
RELAZIONE SEMESTRALE 

- 30 GIUGNO 2026 -



FONDACO EURO SHORT TERM 

2 

Sommario 

Il Fondo ................................................................................................................................................................................................................... 3 

Considerazioni generali al 30 giugno 2026 ................................................................................................................................ 3 

Spese ed oneri a carico del Fondo ................................................................................................................................................... 5 

Sottoscrizione e riscatto delle quote .............................................................................................................................................. 6 

Destinazione del risultato d’esercizio ............................................................................................................................................. 6 

SITUAZIONE PATRIMONIALE ............................................................................................................................................................... 7 

TRASPARENZA SULL’USO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E DEI 

TOTAL RETURN SWAP NELL’INFORMATIVA PERIODICA DEGLI OICR ........................................................... 10 



FONDACO EURO SHORT TERM 

3 

Il Fondo 

Fondaco Euro Short Term – FIA aperto di tipo riservato – è stato istituito da Fondaco SGR in data 
26/10/2004, l’attività del Fondo ha avuto inizio in data 11/01/2005. 

Il Fondo investe prevalentemente in strumenti finanziari di natura monetaria e obbligazionaria - 
denominati in Euro e quotati nei mercati regolamentati riconosciuti e regolarmente funzionanti, per i quali 
siano stabiliti criteri di accesso e di funzionamento aventi sede nei paesi aderenti all’UE e paesi OCSE non 
aderenti all’UE - con una durata media finanziaria del portafoglio tendenzialmente inferiore ai 12 mesi. Il 
fondo non può investire in strumenti denominati in valuta diversa dall’Euro. È prevista la possibilità di 
investire in depositi bancari e quote di OICR la cui composizione del portafoglio risulti compatibile con la 
politica di investimento del Fondo. Nella selezione degli strumenti finanziari di debito vengono privilegiati 
strumenti che abbiano un rating, al momento dell’acquisto, pari o superiore al livello di Investment Grade 
(scala rating composite Bloomberg). La SGR, nella gestione del Fondo, si propone di ottenere un 
rendimento target misurato mediante l’indice LEB2TREU Index di Bloomberg (i.e. Euro Treasury Bills 0-3 
months Index), rappresentativo del mercato monetario europeo. L’indice è costituito da bond a breve 
scadenza (tra 0 e 3 mesi) emessi dai principali governi dell’Eurozona (Francia, Germania, Italia, Spagna, 
Olanda e Belgio). 

Nel selezionare gli Investimenti, la SGR si impegna ad integrare i fattori ambientali, sociali e di governance 
(environmental, social and governance - ESG) nel suo processo di investimento introducendo specifiche 
strategie coerenti con il processo di investimento del Fondo, il suo profilo di rischio e gli obiettivi della 
gestione. 

Il Fondo prevede due classi di quote, le Restricted Shares e le Classic Shares. Le prime sono riservate ai 
fondi del Gruppo e non hanno limiti di prima e successive sottoscrizioni. Le Classic Shares possono essere 
sottoscritte dalle restanti tipologie di investitori. All’interno di Restricted e Classic Shares sono previste 
classi “A”, ad accumulazione dei proventi e “B” a distribuzione che prevede la possibilità da parte della 
SGR di procedere alla distribuzione infrannuale di proventi. 

Considerazioni generali al 30 giugno 2026 

Illustrazione dell’attività di gestione e direttrici seguite nell’attuazione della politica di investimento  

Il Fondo investe in titoli obbligazionari e del mercato monetario denominati in euro, con l’obiettivo di sovra-
performare l’indice LEB2TREU di Bloomberg (i.e. Euro Treasury Bills 0-3 months Index), rappresentativo 
del mercato monetario europeo. 

Il Fondo investe prevalentemente in titoli governativi emessi dai Paesi dell'Eurozona con rating 
"Investment Grade", ma può allocare in maniera ancillare in titoli governativi denominati in euro non 
appartenenti all'Eurozona, compresi i Paesi Emergenti con elevato merito creditizio ("Investment Grade"). 
Inoltre, il Fondo può investire in un portafoglio ben diversificato di titoli a breve termine “corporate”, 
sempre limitatamente alle emissioni “investment grade” ed entro il limite del 25% del portafoglio. 

A livello di portafoglio complessivo, la duration è compresa tra 0 e 1 anno. Sono altresì declinati limiti di 
duration (0-2 anni) e di scadenza (0-3 anni) per singolo titolo, 

Il gestore di portafoglio ha la facoltà di investire anche in titoli a tasso variabile o indicizzati all’inflazione. 

La gestione del portafoglio è conservativa ma dinamica e ha natura absolute return. A tal scopo è possibile 
utilizzare futures (2 anni BTP e Schatze, futures sull’euribor, futures sugli eurodepositi a 3 mesi), con la 
possibilità di avere una duration di portafoglio complessiva negativa di -1 anno o positiva non superiore a 
un anno. 
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Il portafoglio ha iniziato il 2026 con una duration di 0.85 anni già sopra al benchmark di riferimento, che è 
stata sempre gradualmente aumentata, fino a raggiungere 0.98 a giugno, vicina al limite di 1 anno.  

Dopo un inizio anno positivo, con una sovraperformance rispetto al benchmark, il Fondo è stato 
penalizzato dalla dinamica negativa dei tassi di interesse, particolare sulla parte breve della curva.  
Nonostante la dinamica di mercato, gli spreads della Periferia euro e dei titoli corporate, hanno mostrato 
una stabilità relativa, con carry di portafoglio sempre superiore al benchmark, compensando almeno 
parzialmente la dinamica dei tassi. 
La quota di titoli italiani era già piuttosto elevata ad inizio anno (49%) ed è stata sempre mantenuta in un 
intorno del 55%, contro il 16-18% del benchmark. Anche la quota della Spagna è stata sempre 
moderatamente superiore a quella del benchmark. 
La quota di titoli corporate IG in portafoglio è rimasta sostanzialmente stabile, dal 17% di inizio anno fino al 
18% a marzo, e infine leggermente incrementata al 19% a giugno. 
Questa configurazione del portafoglio, con l’Italia tra il 49% e il 55%, la duration vicino ai massimi consentiti 
ed i titoli corporate tra il 17 ed il 20% ha caratterizzato quindi il primo semestre. 

A fine semestre, la duration complessiva del portafoglio era di 0.98 anni, tutta derivante da posizioni in 
titoli. 
L’YTM del portafoglio era del 2.58%. 

Nella composizione del portafoglio, i titoli governativi rappresentavano circa l’81%. Il 19% era investito in 
titoli corporate, prevalentemente esteri. 

A livello di distribuzione geografica, il peso dei titoli italiani era del 56% del portafoglio, con una duration 
media di un anno. 
La Francia seguiva al 17%, con la Spagna e la Germania rispettivamente al 10% ed al 4,5%. 
I titoli dei Paesi minori dell’area euro erano al 6%. 
Completavano il portafoglio un 1,5% di titoli in euro emessi da corporate canadesi. 

La performance del Fondo si è attestata allo 0,82%, inferiore al benchmark di dieci centesimi. 
La performance leggermente negativa in termini relativi è stata penalizzata dal rialzo dei tassi sulla parte 
breve della curva e dalla moderata volatilità degli spread di credito e di tasso nella seconda parte del 
semestre. 

Eventi rilevanti nel corso dell’esercizio e relativi impatti 

Le tensioni in Medio Oriente sono proseguite: il corridoio dello Stretto di Hormuz continua a essere 
designato ufficialmente come zona di guerra a causa delle persistenti tensioni del conflitto tra Stati 
Uniti/Israele e l'Iran, condizionando la dinamica dei mercati obbligazionari e monetari. 

Linee strategiche future 

La “mission” del Fondo è quella di offrire una riserva di liquidità ed un “safe asset” ai suoi investitori. Di 
conseguenza la struttura dei limiti ed il benchmark sono rimasti invariati rispetto al 2025. 

Investimenti in OICR collegati 

Il Fondo non investe in fondi del gruppo Fondaco. 

Illustrazione dell’attività di collocamento e canali distributivi utilizzati 

Il Fondo non si avvale di enti collocatori per la distribuzione delle quote in quanto tale attività viene svolta 
direttamente dalla SGR. 
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Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

Non ci sono fatti di rilievo avvenuti dopo il 30 giugno 2026. 

Spese ed oneri a carico del Fondo 

Come dettagliatamente indicato nel regolamento del Fondo sono a carico dello stesso le seguenti spese 
ed oneri: 

- la commissione di gestione a favore della SGR. Esse sono pari a zero per le Restricted Shares e
allo 0,08% annuo del valore complessivo netto del Fondo per le Classic Shares. Tali commissioni
sono calcolate e accantonate giornalmente e prelevate dalle disponibilità del Fondo il primo
giorno lavorativo successivo alla fine di ciascun trimestre solare;

- la commissione per la costituzione, amministrazione e mantenimento del Fondo a favore della
SGR stabilita nella misura dello 0,02% annuo del valore complessivo netto del Fondo, calcolata e
accantonata giornalmente e prelevata dalle disponibilità del Fondo il primo giorno lavorativo
successivo alla fine di ciascun trimestre solare;

- il compenso da riconoscere al Depositario pari al 0,025% annuo calcolato giornalmente sul valore
del patrimonio netto del Fondo con un minimo di compenso mensile pari a Euro 2.000 oltre alle
imposte dovute ai sensi delle disposizioni normative pro tempore vigenti. Il relativo importo viene
prelevato dal Fondo il giorno 15 del mese successivo a quello di riferimento, ovvero il primo giorno
lavorativo successivo;

- il compenso da riconoscere al Depositario, per i servizi connessi al calcolo del valore della quota,
pari ad un importo annuo fisso di 23.000 euro a cui vanno aggiunti un importo fisso di 2.000 euro
per ciascuna classe di quote aggiuntiva rispetto alla prima e una componente variabile annua
calcolata sul Totale Patrimonio Netto del Fondo pari ad un massimo di 0,005% oltre alle imposte
dovute ai sensi delle disposizioni normative pro tempore vigenti. Tale importo viene prelevato dal
Fondo il giorno 15 (quindici) del mese successivo a quello di riferimento, ovvero il primo giorno
lavorativo successivo;

- i costi una tantum in occasione di operazioni straordinarie (quali ad esempio liquidazioni, fusioni,
trasformazioni di classi di quote, ecc...) oltre alle imposte dovute ai sensi delle disposizioni
normative pro tempore vigenti;

- i costi relativi alle altre attività amministrative esternalizzate (quali ad esempio i costi per le
segnalazioni di vigilanza e per le segnalazioni sull’operatività in strumenti finanziari derivati – EMIR,
la gestione del Registro dei Partecipanti, le spese relative alla contabilità dei fondi e all’operatività
in strumenti derivati) oltre alle imposte dovute ai sensi delle disposizioni normative pro tempore
vigenti;

- i costi connessi al regolamento, alla contabilizzazione e valorizzazione delle operazioni (es: diritti
di regolamento riconosciuti al Depositario; commissioni di contabilizzazione e valorizzazione dei
derivati) oltre alle imposte dovute ai sensi delle disposizioni normative pro tempore vigenti;

- i costi connessi con l’acquisizione e la dismissione delle attività del Fondo (es. costi ed oneri
accessori di intermediazione inerenti la compravendita di titoli e i costi relativi all’avvio
dell’operatività sui singoli mercati, con le singole controparti e più genericamente sostenute nella
gestione del Fondo);

- i costi connessi all’attività di middle office per la gestione e regolamento delle operazioni impartite
dal Fondo, i diritti di regolamento applicati dai sistemi di scambio (quali a titolo esemplificativo ma
non esaustivo i costi di OMGEO e SWIFT) e i costi dei sistemi informatici utilizzati per l’attività di
middle office (quali a titolo esemplificativo ma non esaustivo i costi di Bloomberg AIM);

- il costo di accesso agli indici di riferimento per la gestione del Fondo;
- gli oneri connessi con l’eventuale quotazione dei certificati rappresentativi delle quote;
- le spese di pubblicazione sui quotidiani del valore unitario del Fondo, i costi della stampa dei

documenti periodici destinati al pubblico e le comunicazioni effettuate per mezzo dei quotidiani
purché tali oneri non attengano a propaganda e a pubblicità e comunque al collocamento di
quote del Fondo;

- spese degli avvisi relativi alle modifiche regolamentari richiesti da mutamenti della legge o delle
disposizioni di vigilanza;

- gli onorari riconosciuti alla Società di Revisione per la revisione della Contabilità del Fondo e della
relativa Relazione di Gestione annuale e di liquidazione, della Relazione di Gestione di
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distribuzione per le sole Quote B, e per ogni altra attività di consulenza prestata a favore del 
Fondo; 

- tutte le spese relative alla liquidazione del Fondo quali a mero titolo esemplificativo le spese di
calcolo della Relazione di Gestione di liquidazione, le spese di pubblicazione degli avvisi per
mezzo dei quotidiani e le spese di revisione;

- gli oneri finanziari per i debiti assunti dal Fondo e le spese connesse (quali le spese di istruttoria);
- le contribuzioni di vigilanza riconosciute alla Consob in relazione ai servizi da essa resi in base a

disposizioni di legge;
- le spese legali e giudiziarie per la tutela dei diritti dei partecipanti al Fondo nell’interesse comune;
- le imposte e oneri fiscali di legge.

Sottoscrizione e riscatto delle quote 

Le quote del Fondo possono essere sottoscritte e rimborsate in qualsiasi momento, tranne che nei giorni 
di chiusura delle Borse nazionali, nei giorni di festività nazionale e salvo i casi di sospensione previsti dalla 
legge. 

Destinazione del risultato d’esercizio 

Come stabilito dal Regolamento, la SGR può procedere alla distribuzione dei ricavi: essi sono distribuibili, 
anche infrannualmente, sulla base di un’apposita Relazione di Gestione approvata dal Consiglio di 
Amministrazione e certificata da parte della Società di Revisione. La SGR pone in distribuzione a favore 
dei partecipanti parte o tutti i ricavi conseguiti dal Fondo. Per ricavi si intendono la somma algebrica dei 
proventi da investimenti in strumenti finanziari quotati e non quotati, degli utili da realizzo su strumenti 
quotati e non quotati, delle plusvalenze su strumenti finanziari quotati e non quotati, del risultato delle 
operazioni in strumenti finanziari derivati non di copertura, degli interessi e proventi assimilati su depositi 
bancari, del risultato della gestione cambi, dei proventi da altre operazioni di gestione e dagli altri ricavi. 
Poiché non vengono prese in considerazione tutte le voci del conto economico, i sopra citati ricavi 
differiscono dall’utile/perdita netta di periodo e l’importo complessivo posto in distribuzione potrà anche 
essere superiore a detto risultato di periodo. Nella relazione di accompagnamento alla Relazione di 
Gestione redatta dagli Amministratori viene specificata, oltre all’ammontare complessivo posto in 
distribuzione, la somma eccedente l’utile/perdita netta del periodo. Si considerano aventi diritto alla 
distribuzione dei ricavi i sottoscrittori di Quote B del Fondo al giorno di quotazione precedente a quello 
della quotazione ex cedola. Il giorno ex cedola è fissato al giorno lavorativo precedente a quello di 
delibera di distribuzione da parte del Consiglio di Amministrazione della SGR. Il valore unitario della quota 
ex cedola viene calcolato il giorno di delibera della distribuzione dei ricavi. 
L’ammontare dei ricavi nonché la data di inizio della distribuzione vengono indicati nella relazione di 
accompagnamento della Relazione di Gestione redatta dal Consiglio di Amministrazione della SGR. 
I ricavi sono distribuiti agli aventi diritto entro il decimo giorno dalla data di distribuzione deliberata dal 
Consiglio di Amministrazione della SGR e menzionata nella Relazione di Gestione. 

I ricavi distribuiti vengono automaticamente reinvestiti in quote B del Fondo, in esenzione di qualsiasi 
commissione e al netto di eventuali oneri fiscali. In tali casi il numero delle quote da assegnare al 
sottoscrittore viene determinato sulla base del valore unitario della quota relativo al primo giorno di 
distribuzione dei ricavi. Il numero delle quote B attribuite a fronte dei ricavi distribuiti viene comunicato ai 
singoli partecipanti aventi diritto. In limitati casi è consentito al sottoscrittore di richiedere il pagamento di 
detti proventi mediante accredito su un conto corrente da questi indicato. Tale richiesta deve pervenire 
alla SGR almeno 10 giorni prima della data di approvazione della Relazione di Gestione di distribuzione. 
I ricavi sono corrisposti dalla SGR agli aventi diritto secondo le istruzioni ricevute. 
La distribuzione dei ricavi non comporta in alcun caso un rimborso automatico di un determinato numero 
di quote o frazione di esse, ma avviene sempre come diminuzione del valore unitario delle stesse. 
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RELAZIONE SEMESTRALE DEL FONDO 
FONDACO EURO SHORT TERM AL 30/06/2026 

SITUAZIONE PATRIMONIALE 

ATTIVITA' 

Situazione al Situazione a fine 
30/06/2026 esercizio precedente 

 Valore 
complessivo 

 In 
percentuale 

del totale 
attività 

 Valore 
complessivo 

 In 
percentuale 

del totale 
attività 

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 132.147.736 99,084% 111.636.045 98,494% 
A1. Titoli di debito 132.147.736 99,084% 111.636.045 98,494% 

A1.1    Titoli di Stato 106.754.141 80,044% 92.685.840 81,775% 
  A1.2    Altri 25.393.595 19,040% 18.950.205 16,719% 
A2. Titoli di capitale 
A3. Parti di OICR 

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 35.212 0,031% 
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 35.212 0,031% 
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

C3. 
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non 
quotati 

D. DEPOSITI BANCARI 79 0,000% 426 0,000% 
D1. A vista 79 0,000% 426 0,000% 
D2. Altri

E. 
PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI 
ASSIMILATE 

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 6.360 0,005% 533.783 0,471% 
F1. Liquidità disponibile 6.360 0,005% 534.873 0,472% 
F2. Liquidità da ricevere per operazioni da regolare 10 0,000% 
F3. Liquidità impegnata per operazioni da regolare -1.100 -0,001% 

G. ALTRE ATTIVITA' 1.215.275 0,911% 1.137.096 1,003% 
G1. Ratei attivi 1.215.275 0,911% 1.137.096 1,003% 
G2. Risparmio d'imposta
G3. Altre

TOTALE ATTIVITA' 133.369.450 100,000% 113.342.562 100,000% 
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PASSIVITA' E NETTO 
Situazione al Situazione a fine 
30/06/2026 esercizio precedente 

Valore complessivo Valore complessivo 

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati

M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI
M1. Rimborsi richiesti e non regolati
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA' 31.419  36.531  
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 31.396 35.487 
N2. Debiti di imposta
N3. Altre 23 1.044 

TOTALE PASSIVITA' 31.419  36.531  

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 133.338.031  113.306.031  

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO CLASSE CLA 51.691.161 52.169.993 

Numero delle quote in circolazione CLASSE CLA 393.296,184 400.046,241 
Valore unitario delle quote CLASSE CLA 131,431 130,410  
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO CLASSE RSA 81.646.870 61.136.038  
Numero delle quote in circolazione CLASSE RSA 616.530,688 465.448,358  
Valore unitario delle quote CLASSE RSA 132,430 131,349  

Movimenti delle quote nell'esercizio - Classe CLA 
Quote emesse 13.132,598 
Quote rimborsate 19.882,655 

Movimenti delle quote nell'esercizio - Classe RSA 
Quote emesse 292.225,851 
Quote rimborsate 141.143,521 

Alla data di riferimento della Relazione semestrale il Fondo non aveva maturato commissione di 
performance. 
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Elenco analitico dei principali strumenti finanziari detenuti dal Fondo 

La tabella seguente riporta i principali titoli detenuti dal Fondo alla data di chiusura dell’esercizio: 

Titoli Divisa  Quantità 
Controvalore in 

Euro 

% su 
Totale 
attività 

ITALY BTPS 2.2% 26-28/02/2028 EUR      16.000.000  15.876 11,904% 
ITALY BTPS 2.55% 25-25/02/2027 EUR      15.000.000  14.999 11,246% 
ITALY BTPS 2.1% 25-26/08/2027 EUR      10.000.000  9.939 7,452% 
FRANCE O.A.T. 1% 17-25/05/2027 EUR       8.300.000  8.183 6,136% 
ITALY BTPS 2.7% 24-15/10/2027 EUR       7.000.000  7.004 5,252% 
ITALY BOTS 0% 25-13/11/2026 EUR       6.000.000  5.871 4,402% 
ITALY BTPS 2.95% 24-15/02/2027 EUR       5.000.000  5.012 3,758% 
FRANCE O.A.T. 2.75% 12-25/10/2027 EUR       5.000.000  5.006 3,754% 
SPANISH GOVT 2.5% 24-31/05/2027 EUR       5.000.000  4.995 3,745% 
BELGIUM T-BILL 0% 26-11/02/2027 EUR       5.000.000  4.893 3,668% 
EUROPEAN UNION 2.875% 24-06/12/2027 EUR       4.400.000  4.416 3,311% 
ITALY BTPS 2% 23-14/03/2028 EUR       4.089.840  4.133 3,099% 
ITALY BTPS I/L 1.3% 17-15/05/2028 EUR       3.945.090  3.955 2,966% 
CAIXABANK 21-26/05/2028 FRN EUR       3.500.000  3.432 2,574% 
ITALY BTPS 3.85% 23-15/09/2026 EUR       3.000.000  3.008 2,256% 
FRANCE O.A.T. 2.5% 24-24/09/2027 EUR       3.000.000  2.995 2,245% 
BPCE 22-14/01/2028 FRN EUR       3.000.000  2.964 2,222% 
DEUTSCHE BOERSE 3.875% 23-28/09/2026 EUR       2.500.000  2.504 1,878% 
INTESA SANPAOLO 23-08/03/2028 FRN EUR       2.000.000  2.027 1,520% 
BANK NOVA SCOTIA 3.25% 23-18/01/2028 EUR       2.000.000  2.014 1,510% 
BANCO BILBAO VIZ 3.375% 22-20/09/2027 EUR       2.000.000  2.013 1,509% 
CRED AGRICOLE SA 24-26/01/2029 FRN EUR       2.000.000  2.002 1,501% 
PORTUGUESE OTS 2.875% 16-21/07/2026 EUR       2.000.000  2.000 1,500% 
ITALGAS SPA 1.625% 17-19/01/2027 EUR       2.000.000  1.986 1,489% 
BANCO SANTANDER 0.5% 20-04/02/2027 EUR       2.000.000  1.974 1,480% 
KFW 0% 20-31/03/2027 EUR       2.000.000  1.963 1,472% 
ING GROEP NV 22-14/11/2027 FRN EUR        1.500.000  1.512 1,134% 
BUNDESSCHATZANW 2% 24-10/12/2026 EUR        1.500.000  1.497 1,123% 
ABN AMRO BANK NV 25-21/01/2028 FRN EUR        1.000.000  1.003 0,752% 
SPANISH GOVT 2.4% 25-31/05/2028 EUR        1.000.000  996 0,747% 
FRANCE O.A.T. 0.25% 16-25/11/2026 EUR        1.000.000  991 0,743% 
REP OF AUSTRIA 0.5% 17-20/04/2027 EUR        1.000.000  984 0,738% 
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TRASPARENZA SULL’USO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO 
TRAMITE TITOLI E DEI TOTAL RETURN SWAP NELL’INFORMATIVA 
PERIODICA DEGLI OICR 

Sezione I – Dati globali 

I.1 Operazioni di concessione in prestito titoli

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli e merci, si forniscono le informazioni 
indicate nella tabella seguente. 
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

TITOLI DATI IN PRESTITO 

Importo 
In % delle attività 

prestabili (*) 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 95.588 72,334% 

TOTALE 95.588 72,334% 
*La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attività prestabili.

I.2 Attività impegnata nelle operazioni nelle operazioni di finanziamento tramite titoli e in
total return swap

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap, si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente, relative alle attività impegnate.  
Le informazioni da riportare e la loro quantificazione avviene con riferimento ai contratti in essere all’ultimo 
giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore corrente). 

ATTIVITA' IMPEGNATE 
Importo In % sul patrimonio netto 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 
Prestito titoli e merci (*) 

- Titoli dati in prestito 95.588 71,689% 
- Titoli ricevuti in prestito

Pronti contro termine (**) 
- Pronti contro termine attivi
- Pronti contro termine passivi

Acquisto con patto di rivendita (**) 
- Acquisto con patto di rivendita
- Vendita con patto di riacquisto

Total return swap (***) 
- total return receiver
- total return payer

- (*) valore dei beni oggetto di prestito
- (**) valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
- (***) valore dell'impegno
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Sezione 2 – Dati relativi alla concentrazione 

II.1 Emittenti delle garanzie reali ricevute nell’ambito delle operazioni di finanziamento
tramite titoli e in total return swap: i dieci maggiori emittenti

Con riferimento alle garanzie reali in titoli ricevute nell’ambito di tutte le operazioni di finanziamento 
tramite titoli e in total return swap si forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente relative 
all’identità dei primi 10 emittenti (in ordine decrescente di controvalore delle garanzie reali 
complessivamente ricevute). Ai fini del calcolo si considerano le operazioni sia di investimento sia di 
finanziamento (non è possibile compensare le operazioni). 
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

Alla data di riferimento della relazione il Fondo non aveva ricevuto garanzie reali nell’ambito delle 
operazioni di finanziamento tramite titoli o in total return swap. 

II.2 Controparti delle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap: le
dieci principali controparti

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente relative all’identità delle prime dieci controparti 
in ordine decrescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo si considerano le operazioni sia 
di investimento sia di finanziamento (non è possibile compensare le operazioni).  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

PRIME DIECI CONTROPARTI 
Valore corrente dei contratti in essere al 
30/06/2026: 

Importo 
Valore corrente dei contratti in essere 
al 30/06/2026: 

Importo 

Prestito titoli e merci (*) Pronti contro termine (**) 
- BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES SA 95.588.278 

Acquisto con patto di rivendita (**) Total return swap (***) 

- (*) valore dei beni oggetto di prestito
- (**) valore corrente dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
- (***) valore dell'impegno
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Sezione 3 – Dati aggregati per ciascun tipo di SFT e total return swap 

III.1 Tipo e qualità delle garanzie reali

Con riferimento a ciascun tipo di operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore corrente della garanzia reale 
ricevuta o concessa, ripartite in funzione della tipologia e della qualità.  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI 

Prestito titoli Pronti contro termine 
Acquisto con patto di 

rivendita 
Total return swap 

Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse 

In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 

Titoli di Stato 

- Fino a Investment grade

- Minore di Investment grade

- Senza rating

Altri titoli di debito 

- Fino a Investment grade

- Minore di Investment grade

- Senza rating

Titoli di capitale 

Altri strumenti finanziari 

Liquidità 100,000%  

TOTALE 100,000%  

III.2 Scadenza delle garanzie reali

Con riferimento a ciascun tipo di operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore corrente della garanzia reale 
ricevuta o concessa, ripartite in funzione della scadenza.  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

SCADENZA DELLE GARANZIE REALI 

Prestito titoli Pronti contro termine 
Acquisto con patto di 

rivendita 
Total return swap 

Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse 

In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 

- meno di un giorno (*) 100,000% 
- da un giorno a una settimana

- da una settimana a un mese

- da uno a tre mesi

- da tre mesi ad un anno

- oltre un anno

- scadenza aperta

TOTALE 100,000% 

(*) Comprensivo del valore della liquidità 
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III.3 Valuta delle garanzie reali

Con riferimento a ciascun tipo di operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore corrente della garanzia reale 
ricevuta o concessa, ripartite in funzione della scadenza.  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente).  

VALUTA DELLE GARANZIE REALI 

Prestito titoli Pronti contro termine 
Acquisto con patto di 

rivendita 
Total return swap 

Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse 

In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 

EUR 100,000%  

TOTALE 100,000%  

III.4 Scadenza delle operazioni

Con riferimento a ciascun tipo di operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente relative al valore delle operazioni ripartite in 
funzione della scadenza.  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

SCADENZA DELLE OPERAZIONI 
Meno di un 

giorno 

Da un 
giorno ad 

una 
settimana 

Da una 
settimana 

ad un 
mese 

Da uno a 
tre mesi 

Da tre 
mesi ad un 

anno 

Oltre un 
anno 

Operazioni 
aperte 

TOTALE 

In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 
30/06/2026: 
Prestito titoli e merci (*) 

- Titoli dati in prestito 100,000% 100,000% 
- Titoli ricevuti in prestito

Pronti contro termine (**) 

- Pronti contro termine attivi

- Pronti contro termine passivi

Acquisto con patto di rivendita (**) 

- Acquisto con patto di rivendita

- Vendita con patto di riacquisto

Total return swap (***) 

- total return receiver

- total return payer

- (*) valore dei beni oggetto di prestito

- (**) valore corrente dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti

- (***) valore dell'impegno
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III.5 Paesi delle controparti delle operazioni

Con riferimento a ciascun tipo di operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si 
forniscono le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle operazioni, ripartite in 
funzione del paese della controparte. Ai fini del calcolo si considerano le operazioni sia di investimento 
sia di finanziamento (non è possibile compensare le operazioni).  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

PAESE DELLE CONTROPARTI 
Prestito titoli (*) 

Pronti contro 
termine (**) 

Acquisto con 
patto di 

rivendita (**) 

Total return 
swap (***) 

In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 
Francia 100,000% 

TOTALE 100,000% 
- (*) valore dei beni oggetto di prestito
- (**) valore corrente dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
- (***) valore dell'impegno

III.6 Regolamento e compensazione delle operazioni

Con riferimento a ciascuna operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap si forniscono 
le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle operazioni, ripartite in funzione della 
modalità di regolamento e compensazione. Ai fini del calcolo si considerano le operazioni sia di 
investimento sia di finanziamento (non è possibile compensare le operazioni).  
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente). 

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE 
Prestito titoli (*) 

Pronti contro 
termine (**) 

Acquisto con 
patto di 

rivendita (**) 

Total return 
swap (***) 

In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 
- Bilaterale 100,000% 
- Trilaterale
- Controparte centrale
- Altro

TOTALE 100,000% 
- (*) valore dei beni oggetto di prestito
- (**) valore corrente dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
- (***) valore dell'impegno
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Sezione 4 – Dati sul riutilizzo delle garanzie reali 

IV.1 – Dati sul riutilizzo delle garanzie reali

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap, il fondo non ha 
riutilizzato le eventuali garanzie reali ricevute. 

Sezione 5 – Custodia delle garanzie reali 

V.1 – Custodia delle garanzie reali ricevute

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si forniscono le 
informazioni indicate nella tabella seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario. 
Le informazioni riportate e la relativa quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente).  
Si indica in calce il numero di depositari complessivo. 

CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE In % sul totale 

Valore corrente dei contratti in essere al 30/06/2026: 
- BNP PARIBAS SA, MILANO 100,000% 

TOTALE 100,000% 
Numero di depositari complessivo 1 

V.2 – Custodia delle garanzie reali concesse

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap, si forniscono le 
informazioni indicate nella tabella seguente, relative alle garanzie reali concesse, ripartite per modalità di 
custodia.  
Le informazioni da riportare e la loro quantificazione avvengono con riferimento ai contratti in essere 
all’ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del periodo di riferimento della relazione (valore 
corrente).  

Alla data della Relazione il Fondo non aveva concesso garanzie reali nell’ambito di eventuali operazioni 
di finanziamento tramite titoli o in total return swap. 
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Sezione 6 – Dati sulla ripartizione dei rendimenti derivanti dalle operazioni di finanziamento 
tramite titoli e di total return swap 

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap si illustra la quota di 
proventi imputati all’OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi (quale 
ad es. l’agent lender) secondo la tabella seguente. 

OICR Proventi 
del 

Gestore 

Proventi di 
Altre parti 

Totale 
Proventi 

OICR 

Proventi Oneri Proventi Oneri 

(a) (b) (c) (d) (e)=(a)+(c)+(d) (a)/(e) (b)/(e) 

Importo 
In % del Totale 

Proventi 

Prestito titoli 
- titoli dati in prestito 316.681  105.560 422.241 75,000% 
- titoli ricevuti in prestito

Pronti contro termine 
- pronti contro termine attivi
- pronti contro termine passivi

Acquisto con patto di rivendita 
- acquisto con patto di rivendita
- vendita con patto di riacquisto

Total return swap 
- total return receiver
- total return payer

Il presente documento consta di n. 16 pagine numerate dalla n. 1 alla n. 16. 

L’amministratore delegato 
(Dott. Davide Tinelli)  




