenze | variazioni dei
’ tassi di cambio tassi di cambio

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito -307 11.417

2. Titoli di capitale 149.989 -1.351 331.865 -386

3. Parti di OICR 3.905

- OICVM 3.905

- FIA

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR
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1.2 Strumenti finanziari derivati

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

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura Senza finalita di copertura
(sottovoci A4 e B4) (sottovoci Cl e C2)

Risultati Risultati non Risultati Risultati non
realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi e altti contratti

simili

- opzioni su tassi ¢ altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di apitale:

- future su titoli di apitale, indid azionari e 63.215

contratti simili
- opzioni su titoli di capitale ¢ altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

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

Risultato della gestione cambi

OPERAZIONI DI COPERTURA

Risultati

realizzati

Risultati non

realizzati

Operazioni a termine

Strument 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

Strument finanziari derivati su tassi di cambio non
aventi finalita di copertura:

- future su valute e altri contratti simili
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA'

-16.295

Gli interessi passivi indicati nella voce G.1 della sezione Reddituale rappresentano gli oneri maturati per scoperti di conto

cotrente aperto presso State Street Bank filiale di Milano.

G1- INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -12
- Interessi Passivi su Finanziamenti -12

G2- ALTRI ONERI FINANZIARI
- Oneti su Pronti ¢/ Termine e prestito titoli
Totale -12
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SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

IV.1  Costi sostenuti nel periodo

Importi com plessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti d?l gruppo di appartenenza della
SGR
% sul val % sul val
ONERI DI GESTIONE Importo o su 1“ f)tc % sul valore % sul valore Importo o su 1“ f)tc % sul valore % sul valore
(migliaiadi | CTPEO N Gei beni del (migliaiadi | CTPESYO A qei peni del
netto(media di . . netto(media di . .
euro) iodo) negoziati  [finanziamento euro) iodo) negoziati finanziamento
petiodo, petiodo
1) Provvigioni di gestione 56 1,65% - 0,00%
2 Costo peril alwlo del valore della 15 0,44% ) 0,00%
quota *
3 Costi n.a)rrcnn degli OICR in cuiil ) 0,00% } 0,00%
fondo investe
4) Compenso del depositario 2 0,07% - 0,00%
5) Spese di revisione del fondo 6 0,17% - 0,00%
6) Spese legali e giudiziarie - 0,00% - 0,00%
Spese di pubblicazione del valore
7 della q.uot.a ed eventuale 3 0,09% ) 0,00%
pubbliczione del prospetto
informativo
8) Altrd .oncri gravanti sul fondo g 0,14% ) 0,00%
(spedficare)
Contributo Consob 5 0,14% - 0,00%
Oneri bancari diversi 0 0,01% - 0,00%
Spese per reporting EMIR 3 0,00% - 0,00%
Altri oneri -0 0,01% - 0,00%
9) Commissioni di cllo@mento - 0,00% - 0,00%
COSTI RICORRENTI
90 2,56% - 0,00%
TOTALI (sommadala9)
10) Comrx.qi.ssi(.)nirdi pcr.fmrnance (gia ) 0,00% ) 0,00%
Provvigioni d'incentivo)
11) Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari 1 0,08% - 0,00%
di qui: - su titoli azionari 0 0,04% - 0,00%
-bolli 0 0,01%
- su titoli di debito 0 0,03% - 0,00%
-su OICR - 0,00% - 0,00%
- su derivati - 0,00% - 0,00%
12) Oneri finanziati per i debiti assunti 0 o/a )
dal fondo
13 Oneri fisali di pertinenza del ) ) ) 0,00%
fondo
TOTALE SPESE 91 2,67% - 0,00%
(sommadalal3)
* il calcolo ¢ effettuato con un supporto amministrativo esterno

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 contratio, tali oneri sono gia inclusi nel
prezzo di acquisto o di vendita.
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IV.2 Commissioni di performance (gia Provvigioni d’incentivo)

E dovuta una provvigione di incentivo pari al 20 % dell’extra-performance maturata nell’anno solare, calcolata sul
minore ammontare tra I'ultimo valore complessivo netto del Fondo disponibile nel giorno di calcolo e il valore
complessivo netto medio del Fondo nel periodo cui si riferisce la performance. Si definisce extra-performance la
differenza tra la variazione percentuale del valore unitario della quota del Fondo e la variazione percentuale del
valore dellindice di riferimento relativi al medesimo periodo. La commissione di incentivo ¢ calcolata
quotidianamente, accantonando un rateo che fa riferimento all’extra-performance maturata rispetto al valore
unitario della quota del Fondo.

In ogni caso qualsiasi sottoperformance rispetto al parametro di riferimento registrata dal fondo negli ultimi 5 anni
verra recuperata prima che la commissione divenga esigibile. La commissione, laddove maturata, viene prelevata
dalle disponibilita liquide del Fondo il secondo giorno lavorativo successivo alla chiusura dell’anno solare. Ai fini
del calcolo della provvigione di incentivo, si considera il valore complessivo netto del fondo. La variazione
percentuale dellindice di riferimento, indicato nella tabella di seguito riportata ¢ confrontata con la variazione
percentuale del valore unitario della quota del Fondo.

Nel corso dell’esercizio 2025 non sono maturate provvigioni di incentivo nonostante il superamento della
performance del Fondo rispetto a quella del Benchmark (come da tabella sottostante), non essendo stata
integralmente recuperata la sottoperformance registrata nel corso degli ultimi 5 anni.

Confronto Performance del Fondo con Benchmark Classe Unica
Rendimento del Fondo 17,99%
Rendimento del Benchmark 14,61%

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 Societa da rapporti di lavoro subordinato (“policy”).

Le politiche di remunerazione ed incentivazione della SGR sono definite in coerenza con una sana ed efficiente
gestione del rischio. Sono altresi coerenti con i risultati economici e con la situazione patrimoniale e finanziaria
della Societa e dei prodotti gestiti.

La remunerazione fissa del personale — ivi compresa quella del personale piu rilevante e delle funzioni aziendali di
controllo — ¢ di livello adeguato alle responsabilita e all’'impegno connesso al ruolo.

La remunerazione variabile, ove presente, ¢ rigorosamente distinta dalla remunerazione fissa.

11 rapporto tra la componente fissa e quella variabile ¢ opportunamente bilanciato, puntualmente determinato e
attentamente valutato in relazione alle diverse categorie di personale, in specie di quello rientrante tra il personale
rilevante. La parte fissa ¢ sufficientemente elevata in modo da consentire alla componente variabile di contrarsi
sensibilmente e, in casi estremi, anche azzerarsi in relazione ai risultati, corretti per i rischi, effettivamente
conseguiti. In ogni caso ¢ fissato per la retribuzione annua lorda di ciascun dipendente / collaboratore un limite
massimo di incidenza della componente variabile rispetto alla componente fissa.

Conformemente a quanto previsto dalla normativa vigente, ¢ fatto divieto a tutto il personale di avvalersi di
strategie di copertura o di assicurazioni sulla remunerazione o su altri aspetti che possano alterare o inficiare gli
effetti di allineamento al rischio insiti nei meccanismi di remunerazione e incentivazione.

In applicazione del criterio di proporzionalita, le politiche di remunerazione e incentivazione della SGR sono
definite in coerenza alle caratteristiche, alle dimensioni, all’'organizzazione interna, alla tipologia di attivita svolta,
nonché al numero e alle dimensioni degli OICR gestiti.

La SGR si connota per una circoscritta complessita operativa ed organizzativa; conseguentemente, in applicazione
del criterio di proporzionalita e per determinate tipologie di personale o per entita della componente variabile della
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remunerazione, la SGR ha ritenuto di prevedere alcune deroghe alle seguenti disposizioni inerenti al differimento
nel tempo di una quota almeno pari al 40% della retribuzione variabile e attinenti ai benefici pensionistici
discrezionali. Inoltre, sempre in applicazione di detto principio di proporzionalita, non ¢ stato istituito il Comitato
sulle Remunerazioni; le relative funzioni sono svolte, pertanto, dal Consiglio di Amministrazione, con il contributo
degli Amministratori Indipendenti.

Lrattivazione dei sistemi di incentivazione per tutti i segmenti di personale (ad esclusione del personale per il quale
¢ prevista, ai sensi della policy, una retribuzione esclusivamente fissa) ¢ in ogni caso subordinata al soddisfacimento
di condizioni che garantiscano il rispetto di indicatori di stabilita patrimoniale e di liquidita, nonché il
raggiungimento di determinati livelli di redditivita corretti per il rischio (“Indicatori Societari”). L’eventuale
mancato raggiungimento degli Indicatori Societari comporta la non attivazione dei sistemi di incentivazione.

Maggiori dettagli, inclusi, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, una descrizione delle modalita di calcolo della
retribuzione e dei benefit, nonché l'identita dei soggetti responsabili dell'assegnazione della retribuzione e dei
benefit, sono disponibili al seguente indirizzo:

https://www.ottoapiu.it/wp-
content/files/PDF/societaria/SGR/Politiche%20e%20prassi%20di%20remunerazione.pdf

11 Consiglio elabora e riesamina, con periodicita almeno annuale, la politica di remunerazione e incentivazione ed
¢ responsabile della sua concreta attuazione. A seguito del riesame periodico svolto dall’organo con funzione di
supervisione strategica, il Consiglio di Amministrazione non ha rilevato irregolarita nell’applicazione della policy.
Nel corso del 2025 1 Consiglio di Amministrazione ha provveduto a elaborare alcune proposte minori di modifica
alla Policy.

In particolare, sono state effettuate modifiche volte a:
— a recepire 'aggiornamento del contesto normativo;

— includere la figura del Responsabile dell’Area Legale, Organizzazione e Controlli come Personale Rilevante ai
sensi di quanto disposto all’interno della Policy stessa.

Nel corso del 2025 la retribuzione complessiva a tutto il personale ¢ stata pari a Euro 1,599 milioni tutta riferita
alla componente fissa. Il numero dei beneficiari ¢ stato pari a 23.

La retribuzione complessiva al personale coinvolto nella gestione delle attivita dei fondi (team di gestione) ¢ stata
pari a Euro 482 mila (di cui Euro 220 mila in favore dell’Area Investimenti prodotti Liquidi e Euro 262 mila in
favore dell’Area Investimenti prodotti Illiquidi), tutta relativa alla componente fissa.

Tutti gli OICR di cui alla presente relazione sono gestiti, senza distinzione, dall’Area Investimenti prodotti liquidi
che si compone di due unita. Il totale della remunerazione dell’Area Investimenti prodotti liquidi incide sulla
remunerazione per il 14%.

La retribuzione complessiva per le categorie di personale piu rilevante, cosi come individuate ai senti della
normativa vigente, ¢ stata pari a Euro 1.126 migliaia di cui Euro 796 mila relativa all’Alta Dirigenza (membri del
Consiglio di amministrazione, Amministratore Delegato e Direttore Generale) ed Euro 330 mila ad altro personale
(Gestoti non ricompresi nelle precedenti categotie e Responsabili delle funzioni/aree).
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SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

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

I1.  Interessi attivi su disponibilita liquide 6.415

- Interessi attivi su ¢/ c 6.415

I12.  Altri ricavi

I3.  Altri oneri
- Oneri bancari diversi
- Accessori CFD
- Interessi passivi su dispon. Liquide
- Rettifica equalizzatori

- Costo bolli su operazioni di Borsa

TOTALE 6.415

SEZIONE VI - IMPOSTE

Nel corso dell’esercizio non sono maturate imposte a carico del Fondo.

100/144




8a+ Nextam Bilanciato
Fondo bilanciato ad accumnlazione di proventi +

Investimenti SGR

PARTE D — ALTRE INFORMAZIONI

Attivita di copertura del rischio di portafoglio

1. Investimento in strument detivati quotati in mercati regolamentati e/o MTF

Nel corso dell’esercizio non sono state effettuate operazioni con la specifica finalita di 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’autorita pubblica.

Gli oneri corrisposti a controparti per '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 Societa del
Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo
Oneri di Intermediazione 213 387 282

Per le operazioni relative alle proprie attivita di copertura del rischio di portafoglio sopra descritte, la Societa, nel
corso dell’esercizio, si € avvalsa del seguente intermediario: Intesa Sanpaolo.

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

Turnover di portafoglio del Fondo

11 turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 28%. Il tasso di movimentazione ¢ 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 puo essere
rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

Leva Finanziaria

11 regolamento del Fondo prevede una leva massima pari a 130%. La leva finanziaria ¢ calcolata come il rapporto
tra la somma delle posizioni lunghe e corte (comprensive dei prodotti derivati) e il valore complessivo netto del
Fondo.

11 livello massimo di leva finanziaria raggiunto nel corso dell’esercizio ¢ pari 94%, mentre il livello medio ¢ pari a
59%.

11 Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli (SF'T), in quanto non autorizzato ad
effettuare tali operazioni.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT. 14 E 19-BIS DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E
DELL’ART. 9 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti al
Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8a+ Nextam 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 2025, dalla sezione reddituale per Uesercizio chiuso a tale datae
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 2025 e del risultato economico per
’esercizio chiuso a tale data in conformita al Provwedimento emanato dalla Banca d’ltalia 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”
della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa 8a+ Investimenti SGR
S.p.A., Societa di Gestione del Fondo, 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.

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

Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la redazione della
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in
conformita al Provwedimento 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.
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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, per '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 Uinterruzione
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 ’acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali, e ’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:

e 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. ILrischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi
e piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode pud implicare l’esistenza di collusioni,
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo
interno;

e 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;

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



Deloitte.

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori
del presupposto della continuita aziendale g, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sargere 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 l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa della relazione di
gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, ariflettere 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’entita in funzionamento;

e 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 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.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del D.Lgs.
39/10

Gli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della
relazione degli Amministratori del Fondo al 30 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con la
relazione di gestione del Fondo e la sua conformita al Provwedimento.

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;

- esprimere un giudizio sulla conformita al Provvedimento della relazione degli Amministratori;
- rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione degli Amministratori.

A nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & coerente con la relazione di gestione del
Fondo al 30 dicembre 2025.

Inoltre, a nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & redatta in conformita al
Provvedimento.
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Conriferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e-ter), del D.Lgs. 39/10,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto
acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.
/‘I" 15«‘_ \EJ W v‘\/

Marco De Ponti
Socio

Milano, 24 aprile 2026
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Relazione di gestione del fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto
(gia Nextam Partners Obbligazionario Misto)

al 30 dicembre 2025

Relazione degli Amministratori

(parte specifica)

Nell’anno solare 2025 il Fondo ha realizzato un ritorno netto pari a 3,69%, da confrontare con il ritorno netto di
1,73% del benchmark e di 1,96% realizzato dall’Indice Fideuram dei Fondi Obbligazionari Misti, categoria
Assogestioni di riferimento.

Nel 2025, la curva dei rendimenti dei titoli governativi Area Euro (inclusi nellindice JP Morgan Global
Government Bonds EMU) si ¢ irripidita. Abbiamo assistito ad una espansione media dei rendimenti di 35 punti
base: in particolare, a una contrazione di 5 punti per le scadenze 1-3 anni, da una parte, e ad una espansione di 11
per le 3-5 anni, di 20 per le 5-7 anni, di 27 per le 7-10 anni e di 53 punti base per le scadenze superiori a 10 anni
dall’altra. Sempre nel 2025, il total return lordo dell'indice JPM EMU ¢ stato pari a solo +0,6%: i ritorni (non
duration adjusted) dei vari Paesi sono andati dai massimi di Italia, +3,2%, e Grecia, +2,1%, ai minimi di olanda, -
1,6% e Germania, -1,6%. Le performance sono state positive fino alle scadenze 7-10 anni e negative a partire dalle
scadenze superiori ai 10 anni.

Per quanto riguarda le curve dei rendimenti delle obbligazioni societarie Investment Grade (IG) incluse nell’indice
Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate Investment Grade, nel 2025 hanno registrato una espansione di 5
punti base per raggiungere un rendimento medio worst del 3,2%. Nello stesso periodo, i corporate IG spreads
(rispetto ai titoli governativi tedeschi) hanno evidenziato una contrazione media di 24 punt base per raggiungere
78 punti base. Nell’ambito delle emissioni corporate I1G bisogna poi distinguere tra Industriali, Finanziari e Utilities:
nel periodo, le prime hanno registrato una contrazione degli spreads di 20 punti base per raggiungere 73 punti
base, le seconde di 27 per assestarsi a 78 punti base e le ultime di 23 per raggiungere 82 punti base. Sempre da
inizio anno, il total return lordo delle obbligazioni incluse nell’Indice 1G, pari a +3,0%, ¢ stato nettamente superiore
rispetto a quello dell'indice governativo JPM EMU: escludendo la componente tasso, I'excess return (rispetto ai
titoli governativi tedeschi) ¢ stato pari a +2,3%. Con riferimento alle curve dei rendimenti delle obbligazioni
societarie High Yield (HY) incluse nell'indice Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate HY (“Indice HY”),
nel periodo hanno registrato una contrazione media di 19 punti base per raggiungere un rendimento medio worst
del 5,5%. Nello stesso periodo, 1 corporate HY spreads (rispetto ai titoli governativi tedeschi) hanno evidenziato
una contrazione media di 44 punti base per raggiungere 265 punti base. Anche in ambito corporate HY gli
Industriali hanno registrato una riduzione degli spreads di 60 punti base (rispetto ai titoli governativi tedeschi) per
attestarsi attorno a 259 punti base, mentre i Finanziari un’espansione di 45 punti base per assestarsi a 309 punti
base. Nello stesso periodo, il total return lordo delle obbligazioni HY incluse nell’'Indice HY, pari a +5,2%, ¢ stato
nettamente superiore a quello dell’indice governativo JPM EMU: escludendo la componente tasso, 'excess return
(rispetto ai titoli governativi tedeschi) ¢ stato molto positivo, pari a +3,7%.

1l rendimento conseguito dal Fondo, positivo in termini differenziali, ¢ imputabile principalmente a tre fattori: 1)
un’esposizione azionaria tendenzialmente in prossimita dei massimi regolamentari (20%); 2) una presenza
significativa di corporate bond High Yield e Not Rated; 3) una esposizione governativa concentrata su emissioni
dello Stato italiano.

Con riferimento specifico all’analisi dell’operativita del Fondo, nell’anno trascorso I’esposizione azionaria
(costituita esclusivamente tramite futures su indici di mercato) si ¢ stabilizzata attorno al 20% dell’attivo netto. Le
valutazioni relative e quindi i premi al rischio azionario sono stati tali da mantenere un’esposizione azionaria piena.
Sul fronte obbligazionario, ¢ stata mantenuta un’impostazione prudenziale in termini di duration: attualmente non
esiste alcuna posizione che abbia una duration superiore a 5,6 anni e nello stesso tempo il 48% del portafoglio in
Euro ha una duration pari o inferiore a 3 anni.
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La componente governativa ¢ rimasta e rimane concentrata esclusivamente su emissioni dello Stato italiano (non
considerando i titoli governativi USA a breve utilizzati per realizzare I’esposizione valutaria dei futures su indici di
mercato azionari).

L’esposizione nei confronti delle obbligazioni corporate si ¢ stabilizzata attorno al 29% del portafoglio
complessivo, di cui '88% Industriali e i1 12% Finanziari.

Le caratteristiche essenziali del portafoglio obbligazionario sono: a) Governativi: focalizzazione esclusiva sull’Italia
(non considerando i titoli governativi USA a breve utilizzati per realizzare 'esposizione valutaria dei futures su
indict di mercato azionari), b) Corporate: forte presenza di High Yield e Not Rated, ¢) Duration inferiore al
benchmark e d) totale assenza di titoli subordinati bancari.

Per quanto riguarda il punto a), dobbiamo osservare che non esiste moltissimo valore nel benchmark Bloomberg
Barclays Euro Agg Treasury: il rendimento a scadenza ¢ pari a +3,3% con una duration di 6,7 anni. Il mercato
italiano presenta ormai solo leggermente maggior valore: il rendimento a scadenza ¢ pari a +3,5% con una duration
inferiore, pari a 6,3 anni.

Relativamente al punto b) (obbligazioni corporate), osserviamo che storicamente la performance di lungo periodo
(non necessariamente di breve) dei corporate bonds ¢ superiore, a parita di duration, a quella dei governativi. Nel
contesto che si ¢ verificato, al fine di sovraperformare il benchmark, ¢ stato essenziale avere una componente
significativa di corporate. Attualmente gli spreads di rendimento dei corporate IG si trovano a livelli inferiori alla
media di lungo periodo, mentre quelli dei corporate HY si trovano piu visibilmente sotto la media trentennale.
Con riferimento al punto ¢) (duration), dobbiamo osservare che il rischio duration ¢ ancora presente. Il premio al
rischio obbligazionario non ¢ particolarmente remunerativo. Riteniamo sensato ridurre il rischio duration senza
sacrificare il rendimento a scadenza, anzi aumentandolo in modo rilevante tramite una esposizione all’Italia e ai
corporate bonds.

Infine, riguardo a d) (titoli subordinati bancari), il portafoglio non presenta alcuna posizione in titoli subordinati
bancari, tantomeno in AT, in quanto considerati investimenti aventi un rapporto rischio/rendimento
strutturalmente sbilanciato.

Concludendo, in sintesi i fattori qualificanti dell’esposizione obbligazionaria in Euro sono: 1) enfasi su emissioni
Investment Grade (anche se il 28% del portafoglio obbligazionario ¢ investito in obbligazioni Not Rated e High
Yield); 2) focalizzazione su titoli denominati in Euro, per evitare il rischio cambio; 3) sovrappeso della componente
a tasso variabile, in particolare inflation linked (pari a 8% del NAV); 4) assenza di tutte le categorie a tasso fisso
aventi una duration superiore a 6,0 anni; 5) duration (a scadenza) del portafoglio obbligazionario, comprensivo del
tasso variabile, pari a 3,2 contro quella di 4,2 del benchmark; 6) rendimento annualizzato lordo (stimato a scadenza)
del portafoglio pari a 3,2% rispetto a 2,8% del benchmark obbligazionario.

Nel 2020, 1 fattori qualificanti del portafoglio obbligazionario di fine 2025 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 caratterizzate da yield interessanti. Per quanto riguarda I'esposizione azionaria, ¢ verosimile
che questa rimarra sovrappesata fintantoché le valutazioni dei mercati azionari, aggiustate per il rischio, saranno
piu attraenti di quelle dei mercati obbligazionari.

Dopo la chiusura dell’esercizio in esame non si sono verificati eventi particolari che possano avere effetti rilevanti
sulla gestione.

Operativita su strumenti finanziari derivati

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

Classificazione ai sensi del Regolamento UE 2019/2088 (SFDR)

Dal punto di vista della normativa SFDR, la Societa di Gestione ha classificato il Fondo ai sensi dell'articolo 6.1
del Regolamento UE 2088/2019, in quanto la Societa tiene in considerazione alcuni fattori legati ai rischi di
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sostenibilita, ma non in modo predominante e non viene eseguita una vera e propria promozione dei fattori legati
alla sostenibilita.

Poiché nel processo decisionale di investimento vengono presi in considerazione principalmente fattori diversi dai
fattori legati alla sostenibilita, tali fattori di rischio sono solo una tipologia di fattori di rischio che vengono presi in
considerazione dalla SGR. La SGR ritiene che il profilo di rischio del Fondo sia determinato principalmente da
fattori di rischio diversi dai fattori di rischio legati alla sostenibilita.

Informativa sui rischi ESG

La SGR ha acquistato da luglio 2022 una piattaforma da un provider esterno (MSCI) che consente il monitoraggio
det rischi ESG (Environment, Social and Governance). L’accesso a tale piattaforma ¢ stato fornito anche ai gestori
del Fondo che possono in tal modo controllare i rischi potenziali sugli asset in portafoglio del fondo e su eventuali
nuovi investimenti. Inoltre, la SGR ha sviluppato un software interno per supportare l'area investimenti nell'analisi
ESG det portafogli gestiti. Tramite questo software, ¢ possibile visualizzare la distribuzione degli emittenti per
rating, oli investimenti che rispettano la traiettoria di decarbonizzazione, 1 tre differenti pillar (Ambientale, Sociale
e di Governance), le emissioni Scope 1, 2 e 3 calcolate in conformita alla normativa sui PAI l'impronta di carbonio,
l'intensita delle emissioni di gas serra, la presenza di controversie e la loro gravita, la distribuzione dei rating per
settore metceologico e l'analisi della buona governance.

Al fine di valutare l'effetto sui suddetti indicatorti, i gestoti possono simulare un'operazione e confrontare i valoti
prima e dopo la simulazione, cosi come previsto dalle aspettative di sorveglianza sui rischi climatici e ambientali.

Di seguito si riporta la situazione del Fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto al 30 dicembre 2025 ottenuta dal
software sviluppato:

Rating
e Fascia 3: 10% e Fascia 1: 4%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10C:

NR BB BBB A AA AAA
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Traiettoria decarbonizzazione

—e— Pass Not available = —e— Fail

100%

80%

60%

40%

20%

oy
o

05/12/2023  14/03/2024 24/06/2024  27/09/2024  10/01/2025 16/04/2025 28/07/2025  31/10/2025

Pillar score - Trend

—0— Environmental —o— Social —o— Governance

45 - T T T T T T T T
31/10/2023  12/02/2024 23/05/2024 29/08/2024 05/12/2024 20/03/2025 02/07/2025 08/10/2025

Sopra sono illustrate le risultanze relative all’andamento della decarbonizzazione: il 63% degli assez ¢ in linea con le
prescrizioni di sostenibilita definite nell’accordo di Parigi (riduzione delle emissioni di carbone per il 7% annuo), il
18% degli asse non ¢ allineato e non si hanno informazioni per il restante 19%.
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Relazione di gestione del Fondo 8a+ Nextam Obbligazionario Misto

al 30/12/2025
Situazione Patrimoniale
Situazione al 30/12/2025 Situazione a fine eserdzio precedente
ATTIVITA' Valore complessivo Intizlceezt;iliiﬁdd Valore complessivo Intiiiizttziliet:d
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 41.914.231 93,72% 40.478.394 95,36%
Al. Titoli di debito 40.900.860 91,46% 40.478.394 95,36%
A1. titoli di Stato 29.757.579 66,54% 28.577.661 67,33%
A1.2 altri 11.143.280 24,92% 11.900.733 28,04%
A2. Titoli di apitale
A3. Partidi OICR 1.013.371 2,27%
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 573.354 1,28% 450.296 1,06%
CL l\largin'i presso organismi di compensazione e 573354 1.28% 450.296 1,06%
garanzia
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati
quotati
C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati
non quotati
D. DEPOSITI BANCARI
D1. Avista
D2. Aleri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE
F.POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 1.905.570 4,26% 1.002.642 2,36%
F1. Liquidita disponibile 1.905.570 4,26% 1.002.642 2,36%
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare
G. ALTRE ATTIVITA' 328.595 0,73% 515.702 1,21%
Gl. Ratei attivi 328.595 0,73% 515.702 1,21%
G2. Risparmio diimposta
G3. Altre
TOTALE ATTIVITA' 44.721.750 100,00% 42.447.034 100,00%
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PASSIVITA' ENETTO

Situazione al
30/12/2025

Situazione a fine

eserdzio precedente

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE

L.STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premio altri strumenti finanziari derivati quotati

L2. Opzioni, premio altri strumenti finanziari derivati non quotati

M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI 3.076 27.710
M1. Rimborsi richiesti e non regolati 3.076 27.710
M2. Proventi da distribuire

M3. Al

N.ALTRE PASSIVITA' 229.632 279.842
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 229.632 279.842
N2. Debiti di imposta

N3. Altre

TOTALE PASSIVITA' 232.708 307.552
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 44.489.042 42.139.482
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO Classe R 44.489.042 42.139.482
Numero delle quote in circolazione 4.263.040,098 4.186.880,208
Numero delle quote in circolazione Classe R 4.263.040,098 4.186.880,208
Valore unitario delle quote 10,436 10,065
Valore unitario delle quote Classe R 10,436 10,065

Movimenti delle quote nell'esercizio

Quote emesse
Quote emesse Classe R

Quote rimborsate
Quote rimborsate Classe R

680.446,681
680.446,681

604.286,791
604.286,791

e~
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Relazione al 30/12/2025

Relazione eserdzio precedente

A.

A2.

A3.

A4.

STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Al. PROVENTI DA INVESTIMENTI

A1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito
A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
A1.3 Proventi su parti di OICR

UTILE/PERDITE DA REALIZZ1
A2.1 Titoli di debito

A2.2 Titoli di aapitale

A2.3 Parti di OICR

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
A3.1 Titoli di debito

A3.2 Titoli di aapitale

A3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DISTRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

1.144.343

1.275.364
1.275.364

79.192
79.192

-210.213
-241.346

31.133

1.144.343

2.394.071

1.645.061
1.645.061

193.954
193.984

555.026
555.026

2.394.071

B.

B2.

B3.

B4.

STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1l. PROVENTI DA INVESTIMENTI

B1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito
B1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di eapitale
B1.3 Proventi su parti OICR

UTILE/PERDITA DA REALIZZ1
B2.1 Titoli di debito

B2.2 Titoli di capitale

B2.3 Parti di OICR

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
B3.1 Titoli di debito

B3.2 Titoli di capitale

B3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DISTRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

C.

C2.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1. RISULTATI REALIZZATI

C1.1 Su strumenti quotati

C1.2 Su strumenti non quotati

RISULTATI NON REALIZZATI
C2.1 Su strumenti quotati

C2.2 Su strumenti non quotati

1.239.811

1.239.811
1.239.811

937.563

937.563
937.563
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Relazione al 30/12/2025 Relazione eserdzio precedente
D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI
E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -158.497 23.979
El. 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' -158.497 23.979
E3.1 Risultati realizzati -158.497 23.979
E3.2 Risultati non realizzati
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 2.225.657 3.355.613
G. ONERI FINANZIARI -1.212 -698
Gl1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -1.212 -698
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 2.224.444 3.354.915
H. ONERI DI GESTIONE -678.526 -719.599
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -606.266 -656.236
Provvigioni di gestione -476.704 -430.197
Provvigioni di incentivo -129.562 -226.039
H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA -17.339 -15.660
H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -31.222 -28.181
H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -2.909 -2.771
INFORMATIVA AL PUBBLICO
H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -20.790 -16.751
H6 COMMISSIONI DI COLLOCAMENTO (dft. Tit. V,
" Cap. 1, Sez. 11, para. 3.3.1)
I. ALTRI RICAVI ED ONERI 38.067 47.082
I1. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 36.561 46.062
I12. ALTRI RICAVI 1.506 1.512
I3. ALTRI ONERI -492
Risultato della gestione prima delle imposte 1.583.985 2.682.398
L.IMPOSTE
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA
L3. ALTRE IMPOSTE
Utile/perdita dell'esercizio 1.583.985 2.682.398
Classe R 1.583.985 2.682.398

109/144




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

Investimenti SGR

Nota integrativa

(parte specifica)

PARTE A —ANDAMENTO DEL VALORE DELILA QUOTA

Classe R
Desarizione Relazione al 30/12/2025 | Relazione al 30/12/2024 | Relazioneal 29/12/2023

Valore déll.a quota all’inizio 10,065 9,393 8,699
dell’eserdzio
Valore quotaalla fine 10,436 10,065 9,393
dell’eserdzio
Performance netta

. 3,69% 7,15% 7,98%
dell’eserdzio
Valore massimo della quota 10,457 10,150 9,413
Valore minimo della quota 9,770 9,358 8,721

Andamento del fondo nel 2025

105

96

95 - - - - - - - - - - - -
30/12/2024  30/01/2025  28/02/2025  31/03/2025  30/04/2025  31/05/2025  30/06/2025  31/07/2025  31/08/2025  30/09/2025  31/10/2025  30/11/2025  31/12/2025

8a+ Nextam Obbligazionario Misto R === Benchmark

11 grafico rappresenta la variazione percentuale del valore della quota nel corso dell’anno 2025 a partire (su base
100) dal valore della quota di fine esercizio precedente.
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Rendimento annuo del fondo e del Benchmark
8,79%

10,00%

7,98%

7,22%
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4,77%

5,00%
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-10,00%

-12,70%

-15,00%
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M 8a+ Nextam Obbligazionario Misto Benchmark

1 tracking error wolatilily (scarto quadratico medio annualizzato della differenza giornaliera di rendimento
Fondo/Benchmark, calcolata sui valori netti) degli ultimi 3 anni ¢ pati a:

Per la classe R:
- peril 2025, a +0,48%.
- peril 2024, a +0,64%;
- peril 2023, a +0,60%;
1l benchmark del fondo ¢ composto come segue:
60% Bloomberg Barclays EuroAgg Treasury (LEATTREU Index)
10% MSCI World D.T.R. MSDEWIN Index)
30% MTS ex Bankit BOT (MTSIBOTS Index).
I dati di rendimento del fondo non includono 1 costi di sottoscrizione e 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.

Esposizione del rischio del Fondo

In riferimento all’esposizione al rischio del Fondo si segnala che la Societa ¢ dotata di un’apposita struttura di Risk
Management per misurare e controllare ’assunzione dei rischi nei portafogli dei fondi.

Al fine di monitorare, misurare e controllare i1 principali rischi a cui ¢ esposto il Fondo, la SGR ha creato un
indicatore sintetico di rischio (c. d. Synthetic Key Risk Indicator - SKRI) che rappresenta la rischiosita del Fondo nel
suo complesso. Lo SKRI viene descritto mediante una scala numerica da 1 a 10 dove uno ¢ “trascurabile” e dieci
¢ “molto alto”.
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Nella determinazione dello SKRI, la SGR considera i seguenti rischi a cui ¢ esposto il Fondo:

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

- rischio di liquidita;

- rischio di controparte;

- rischio di credito;

- rischio paese;

- rischi di sostenibilita (ESG).

Sebbene la SGR possa prendere in considerazione alcuni fattori relativi alla sostenibilita nel processo decisionale
di investimento del Fondo, non li promuove in via principale né tanto meno li ha espressi come obiettivo primario
di investimento del Fondo.

Poiché nel processo decisionale di investimento vengono presi in considerazione principalmente fattori diversi dai
fattori legati alla sostenibilita, tali fattori di rischio sono solo una tipologia di fattori di rischio che vengono presi in
considerazione dalla SGR. La SGR ritiene che il profilo di rischio del Fondo sia determinato principalmente da
fattori di rischio diversi dai fattori di rischio legati alla sostenibilita.

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

Lo SKRI del Fondo Obbligazionario Misto al 30 dicembre 2025 ¢ pari a 2 (Basso).

Gli indicatori che hanno concorso maggiormente allo SKRI sono stati il commitment e 1a leva. 11 Value at Risk al 30
dicembre 2025 era pari al 0,11%, mentre la volatilita, alla stessa data era pari al 3,24%.

Le guerre in corso non hanno portato incrementi dei rischi diretti al Fondo in quanto nel corso del 2025 e nel
portafoglio gestito al 30 dicembre 2025 non sono stati e non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui mercati
o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

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 attivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi
dei portafogli sia ex ante con I'analisi di indicatori quale il VaR.

Per quanto riguarda Panalisi dei portafogli si sono mantenute sotto osservazione costante:

Ia 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;

Panalisi delle performance: attraverso una reportistica standard con frequenza settimanale che permette di
monitorare la congruita dell’attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con
tale strumento ¢ quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione
e quindi analizzarne le cause permettendo cosi di potre 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) T'adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato
dal Consiglio di Amministrazione.
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Rischio connesso all’evoluzione della regolamentazione del settore bancario ed alle modifiche
intervenute nella disciplina delle crisi bancarie

Il Fondo puo 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 bazl-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 I’assorbimento delle perdite da parte degli azionisti e dei
creditori secondo la gerarchia prevista dall’art. 52 del D. Lgs. n. 180/2015, come modificato dal D. Lgs n. 30/2016,
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 ¢ attribuito il potere di ridurre o azzerare il valore nominale degli strumenti di
capitale e delle passivita dell’ente sottoposto a risoluzione nonché di modificare la scadenza dei titoli, I'importo
degli interessi maturati in relazione a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche
sospendendo 1 relativi pagamenti per un periodo transitorio. Sono soggette a bail-in tutte le passivita ad eccezione
di quelle indicate all’art. 49 del D. Lgs. 180/2015. In particolare I'art. 49, comma 1 prevede che siano escluse dal
bail-in le seguenti passivita:

- depositi protetti dal sistema di garanzia dei depositi (ossia quelli di importo fino a 100.000 Euro);
- le passivita garantite, incluse le obbligazioni bancarie garantite e gli altri strumenti garantiti;

- qualsiasi obbligo derivante dalla detenzione di disponibilita dei Client, inclusa la disponibilita detenuta nella
prestazione di servizi e attivita di investimento e accessoti 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 I’ente sottoposto a risoluzione e un terzo, in
qualita di beneficiario, a condizione che quest’ultimo sia protetto nelle procedure concorsuali applicabili;

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

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

- passivita 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,
dallapplicazione del bail-in passivita diverse da quelle elencate al comma 1 se risulta soddisfatta almeno una delle
condizioni declinate al medesimo comma.

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—-LEATTIVITA’, 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'Ttalia e dai regolamenti dei fondi e sono coetenti con quelli utilizzati
nel corso del precedente esercizio, se non diversamente indicato. I medesimi sono stati applicati nel presupposto
di continuita di funzionamento del fondo nel periodo successivo di 12 mesi. I criteri e principi utilizzati tengono
conto delle disposizioni emanate dall’Autorita di Vigilanza in materia e 1 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
i 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;

— 1I valore degli strumenti finanziari quotati ¢ determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul
mercato di negoziazione. Per gli strumenti trattati su pitt 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 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 i titoli di stato indicizzati all'inflazione, si
utilizzano le modalita definite dalle rispettive autorita governative e reperibili, di norma, all’interno det 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). Negli altri casi si utilizzera il prezzo CBBT di Bloomberg. Ove non presenti le precedenti
font prezzo si utilizzeranno i prezzi rilevati su ETLX o su altri mercati regolamentati / MTF /OTF. Nel caso
di mancanza delle fonti sopra indicate il prezzo utilizzato sara il BVAL di Bloomberg;

— 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 titenuta significativa
= alle quotazioni dei contributosi 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 strument finanziari quotandi, in mancanza di prezzo sul mercato di negoziazione
di riferimento, si utilizza il prezzo ufficiale di emissione;

— Gl strumenti finanziari con prezzi non aggiornati per piu di cinque giorni lavorativi vengono segnalati al
Responsabile valorizzazione della SGR per la riverifica dei requisiti di significativita. Nel caso di contestuale:

O costanza o assenza di prezzi per piu di due serie consecutive di cinque giorni;
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o assenza di scambi;
o assenza di altre fonti di prezzo significativo;
il titolo viene classificato come “non quotato”.

—  Per determinare il valore dei titoli di natura azionaria non ammessi alla negoziazione su mercati regolamentati
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 strumenti 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 ricondutrlo 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 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 valutatt considerando l'ultimo valore reso noto ai partecipanti come risulta dai
document ufficiali ricevuti dalla SGR entro tempi congrui, eventualmente rettificato per i richiami e le
distribuzioni avvenute successivamente;

— 1tassidi cambio applicati sono quelli rilevati da Bloomberg. I cambi a pronti utilizzati sono, sia per gli strumenti
tinanziari 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;

— gliinteressi 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;

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

— 1iproventi e 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);
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— larilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi quota viene effettuata nel rispetto del regolamento del Fondo,
nonché secondo il principio della competenza temporale applicabile alla fattispecie;

— sono valutatl 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;

— il valore unitario di ogni singola quota di partecipazione al fondo comune ¢ 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.

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1  Strumenti finanziari quotati

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

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

Paese di residenza dell'emittente

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

Titoli di debito:
- di Stato 27.304.260 2.453.319
- di altri enti pubblici
- di banche

- di altri 3.158.157 4.985.694 2.999.429

Titoli di capitale:

- con diritto di voto
- con voto limitato
- altri

Parti di OICR:
- OICVM 1.013.371
- FIA aperti retail

- altri (da specificare)

Totali:
- in valore assoluto 30.462.417 5.999.065 5.452.748
- in percentuale del totale delle attivita 68% 13% 12%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

116/144




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

+

Investimenti SGR

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

Mercato di quotazione
Italia Paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli quotati 24.930.822 10.725.564 4.238.875 2.018.970
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 24.930.822 10.725.564 4.238.875 2.018.970
- in percentuale del totale delle attivita 55,75% 23,98% 9,48% 4.51%

Si segnala che nel portafoglio del Fondo al 30 dicembre 2025 non sono presenti titoli di emittenti o quotati sui
mercati o in valuta dei paesi oggetto di conflitti.

Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti Controvalore vendite/ rimborsi
Titoli di debito
- titoli di Stato 21.987.070 20.612.791
- altrd 9.737.005 10.526.664
Titoli di capitale
Partd di OICR 982.238
Totale 32.706.313 31.139.455

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica

In percentuale del
Importo s
totale attivita
Titoli di debito governativi 32.772.780 73,28%
Obbligazioni corporate 9.141.450 20,44%
41.914.231 93,72%

II.2  Strumenti finanziari non quotati

11 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.
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% incidenza
Descrizione titolo Tipologia Divisa Ammontare su attivo del
Fondo
BTP F StepC 17NV28 Step-up coupon EUR 7.508.595 16,79%
BTP 2,95% 011.G2030 Indicizzato all'inflazione EUR 5.199.440 11,63%
KRO 9,5% 15MZ.2029 Step-up coupon EUR 405.737 0,91%
TOTALE 13.113.772 29,32%

Titoli di debito: Duration modificata per valuta di denominazione

Duration in anni
Valuta
minore o paria 1 compresa tra 1 e 3,6 maggiore di 3,6
Euro 5.850.709 21.592.837 8.630.556
Dollaro USA 4.826.758
Altre valute -
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N. Denominazione titolo Valore Percentuale
1 BTP F StepC 17NV28 7.508.595| 16,79%
2 BTP 2,95% 011.G2030 5.199.440| 11,63%
3 BTP 2,8% 15GN2029 3.597.442| 8,04%
4 BTPI 2% 14M 722028 1/L 3.352.756| 7,50%
5 BTP SC 100T2028 3.143.400| 7,03%
6 T 0,5% 28FB2026 2.453.319( 5,49%
7 ITLY 1,25% 17FB2026 2.373.439( 5,31%
8 BTP 3% 010712029 2.129.190( 4,76%
9 EOF 5,375% 15MZ.2031 1.027.250| 2,30%
10 Ishares Euro Hy Corp 1.013.371| 2,27%
11 CE 5% 15AP2031 974.580| 2,18%
12 IMALI 3,75% 15GE2028 907.361| 2,03%
13 ROSI 6,75% 31D C2029 838.936| 1,88%
14 FMC 4,448% 16ST2032 810.976| 1,81%
15 SLLGN 4,25% 15FB2031 808.136| 1,81%
16 1GD 4,45% 04N'V2030 801.208| 1,79%
17 ARN 6,75% 12D C2029 738.990| 1,65%
18 TUI1 5,875% 15MZ2029 723.646] 1,62%
19 FIBC 4,75% 30GN2030 710.598| 1,59%
20 FOY 4,25% 27NV2030 696.458| 1,56%
21 LAGF 3,5% 08GN28 CV 687.666| 1,54%
22 INPS 4% 01AP2031 599.862| 1,34%
23 VALE 5,125% 20MG2031 411.876| 0,92%
24 KRO 9,5% 15MZ.2029 405.737| 0,91%
Tot. Strumenti Finanziari 41.914.231| 93,72%

Totale Attivita 44.721.750
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II.4  Strumenti finanziari derivati

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

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

. Strumenti finanziari | Strumenti finanziari
Margini . .
quotati 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 573.354

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni
- future

- opzioni

- swap
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Tipologia dei contratti Controparte dei contratti

Banche e imprese di | Banche e imprese di
Banche Italiane SIM investimento di paesi | investimento di paesi Altre controparti
OCSE non OCSE

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 573.354

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap

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

ILI.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.

(AVAEE




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

Investimenti SGR

I1.8  Posizione netta di liquidita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidita” (la liquidita risulta depositata presso la
Banca Depositaria, State Street Bank Gmbh):

F1. Liquidita disponibile 1.905.570
- Liquidita disponibile in Euro 842.006
- Liquidita disponibile in USD 543.463
- Liquidita disponibile in Dollari Hong Kong 457
- Liquidita disponibile in YEN 518.690
- Liquidita disponibile in Franchi svizzeri 850
- Liquidita disponibile in Sterline Inglesi 104

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
- Lire sterline inglesi da incassare

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare

TOTALE 1.905.570

I1.9  Altre attivita

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

G1. Ratei attivi 328.595
. Interessi su Titoli 323.430
. Interessi su disponibilita liquide 5.165
. Altri

G2. Risparmio d'imposta
G3. Altre

TOTALE 328.595
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SEZIONE III — LE PASSIVITA’

II1.1 Finanziamenti ricevuti

Per le estemporanee esigenze di liquidita il Depositario, State Street Bank filiale di Milano, 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.

II1.2 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.

II1.4 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 3.076
- Rimborsi da Regolare 31-12-2025 3.076
02-01-2026
M2. Provent da distribuire
- Proventi da Distribuire
M3. Altri
Totale 3.076
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III.6  Altre passivita

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

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 229.632
- Rateo Interessi passivi -94
- Rateo Provvigioni di Gestione 41.902
- Rateo Provvigioni di Incentivo 150.250
- Rateo Oneri Depositario 31.223
- Rateo Costo Societa di Revisione 4.318
- Rateo oneri per calcolo valore della quota 1.598
- Rateo altri oneri 436

N2. Debiti di imposta
N3. Altre

TOTALE 229.632
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Quote detenute da Investitori Qualificati

(ultimo esercizio)

(penultimo esercizio)

Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero Quote in Circolazione 4.263.040,098
Classe R 4.263.040,098 100,00%
di cui:
detenute da Investitori Qualificat 1.990.957,759 46,70%
Classe R 1.990.957,759
Variazione del patrimonio netto
Anno Anno Anno
2025 2024 2023

(terzultimo esercizio)

Patrimonio netto a inizio periodo 42.139.482 36.785.561 35.982.613
Incrementi:
a) sottoscrizioni:
- sottosctrizioni singole 6.891.649 6.155.153 3.862.916
- piani di accumulo 16.000 21.200 16.000
- switch in entrata 31.000 107.664
b) risul itivo dell
) risultato positivo della 1.583.985 2.682.398 2.787.208
gestione
Decrementi:
a) rimborsi:
- riscatti -6.173.073 -3.612.494 -5.863.176
- piani di rimborso
- switch in uscita
b) proventi distribuiti
©) risultato negativo della
gestione
Patrimonio netto a fine periodo 44.489.043 42.139.482 36.785.561
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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:

Ammontare dell'impegno

% del Valore Complessivo

Valore assoluto
Netto

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 8.785.485 19,75%
contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni
- future e contratti simili
- opzioni e contratti simili

- swap e contratti simili

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

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

ATTIVITA' PASSIVITA'

Strumenti | Depositi Altre TOTALE | Finanziamenti Altre TOTALE

finanziari bancari attivita ricevuti passivita
Euro 37.249.144 1.151.510] 38.400.654 230.554 230.554
Dollaro USA 5.207.834 562.550 5.770.383 1.353 1.353
Sterlina Inglese 105 105
Franco Svizzero 850 850 53 53
Dollaro HK 460 460 980 980
Dollaro canadese 1 1
YEN 30.607 518.690 549.297 -232 -232
Altre divise
Totale 42.487.584 2.234.166( 44.721.750 232.708 232.708
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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.

til dit di cui: Pl di cui:
Risultato complessivo delle operazioni Utile/perdita cut per us/ 1 cut: per
su: da realizzi variazione dei | minusvalenze | variazioni dei
’ tassi di cambio tassi di cambio
A. Strumenti finanziari quotati
1. Titoli di debito 79.192 -20.028 -241.346 -535.642

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR
- OICVM
- FIA

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR
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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
detivati.

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura Senza finalita di copertura
(sottovoci A4 e B4) (sottovoci C1 e C2)

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 1.239.811

contratti simili
- opzioni su titoli di capitale e altri contratti similj

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future
- opzioni

- swap

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di 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)

Risultato della gestione cambi

Risultati Risultati non
realizzati realizzati

OPERAZIONI DI COPERTURA

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
- future su valute e altri contratt 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 finalita di copertura:

- future su valute e altri contratti simili
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA' -158.497

Gli interessi passivi indicati nella voce G.1 della sezione Reddituale, pari a Euro 698 rappresentano gli oneri maturati per
scoperti di conto corrente aperto presso State Street Bank filiale di Milano.

G1- INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -1.212
- Interessi Passivi su Finanziamenti -1.212

G2- ALTRI ONERI FINANZIARI
- Oneti su Pronti ¢/ Termine e prestito titoli

Totale -1.212
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SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

IV.1  Costi sostenuti nel periodo

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del gruppo di
% sul valote | % sul % sul valote
Impotto ess ore dei % sul valore | Impotto ess Y% sul valore | % sul valote
$sivo | v i ssiv
ONERI DI GESTIONE (miglaiadi | 7o T g miglaiadi | P | ded bead el
netto(media | beni . netto(media di . .
euto) o .. | finanziamento [ euro) . negoziati | finanziamento
di petiodo) | negoziati petiodo)
1) Provvigioni di gestione 477 1,10% - 0,00%
2)  Costo per il calcolo del valore della quota * 17 0,04% - 0,00%
3)  Costiricorrenti degli OICR in cui il fondo investe - 0,00% - 0,00%
4)  Compenso del depositatio 31 0,07% - 0,00%
5 Spese di revisione del fondo 9 0,02% - 0,00%
6)  Spese legali e giudiziatie - 0,00% - 0,00%
) Spese di pubblica'zior.le del valore della quota ed' 3 001% ) 0.00%
eventuale pubblicazione del prospetto informativo
8)  Altri oneti gravanti sul fondo (specificate) 11 0,01% - 0,00%
Contributo Consob 5 0,01% - 0,00%
Oneri bancari diversi - 0,00% - 0,00%
Spese per reporting Emir 3 0,00%
Altri oneri 3 0,00% - 0,00%
9)  Commissioni di collocamento - 0,00% - 0,00%
COSTI RICORRENTI TOTALI ( somma da 1a
9) 548 1,25% - 0,00%
10 C'(')mmis'sioni di performance (gia Provvigioni 130 030% ) 000%
dlincentivo)
11)  Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari 1 0,00% - 0,00%
di cui: - su fitali azionari - 0,00% - 0,00%
- sut titoli di debito - 0,00% - 0,00%
- OICR - 0,00% - 0,00%
- 5t derivati 1 0,00% - 0,00%
12)  Oneri finanziari pet i debiti assunti dal fondo 1 n.a. -
13)  Oneri fiscali di pertinenza del fondo - - - 0,00%
TOTALE SPESE 680 1,57% - 0,00%
(somma da 1 2 13)
* il calcolo ¢ effettuato con un supporto amministrativo esterno

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 contratio, tali oneri sono gia inclusi nel
prezzo di acquisto o di vendita.
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IV.2 Commissioni di performance (gia Provvigioni d’incentivo)

E dovuta una provvigione di incentivo pari al 20 % dell’extra-performance maturata nell’anno solare, calcolata sul
minore ammontare tra I'ultimo valore complessivo netto del Fondo disponibile nel giorno di calcolo e il valore
complessivo netto medio del Fondo nel periodo cui si riferisce la performance. Si definisce extra-performance la
differenza tra la variazione percentuale del valore unitario della quota del Fondo e la variazione percentuale del
valore dellindice di riferimento relativi al medesimo periodo. La commissione di incentivo ¢ calcolata
quotidianamente, accantonando un rateo che fa riferimento all’extra-performance maturata rispetto al valore
unitario della quota del Fondo.

In ogni caso qualsiasi sottoperformance rispetto al parametro di riferimento registrata dal fondo negli ultimi 5 anni
verra recuperata prima che la commissione divenga esigibile. La commissione, laddove maturata, viene prelevata
dalle disponibilita liquide del Fondo il secondo giorno lavorativo successivo alla chiusura dell’anno solare. Ai fini
del calcolo della provvigione di incentivo, si considera il valore complessivo netto del fondo. La variazione
percentuale dellindice di riferimento, indicato nella tabella di seguito riportata ¢ confrontata con la variazione
percentuale del valore unitario della quota del Fondo.

Nel corso dell’esercizio 2025 si sono registrate le seguenti provvigioni di incentivo (importo in migliaia di euro)

Commissioni di performance nell'esercizio Classe Unica
Importo delle ommissioni di performance addebitate 129.562
Commissioni di performance (in percentuale del NAV) 0,29%

Confronto Performance del Fondo con Benchmark | Classe Unica
Rendimento del Fondo 3,69%
Rendimento del Benchmark 1,84%

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 Societa da rapporti di lavoro subordinato (“policy”).

Le politiche di remunerazione ed incentivazione della SGR sono definite in coerenza con una sana ed efficiente
gestione del rischio. Sono altresi coerenti con i risultati economici e con la situazione patrimoniale e finanziaria
della Societa e dei prodotti gestiti.

La remunerazione fissa del personale — ivi compresa quella del personale piu rilevante e delle funzioni aziendali di
controllo — ¢ di livello adeguato alle responsabilita e all’'impegno connesso al ruolo.

La remunerazione variabile, ove presente, ¢ rigorosamente distinta dalla remunerazione fissa.

11 rapporto tra la componente fissa e quella variabile ¢ opportunamente bilanciato, puntualmente determinato e
attentamente valutato in relazione alle diverse categorie di personale, in specie di quello rientrante tra il personale
rilevante. La parte fissa ¢ sufficientemente elevata in modo da consentire alla componente variabile di contrarsi
sensibilmente e, in casi estremi, anche azzerarsi in relazione ai risultati, corretti per i rischi, effettivamente
conseguiti. In ogni caso ¢ fissato per la retribuzione annua lorda di ciascun dipendente / collaboratore un limite
massimo di incidenza della componente variabile rispetto alla componente fissa.

Conformemente a quanto previsto dalla normativa vigente, ¢ fatto divieto a tutto il personale di avvalersi di
strategie di copertura o di assicurazioni sulla remunerazione o su altri aspetti che possano alterare o inficiare gli
effetti di allineamento al rischio insiti nei meccanismi di remunerazione e incentivazione.
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In applicazione del criterio di proporzionalita, le politiche di remunerazione e incentivazione della SGR sono
definite in coerenza alle caratteristiche, alle dimensioni, all’'organizzazione interna, alla tipologia di attivita svolta,
nonché al numero e alle dimensioni degli OICR gestiti.

La SGR si connota per una circoscritta complessita operativa ed organizzativa; conseguentemente, in applicazione
del criterio di proporzionalita e per determinate tipologie di personale o per entita della componente variabile della
remunerazione, la SGR ha ritenuto di prevedere alcune deroghe alle seguenti disposizioni inerenti al differimento
nel tempo di una quota almeno pari al 40% della retribuzione variabile e attinenti ai benefici pensionistici
discrezionali. Inoltre, sempre in applicazione di detto principio di proporzionalita, non ¢ stato istituito il Comitato
sulle Remunerazioni; le relative funzioni sono svolte, pertanto, dal Consiglio di Amministrazione, con il contributo
degli Amministratori Indipendenti.

Lrattivazione dei sistemi di incentivazione per tutti i segmenti di personale (ad esclusione del personale per il quale
¢ prevista, ai sensi della policy, una retribuzione esclusivamente fissa) ¢ in ogni caso subordinata al soddisfacimento
di condizioni che garantiscano il rispetto di indicatori di stabilita patrimoniale e di liquidita, nonché il
raggiungimento di determinati livelli di redditivita corretti per il rischio (“Indicatori Societari”). L’eventuale
mancato raggiungimento degli Indicatori Societari comporta la non attivazione dei sistemi di incentivazione.

Maggiori dettagli, inclusi, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, una descrizione delle modalita di calcolo della
retribuzione e dei benefit, nonché l'identita dei soggetti responsabili dell'assegnazione della retribuzione e dei
benefit, sono disponibili al seguente indirizzo:

https://www.ottoapiu.it/wp-
content/files/PDF/societaria/SGR/Politiche%20e%20prassi%20di%20remunerazione.pdf

11 Consiglio elabora e riesamina, con periodicita almeno annuale, la politica di remunerazione e incentivazione ed
¢ responsabile della sua concreta attuazione. A seguito del riesame periodico svolto dall’organo con funzione di
supervisione strategica, il Consiglio di Amministrazione non ha rilevato irregolarita nell’applicazione della policy.
Nel corso del 2025 1 Consiglio di Amministrazione ha provveduto a elaborare alcune proposte minori di modifica
alla Policy.

In particolare, sono state effettuate modifiche volte a:

— a recepire 'aggiornamento del contesto normativo;

— includere la figura del Responsabile dell’Area Legale, Organizzazione e Controlli come Personale Rilevante ai
sensi di quanto disposto all'interno della Policy stessa.

Nel corso del 2025 la retribuzione complessiva a tutto il personale ¢ stata pari a Euro 1,599 milioni tutta riferita
alla componente fissa. Il numero dei beneficiari ¢ stato pari a 23.

La retribuzione complessiva al personale coinvolto nella gestione delle attivita dei fondi (team di gestione) ¢ stata
pari a Euro 482 mila (di cui Euro 220 mila in favore dell’Area Investimenti prodotti Liquidi e Euro 262 mila in
favore dell’Area Investimenti prodotti Illiquidi), tutta relativa alla componente fissa.

Tutti gli OICR di cui alla presente relazione sono gestiti, senza distinzione, dall’Area Investimenti prodotti liquidi
che si compone di due unita. Il totale della remunerazione dell’Area Investimenti prodotti liquidi incide sulla
remunerazione per il 14%. La retribuzione complessiva per le categorie di personale piu rilevante, cosi come
individuate ai senti della normativa vigente, ¢ stata pari a Euro 1.126 migliaia di cui Euro 796 mila relativa all’Alta
Dirigenza (membri del Consiglio di amministrazione, Amministratore Delegato e Direttore Generale) ed Euro 330
mila ad altro personale (Gestoti non ricompresi nelle precedenti categotie e Responsabili delle funzioni/aree).
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SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

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

+
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I1. Interessi attivi su disponibilita liquide

- Interessi attivi su c¢/c

12. Altri ricavi
- Arrotondamenti

- Commissioni CSDR

13. Altri oneri

- Arrotondamenti

36.561

1.506

36.561

1.506

TOTALE

38.067

Nella voce “Interessi attivi su disponibilita liquide” sono contabilizzati gli interessi maturati sulle giacenze di

liquidita.

SEZIONE VI - IMPOSTE

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

Attivita di copertura del rischio di portafoglio

1. Investimento in strument detivati quotati in mercati regolamentati e/o MTF

Nel corso dell’esercizio non sono state effettuate operazioni 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’autorita
pubblica.

Gli oneri corrisposti a controparti per '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 Societa del

Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo

Oneri di Intermediazione 1.267

Per le operazioni relative alle proprie attivita di copertura del rischio di portafoglio, la Societa, nel corso
dell’esercizio, si ¢ avvalsa del seguente intermediario: Intesa Sanpaolo.

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

Turnover di portafoglio del Fondo

11 turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 75%. 1l tasso di movimentazione ¢ 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 puo essere
rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

Leva Finanziaria

11 regolamento del Fondo prevede una leva massima pari al 120%. La leva finanziaria ¢ calcolata come il rapporto
tra la somma delle posizioni lunghe e corte (comprensive dei prodotti derivati) e il valore complessivo netto del
fondo. 1l livello massimo di leva finanziaria raggiunto nel corso del 2025 ¢ pari a 98%, mentre il livello medio ¢
pari a 96%. Il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT), in quanto non
autorizzato ad effettuare tali operazioni.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT. 14 E 19-BIS DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E
DELL’ART. 9 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti al
Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8a+ Nextam 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 2025, 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 2025 e del risultato economico per
’esercizio chiuso a tale data in conformita al Provwedimento emanato dalla Banca d’ltalia 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”
della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa 8a+ Investimenti SGR
S.p.A., Societa di Gestione del Fondo, 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.

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

Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la redazione della
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in
conformita al Provwedimento 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.
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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, per '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 Uinterruzione
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 ’acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali, e ’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:

e 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. ILrischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi
e piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare Uesistenza di collusioni,
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo
interno;

e 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;

e abbiamo valutato l'appropriatezza dei criteri e delle modalita di valutazione adottati, nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa
informativa;
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e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori
del presupposto della continuita aziendale g, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sargere 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 l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa della relazione di
gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, ariflettere 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’entita in funzionamento;

e 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 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.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del D.Lgs.
39/10

Gli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della
relazione degli Amministratori del Fondo al 30 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con la
relazione di gestione del Fondo e la sua conformita al Provwedimento.

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;

- esprimere un giudizio sulla conformita al Provvedimento della relazione degli Amministratori;
- rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione degli Amministratori.

A nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & coerente con la relazione di gestione del
Fondo al 30 dicembre 2025.

Inoltre, a nostro giudizio, la relazione degli Amministratori & redatta in conformita al
Provvedimento.
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Conriferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e-ter), del D.Lgs. 39/10,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto
acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Marco De Ponti
Socio

Milano, 24 aprile 2026
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I successivi allegati non sono soggettt a revisione
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Modello di informativa periodica per i prodotti finanziari di cui all 'articolo 8, paragrafi 1, 2 e 2 bis,
del regolamento (UE) 2019/2088 e all'articolo 6, primo comma, del regolamento (UE) 2020/852

Per investimento
sostenibile si intende
un investimento in
un'attivita
economica che
contribuisce a un
obiettivo ambientale
o sociale, a
condizione che
I'investimento non
danneggi in modo
significativo alcun
obiettivo ambientale
o sociale e che le
societa beneficiarie
degli investimenti
seguano pratiche di
buona governance.

La tassonomia
dell'UE & un sistema
di classificazione
stabilito nel
regolamento (UE)
2020/852 che
istituisce un elenco
di attivita
economiche
ecosostenibili. Tale
regolamento non
contiene un elenco
di attivita
economiche
socialmente
sostenibili. Gli
investimenti
sostenibili con un
obiettivo ambientale
possono essere
allineati o meno alla
tassonomia.

Nome del prodotto: 8a+ Eiger

Identificativo della persona giuridica: 529900BE3HSPTF10F408

Caratteristiche ambientali e/o sociali

Questo prodotto finanziario aveva un obiettivo di investimento sostenibile? /barrare e
compilare se pertinente, la percentuale rappresenta gli investimenti sostenibili]

oo R si o No

x Ha effettuato investimenti
sostenibili con un obiettivo
ambientale: 30%

Ha promosso le caratteristiche
ambientali/sociali (E/S) e

Pur non avendo come obiettivo un
investimento sostenibile, disponeva di una

in attivita economiche che si quota del __ % di investimenti sostenibili
qualificano come ecosostenibili
ai sensi della tassonomia

dell'UE

con un obiettivo ambientale in attivita
economiche che si qualificano come
ecosostenibili ai sensi della tassonomia

in attivita economiche che non dell'UE

si qualificano come
ecosostenibili ai sensi della
tassonomia dell'UE

con un obiettivo ambientale in attivita
economiche che non si qualificano come
ecosostenibili ai sensi della tassonomia
dell'UE

con un obiettivo sociale

Ha promosso le caratteristiche E/S, ma non
ha effettuato investimenti sostenibili

Ha effettuato investimenti
sostenibili con un obiettivo
sociale: %

In che misura sono state soddisfatte le caratteristiche ambientali e/o sociali promosse
da questo prodotto finanziario?

Il Fondo promuove caratteristiche di sostenibilita ambientale e sociale. A tal fine, almeno il 30%
dei titoli che compongono il portafoglio & selezionato tra quelli i cui emittenti si impegnano a
ridurre le emissioni di gas serra, che contribuiscono alla de-carbonizzazione del sistema
economico o che facilitano la transizione ad un sistema caratterizzato da basse emissioni di gas
serra, in linea con gli obiettivi dell’Accordo sul clima di Parigi. Inoltre, almeno il 30% del
patrimonio del Fondo deve essere investito in strumenti finanziari che contribuiscono ad
obiettivi ambientali o sociali ai sensi dell’art. 2(17) del Regolamento (UE) 2019/2088 (c.d.
investimenti sostenibili) e che non arrecano un danno significativo a nessuno di tali obiettivi
ambientali o sociali (principio del c.d. Do No Significant Harm). | due requisiti sono valutati sulla
base di una metodologia proprietaria oppure sulla base del fattore “EU Sustainable Investment”
di MSCI che segnala la coerenza di un investimento con I'interpretazione fatta da MSCI dei tre
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elementi alla base di un investimento sostenibile ovvero buone pratiche di governance da parte
degli emittenti, contributo positivo a un obiettivo ambientale o sociale e assenza di danni
significativi a tali obiettivi. Infine, tutti i titoli oggetto di investimento saranno selezionati tra
quelli i cui emittenti rispettano prassi di buona governance, secondo quanto definito da un
modello di analisi interno.

Ai fini della selezione degli strumenti finanziari la SGR applica uno screening negativo al fine di
escludere gli emittenti corporate sostanzialmente convolti nella produzione o distribuzione dei
seguenti prodotti o servizi considerati controversi dal punto di vista ambientale o sociale: - Armi
controverse bandite da trattati e convenzioni internazionali - Pornografia — Gioco d'azzardo —
Tabacco

Inoltre, sono esclusi dall’universo investibile gli emittenti: - corporate che non superano I'analisi
di conformita al rispetto dei principi sanciti dallo United Nations Global Compact (UNGC); -
governativi sanzionati dall’ONU. Le suddette analisi di screening negativo vengono effettuate
dalla SGR con il supporto di uno o piu provider di ricerca non finanziaria riconosciuti,
indipendenti e specializzati in tematiche ESG.

Come si sono comportati gli indicatori di sostenibilita?

i Criteri di esclusione

| titoli di emittenti attivi nei seguenti settori di business sono stati esclusi dal portafoglio: (i)
pornografia, (ii) tabacco, (iii) gioco d’azzardo, (iv) armi controverse.

Nel 2025 il portafoglio é stato allineato al 100%.

ii. Esclusione di emittenti che sono considerati non-compliant con il minimo rating di sostenibilita
richiesto.
Gli indicatori di
sostenibilita Questo processo di esclusione & basato sulla metodologia di MSCI ESG Fund Ratings o su una

misurano il modo

e equivalente metodologia resa disponibile da provider similiari a MSCI.
In Cul vengono

raggiunte le AVERAGE PERCENTAGE OF PRODUCT ALIGNMENT TO EACH RATING BAND
caratteristiche DURING 2025

amF)Ie'ntah o AAA AA A BBB BB B cccC NR
sociali promosse

dal prodotto 22,67% 21,72% 36,48% 16,61% 1,23% 0% 0% 1,30%
finanziario.

Nel 2025 il portafoglio é stato allineato al 100%.

. Esclusione di emittenti che sono stati coinvolti in controversie molto gravi derivanti
dall'impatto delle loro operazioni, prodotti o servizi che hanno violato leqqgi, reqolamenti o
norme globali comunemente accettate.

Questo processo di esclusione si & basato sulla metodologia MSCI ESG controversies e sulla
metodologia MSCI global norms, che prendono in considerazione la gravita, il tipo e lo stato del
coinvolgimento degli emittenti in controversie legate alla sostenibilita.

Nel 2025 il portafoglio é stato allineato al 100%.
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Conformita con i principi di UN Global Compact

| titoli di emittenti che non rispettano i principi UNGC sono stati altresi esclusi dalle scelte di
investimento.

Nel 2025 il portafoglio é stato allineato al 100%.

Riduzione dell'intensita delle emissioni di carbonio del 7% annuo

Almeno il 30% del NAV é stato investito in titoli di emittenti che rispettano la riduzione
dell'intensita delle emissioni di carbonio del 7% annuo (Accordo di Parigi).

Nel 2025 il portafoglio del Fondo é stato investito in titoli di emittenti conformi all’Accordo di
Parigi con una media del 48,73 %. Al 30 dicembre 2024 il peso in tali investimenti era pari al
58,01%.

.. e rispetto ai periodi precedenti?

Non Applicabile. Il Fondo non utilizzava indicatori di sostenibilita nei precedenti periodi.

Quali erano gli obiettivi degli investimenti sostenibili che il prodotto finanziario ha parzialmente
realizzato e in che modo I'investimento sostenibile ha contribuito a tali obiettivi?

Incluso nella risposta alla prima domanda.

In che modo gli investimenti sostenibili parzialmente effettuati dal prodotto finanziario non
hanno causato un danno significativo a nessun obiettivo di investimento sostenibile ambientale
o sociale?

In che modo sono stati presi in considerazione gli indicatori degli effetti negativi sui fattori di
sostenibilita?
Gli effetti negativi sui fattori di sostenibilita sono stati considerati attraverso I’esclusione degli
emittenti che presentano le seguenti caratteristiche:
- Sono coinvolte nella produzione di armi controverse (mine antinuomo, bombe a grappolo,
armi biologiche o chimiche ecc.) o hanno legami con aziende che producono tali prodotti

- Emittenti i cui ricavi derrivanti dall’estrsazione di carbone termico e dalla sua vendita
superano I’1% del fatturato

- Emittenti che si occupano della produzione di prodotti del tabacco o i cui ricavi derivanti
dalla vendita, distribuzione o concessioni di licenze legate al tabacco superano il 5% del

fatturato

- Emittenti implicati in gravi controversie che non sono ancora state risolte o risolte in
maniera parziale

Gli investimenti sostenibili sono stati allineati con le linee guida dell'OCSE per le imprese
multinazionali e con i principi guida delle Nazioni Unite su imprese e diritti umani? Dettagli:

Non Applicabile.
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La tassonomia dell'UE stabilisce il principio "non arrecare un danno significativo" in base al
quale gli investimenti allineati alla tassonomia non dovrebbero pregiudicare in modo
significativo gli obiettivi della tassonomia dell'UE ed é accompagnata da criteri specifici
dell'Unione.

Il principio "non arrecare un danno significativo" si applica solo agli investimenti sottostanti
il prodotto finanziario che tengono conto dei criteri dell'lUE per le attivita economiche
ecosostenibili. Gli investimenti alla base della restante parte di questo prodotto finanziario
non tengono conto dei criteri dell'UE per le attivita economiche ecosostenibili.

Qualsiasi altro investimento sostenibile non deve inoltre danneggiare in modo significativo
alcun obiettivo ambientale o sociale.

In che modo questo prodotto finanziario ha considerato i principali impatti negativi
sui fattori di sostenibilita?

L(j)
“ Non Applicabile.

Quali sono stati i principali investimenti di questo prodotto finanziario?

& =
Largest investments gug Sector % Assets Country
| | | -
Asml Holding Nv Technology 9,49% Netherlands
Banca Monte dei Paschi Banks 6,06% lItaly
L'elenco comprende Prysmian Spa Industrial Goods and Services 5,99% ltaly
gli ir?ve,Stimenti Elie LVMH Moet Hennessy Lo Consumer Products and Services 5,95% France
costituiscono la
maggior parte degli Saipem SpA Energy 5,87% ltaly
investimenti del Cie de Saint-Gobain SA Construction and Materials 5,70% France
prodotto finanziario AXA SA Insurance 5,69% France
durante il periodo di Enel Spa Utilities 5,67% Italy
;':;rs'mento’ A2 & Veolia Environnement Sy Utilities 5,59% France
Poste Italiane Spa Financial Services 5,27% ltaly
Leonardo SpA Industrial Goods and Services 5,19% Italy
Iberdrola Sa Utilities 5,19% Spain
Telecom Italia SpA Telecommunications 5,16% Italy
UniCredit SpA Banks 5,03% Italy
Sanofi SA Health Care 4,82% France

140/144




L'asset allocation
descrive la quota
di investimenti in
attivita
specifiche.

3

Qual e stata la percentuale di investimenti legati alla sostenibilita?

Qual é stata l'asset allocation?

Investments

+

Investimenti SGR

#1A Sustainable:55,19

#1B Other E/S

characteristics:43,58

#2 Other: 1,23

#1 Allineato con le caratteristiche E/S include gli investimenti del prodotto finanziario utilizzato per
raggiungere le caratteristiche ambientali o sociali promosse dal prodotto finanziario.

#20ther include i restanti investimenti del prodotto finanziario che non sono né allineati con le
caratteristiche ambientali o sociali, né sono qualificati come investimenti sostenibili.

La categoria #1 Allineato con le caratteristiche E/S comprende:
- La sottocategoria #1A Sostenibile comprende gli investimenti sostenibili dal punto di vista ambientale

e sociale.

- La sottocategoria #1B Altre caratteristiche E/S comprende gli investimenti in linea con le caratteristiche
ambientali o sociali che non si qualificano come investimenti sostenibili.

In quali settori economici sono stati effettuati gli investimenti?

Communication ServiceIntegrated Telecommunication Sern 4,96%
Movies & Entertainment 0,13%
Consumer Discretionar Apparel, Accessories & Luxury Goot 5,78%
Automobile Manufacturers 1,20%
Restaurants 0,43%
Energy Oil & Gas Equipment & Services 7,91%
Financials Diversified Banks 13,80%
Diversified Financial Services 5,18%
Multi-line Insurance 3,47%
Transaction & Payment Processing 1,65%
Health Care Pharmaceuticals 2,00%
Industrials Aerospace & Defense 6,27%
Air Freight & Logistics 3,61%
Building Products 3,67%
Construction & Engineering 3,27%
Electrical Components & Equipmen 4,69%
Information Technology Application Software 0,73%
IT Consulting & Other Services 2,41%
Semiconductor Materials & EqQuipm 8,86%
Semiconductors 4,52%
Utilities Electric Utilities 9,91%
Multi-Utilities 4,31%
Total 98,77%

141/144




Per conformarsi alla
tassonomia dell'UE,
i criteri per il gas
fossile includono la
limitazione delle
emissioni e il
passaggio a energia
completamente
rinnovabile o a
combustibili a basse
emissioni di
carbonio entro la
fine del 2035. Per
I'energia nucleare, i
criteri
comprendono
norme complete in
materia di sicurezza
e gestione dei
rifiuti.

Le attivita
abilitanti
consentono
direttamente ad
altre attivita di
apportare un
contributo
sostanziale a un
obiettivo
ambientale.

Le attivita di
transizione sono
attivita per le quali
non sono ancora
disponibili
alternative a basse
emissioni di
carbonio e che, tra
le altre, hanno livelli
di emissioni di gas
serra corrispondenti
alle migliori
prestazioni.
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In che misura gli investimenti sostenibili con un obiettivo ambientale erano
allineati alla tassonomia dell'UE?

Non applicabile.

Il prodotto finanziario ha investito in attivita legate al gas fossile e/o all'energia
nucleare conformi alla tassonomia dell'UE'?

Si:
Nel gas fossile Nell'energia nucleare

No

| grafici sottostanti mostrano in verde la percentuale di investimenti che sono stati allineati con la
Tassonomia dell'UE. Poiché non esiste una metodologia appropriata per determinare I'allineamento alla
tassonomia delle obbligazioni sovrane*, il primo grafico mostra I'allineamento alla tassonomia in
relazione a tutti gli investimenti del prodotto finanziario, comprese le obbligazioni sovrane, mentre il
secondo grafico mostra I'allineamento alla tassonomia solo in relazione agli investimenti del prodotto
finanziario diverso dalle obbligazioni sovrane.

2. Taxonomy-alignment of investments

1. Taxonomy-alignment of investments
excluding sovereign bonds*

including sovereign bonds*

Turnover 0% 100% Turnover 0% 100%
CapEx 0% 100% CapEx 0% 100%
OpEx 0% 100% OpEx 0% 100%
0% 50% 100% 0% 50% 100%
Non Taxonomy-aligned Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.

* Ai fini dei presenti grafici, per "obbligazioni sovrane" si intendono tutte le esposizioni sovrane.

! Le attivita legate al gas fossile e/o al nucleare saranno conformi alla tassonomia dell'UE solo se contribuiscono a
limitare i cambiamenti climatici ("mitigazione dei cambiamenti climatici") e non danneggiano in modo significativo
alcun obiettivo della tassonomia dell'UE - cfr. nota esplicativa a sinistra. I criteri completi per le attivita economiche del
gas fossile e dell'energia nucleare conformi alla tassonomia dell'UE sono stabiliti nel regolamento delegato (UE)
2022/1214 della Commissione.
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Le attivita allineate
alla tassonomia
sono espresse in
percentuale di:

- fatturato che
riflette la quota
dei ricavi
derivanti dalle
attivita verdi
delle societa

partecipate. fua

- spese in conto
capitale (CapEx)
che mostrano gli
investimenti
verdi effettuati
dalle societa
beneficiarie degli
investimenti, ad
esempio per la
transizione verso
un'economia é
verde.

o

spese operative
(OpEx) che
riflettono le
attivita operative
ecologiche delle
imprese
beneficiarie degli
investimenti.

¥

v
sono investimenti

sostenibili con un
obiettivo ambientale che
non tengono conto dei
criteri per le attivita
economiche
ecosostenibili di cui al
regolamento (UE)
2020/852.
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Qual é stata la quota degli investimenti effettuati in attivita di transizione e abilitanti?
Non applicabile.

Qual é stata la percentuale di investimenti allineati alla tassonomia dell'UE rispetto ai
periodi di riferimento precedenti?

Non applicabile.

Qual é stata la percentuale di investimenti sostenibili con un obiettivo ambientale non
allineato alla tassonomia dell'UE?

Nel 2025 il portafoglio del Fondo & stato investito in investimenti sostenibilicon un
obiettivo ambientale non allineato alla tassonomia con una media del 37,13%. Al 30
dicembre 2024 il peso in tali investimenti era pari al 34,52%.

Qual e stata la quota di investimenti socialmente sostenibili?

Non applicabile

Quali investimenti sono stati inclusi nella voce "altri", qual era il loro scopo ed
esistevano garanzie minime ambientali o sociali?

Nella categoria “#2 Altri” sono compresi, oltre ai depositi bancari, strumenti aventi
tipologia e caratteristiche compatibili con la politica di investimento del Fondo ma che
non presentano caratteristiche di sostenibilita. Si precisa, in particolare, quanto di seguito.
Il Fondo puo avere un’esposizione netta fino al 30% del proprio patrimonio netto in
strumenti finanziari derivati, utilizzati esclusivamente ai fini di un’efficiente gestione del
portafoglio e non a scopo di investimento. Gli strumenti finanziari derivati non sono inclusi
nell’analisi ESG e non sono soggetti ai criteri di esclusione basati su controversie, prodotti
o settori controversi. Inoltre, il Fondo puo detenere una parte del patrimonio in strumenti
obbligazionari, del mercato monetario e depositi bancari allo scopo di ottimizzare i
rendimenti delle disponibilita liquide. Questa tipologia di investimento in attivita liquide
non & inclusa nell’analisi di sostenibilita ambientale, sociale e di governance e non é
soggetta all’applicazione di criteri di esclusione basati su controversie, prodotti o settori
controversi. Infine, fino al 10% del patrimonio netto del Fondo puo essere investito in
OICR armonizzati e non armonizzati, aperti, aventi programmi di investimento compatibili
con la politica di investimento del Fondo. Gli investimenti in OICR mirano a diversificare
ulteriormente il portafoglio del Fondo

Quali azioni sono state intraprese per soddisfare le caratteristiche ambientali e/o sociali
durante il periodo di riferimento?

Nel corso del periodo di riferimento la selezione degli investimenti & stata posta in essere
nel rispetto di tutti i limiti, i criteri di esclusione e gli altri criteri puntualmente descritti
nelle precedenti domande ed & stata monitorata nel continuo dalle diverse funzioni della
SGR.
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Come si @ comportato questo prodotto finanziario rispetto al benchmark di riferimento?

S

In che modo il benchmark di riferimento differisce da un indice di mercato ampio?
Non applicabile.

'_be']Ch mark di Come si é comportato questo prodotto finanziario rispetto agli indicatori di sostenibilita
Ul S per determinare Il'allineamento del benchmark di riferimento con le caratteristiche

indici che misurano bi i iali 5
= prodotto ambientali o socia I promosse:

finanziario
raggiunge le
caratteristiche
ambientali o sociali

che promuovono. Non applicabile.

Non applicabile.

Come si é comportato questo prodotto finanziario rispetto al benchmark di riferimento?

Come si € comportato questo prodotto finanziario rispetto all'indice generale di
mercato?"

Non applicabile.
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