ALETTI GESTIELLE SGR

RELAZIONE SEMESTRALE

al 29 giugno 201 8

dei Fondi Comuni di Investimento Mobiliare Aperti
Istituiti e gestiti da Aletti Gestielle SGR S.p.A.:

GESTIELLE ABSOLUTE RETURBESTIELLE ABSOLUTE RETURN DEFENSIVE; GESTIELLE BEST
SELECTION CEDOLA AR; GESTIELLE BEST SELECTION EQUITY 20; GESTIELLE BEST SELECTION
EQUITY 50; GESTIELLE BT CEDOLA; GESTIELLE CEDOLA BEST SELECTION; GESTIELLE CEDOLA
CORPORATE GESTIELLE CEDOLA CORPORATE BB GESTIELLE CEDOLA CORPORATE
PROFESSIONALE GESTIELLE CEDOLA DUAL BRAND GESTIELLE CEDOLA EM BOND
OPPORTUNITYGESTIELLE CEDOLA EMERGING MARKETS OPPORTUNIGESTIELLE CEDOLA
EUROITALIA GESTIELLE CEDOLA FISSA; IBESTIELLE CEDOLA FOREX OPPORTUNITY W$D
GESTIELLE CEDOLA ITALY OPPORTUNITGESTIELLE CEDOLA MULTI TARGEGESTIELLE
CEDOLA MULTI TARGET ;IIGESTIELLE CEDOLA MULTI TARGET GESTIELLE CEDOLA MULTI
TARGET |V GESTIELLE CEDOLA MULTI TARGET V; GESTIELLE CEDOLA MULTIAGEETIELLE
CEDOLA MULTIASSET JIIGESTIELLE CEDOLA MULTIASSETGESTIELLE CEDOLA MULTIFACTOR
GESTIELLE CEDOLA MULTIMANAGER QUALITGESTIELLE CEDOLA MULTIMANAGER SMART
BETA GESTIELLE CEDOLA TARGET HIGH DIVIDENGESTIELLE DUAL BRAND EQUITY 30;
GESTIELLE EMERGING MARKETS BONBESTIELLE MT EURGMESTIELLE OBBLIGAZIONARIO
CORPORATE GESTIELLE OBBLIGAZIONARIO INTERNAZIONALE; GESTIELLE OBIETTIVO
AMERICA; GESTIELLE OBIETTIVO CINA; GESTIELLE OBIETTIVO EMERGING MARKETS; GESTIELLE
OBIETTIVO EUROPA; GESTIELLE OBIETTIVO INDIA; GESTIEIRIETTIVO INTERNAZIONALE;
GESTIELLE OBIETTIVO ITALIA; GESTIELLE OBIETTIVO RISPARGHESTIELLE OBIETTIVO

ST ABI ;IGESTEEBLE PRO ITALIA; GESTIELLE PROFILO CED@ESTIELLE PROFILO CEDOLA

Il; GESTIELLE PROFILO CEDOLAII

La presente Relazione é stata redatta in data 27 Luglio 2018



GESTIELLBEST SELECTION EQUITY 50 Relazione Semestrale al 29/06/201 8

La presente Relazione Semestrale al  29.06.2018 é relativa ai seguenti fondi comuni di investimento mobiliare aperti:

OICVM
A GESTIELLABSOLUTERETURN 9
A GESTIELLABSOLUTERETURNDEFENSIVE 18
A GESTIELLBESTSELECTIONCEDOLA AR 27
A GESTIELLBESTSELECTIONEQUITY20 32
A GESTIELLBESTSELECTIONEQUITY50 37
A GESTIELLBTCEDOLA (CI. A e Cl. B, fondo a distribuzione dei proventi) 42
A GESTIELLE EDOLA BESTSELECTION(fondo a distribuzione dei proventi) 51
A GESTIELLEEDOLA CORPORATE(fondo a  distribuzione dei proventi ) 56
A GESTIELLEEDOLA C ORPORATEPLUS(fondo a distribuzione dei proventi) 65
A GESTIELLE EDOLA C ORPORATEPROFESSIONALEfondo a distribuzione dei proventi) 74
A GESTIELLE EDOLA DUAL BRAND (fondo a distribuzione dei  proventi) 83
A GESTIELLEEDOLA EM BOND O PPORTUNITYfondo a distribuzione dei proventi) 92
A GESTIELLE EDOLA EMERGING M ARKETSO PPORTUNITYfondo a distribuzione dei proventi) 97
A GESTIELLE EDOLA EUROITALIA (fondo a distribuzione dei proventi) 106
A GESTIELLEEDOLA Fissalll (fondo a distribuzione dei proventi) 115
A GESTIELLE EDOLA FOREXOPPORTUNITWS$D (fondo a distribuzione dei proventi) 124
A GESTIELLEEDOLA ITALYO PPORTUNITYfondo a distribuzione dei proventi) 133
A GESTIELLE EDOLA M ULTITARGET(fondo a distribuzione dei proventi) 142
A GESTIELLEEDOLA M ULTITARGETII (fondo a distribuzione dei proventi) 151
A GESTIELLEEDOLA M ULTITARGETII (fondo a distribuzione dei proventi ) 160
A GESTIELLEEDOLA MULTITARGETIV (fondo a  distribuzione dei proventi ) 169
A GESTIELLEEDOLA MULTITARGETV (fondo a distribuzione dei proventi ) 178
A GESTIELLEEDOLA M ULTASSETfondo a distribuzione dei proventi) 183
A GESTIELLEEDOLA MULTASSET (fondo a distribuzione dei proventi) 192
A GESTIELLEEDOLA M ULTASSETI (fondo a distribuzione dei proventi) 201
A GESTIELLE EDOLA M ULTIFACTORfondo a distribuzione dei proventi ) 206
A GESTIELLE EDOLA M ULTIMANAGERQ UALITY(fondo a distribuzione dei proventi ) 211
A GESTIELLEEDOLA M ULTIMANAGERSMART BETA(fondo a distribuzione di proventi ) 216
A GEsTIELLEEDOLA TARGETHIGH DIVIDEND (fondo a distribuzione dei proventi) 225
A GESTIELLBUAL BRAND EQUITY30 234
A GESTIELLEMERGING M ARKETSBOND 243
AGESTIELLMTEURO(Cl. Ae Cl. B) 252
A GESTIELLO BBLIGAZIONARIOC ORPORATE(CI. A e C. B) 261
A GESTIELLO BBLIGAZIONARIOINTERNAZIONALE 270
A GESTIELLOBIETTIVOAMERICA 279
A GESTIELLOBIETTIVCCINA 288
A GESTIELLOBIETTIVCEMERGING M ARKETS 297
A GESTIELLOBIETTIVGEUROPA 306
A GESTIELLOBIETTIVANDIA 316
A GESTIELLO BIETTIVANTERNAZIONALE 321
A GESTIELLOBIETTIVATALIA 330
A GESTIELLOBIETTIVARISPARMIO(CI. A € Cl. B) 339
A GESTIELLOBIETTIVCBTABILITA(CI. A e CI. B) 348
AGESTIELLBRO ITALIA(CI. A e CI .P) 357
A GESTIELLPROFILOC EDOLA (fondo a distribuzione dei proventi) 363
A GESTIELLBROFILOCEDOLA Il (fondo a distribuzione dei proventi) 372
A GESTIELLBROFILOCEDOLA Il (fondo a distribuzione dei proventi) 381
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ALETTI GESTIELLE SGR S.p.A. ha istituito e gestisce i seguenti Fondi comuni di investimento mobiliare:

OICVM

GESTIELLABSOLUTERETURN G ESTIELLABSOLUTERETURNDEFENSIVEG ESTIELLBESTSELECTIONCEDOLA AR (fondo a distribuzione dei
proventi) ; GESTIELLBBESTSELECTIONEQUITY 20; GESTIELLIBESTSELECTIONEQUITY 50; GESTIELLBT CEDOLA (Cl. A e Cl. B, fondo a
distribuzione dei proventi ); GESTIELLECEDOLA BEST SELECTION (fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLECEDOLA
CORPORATE (fondo a dis tribuzione dei proventi ); GESTIELLEEDOLA CORPORATEPLUS (fondo a distribuzione dei proventi );
GESTIELLEEEDOLA CORPORATE PROFESSIONALE(fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEEDOLA DUAL BRAND (fondo a
distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEDOLA EM BonD OpPORTUNITYfondo a distribuzione dei proventi); GESTIELLEEDOLA
EMERGING MARKETO PPORTUNITYfondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLE EDOLA EUROITALIA (fondo a distribuzione dei
proventi ); GESTIELLEEDOLA Rssalll (fondo a  distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEDOLA FOREX O PPORTUNITYUS$D (fondo a
distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEDOLA ITALY OPPORTUNITYfondo a distribuzione dei proventi  ); GESTIELLEEDOLA MULTI
TARGET(fondo a distribuzione dei proventi  ); GESTIELLEEDOLA MULTITARGETII (fondo a distribuzione dei proventi  ); GESTIELLE
CeboLA MULTITARGET Il (fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEDOLA MULTITARGETIV (fondo a distribuzione dei
proventi ); GESTIELLECEDOLA MULTITARGETV (fondo a distribuzi one dei proventi in collocamento dal 2 gennaio al 23

marzo 2018); GESTIELLECEDOLA MULTASSET(fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEEDOLA MULTASSETII (fondo a
distribuzione dei proventi ); GEsTIELLEEDOLA MULTASSETII(fondo a distribuzione  dei proventi ); GESTIELLEEDOLA M ULTIFACTOR
(fondo a distribuzione dei proventi  ); GESTIELLE EDOLA M ULTIMANAGERQUALITY(fondo a distribuzione dei proventi  ); GESTIELLE
CEDOLA MULTIMANAGER SVART BETA (fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLEEEDOLA TARGETHIGH DIVIDEND (fondo a
distribuzione dei proventi ); GESTIELLBUAL BRAND EQUITY30; GESTIELLEMERGING M ARKETSBOND ; GESTIELLMTEURO (Cl. Ae CI. B);
GESTIELLED BBLIGAZIONARIO CORPORATE (Cl. A e Cl. B); GESTIELLEDBBLIGAZIONARIO INTERNAZIONALE G ESTELLEOBIETTIVOAMERICA;
GESTIELLEOBIETTIVOCINA; GESTIELLEDBIETTIVOEMERGING MARKETS GESTIELLEO BIETTIVOEUROPA; GESTIELLEOBIETTIVOINDIA; GESTIELLE
OBIETTIVANTERNAZIONALE G ESTIELLO BIETTIVATALIA GESTIELLO BIETTIVARISPARMIO(CI. A e Cl. B); GESTIELLOBIETTIVESTABILITA(CI. A

e Cl. B); GESTIELLERO ITALIA(CI. A e Cl. P); GESTIELLPROFILO CEDOLA (fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLPROFILO
CepoLA Il (fondo a distribuzione dei proventi ); GESTIELLPROFILO CEDOLA Il (fondo a distribuzione dei proventi ); VOLTERRA
ABSOLUTERETURN VOLTERRADINAMICO (fondo a distribuzione dei proventi ).

FIA ITALIANIRISERVATI

GESTIELLEIEDGE LOW VOLATILITY

| prospetti della presente Relazione sono redatti sulla base Provvedimento emanato dall a Banca ddltalia inesdcata 19 ge
modd .
La Relazione semestrale & accompagnata dalla Nota lllustrativa . La contabilita dei fondi & tenuta in euro e i prospetti contabili sono stati

redatti in unita di euro in forma comparativa.
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NOTA ILLUSTRATWALLA RELAZIONE SEMESTRALE ALG@8JGNO 2018 DEI FONDI COMUNI DI
INVESTIMENTO APERTI GESTITI DA ALETTI GESTIELLE SGR S.p.A.

Mercati Finanziari

Ne l primo semestre 2018 | 6indice azionario globale relativo ha ufadotateo regi str
essenzialmente sost enuto dal mercato statunitense. Diffusi i segni negativi tra le restanti principali aree geografiche. In evidenza i ritorni

lievemente positivi dei listini di Italia e Regno Unito. A livello settoriale sono emersi i ritorni positivi dei comparti tec nologia , consumi discrezionali

ed energia, mentre i principali cedimenti appaiono ascrivibili ai settori telecomunicazioni, consumi di base, finanza ed indu stria. Gli indici

obbligazionari hanno espresso una dinamica sostanzialmente piatta nella componente govern ativa globale (in local currency): lievemente

positiva quella dell dArea Euro (Germania) e del Gi appone, n e g essivamantepner | e e mi
flessione, nel comparto, le emissioni societarie sia nella componente invest ment grade che in quella high yield.
indebolito nei confronti delle principali divise.

Dopo un inizio déanno positivo per i mercati azionari, nel c ello glabal @.eLk pri mo t
dichiarazioni di impronta protezionistica della politica statunitense, le iniziative tariffarie conseguentemente adottate, il rischio di undescal
delle tensioni commerciali tra Stati Uniti e Cina hanno in parte intaccato il clima di fiducia degl i investitori, determinando sui mercati alterne

fasi di avversione al rischio, cedimenti e forte volatilita. La dinamica della crescita sincronizzata, alcune sorprese al ria 1zo in relazione alle
aspettative sulldéinflazione nteselradativp alle azioni ¢ adrmalizzaziooenda iparte delledanthe cemtrali sono

state accompagnate da un sensibile e repentino movimento sui tassi di interesse. Queste condizioni hanno favorito sbalzi di v olatilita, diffusa a

tutte le classi di investime nto, ed un cedimento della propensione al rischio, penalizzando i mercati azionari. Durante la fase di risk -off nel

corso del primo trimestre 2018 si & assistito ad un allargamento degli spread sui titoli societari, che ha dato luogo ad una correzione sui

mercati corporate, in particolare su high yield. | buoni d amad trimeairé 2088 cr esci t a

avevano consentito ai mercati azionari di recuperare in parte le perdite sofferte.

Nel periodo primaverile il con solidamento delle borse globali ha evidenziato una dispersione significativa delle performance fra le diverse

aree geografiche: positivo | dazionario USA, negati vi qguel | i dniglioriGmeecgtip one ed [
dell dEurozona, dopo |l a prima settimana di maggi o ha iniziato addeenzodmo, e i guad:
con pressioni sul comparto bancario. 11 permanere di u n 6ngolde premioger il rischie,r t ezza a
forti penalizzazioni ed elevata volatilita soprattutto sui titoli di stato (spread BTP/Bund decennale vicino ai 290 punti bas e, ai massimi dal 2013,

e rendimento del BTP decennale sopra il 3,1%), con particolare veemenza per le scadenze piu brevi (spread BTP/Bund a 2 anni oltre 340 punti

base, rendimento del BPT prossimo a 2,7%), ed un forte appiattimento della curva dei rendimenti. La nascita del Governo Cont e, sostenuto

da M5S e Lega, ha alimentato preoccupazioni sul percor so di risanamento dei conti pubblici italiani, facendo percepire un crescente rischio

di possibili future tensioni con i partner europei, e f avor e omesticol] dbre mer ger e
conseguenti escalation delle te  nsioni, incertezza e volatilita sui mercati. La situazione politica italiana ha prodotto alcune ripercussioni anche

sSui mercati finanziari globali, con borse in flessione ed upprepzantegto edsllei vo i nde
attivit®™ finanziarie percepite come orifugiod6 (titoli di tagioalle altretassetelasc hi e st af
€ stato tuttavia modesto, allorché é stato scongiurato il pericolo di nuove elezioni, ed é stata risolta | 6i mpasse governativa s
dimissioni del premier Rajoy. La crisi italiana ha avuto ricadute modeste sulle obbligazioni societarie, ove gli strumenti in vestment -grade hanno

sofferto solo marginalmente. Prosegue la debolezza del debito emergente, penalizzato dal vigore del bigliett
rischio politico (in particolare in Argentina, Brasil e e Talizzatollel Bojlaro UBA, guar do al
guidato da un rinnovato foc us degl i investitori sul tema del differenziale dei tassi e, s
BCE pi % conciliante del previsto e |l e turbolenze politiche i norlitfallgiiao 6e Y&ma gen
Franco svizzero e una certa debolezza delle divise emergenti. Il prezzo del petrolio € risalito sino alla seconda decade di m aggio (il future sul

Brent & arrivato a sfiorare 80 USD/barile), beneficiando di revisioni al rialzo delle stime sulla domanda, e di tensioni nell darea med
Verso fine maggi o, |l 6indice delle materie prime ha perso t er rlegonotazionifdelenat o dal
greggio, in flessione sulla scia degli annunci di aumenti della produzione d a parte del cartello OPEC -Russia e negli USA. Alla chiusura di

giugno, i future su Brent e WTI hanno tracciato una sensibile ripresa di valore sui massimi da inizio anno (+20% circa), risp ettivamente a 79,44 e

74,15 USD/barile.

Scenario Macroeconomico

Nel | dambito del processo di graduale normalizzazione dell e pol igistacuhae monet ar
tendenziale divergenza tra | approccio pi % incisivo del | a Fed equadgou e | | o ma ¢
macroeconomico globale ha recentemente fatto emergere alcuni segnali di perdita di slancio e di possibile rallentamento, pur se con una

pronunciata divaricazione tra Stati Uniti e resto del mondo, tali da indurre attese di un possibile indeboliment o della crescita. Al l 60
fattori potenzial mente perturbanti -politiche, sofrattotto legate hilristch di pdssibsi guerceicommeraiad. ill o n i geo
summi t dei G7, del 1 838 e 9 giugno 2 OPteSidentessUSA Trump,dl gualé hasitoatodadinma dalbdocsmentafinagleo d e |

In un contesto caratterizzato da divergenze nelle relazioni tra gli Stati Uniti e gli altri sei Stati membri non & emersa alc una soluzione virtuosa sul

tema del commercio internazion al e in merito all di mposizione dei dazi. LO6incertezza | egata al
in aumento.

Negli Stati Uniti, il Beige Book predisposto in preparazione della riunione del FOMC di giugno riportava indicazioni di prose cuzion e della
crescita, con moderata e diffusa espansione dell dattivit™, s e g niradrascitad i accel e
dinamica salariale ed inflativa contenute. [ FOMC, dopo zd ZDEBushe migetito d i un g
nuovamente a giugno, portando i tassi in fascia 1,75 % -2, 00 %. Le iniziative s coll ocano nell 6ottica d
progressiva riduzione degli stimoli, a cui s iancie dedla Fgd. Il FOME€ £ indirizzata tumgo un6 avvi o del
sentiero di azioni graduali al cui interno potrebbero collocarsi ulteriori due rialzi nel corso del 2018, tenuto conto della dinamica inflativa, delle

condizioni del mercato del lavoro e degli sviluppi dello scenario macroeconomico. La domanda interna USA conferma una notevole solidita

nonostante | d6inasprimento delle condizioni finanziarie. L a v aritouallaasplidtdne pr osp
della crescita (previstounPILs u base annua a +2, 8% nel 2018), sia sul tracciato inflativo, p
dinamica moderatamente crescente. Ldamministrazione Trump, per conttoastare |
scattamesidi mne di dazi all 6i mportazione di acciaio ed alluminio, in previs
merceologiche; possibili azioni di ritorsione su alcune importazioni dagli USA da parte dei paesi colpiti. Il progressivo acu irsi delle crisi sulle

relazioni commerciali, in particolare con Cina e Unione Europea, potrebbe minare il clima di fiducia ed implicare prospettica mente futuri

rischi sulla crescita.
I'n Europa | d6indice di fiducia el ab orfEonomicdSeitinent Indicatom hasregist@to pel sEcondw tpneeatre ( E S |

una lieve flessione, sintomo di una possibile moderazione del ritmo di crescita, in particolare nel comparto manifatturiero. La piu recente

revisione della stima sul PIL in Area EurodellaBCEs i =~ attestata a 2,1% su base annua, | ddinflazione =~ s
di di soccupazione =~ stato rilevato a 8, 5%, ma rimane sensi bi lcensdidamedido sper si one
dellaripresae |'a risalita delldinflazione, favorendo | 6ulteriore espansione dell de
mantenere un approccio oOpaziente, prudente e persistented6, conf eBCEHserpdio a mar z
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avviata verso | duscita dalle misure non convenzionali con | Gradehpwgrarima uf fi ci al
di acquisto (APP) di titoli pubblici e societari dopo una fase di tapering. La riunione del Consiglio dei G overnatori della BCE il 14 giugno ha

stabilito alldunanimit”™ che gl acqui sti di titoli cont i saereeranmorad5 nsiliarti | i vel | o
nell dultimo trimestre 2018, per maoio, t @ nmisrudbroe dé me lad | ahicosfirea mdeldledd e sti me
riacqui sti per i controvalori dei titoli che andranno pr ogr dlediliguditeenalt e i n s ca
sistema Euro. Le attese suita s s i puntano al manteni mento sui bassi livelli attuali al meno
qguando sar” necessari o, per assicurare che | d8evoluzione dell di ndclasuld one pern
crescita del | 6infl azione, in presenza di rialzi dei prezzi che hannolarcietimt t o | a di
dovrebbe consentire una ripresa delldinflazione i n | i neuatadelleprevisiei, pemleovi si oni d e
gia riviste al ribasso, permea le prospettive.

In Italia, dopo che i primi dati macroeconomici avevano confermato un moderato miglioramento congiunturale, la stima del PIL del primo

trimestre 2018 (1,4% su base annua) ha evi denziato un calo degli investimenti e del commercio estero. Anche la produzione industriale e

quella manifatturiera hanno subito una flessione, principalmente ascrivibile alla componente energia, mediamente in linea con quanto

registrato in altri paesi eur opei. Permangono elementi di vulnerabilita quali lo stock di crediti bancari deteriorati e le difficolta di intraprendere

un virtuoso percorso riformatore e di riduzione dell 6el evat o edaldfiiducdadipubbl i co.
imprese e famiglie sul clima economico e sulle aspettative per il futuro. La disoccupazione si € attestata poco sopra 11%. Al |l davvio dell a
diciottesima | egislatura, dopo una perdurante f ase de sosiehuoldallafiducia diM5Sei nsedi at o
Lega. Lo scenario politico permane comunque incerto, tenuto conto delle implicazioni connesse alla sostenibilita della conviv enza dei due

partiti di maggioranza, alla disciplina fiscale, alle coperture finanziarie sui pr incipali punti del contratto di governo, al consolidamento di

bilancio e alle possibili tensioni sulle relazioni istituzionali in ambito UE.

La piu recente riunione dell'Eurogruppo ha negoziato un accordo di principio per la chiusura del programma di assi stenza finanziaria alla

Grecia: sono state accordate ad Atene significative concessioni in merito alle dilazioni dei pagamenti, ed & stata incrementa ta | dultima
tranche degli aiuti finanziari.

In UK la Bank of England a giugno ha lasciato invariati i tassi (bank rate a 0, 50%), mentre prosegue il dibattit
definizione di un accordo di recesso dall 6UE.

[ tema della difficile gestione dei flussi migratori c o niwghordai feader euwjopen e r ar e t en
ha lasciato sul tavolo elementi di incertezza.

In Giappone la BoJ, dopo aver lasciato invariati i tassi di riferimento, ha fornito una valutazione tendenzialmente positiva dello scenario
economico alla luce di a®mamanmtesmcen&o ocmomem@aute un approccio di forte stimolo.
poco sopra 1%. Léinflazione risulta indebolita dall dapprezzamen2bmperdeu | o Yen:
raggiungimento non sono  previsti tempi certi.

In Cina, a fronte di dati recanti indicazioni di una perdita di slancio della crescita, con un indebolimento sia nellimpulso del credito sia nelle

dinamiche economiche, gl indici P MI hanno rilevato un ensedoadoarimestreming!| i or amen
allentamento le pressioni inflative sui prezzi al consumo.

(| quadro dodinsieme per i Mer catii Emergenti ri mane compl essi vameridtee positivo
tensioni di n at wlicazionp ddi dati istatanitensiLappare indirizzata a colpire particolarmente la Cina, titolare del principale

avanzo commerciale nei confronti degli USA.

Prospettive future

Le previsioni sullo scenario macroeconomico globale e sulla crescita nel prosieg uo del 2018 appaiono caratterizzate da alcuni fattori di

incertezza dovuta all dapprossimarsi della fine di un ci cl o ec oticbedibeeee di lunga
e brevissimo periodo in relazione alle dinamiche attese de i mercati ed ai possibili aggiustamenti suggeriti dalla fase del ciclo. Gli indicatori
anticipatori configurano una tendenziale stabilizzazione de lizlod Bnanziarie,imi a gl obal
rel azione oanlel 6eéeloll @iznfl azi one, potrebbe prospetticamente ridurre il sostegn
propensione al rischio e sul clima di fiducia. La ripresa dteatplfase delgiv dost i ment i
economico di superare i potenziali fattori frenanti. L 6 i nc ratvenia linecacondr! | a vol at
scenario di medio periodo al cui interno si colloca la normalizzazione della politica monetaria, gli squi libri a lungo termine indotti dalle

politiche protezionistiche e fiscali del | 6ammini strazione Tr ovanepuellaldegli di ver gen z
altri paesi (che limita il riequilibrio interno all'area), il periodico rieme rgere di focol ai di tensione geopolitica.
potrebbe essere caratterizzata da un rallentamento delle attesldnmhinicacrescita

ciclica & connotata positivamente. | tassi di int eresse sono direzionati lungo un sentiero di progressiva crescita, ma al momento, soprattutto in
area Euro, rimangono ancora in territorio accomodante e supportivo.

Riguardo ad una valutazione sulle principali classi di investimento, in una logica di medio termine, si ritiene opportuno adottare un approccio

prudenziale sia sulla classe azionaria sia su quella obbligazionaria, in considerazione di un regime di volatilita, sostenuto e ben differente da

quello osservato nel 2017, che potrebbe tracciare movimen ti improvvi si ed ampi . Ldesposizione a possibil
esogeni determina incertezza sui mercati . La visione compl essi vaperodol compart
tendenzialmente costruttivo, si coll  oca attualmente in un contesto di breve termine ove non emergono nuovi catalizzatori positivi. Le scelte

allocative, orientate ad un contenimento del rischio complessivo dei portafogli, nel breve termine tengono in debito conto si a le incertezze

derivanti dalle recenti tensioni commerciali e geo -politiche, sia | 6indebolimento temporaneo dell e pros
sostenute, in linea o superiori alle medie storiche, non podummalimeseestigil udere | 8
Un approccio cautelativamente prudente vale nel medio periodo anche per il comparto obbligazionario, tenuto conto delle dinam iche

prospettiche di risalita dei tassi di interesse, che si rifletteranno sui rendimenti attesi, in un cont esto macro -economico che nel medio periodo

dovrebbe tornare a migliorare. Va osservato che relativament e AraaiEuro,@eidi ment i
prossimi mesi, le pressioni al rialzo derivanti dal quadro macroeconomico e dalle politiche monetarie potrebbero essere piuttosto limitate,

mentre i fattori di rischio politico e geopolitico potrebbero costituire elementi di supporto.

Ldincertezza che permea | a situazione political/ ec ciommpudént,an attesaadi vatarae lei nduce a m
eventuali implicazioni ed i possibili sviluppi futuri. In prospettiva, va comunque messa in conto la maggiore probabilita di subire attacchi di

natura speculativa e di assistere a reazioni brusche e di entitd non age vol mente prevedibile, nel | 8di potesi di un
tensioni. La volonta del Governo di esplorare tutti gli spazi di flessibilita fiscale per stimolare la crescita prende le mos se da un programma non

attuabile in pieno, poiché porterebbe il debito lungo un sentiero di aumento. 11 Ministro dell dEcon
politiche ortodosse di stabilizzazione del debito nel | 6o rutumatuaedei meréati pr evi si on
suggeriscono quindi posizionamenti tattici su posizioni ritenute maggiormente sicure e conservative.

LOEuro rimane sotto pressione in seguito alle tensioni s u lda pheeldella BCEiLe al i ano e
politiche monetarie di Stati Uniti ed Europa esprimono divergenze ammissibili nel breve termine, giustificate da tensioni politich e in Eurozona e

dal ciclo economico americano rinvigorito dalla spinta f insapgaleenprdbadildud a mmi ni st r
ul teriore allargamento del di fferenziale a favore degli St pdsdibileléscluderea Data | a
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priori ulteriori movimenti ribassisti, ma considerazioni di carattere fondamentale portano a valutare con interesse gli attuali livelli.

Eventi di particolare importanza verificatisi nel 1° semestre 2018 e modifiche regolamentari

0 1l 2 febbraio 2018 ha avuto efficacia la fusione per incorporazione del fondo Gestielle Cedola Fissa Il (Cl. A e B) nel fondo Gestielle
Obiettivo Stabilita.

i} Il Consiglio di Amministrazione della SGR del 2 febbraio 2018 ha deliberato le seguenti modifiche regolamentari:

1 Regolamento Sistema Gestielle: chiusura delle Classi B dei fondi Gestielle Obbligazionario Internazionale e Gestielle Emergin g Markets
Bond e interruzione della pubblicazione del valore della quota di tutte le Classi B sul quotidiano Il Sole -24 Ore;

1 Regolamento Gestielle Obiettivo Stabilita: introduzione della Classe di quote B riservata ad investitori professionali ed ave nte una
provvigione annua di gestione pari allo 0,30%.

Le modifiche suindicate, aut or i zz a ttatia, hanno avuta efficacia elal 29/02/208i8a | | a Banca d@o

0 Il Consiglio di Amministrazione della SGR del 2 febbraio 2018 ha deliberato alcune modifiche regolamentari concernenti al
regime delle spese relative ai fondi appartenenti al Sistema Gestielle, al Sistema Gestielle Best Selection, Gestielle Pro Italia e
Gestielle Obiettivo Stabilita.

Le suddette modifiche, autorizzate in via generale dalla Banca doéltalia
di pubblicazione del |l 6annu riadablp/04i2818no avuto effica
v} Il Consiglio di Amministrazione della SGR del 4 aprile 2018, ha deliberato le seguenti operazioni di fusione per
incorporazione:
1 fondo Gestielle Cedola Piu e fondo Gestielle Cedola Piu Italia nel fondo ricevente Gestielle Obiettivo Sta bilita (Classe A)
con efficacia 01/06/2018;
T fondo Gestielle Cedola Euroltalia nel fondo ricevente Gestielle Obiettivo Stabilita (Classe A) con efficacia 14/09/2018;
1 fondo Gestielle Cedola Multi Target nel fondo ricevente Gestielle Obiettivo Stabilita (Cl asse A) con efficacia 12/10/2018.

0 1l Consiglio di Amministrazione di Aletti Gestielle SGR del 4 aprile 2018 ha, inoltre, deliberato la liquidazione dei fondi G estielle
Cedola Fissa Professionale e Gestielle Cedola Obbligazioni Bancarie Professionale al 9 a prile 2018 in quanto integralmente
rimborsati.

a 11 Consiglio di Ammi ni strazione del | a SGR del 24 aprile 2018, ha del:
regolamento di gestione semplificato del fondo Gestielle Pro lItalia, al fine di meglio p recisare quanto indicato da
dell e Entrate nella Circolare n.3/E del 26 febbraio 2018, conlimtidiguar do a
concentrazioneo, nonch® per | imitare gl i oaiinll eotatfinatiti®di copertirandeisrischiunsite nt i finan
nei c. d. 0Oinvesti ment. qualificatio, conformemente a quanto chiarito dal
|l doccasione =~ stato anche aggiornat o inanzar(artt &r-g metne ro) ard e ITaetsitwo Uali lc®di deer tlia
mercati regolamentati in cui il fondo puo investire.

Le modifiche suindicate, autorizzate in via generale dalla Banca do6l tali:

0 Il Consiglio di Amministrazione del | a SGR, riunitosi il 29 giugno 2018, ha deliberato di
FIA italiano riservato Gestielle Hedge Low Volatility al fine di introdurre la possibilita di effettuare riparti proporzional i nel corso
della procedura di | i qui dazi one, come previsto dal |l a normati va, e di modi ficar
concernente il regi me del | e spese, riducendo I a commi ssione annua di
provvigione di incentivo. Le suddette modifich e hanno avuto efficacia dal 15 luglio 2018.

U0 Il Consiglio di Amministrazione della SGR riunitosi il 29 giugno 2018 ha, inoltre, deliberato alcune modifiche ai regolamenti di
tutti gli OICVM gestiti relativamente alla variazione del Depositario in conseguenz a della cessione del ramo dodoazi
ad oggetto | o svolgimento di attivit”™ di Banca depositaria e dédRI 6atti vi
(incluso il calcolo del valore della quota), da Banco BPM S.p.A. a BNP Paribas Secur ities Services S.C.A, nonché la previsione
del calcol o del val ore della quota anche con riferimento all dulutai mo gior

della Borsa Italiana, con efficacia dal 28 settembre 2018.
Sono state, inoltre, appo rtate ulteriori modifiche formali ai regolamenti di parte dei fondi in ordine al riferimento al Testo Unico

della Finanza (art. 64 -quat er) relativo all didentificazione dei mercat.i regol ament
all dintr oduzeaamperildondolGastidlle Cedola MultiAsset Il con efficacia 28 settembre 2018.
Le modifiche relative alla variazione del Depositario sono state deliberate anche con riferimento al regolamento del FIA ital iano riservato

Gestielle Hedge Low Volatility.

Awvio operativita nuovi fondi
Nel corso del 1° semestre 2018 e stato reso operativo il fondo Gestielle Cedola Multi Target V

REGIME FISCALE
Imposta di bollo

Ldarticol o 1 9leggkebl dicedhlere 2021t . 201 convertito, con modificazioni, nella legge 22 dicembre 2011, n. 201, ha istituito

| i mposta di boll o sulle comunicazioni alla clientel a r el adtaipagtecipanticher odot t i e
siano fondi pensione, fondi di assistenza sanitaria nonché i soggetti diversi dai clienti come definiti nel Provvedimento del Governatore della

Banca dodoltalia del 9 febbraio 2011 come modificato dal Provvedi niewvutao del 22
applicando | daliqguot adi diplost2a per caniddleat aL sul val ore di mercato dei prodott
rendicontazione. I'n mancanza del val ore di mercato =~ calcol ata emetliarioal ore no

finanziario 9 definito sogg etto gestore & che intrattiene direttamente con il partecipante un rapporto di amministrazione, custodia, deposito,
gestione o altro stabile rapporto.

Regime di tassazione del fondo

| reddi ti del Fondo sono esenti d a Fdndo pédrceyiscesi tedditi slicapitale aldoddo deile ritenutd @ telled | RAP . 11
imposte sostitutive applicabili, tranne talune eccezioni. In particolare, il Fondo rimane soggetto alla ritenuta sui proventi dei titoli atipici e alla

ritenuta alla fonte sugli intere  ssi e altri proventi delle obbligazioni, titoli similari e cambiali finanziarie non negoziati in mercati regolamentati o in

sistemi mul tilateral: di negoziazione degli Stati me mbr i del bzib @mdnamce eur opea
europeo (SEE) inclusi nella lista degli Stati che consentono un adeguato scambio di informazioni (c.d. white list) emessi da societa residenti

non quotate. La ritenuta sugli interessi e altri proventi dei titoli obbligazionari e similari non quotat i emessi dalle societa non quotate non si

applica qualora | demissione sia interamente dedicata ad i nveseandioheoeadltri qual i fic

investitori professionali.

Regime di tassazione dei partecipanti
Sui redditi di capitale derivanti dalla partecipazione al Fondo € applicata una ritenuta del 26 per cento. La ritenuta & applicata
sull 6ammontare dei proventi distribuiti in costanza di part eciiffeeezzadaie al Fon
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valore di rimborso, liquidazione o cessione delle quote e il costo medio ponderato di sottoscrizione o acquisto delle quote m edesime, 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 ga rantire una tassazione dei

predetti proventi nella misura del 12,50 per cento). | proventi riferibili ai titoli pubblici italiani e esteri sono determinati in proporzione alla

percentuale media dell6attivo investita direttamente, o i ndi rlan edaesterint e per
comunitari armonizzat i e non armonizzati soggetti a vigilanza istituiti in Stati UE e SEE inclusi nella white list), nei titoli medesimi. La perce ntuale

media, applicabile in ciascun semestre solare, é rilevata sulla base degli ultimi due prospetti, semestrali o annuali, redat ti entro il semestre

solare anteriore alla data di distribuzione dei proventi, di riscatto, cessione o liquidazione delle quote ovvero, nel caso i n cui entro il predetto

semestre ne sia stato redatto uno solo sulla base di tale prospetto. A tali fini, la S GR fornira le indicazioni utili circa la percentuale media

applicabile in ciascun semestre solare. Relativamente alle quote detenute al 30 giugno 2014, sui proventi realizzati in sede di rimborso,

cessione o liquidazione delle quote e riferibili ad importi maturati alla predetta data si applica la ritenuta nella misura del 20 per cento (in

luogo di quella del 26 per cento). In tal caso, la base imponibile dei redditi di capitale & determinata al netto del 37,5 pe r cento della quota

riferibile ai titoli pubb lici italiani e esteri. Tra le operazioni di rimborso sono comprese anche quelle realizzate mediante conversione delle quote

da un comparto ad altro comparto del medesi mo Fondo. La ritenuegaaapportiadi tres? ap
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  naeplplldiecsaetrac iaz i toi tdo| oatdd avc ct
commerciale e a titolo do6éi mposta nei confronti di tutti g redditcadelle societaslag get t i , c
ritenuta non si applica sui proventi spettanti alle imprese di as sicurazione 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 conse ntono un adeguato

scambio di informazioni e da  altri organismi di investimento italiani e da forme pensionistiche complementari istituite in Italia.

Nel caso in cui |l e quote siano detenute da persone fisiche asobcietdsemdicie r i del | 8
soggetti equiparati nonché da enti non commerciali, alle perdite derivanti dalla partecipazione al Fondo si applica il regime del risp armio
ammi ni strato di cui all dart. 6 del d. |l gs. n. 461 del 1997, eheE@ompbraasabba
facolta del Cliente 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

ammontar e. Nel caso in cui l e quote di partecipazione al F o nntem vadorealell® oggett o
quote concorre alla formaizmniongdeldet dal6c mpondéil @i mpodta sulle donazioni. Nel | di
Fondo siano oggetto di successione ereditaria, hon concorre alla formazione della base imponibile ai fini del calcolo del tri buto successorio

I 8i mpor t ondente al valore, gamprensivo dei relativi frutti maturati e non riscossi, dei titoli del debito pubblico e degli altri titol i, emessi 0

garantiti dallo Stato Italiano o ad essi equiparati e quello corrispondente al valore dei titoli del debito pubblico e degli altri titoli di Stato,

garantiti o ad essi equi parati, emessi da stati appartenenti iaécondbmdoi one eur o
europeo detenuti dal Fondo alla data di apertura della successione. A tal fine la SGR for nira indicazioni utili circa la composizione del

patrimonio del Fondo.

Di seguito si indica la percentuale media di detenzione di ciascun fondo di obbligazioni ed agli altri titoli pubblici italia ni ed equiparati ed alle
obbligazioni emesse dagli Stati es teri che consentono un adeguato scambio di informazioni, calcolata secondo la metodologia sopra
descritta e valevole per il semestre 1° luglio 2018 & 31 dicembre 2018:

Percentuale media investimento
Titoli Pubblici italiani ed esteri
GESTIELLEBSOLUTE RETURN 34,34%
GESTIELLE ABSOLUTE RETURN DEFENSIVE 62,47%
GESTIELLE BEST SELECTION CEDOLA AR 4,77%
GESTIELLE BEST SELECTION EQUITY 20 7,90%
GESTIELLE BEST SELECTION EQUITY 50 6,60%
GESTIELLE BT CEDOLA 64,83%
GESTIELLE CEDOLA BEST SELECTION 7,41%
GESTIELLE CEDOLA CORPORATE 11,91%
GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PLUS 7,56%
GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PROFESSIONALE 8,84%
GESTIELLE CEDOLA DUAL BRAND 32,18%
GESTIELLE CEDOLA EM BOND OPPORTUNITY 46,35%
GESTIELLE CEDOLA EMERGING MARKETS OPPORT. 46,81%
GESTIELLE CEDOLA EUROITALIA 54,29%
GESTIELLE CEDOLA FISSA Il 18,65%
GESTIELLE CEDOLA FOREX OPPORTUNITY USD 55,82%
GESTIELLE CEDOLA ITALY OPPORTUNITY 46,94%
GESTIELLE CEDOLA MULTI TARGET 52,63%
GESTIELLE CEDOLA MULTI TARGET Il 40,25%
GESTIELLE CEDOLA MULTI TARGET IV 24,07%
GESTIELLE CEDOLA MULTI TARGET V 0,00%
GESTIELLE CEDOLA MULTIASSET 30,47%
GESTIELLE CEDOLA MULTIASSET II 25,68%
GESTIELLE CEDOLA MULTIASSET Il 24,67%
GESTIELLE CEDOLA MULTIFACTOR 0,58%
GESTIELLE CEDOLMULTIMAMAGER QUALITY 0,10%
GESTIELLE CEDOLA MULTITARGET Il 14,47%
GESTIELLE CEDOLA TARGET HIGH DIVIDEND 14,07%
GESTIELLE DUAL BRAND EQUITY 30 1,23%
GESTIELLE EMERGING MARKETS BOND 54,75%
GESTIELLE MT EURO 81,34%
GESTIELLE MULTIMANAGER SMART BETA 0,35%
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Percentuale media investimento

Titoli Pubblici italiani ed esteri
GESTIELLE OBBLIGAZIONARIO CORPORATE 7,28%
GESTIELLE OBBLIGAZIONARIO INTERNAZIONALE 68,65%
GESTIELLE OBIETTIVO AMERICA 16,12%
GESTIELLE OBIETTIVO CINA 13,39%
GESTIELLE OBIETTI\EMERGING MARKETS 30,84%
GESTIELLE OBIETTIVO EUROPA 15,23%
GESTIELLE OBIETTIVO INDIA 35,25%
GESTIELLE OBIETTIVO INTERNAZIONALE 5,42%
GESTIELLE OBIETTIVO ITALIA 11,14%
GESTIELLE OBIETTIVO RISPARMIO 55,20%
GESTIELLE OBIETTIVO STABILITA' 56,31%
GESTIELLE PRO ITALIA 0,16%
GESTIELLE PROFILO CEDOLA 19,69%
GESTIELLE PROFILO CEDOLA I 9,36%
GESTIELLE PROFILO CEDOLAIIII 14,52%
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Gestielle Absolute Return

Politica di gestione

Per quanto riguarda la politica di investimento del fondo, la composizione del portafoglio € rimasta stabilmente investita in titoli a reddito fisso,

tra cui le obbligazioni governative mediamente pesate intorno al 35 %, qguell e societarie al 22 %, Il e convertibil
oscillata tra un livello inferiore pari al 15% a febbraio, in prossimita dei massimi del mercato azionario, e un livello supe riore del 25%,

accumulato sulla debolezza. La durat  ion media di portafoglio € rimasta stabilmente tra 0.50 e 0.75 anni per poi scendere a fine periodo

qguando abbiamo aperto posizioni corte sui tassi ocoredé (tedescoiaestammeri cano) .
T tuttdorsentappr eal Dol |l aro americano, che alldinizio delldanno pesava quas.i
gradualmente preso profitto fino al 5% di esposizione a fine giugno. Anche una marginale posizione in Corone norvegesi € stat a ridotta dal 3

al 2%.

Il rendimento netto del fondo, negativo per lo 0,81%, e principalmente attribuibile alle perdite dovute alla valutazione del portafoglio

obbligazionario che ha subito un allargamento degli spread relativi ai titoli di Stato italiani e le obbligaz ioni corporate, non sufficientemente

compensate daglii utili su cambi e sulldinvesti mento azionari o.

Eventi di particolare importanza verificatisi nell 6esercizio e Modi |

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 526.904.569 74,286 593.035.928 73,371

Al. Titoli di debito 391.115.645 55,142 478.921.239 59,252
A1.1 Titoli di Stato 202.664.643 28,573 258.918.130 32,033
AL1.2 Altri 188.451.002 26,569 220.003.109 27,219

A2. Titoli di capitale 108.809.984 15,341 114.114.689 14,118

A3. Parti di OICR 26.978.940 3,804

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 884.616 0,125 1.096.243 0,136

B1. Titoli di debito 884.616 0,125 1.096.243 0,136

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 6.074.992 0,856 3.125.670 0,387

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 6.074.992 0,856 3.125.670 0,387

C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

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

D. DEPOSITI BANCARI 25.000.000 3,525 50.000.000 6,186

D1. Avista

D2. Altri 25.000.000 3,525 50.000.000 6,186

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 146.310.999 20,628 156.195.878 19,325

F1. Liquidita dispon ibile 153.022.155 21,574 156.677.656 19,384
F1.1 di cui in Euro 103.521.808 14,595 99.345.068 12,291
F1.2 di cui in Valuta 49.500.347 6,979 57.332.588 7,093

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 177.904.082 25,082 85.218.164 10,543
F2.1 di cui in Euro 152.534.220 21,505 43.690.284 5,405
F2.2di cui in Valuta 25.369.862 3,577 41.527.880 5,138

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -184.615.238 -26,028 -85.699.942 -10,603
F3.1 di cui in Euro -29.022.995 -4,092 -42.423.832 -5,249
F3.2 di cui in Valuta -155.592.243 -21,936 -43.276.110 -5,354

G. ALTRE ATTIVITA' 4.117.551 0,581 4.821.112 0,596

G1. Ratei attivi 3.702.839 0,522 4.531.025 0,561
G1.1 Ratei attivi su titoli 2.513.492 0,354 4.007.398 0,496
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 104.777 0,015 113.361 0,014
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 1.084.570 0,153 410.266 0,051
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi  precedenti

G3. Altre 414.712 0,058 290.087 0,036
G3.1 Crediti per dividendi 329.657 0,046 146.014 0,018
G3.2 Risconti attivi 3.069 0,000 2.686 0,000
G3.3 Altre 81.986 0,012 141.387 0,017

TOTALE ATTIVITA' 709.292.727 100,000 808.274.831 100,000
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PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

|. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARIERIVATI -812.500

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati -812.500

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

M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI -1.386.215 -554.915

M1. Rimborsi richiesti e non regolati -1.386.215 -554.915

M2. Proventi da distribuire

M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA' -1.421.197 -1.852.354

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -1.227.048 -1.415.791

N2. Debiti di imposta

N3. Altre -194.149 -436.563
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa -194.148 -436.563
N3.3 Altre -1

TOTALE PASSIVITA' -3.619.912 -2.407.269

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 705.672.815 805.867.562

Numero delle quote in  circolazione

42.593.651,748

48.248.107,399

Quote rimborsate

Valore unitario delle quote 16,568 16,703
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse 2.998.159,297

8.652.614,948
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Elenco strumenti finanziari

Relazione Semestrale al 29/06/2018

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

trovalore) e

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
DBR 0 1/4 02/15/27 EUR 39.200.000,000 39.415.992 5,657
BTPS 2.35 09/15/19 EUR 20.000.000,000 23.621.422 3,331
BTPS 1.05 12/01/19 EUR 20.000.000,000 20.128.000 2,838
BTPS 0.05 10/15/19 EUR 20.000.000,000 19.886.800 2,804
BTPS 0.45 06/01/21 EUR 19.600.000,000 19.276.600 2,718
ISHARES J.P. MORGAN USD EM BON EUR 198.000,000 18.249.660 2,573
TII 0 1/8 01/15/23 usD 15.000.000,000 13.634.440 1,922
DBRI 0.1 04/15/26 EUR 10.000.000,000 11.565.923 1,631
TII 0 1/801/15/22 usD 12.000.000,000 11.184.297 1,577
CCTS 0 11/01/18 EUR 10.000.000,000 10.054.700 1,418
CCTS 011/15/19 EUR 10.000.000,000 10.049.000 1,417
DBR 0 08/15/26 EUR 9.800.000,000 9.698.276 1,367
ISHARES JP MORGAN EM LOCAL GOV EUR 168.000,000 8.729.280 1,231
UCGIM 6 5/8 PERP EUR 5.776.000,000 5.725.460 0,807
ISPIM 0 04/19/22 EUR 4.852.000,000 4.742.005 0,669
TII 0 5/8 01/15/24 usD 5.000.000,000 4.592.976 0,648
BAMIIM 3 1/2 03/14/19 EUR 4.000.000,000 4.050.000 0,571
SPMIM 3 3/4 09/08/23 EUR 3.800.000,000 3.932.848 0,555
ISPIM 5.71 01/15/26 usD 5.000.000,000 3.915.218 0,552
T11/210/31/19 usD 4.400.000,000 3.721.284 0,525
UBIIM 4 1/4 05/05/26 EUR 3.332.000,000 3.295.548 0,465
UNIIM 3 03/18/25 EUR 3.350.000,000 3.288.025 0,464
FCABNK 111/15/21 EUR 3.215.000,000 3.218.697 0,454
ASSGEN 5 1/2 10/27/47 EUR 3.200.000,000 3.172.500 0,447
BPEIM 5 1/8 05/31/27 EUR 3.000.000,000 3.170.341 0,447
GEDIIM 2 5/8 04/09/19 EUR 3.142.000,000 3.163.040 0,446
HANFIN 0 05/12/20 EUR 3.200.000,000 3.151.200 0,444
MONTE 3 5/8 04/01/19 EUR 3.100.000,000 3.123.250 0,440
RXLFP 3 1/2 06/15/23 EUR 2.900.000,000 2.991.930 0,422
ASSGEN 4.596 PERP EUR 3.000.000,000 2.933.040 0,414
EDF 5 5/8 PERP usD 3.500.000,000 2.915.098 0,411
UNICREDIT SPA EUR 200.000,000 2.859.200 0,403
DOWDUPONT INC usD 49.452,000 2.791.707 0,394
BEIENT 1.3 04/21/22 EUR 2.734.000,000 2.762.844 0,390
ISPIM 3 7/8 01/15/19 usD 3.173.000,000 2.722.280 0,384
UCGIM 5 3/4 10/28/25 EUR 2.559.000,000 2.696.060 0,380
ROCHE HOLDING AG CHF 14.000,000 2.662.499 0,375
CAFP 0 03/27/24 usD 3.600.000,000 2.616.251 0,369
ICCREA 1 1/2 02/21/20 EUR 2.600.000,000 2.572.726 0,363
UNITED PARCEL SERVICE INC usD 28.080,000 2.554.542 0,360
BAMIIM 4 1/4 01/30/19 EUR 2.500.000,000 2.533.300 0,357
INGFP 0 06/26/22 EUR 15.200,000 2.531.241 0,357
PROGST 3 1/4 12/15/24 EUR 2.662.000,000 2.522.245 0,356
TITIM 1 1/8 03/26/22 EUR 2.600.000,000 2.489.500 0,351
JOHNSON & JOHNSON usD 23.400,000 2.431.580 0,343
CDPRTI 1 7/8 05/29/22 EUR 2.400.000,000 2.367.744 0,334
T11/408/31/19 usD 2.800.000,000 2.365.842 0,334
CIE DE SAINTGOBAIN EUR 60.000,000 2.296.200 0,324
LLOYDS BANKING GROUP PLC GBP 3.200.000,000 2.280.805 0,322
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARI EUR 375.000,000 2.277.750 0,321
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN Relazione Semestrale al 29/06/2018

Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tra mite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):
1 "Prestito titoli o merci": le operazio ni di concessione o assunzione di titoli o merci in prestito di cui alla lett. b) dell'art.3, punto 11) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine™: le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamen to SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell' art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Total Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di ri ferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tra mite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seg uente, relative ai
contratti in essere alla fine del periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 141.625.237 19,967

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relati ve ai contratti in essere alla fine del ~ periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 141.625.237 20,070

- 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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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN Relazione Semestrale al 29/06/2018

Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZREALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP: | DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN ISSVRRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella
tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine dec rescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo
vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 141.625.237 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei  beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN

Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

Il1.1 .1 CARATTERISTICHEELLE GARANZIE REALI

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen
ia e della qualita, della scadenza e della valuta.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

corrente della garanzia reale ricevuta o concessa, ripartite in funzione della tipolog

periodo di riferimento della relazione periodica.

te, relative al valore

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

148.706.498

100,000

Totale

148.706.498

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

148.706.498

100,000

Totale

148.706.498

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

148.706.498

100,000

Totale

148.706.498

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN Relazione Semestrale al 29/06/2018

111.1.2 SCADENZA DELLE OPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titoli dati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 141.625.237 100,000 141.625.237 100,000

Totale 141.625.237 100,000 141.625.237 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARTMBDALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stabil ita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.

Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 141.625.237 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 141.625.237 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 141.625.237 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 141.625.237 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN Relazione Semestrale al 29/06/2018

Sez. IV - DATI SUL RIUTILIZZDELLE GARANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELE GARANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANZIE REALIGEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 137.321 122 0 0 137.321 100,000 0,089

- 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
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN DEFENSIVE Relazione Semestrale al 29/06/2018

Gestielle Absolute Return Defensive

Politica di gestione
Per quanto riguarda | a politica di investimento del F  ondo, la componente stabile del portafoglio & rimasta investita in titoli a reddito fisso, tra

cui le obbligazioni governative mediamente pesate intorno al 50%, quelle societarie ridotte da circa il 7% a meno del 5%, le convertibili
mantenute i 4. orlLndoe seplolsdlzi one azionaria  oscillata tra un |livello inferiore pe
azionario, e un livello superiore del 10%, accumulato sulla debolezza. La duration media del portafoglio & stata costante int orno a llo 0.50 anni.

La quota preponderante della esposizione valutaria ~ stata ed det utbtadomma r a
pesava oltre il 6% del patrimonio del fondo e su cui abbiamo gradualmente preso profitto fino a meno del 4 % di esposizione a fine giugno.

Il rendimento netto del fondo, negativo per lo 0,93%, e principalmente attribuibile alle perdite dovute alla valutazione del portafoglio

obbligazionario, che ha subito un allargamento degli spread relativi ai titoli di Stat o italiani e obbligazioni corporate, non sufficientemente

compensate daglii utili su cambi e sulldinvesti mento azionari o.

Eventi di particolare importanza verificatisi nell 6esercizio e Modi |
Si rimanda alla parte Comune del presente docu mento.
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN DEFENSIVE

SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 80.567.320 54,967 76.904.029 72,948

ALl. Titoli di debito 71.927.247 49,072 69.408.878 65,838
Al.1 Titoli di Stato 63.119.725 43,063 61.308.699 58,155
A1.2 Altri 8.807.522 6,009 8.100.179 7,683

A2. Titoli di capitale 8.640.073 5,895 7.495.151 7,110

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 877.201 0,598 337.247 0,320

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 877.201 0,598 337.247 0,320

C2. Opzioni, premi o altri strumenti  finanziari derivati quotati

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

D. DEPOSITI BANCARI 5.000.000 3,411 5.000.000 4,743

D1. Avista

D2. Altri 5.000.000 3411 5.000.000 4,743

E. PRONTI CONTRO TERMINE&TTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 59.733.953 40,753 22.926.263 21,747

F1. Liquidita dispon ibile 60.754.014 41,449 22.930.065 21,750
F1.1 di cui in Euro 53.336.185 36,389 19.051.559 18,071
F1.2 di cui in Valuta 7.417.829 5,061 3.878.506 3,679

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 9.742.483 6,647 3.190.183 3,026
F2.1 di cui in Euro 9.558.174 6,521 2.322.136 2,203
F2.2 di cui in Valuta 184.309 0,126 868.047 0,823

F3. Liquidita impegnata per  operazioni da regolare -10.762.544 -7,343 -3.193.985 -3,030
F3.1 di cui in Euro -886.383 -0,605 -878.105 -0,833
F3.2 di cui in Valuta -9.876.161 -6,738 -2.315.880 -2,197

G. ALTRE ATTIVITA' 395.443 0,270 256.255 0,243

G1. Ratei attivi 334.941 0,229 224.056 0,213
G1.1 Ratei attivi su titoli 264.446 0,180 199.046 0,189
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 7.367 0,005 8.432 0,008
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 63.128 0,043 16.578 0,016
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 60.502 0,041 32.199 0,031
G3.1 Crediti per dividendi 20.557 0,014 11.595 0,011
G3.2 Risconti attivi 3.069 0,002 2.686 0,003
G3.3 Altre 36.876 0,025 17.918 0,017

TOTALE ATTIVITA' 146.573.917 100,000 105.423.794 100,000
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GESTIELLE ABSOLUTE RETURN DEFENSIVE Relazione Semestrale al 29/06/2018

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
PASSIVITA'E NETTO
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI -162.500
L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati -162.500
L2. Opzioni, premi o altri strumenti  finanziari derivati non quotati
M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI -60.442 -34.893
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -60.442 -34.893
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -206.546 -174.344
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -206.546 -159.641
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -14.703
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa -14.703
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -429.488 -209.237
VALORE COMPLESSIVONETTO DEL FONDO (comparto) 146.144.429 105.214.557
Numero delle quote in circolazione 29.199.591,470 20.824.469,912
Valore unitario delle quote 5,005 5,052
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse 10.751.214,918
Quote rimborsate 2.376.093,360
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Elenco strumenti finanziari

GESTIELLE ABSOLUTE RETURN DEFENSIVE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con

comunque tutti quelli  che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

trovalore) e

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0.05 10/15/19 EUR 12.000.000,000 11.932.080 8,141
BTPS 1.05 12/01/19 EUR 11.500.000,000 11.573.600 7,896
BTPS 0.7 05/01/20 EUR 10.000.000,000 9.995.000 6,819
BTPS 1 1/4 10/27/20 EUR 9.450.000,000 9.725.166 6,635
BTPS 4 1/4 03/01/20 EUR 5.000.000,000 5.293.500 3,611
BTPS 1.65 04/23/20 EUR 5.000.000,000 5.158.468 3,519
BTPS 0 1/2 04/20/23 EUR 5.000.000,000 4.938.143 3,369
MONTE 0 3/4 01/25/20 EUR 2.000.000,000 1.993.820 1,360
T 2 3/4 02/15/19 usD 2.000.000,000 1.718.054 1,172
T 2 01/31/20 usD 1.200.000,000 1.019.914 0,696
CAIXAB 1 1/2 05/10/23 EUR 1.000.000,000 994.110 0,678
T 15/8 11/30/20 usD 1.000.000,000 837.183 0,571
BAYNGR 3 3/4 07/01/74 EUR 700.000,000 731.626 0,499
NGGLN 0.9 11/02/20 GBP 500.000,000 551.944 0,377
ORGAU 3 1/2 10/04/21 EUR 500.000,000 550.910 0,376
ASSGEN 5 1/2 10/27/47 EUR 500.000,000 528.750 0,361
BTPS 1 1/2 08/01/19 EUR 500.000,000 506.195 0,345
MS 0 01/27/22 EUR 500.000,000 501.280 0,342
NWIDE 0 11/02/18 EUR 500.000,000 500.770 0,342
BACR 0 08/10/21 usD 500.000,000 443.727 0,303
UBS 0 02/01/22 usD 500.000,000 439.261 0,300
T11/211/30/19 usD 500.000,000 422.422 0,288
BHP 4 3/4 04/22/76 EUR 300.000,000 327.000 0,223
TOTAL 3 7/8 PERP EUR 300.000,000 322.665 0,220
AXASA 3 7/8 PERP EUR 300.000,000 306.720 0,209
ASSGEN 4.596 PERP EUR 300.000,000 293.304 0,200
ROCHE HOLDING AG CHF 1.500,000 285.268 0,195
ALLIANZ SE EUR 1.500,000 265.530 0,181
MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FI EUR 32.000,000 254.784 0,174
FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 3.300,000 227.040 0,155
LOGITECH INTERNATIONAL SA CHF 6.000,000 225.938 0,154
FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES NV EUR 13.200,000 215.609 0,147
UNICREDIT SPA EUR 15.000,000 214.440 0,146
THYSSENKRUPP AG EUR 10.000,000 208.200 0,142
BASGR 0.925 03/09/23 usD 250.000,000 203.115 0,139
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARI EUR 33.000,000 200.442 0,137
VALEO SA EUR 4.000,000 187.280 0,128
DAIMLER AG EUR 3.000,000 165.390 0,113
SHIRE PLC GBP 3.400,000 163.927 0,112
CIE DE SAINTGOBAIN EUR 4.200,000 160.734 0,110
BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC GBP 3.700,000 160.197 0,109
BNP PARIBAS SA EUR 3.000,000 159.570 0,109
BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG EUR 2.000,000 155.260 0,106
LLOYDS BANKING GROUP PLC GBP 200.000,000 142.550 0,097
SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GROU JPY 4.200,000 139.808 0,095
BARCLAYS PLC GBP 65.000,000 138.876 0,095
COLGATE-PALMOLIVE CO usD 2.500,000 138.756 0,095
NESTLE SA CHF 2.000,000 132.621 0,090
LEONARDO SPA EUR 15.500,000 131.223 0,090
EXXON MOBIL CORP usD 1.800,000 127.528 0,087
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzi oni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli 0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, punto 11) del

regolamento SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazio ni di buy -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. c) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell' art. 3, punto 11)
del Regola mento SFT;
1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Total Return Swap ,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di ri ferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 39.427.388 26,899

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 39.427.388 26,978

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP: | DIECI MA@RI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

11.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TBEAURN SWAP. LE PRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella
tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine decrescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo

vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo Valore corre ntezg/eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 39.427.388 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP
.1 PRESTITO TITOLI
Ill.1 .1 CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen te, relative al valore
corrente della garanzia reale ricevuta o concessa, ripartite in funzio ne della tipologia e della qualita, della scadenza e della valuta.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione per iodica.

Relazione Semestrale al 29/06/2018

PRESTITO TITOLI
CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

Garanzie ricevute Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale Importo In % sul totale

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI
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

Liquidita 41.398.757 100,000

Totale 41.398.757 100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*) 41.398.757 100,000
- 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 41.398.757 100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro 41.398.757 100,000
- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica
- Franco svizzero
Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

Totale 41.398.757 100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLE OPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titoli dati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 39.427.388 100,000 39.427.388 100,000

Totale 39.427.388 100,000 39.427.388 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARTMBDALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stabil ita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.

Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 39.427.388 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 39.427.388 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 39.427.388 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 39.427.388 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SUL RIUTILIZZO DELGERANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GRANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANZIE REALIGEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 9.923 122 0 0 9.923 100,000 1,229

- 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

26



GESTIELLE BEST SELECTION CEDOLA AR Relazione Semestrale al 29/06/2018

Gestielle Best Selection Cedola AR

Politica di gestione

La composizione del Fondo & incentrata su OICR armonizzati absolute return (86%), in particolare fondi che adottano strategie alternative in
ambito UCITS quali long short equity (75%), event driven (6%) e macro (5%). Una componente marginale del portafoglio € investita in OICR di
natura azionaria (6%) ed obbligazionaria (1%).

I'n riferimento alla gestione del portafoglio del fondo, nel clodismt edrenlo pdrii mon
intervallo compreso tra il 88% ed 97 %; S -~ scelto infatti, eladvememeor so del
aggressivo, per sfruttare appieno la buona fase che stanno attraversando vari gestori long short in te rmini di generazione di alpha. La

strategia long short equity =~ stata quindi complessivamente auméediavashelocor :
Per qguanto riguarda | e altre strategie, s i rticolarmehte conteruta dlla strategia tmeacnoe ede undall oca
incrementare marginalmente la strategia event driven, per sfruttare le opportunita che possono emergere dai numerosi eventi s ocietari

annunciati in questa fase di mercato. Per quanto riguarda la strategia re lative value, rappresentata da fondi fixed income arbitrage e multi -
strategy, si ~ scelto di continuare a non avere esposizionacomen questdambito,
La performance negativa del fondo nel primo semestre del I 6anno {125)é stata determinata dal contributo leggermente negativo di

tutte le strategie in portafoglio. In particolare, la strategia event driven, nonostante il peso contenuto, € stata quella ch e ha piu penalizzato il

fondo, a causa della corr  ezione di due fondi che venivano da un periodo particolarmente positivo.

Occorre sottolineare come in un semestre caratterizzato da elevata volatilita dei mercati azionari, il portafoglio abbia cont enuto la stessa

nelle fasi di ribasso; nello specificob, dopo un gennaio molto positivo per | 6azionari o, T iniziateaea
inizialmente da un forte movimento dei tassi legato ad aspettative di normalizzazione delle politiche monetarie da parte dell e principali

banche centrali, poi proseguita a causa delle misure tariffarie adottate dall dammini
escalation delle tensioni commerciali tra US e Cina. In piu, a maggio, oltre a queste dinamiche negative, si sono aggiunte le incertezze legate

alla situazione politica italiana, che hanno impattato negat igeremle uttoe non sol
| dazionario europeo. I'n questo contesto, la volatiltig " caretl enfustnid o gr arzii ma satla
diversificazione di portafoglio e alldefficace gestione del rischio del gestorl
Ldasset allocation per |l a seconda parte dell 6anno continuer ™ Ibpdtessodempor e caratt
da un approccio strategico di portafoglio complessivamente cauto nelle scelte di allocazione ai singoli fondi, alla luce dei vari fattori di
incertezza per | economia gl obale che sono emersi nel gqueati nella sesoadagarte r e e cont
del |l danno.

Eventi di particolare importanza verificatisi nell 6esercizio e Modi |

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

In percentuale
del totale
attivita

Valore complessivo

In percentuale
del totale
attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
ALl. Titoli di debito
Al.1 Titoli di Stato
A1.2 Altri
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
C1. Margini presso organismi di compensazione e 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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIGSBIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'

F1. Liquidita dispon ibile
F1.1 di cui in Euro
F1.2 di cui in Valuta

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
F2.1 di cui in Euro
F2.2 di cui in Valuta

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare
F3.1 di cui in Euro
F3.2 di cui in Valuta

G. ALTRE ATTIVITA'
G1. Ratei attivi
G1.1 Ratei attivi su titoli
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere
G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti
G3. Altre
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi
G3.3 Altre

77.402.543

77.402.543

4.798.218
6.026.193
5.981.969

44.224

-1.227.975
-1.227.975

21.714
160

160

21.554

3.069
18.485

94,138

94,138

5,836
7,329
7,275
0,054

-1,493
-1,493

0,026
0,000

0,000

0,026

0,004
0,022

86.404.043

86.404.043

22.033

22.033

6.101.052
6.101.052
6.076.093

24.959

28.290
287

287

28.003

2.686
25.317

93,354

93,354

0,024

0,024

6,592
6,592
6,565
0,027

0,031
0,000

0,000

0,030

0,003
0,027

TOTALE ATTIVITA

82.222.475

100,000

92.555.418

100,000
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Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
PASSIVITA'E NETTO
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTIRICEVUTI
|. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI -7.944
L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati -7.944
L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI -215.736 -178.180
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -215.736 -178.180
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -155.606 -167.495
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non  liquidati -155.606 -167.495
N2. Debiti di imposta
N3. Altre
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -371.342 -353.619
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 81.851.133 92.201.799
Numero delle quote in circolazione 15.490.077,213 16.948.622,949
Valore unitario delle quote 5,284 5,440
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse 283.046,427
Quote rimborsate 1.741.592,163
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con trovalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita d el Fondo.
TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
SCHRODER GAIA INDUS PACIFICHOI EUR 32.584,530 4.060.684 4,939
LEGG MASON MARTIN CURRIE EUROP EUR 263.988,485 3.904.390 4,749
JANUS HENDERSON UNITED KINGDO EUR 537.382,221 3.883.285 4,723
LAZARD EUROPEAN ALTERNATIVE FU EUR 37.650,000 3.873.093 4,711
BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQU EUR 3.628.660,483 3.800.296 4,622
THREADNEEDLE SPECIALIST INVEST EUR 2.758.634,743 3.730.778 4,537
ARTEMIS INVESTMENT FUNDS ICVC EUR 3.424.216,754 3.726.233 4,532
MAN FUNDS VI PLC- MAN GLG INN EUR 34.000,000 3.596.860 4,375
JANUS HENDERSON HORIZON PAN EU EUR 188.727,571 3.157.412 3,840
ALPHA UCITS SICAV AMBER EQUI EUR 2.316,242 3.085.489 3,753
EXANE FUNDS t EXANE ARCHIMED EUR 186,000 3.063.971 3,726
GAM STAR LUX- EUROPEAN ALPHA EUR 26.247,450 3.026.593 3,681
ALLIANZ DISCOVERY EUROPE STRAT EUR 29.469,365 2.954.893 3,594
AQS UCITS- ABSOLUTE RETURN EU EUR 27.500,000 2.886.771 3,511
ARTEMIS PANEUROPEAN ABSOLUTE EUR 2.400.000,000 2.886.480 3,511
MAN FUNDS VI PLC- MAN GLG EUR EUR 23.000,000 2.826.700 3,438
AMUNDI FUNDS- GLOBAL MACRO FO EUR 2.510,000 2.670.891 3,248
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSEU EUR 21.252,770 2.481.898 3,019
RWC FUNDS- US ABSOLUTE ALPHA EUR 16.122,302 2.338.213 2,844
KAIROS INTERNATIONAL SICAV P EUR 16.616,059 2.074.183 2,523
GAVEKAL ASIAN OPPORTUNITIES UC EUR 9.200,000 2.017.652 2,454
ALMA CAPITAL INVESTMENT FUNDS EUR 20.298,560 1.902.990 2,314
INCLINE GLOBAL LONG/SHORT EQUI EUR 1.613,997 1.810.743 2,202
MAJEDIE ASSET MANAGEMENT INVES EUR 1.641.083,231 1.611.811 1,960
ISHARES EURO STOXX 50 UCITS ET EUR 35.000,000 1.224.475 1,489
ISHARES MSCI JAPAN EUR HEDGED EUR 23.000,000 1.138.500 1,385
M&G INVESTMENT FUNDS 5 EPISO EUR 79.128,767 1.017.366 1,237
LYXOR STOXX EUROPE 600 TELECOM EUR 28.500,000 964.583 1,173
ISHARES USD TREASURY BONEBY EUR 7.800,000 873.210 1,062
LEMANIK SICAV- GLOBAL STRATEG EUR 6.000,000 812.100 0,988
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Trasparenza sulluso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto previsto dal Regol amento (UE)
2015/2365 (Regolamento SFT), vengono utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli o0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, punto 11 ) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. c) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacqui sto di cui alla lett. a) dell'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di  cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.
Alla data della Relazione il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Prestito titoli o merci, Pronti co ntro termine, Acquisto

con patto di rivendita, Total Return Swap, Finanziamento con margini e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di riferimento della
relazione. Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.
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Gestielle Best Selection Equity 20

Politica di gestione

La composizione del Fondo & incentrata su OICR di natura azionaria (19,5%), absolute return (62%) e obbligazionaria (7,8%); | a componente

absolute & ben diversificata e rappresentata principalmente da fondi long short equity (59%).

n riferimento alla gestione del portafoglio del fondo, nel c orismot edrenlo pdrii muon
intervall o compreso tra |0886% e 96 %, e la componente che statangaeagazianariment e cont
variata nei primi sei mesi da un minimo del 17% ad un massimo del 25% del fondo.

Si = scelto infatti, nel corso del periodo, di optare per ursfruiapepnrmamdecai o al | 6es
opportunistica | e fasi di volatilit”™ che stanno caratteri zzandngenhaloanolba ment o de
positivo per I d6dazionario, ~ iniziata una fase di ma g g i deitassilegato ad aspettativé , innesca
di normalizzazione delle politiche monetarie da parte delle principali banche centrali, poi proseguita a causa delle misure t ariffarie adottate

dal |l 6ammini strazione americana e del ¢ o ntensignucenmtereiali tra WSceCina In did, a maggioedtre a | at i on del
queste dinamiche negative, si sono aggiunte le incertezze legate alla situazione politica italiana, che hanno impattato negat ivamente non

solo i titoli di Stato eerFr@dadri 6nmatiool OBalioamoj omauropgen

Pi Y% nel dettagli o, tatticamente dopo il ribasso di febbr ai o/ mamndzazionari ~ scel
portandola fino al 25%, per poi ridurla in maniera significativa del corso del mese di maggio dopo un periodo di forza dei listini, con

| daspettativa che un proseguimento delle tensioni commerci al i uufteiridreefasea | | e i nce
di orisk offo.

I'n termini di aree geogtdfazclbemariadl i ntermontdenuato a preferire | darea euro
del | 6esposizione azionari a, anche se alle luce delle incertedddéipobkirhbdbchell
coalizione di governo tede sca, si & preferito concentrarsi maggiormente su fondi pan european, in alternativa a fondi focalizzati
esclusivamente sulla Zona Euro. Marginale =~ stata | 6esposizione aonealso i pae
mercato giapponese r  elativamente alta (4,8%).

Ldall ocazione in fondi absolute return si ~ attestata attorno aesemestreval or e me
per beneficiare maggiormente della buona fase che stanno attraverso alcuni fondi long shor t in termini di generazione di alpha. Questa

componente rimane un importante fattore di stabilizzazione di gppmerotoasiog!l i o c¢h
ritiene possa migliorare il profilo di rischio/rendimento.

Ldespoeiizndinretta al Dol l aro statunitense attraverso | 8investi menhttodellan f ondi 0
volatilita. Il Dollaro ha visto nel corso del semestre un movimento di apprezzamento che ha portato il cambio Euro Dollar o da un livello di circa

1,20 di inizio anno a circa 1,17.

Ldesposizione a fondi obbligazionari ~ rimasta stabil mente s pottafoglioedtatal 0% nel c
sempre particolarmente contenuta (inferiore ad un anno) in questa fase.

Ldasset allocation per |l a seconda parte dell 6anno continuer ™ adteazignarie,r e caratt
in linea con il profilo di rischio del p r o d o tetedi fatton cha sohoemershnglgrimo Seengsttdeu zi one del
continueranno a condizionare | mercati nell a seconda parte dell danno.

La performance negativa del fondo nel -101%) &nstatasdetermisatarsia datl @htribuitoa laggesmeritep a r i a
negativo della componente azionari a, in particolare dall desposi zi omaellaal mer c alf
componente absolute return; nello specifico, ha penalizzato la leggera esposizione a strategie long short quantitative. La componente

obbligazionaria ha dato invece un contributo sostanzialmente neutrale.

Eventi di particolare importanza verificatisi nell 8esercizio e Modi:

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

In percentuale
del totale
attivita

Valore complessivo

In percentuale
del totale
attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
ALl. Titoli di debito
Al.1 Titoli di Stato
A1.2 Altri
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

C1. Margini presso organismi di compensazione e

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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINETTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'

F1. Liquidita dispon ibile
F1.1 di cui in Euro
F1.2 di cui in Valuta

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
F2.1 di cui in Euro
F2.2 di cui in Valuta

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare
F3.1 di cui in Euro
F3.2di cui in Valuta

G. ALTRE ATTIVITA'
G1. Ratei attivi
G1.1 Ratei attivi su titoli
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere
G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti
G3. Altre
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi
G3.3 Altre

termine in divisa

155.181.852

155.181.852

19.225.341
21.155.016
21.028.302

126.714

-1.929.675
-1.929.675

47.395
623

623

46.772

3.069
43.703

88,953

88,953

11,020
12,126
12,054

0,073

-1,106
-1,106

0,027
0,000

0,000

0,027

0,002
0,025

174.227.290

174.227.290

23.361.255
23.361.255
23.308.171

53.084

50.294
1.599

1.599

48.695

3.459
45.236

88,154

88,154

11,820
11,820
11,793

0,027

0,025
0,001

0,001

0,025

0,002
0,023

TOTALE ATTIVITA

174.454.588

100,000

197.638.839

100,000
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GESTIELLE BEST SELECTION EQUITY 20

Relazione Semestrale al 29/06/2018

PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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

Quote rimborsate

M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI -572.382 -252.292
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -572.382 -252.292
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -313.051 -531.998
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -313.050 -531.998
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -1
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa
N3.3 Altre -1
TOTALE PASSIVITA' -885.433 -784.290
VALORECOMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 173.569.155 196.854.549
Numero delle quote in circolazione 30.119.774,713 33.814.566,495
Valore unitario delle quote 5,763 5,822
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse 844.625,823

4.539.417,605
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con trovalore) e
comunqgue tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
XTRACKERS STOXX EUROPE 600 UCI EUR 93.300,000 7.433.211 4,261
ALLIANZ DISCOVERY EUROPE STRAT EUR 65.263,662 6.543.987 3,751
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSEU EUR 45.962,170 5.967.269 3,421
GAM STAR LUX- EUROPEAN ALPHA EUR 50.759,100 5.853.032 3,355
THREADNEEDLE SPECIALIST INVEST EUR 4.248.672,760 5.745.905 3,294
LEGG MASON MARTIN CURRIE EUROP EUR 387.275,517 5.727.805 3,283
ISHARES USD TREASURY BONEBY EUR 49.500,000 5.541.525 3,176
JANUS HENDERSON HORIZON PAN EU EUR 327.815,712 5.484.357 3,144
ARTEMIS INVESTMENT FUNDS ICVC EUR 5.010.000,000 5.451.882 3,125
JANUS HENDERSON UNITED KINGDO EUR 752.061,888 5.434.625 3,115
EXANE FUNDS 1 EXANE ARCHIMED EUR 329,000 5.419.604 3,107
EXANE MERCURY FUND EUR 476,000 5.386.573 3,088
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSEU EUR 46.000,000 5.371.880 3,079
BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQU EUR 5.119.053,991 5.361.185 3,073
LAZARD EUROPEANALTERNATIVE FU EUR 51.500,000 5.297.857 3,037
ABERDEEN GLOBAL- JAPANESE EQU EUR 350.000,000 4.765.460 2,732
STATE STREET GLOBAL VALUE SPOT EUR 280.810,281 4.615.763 2,646
AQS UCITS- ABSOLUTE RETURN EU EUR 43.531,674 4.569.672 2,619
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSGL EUR 43.316,150 4.238.485 2,430
MAN FUNDS VI PLC- MAN GLG INN EUR 38.000,000 4.020.020 2,304
THREADNEEDLE AMERICAN ABSOLUTE EUR 175.971,884 4.019.198 2,304
RWC FUNDS- US ABSOLUTE ALPHA EUR 26.150,774 3.792.639 2,174
MAJEDIE ASSEMANAGEMENT INVES EUR 3.718.849,935 3.652.517 2,094
ARTEMIS PANEUROPEAN ABSOLUTE EUR 2.500.000,000 3.006.750 1,724
FIDELITY ACTIVE STRATEGEUR EUR 14.000,000 2.969.120 1,702
LAZARD ALPHA EURO EUR 6.500,000 2.926.365 1,677
DEUTSCHE INVESTF TOPEUROLA EUR 12.523,107 2.855.143 1,637
ISHARES EURO STOXX 50 UCITS ET EUR 80.000,000 2.798.800 1,604
AMUNDI FUNDS- GLOBAL MACRO FO EUR 2.430,000 2.585.763 1,482
GENERALI INVESTMENTS SICAE EUR 19.552,878 2.369.496 1,358
RWC FUNDS- RWC GLOBAL CONVERT EUR 1.335,936 2.140.490 1,227
M&G INVESTMENT FUNDS 4 GLOBA EUR 187.491,205 2.094.239 1,200
ALMA CAPITAL INVESTMENT FUNDS EUR 14.000,000 1.974.000 1,132
JUPITER JGF GLOBAL CONVERTIB EUR 140.000,000 1.940.400 1,112
ISHARES MSCI JAPAN EUREDGED EUR 37.500,000 1.856.250 1,064
INCLINE GLOBAL LONG/SHORT EQUI EUR 1.650,000 1.851.135 1,061
GENERALI INVESTMENTS SICAE EUR 12.278,604 1.620.616 0,929
LYXOR STOXX EUROPE 600 TELECOM EUR 43.500,000 1.472.258 0,844
AB SICAV | - SELECT ABSOLUTA EUR 50.620,155 1.026.577 0,588
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto previsto dal Regolamento (UE)
2015/2365 (Regolamento SFT), vengono utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di  concessione o assunzione di titoli o merci in prestito di cui alla lett. b) dell'art.3, punto 11) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. c) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SF T;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell’ art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.
Alla data della Relazione il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Prestito titoli o0 me rci, Pronti contro termine, Acquisto

con patto di rivendita, Total Return Swap, Finanziamento con margini e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di riferimento della
relazione. Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamen to tramite titoli connesse a merci.
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Gestielle Best Selection Equity 50

Politica di gestione

La composizione del Fondo € incentrata su OICR di natura azionaria (50%), absolute return (37%) e obbligazionaria (3%); la co mponente

absolute & ben diversificata e rappresentata principalmente da fondi long short equity (36%).

In riferimento alla gestion e del portafoglio del fondo, nel corso del primo semestre | d8inv
intervall o compreso tra 87% e 97 %, e la componente che ha maggil@azionariat e contri
variata nei primi sei mesi da un minimo del 48% ad un massimo del 55% del fondo.

Si = scelto infatti, nel corso del periodo, di optare per ursfruiapepnrmamdecai o al | 6es
opportunistica le fasidivola ti |l it” che stanno caratterizzando | dandamento dei mercati da ini
Nel l o specifico, dopo un gennaio molto positivo per | 8dazi onémertodaunfortd ni zi ata
movimento dei tassi legato ad aspett ative di normalizzazione delle politiche monetarie da parte delle principali banche centrali, poi

proseguita a causa delle misure tariffarie adottate dall 6dammi nndslleterssigni one amer
commerciali tra US e Cina. Inoltre, a maggio, oltre a queste dinamiche negative, si sono aggiunte le incertezze legate alla situazione politi ca
italiana, che hanno i mpattato negativamente non solo i titoideurogpkdo. Stato e | dazi
Pi Y% nel dettagli o, tatticamente dopo il ribasso di febbr ai o/ mamndzazionari ~ scel
portandola fino al 55%, per poi ridurla in maniera significativa del corso del mese di maggio dopo un perio do di forza dei listini, con

| daspettativa che un proseguimento delle tensioni commerci al i uufteiridreefasea | | e i nce
di orisk offo.

I'n termini di aree geografiche, alulkhdiontaermre fdeerlilrdea zIli ®arae a o e i opeaconcthien r app
del | 6esposizione azionari a, anche se alle luce delle incertedddéipobkirhbdbchell
coalizione di governo tedesca, si e preferito conc entrarsi maggiormente su fondi Pan European, in alternativa a fondi focalizzati
esclusivamente sulla Zona Euro. Marginale =~ stata | 6esposizione aonealso i pae
mercato giapponese relativamente alta (9%).

Ldall ocazione in fondi absolute return si ~ attestata attorno aesemestreval or e me
per beneficiare maggiormente della buona fase che stanno attraverso alcuni fondi long short in termini di generazion e di oal phaé. Ques
componente rimane un importante fattore di stabilizzazione di gppmerotoasiog!l i o c¢h
ritiene possa migliorare il profilo di rischio/rendimento.

Ldesposizione indiatetnt ad eamlseDaltltamoves so | dinvestimento in fondi globali ~ stat
volatilita. Il Dollaro ha visto nel corso del semestre un movimento di apprezzamento che ha portato il cambio Euro Dollaro da un livello di circa

1,20 di inizio anno a circa 1,17.

Ldesposizione a fondi obbligazionari —~ rimasta stabil mente sportafoglioé&stata6 % nel co
sempre particolarmente contenuta (inferiore ad un anno) in questa fase.

Ldsset allocation per |l a seconda parte dell danno continuer”™ ad eazomarnag caratte
in linea con il profilo di rischio del prodotto, moni t or aers el plintbsemedtraiez i one del
continueranno a condizionare | mercati nell a seconda parte dell danno.

La performance negativa del fondo nel-05% nette) € statardeternhimata dab certribuioanagativo della a r i a
componente azionaria, i n particol are, il fondo =~ stato penalizzato soprattutto dall desp

contributo delle componenti absolute return ed obbligazionarie & stato sostanzialmente neutrale.

Eventi di particolare importanza verific at i si nell 6esercizio e Modifiche regol amentar:i

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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GESTIELLE BEST SELECTION EQUITY 50

SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

In percentuale
del totale
attivita

Valore complessivo

In percentuale
del totale
attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
Al. Titoli di debito

35.674.184 89,342 40.883.249 92,255
Al.1 Titoli di Stato
A1.2 Altri

A2. Titoli di capitale

A3. Parti di OICR

35.674.184 89,342 40.883.249 92,255

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
C1. Margini presso organismi di compensazione e 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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 4.245.908 10,633
4.666.928 11,688 3.421.558 7,721
4.620.701 11,572 3.400.437 7,673

F1.2 di cui in Valuta 46.227 0,116 21.121 0,048
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare

F2.1 di cui in Euro

3.421.558 7,721
F1. Liquidita dispon ibile
F1.1 di cui in Euro

F2.2 di cui in Valuta
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -421.020 -1,054
F3.1 di cui in Euro -421.020 -1,054
F3.2 di cui in Valuta

G. ALTRE ATTIVITA' 9.930 0,025 10.623 0,024

G1. Ratei attivi 241 0,001 613 0,001
G1.1 Ratei attivi su titoli
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 241 0,001 613 0,001
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 9.689 0,024 10.010 0,023
G3.1 Crediti per dividendi 521 0,001
G3.2 Risconti attivi 3.069 0,008 2.686 0,006
G3.3 Altre 6.620 0,017 6.803 0,015

TOTALE ATTIVITA' 39.930.022 100,000 44.315.430 100,000
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Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
PASSIVITA'E NETTO
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI -47.518 -283.667
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -47.518 -283.667
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -94.570 -249.854
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -94.570 -249.854
N2. Debiti di imposta
N3. Altre
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -142.088 -533.521
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 39.787.934 43.781.909
Numero delle quote in circolazione 7.224.610,232 7.905.158,911
Valore unitario delle quote 5,507 5,538
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse 402.765,523
Quote rimborsate 1.083.314,202
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
STATE STREET GLOBAL VALUE SPOT EUR 111.585,355 1.834.162 4,593
FIDELITY ACTIVE STRATEGEUR EUR 8.642,980 1.833.003 4,591
UBS ETF MSCI WORLD UCITS ETF EUR 10.000,000 1.810.600 4,534
ABERDEEN GLOBAL- JAPANESE EQU EUR 123.800,000 1.685.611 4,221
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND EUR 36.000,000 1.543.680 3,866
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND EUR 32.481,152 1.511.998 3,787
ISHARES MSCI JAPAN EUR HEDGED EUR 29.500,000 1.460.250 3,657
XTRACKERS MSCI WORLD UCITS ETF EUR 28.000,000 1.436.120 3,597
ISHARES USD TREASURY BONEBY EUR 11.500,000 1.287.425 3,224
UBSETF EURO STOXX 50 UCITS ET EUR 35.500,000 1.232.738 3,087
XTRACKERS STOXX EUROPE 600 UCI EUR 14.900,000 1.187.083 2,973
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSEU EUR 9.060,910 1.176.378 2,946
JANUS HENDERSON UNITED KINGDO EUR 162.658,710 1.175.421 2,944
LEGG MASON MARTIN CURRIE EUROP EUR 78.957,281 1.167.778 2,925
ALLIANZ DISCOVERY EUROPE STRAT EUR 11.634,133 1.166.555 2,921
THREADNEEDLE SPECIALIST INVEST EUR 821.960,556 1.111.619 2,784
EXANE FUNDS * EXANE ARCHIMED EUR 66,413 1.094.014 2,740
THREADNEEDLEAMERICAN ABSOLUTE EUR 47.362,049 1.081.749 2,709
RWC FUNDS- US ABSOLUTE ALPHA EUR 7.432,852 1.077.984 2,700
BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQU EUR 904.280,737 947.053 2,372
JANUS HENDERSON HORIZON PAN EU EUR 53.030,291 887.197 2,222
LAZARD ALPHA EURO EUR 1.943,000 874.758 2,191
LAZARD EUROPEAN ALTERNATIVE FU EUR 6.200,000 637.800 1,597
INCLINE GLOBAL LONG/SHORT EQUI EUR 550,000 617.045 1,545
MAJEDIE ASSET MANAGEMENT INVES EUR 612.825,220 601.894 1,507
ISHARES EURO STOXX 50 UCITS ET EUR 17.000,000 594.745 1,489
THEAM QUANT- EQUITY EUROPE GU EUR 2.000,000 578.940 1,450
ALMA CAPITAL INVESTMENT FUNDS EUR 4.000,000 564.000 1,412
AMUNDI FUNDS- GLOBAL MACRO FO EUR 520,000 553.332 1,386
ISHARES CORE MSCI WORLD UCITS EUR 11.400,000 534.204 1,338
ISHARES CORE DAX UCITS ETF DE EUR 5.000,000 531.100 1,330
EXANE MERCURY FUND EUR 46,500 526.209 1,318
ISHARES EURO DIVIDEND UCITS ET EUR 22.000,000 470.250 1,178
AQS UCITS- ABSOLUTE RETURN EU EUR 4.436,711 465.737 1,166
GAM STAR LUX- EUROPEAN ALPHA EUR 3.605,510 415.751 1,041
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto previsto dal Regolamento (UE)
2015/2365 (Regolamento SFT), vengono utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concess ione o assunzione di titoli 0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell'art.3, punto 11) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. c) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Oper azioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell ‘art.3, punto 11) del Regolamento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Alla data della Relazione il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acqui sto con patto di
rivendita, Total Return Swap, Finanziamento con margini e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di riferimento d ella relazione.
Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merc i.

Alla data della Relazione non sono in essere contratti di Prestito titoli. Nel corso del periodo il Fondo ha effettuato un'unica operazione di
prestito titoli conseguendo un provento di 4,70 Euro. Il costo del servizio & pari a 100 Euro + IVA , indipend entemente dal numero di operazioni
effettuate , che verr”™ addebitato nell 6esercizio 2019.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indicate nella tabella

seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di ) OICR
. Totale proventi
. . Gestore altre Parti . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
(@) (b) (c) (d) (e)=(@)+(c)+(d) (a)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 5 122 0 0 5 100,00 ns.

- 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
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Gestielle BT Cedola

Politica di gestione

Per quanto riguarda le politiche di investi mento, | 6all ocazione del portafoglio ad inizio anno
della vita residua media rispetto a quella del benchmark in concomitanza alle fasi di aumento dei rendimenti. Questo é stato fatto per poter

ottener e un maggiore rendimento a scadenza rispetto al benchmark di riferimento, grazie al sovrappeso di titoli periferici rispetto ai titoli dei

Paesi ocoreo. [ fondo ha aumentato | a duration nell a pr i marogessivdmented e | semes |
divario rispetto al benchmark nella successiva fase di riduzione dei rendimenti, sul finire del semestre, fino ad avere una d uration di 0.7 anni. Il

portafoglio € stato costruito con un moderato sovrappeso di titoli periferici a tasso fi sso, con scadenza superiore alldann
sovrappeso di titoli corporate, sempre a breve scadenza, per avere un rendimento medio di portafoglio superiore rispetto i ti toli governativi di

riferimento. La performance netta del fondo nel corso del primo semestre € stata per la classe A del -0.80%,-0.51% rispetto al benchmark di

riferimento. Per la classe B la performance netta del fondo nel corso del primo semestre e stata del -0,55%, -0,26% rispetto al benchmark di

riferimento. La differenza di per formance tra le due classi € da ascriversi al diverso profilo commissionale

Eventi di particolare importanza verificatisi nell 8esercizio e Modi:

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 90.838.424 75,267 104.829.407 72,579
ALl. Titoli di debito 90.838.424 75,267 104.829.407 72,579
Al.1 Titoli di Stato 81.026.027 67,137 91.272.391 63,192
A1.2 Altri 9.812.397 8,130 13.557.016 9,386
A2. Titoli di capitale
A3. Parti di OICR
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 4.723.870 3,271
B1. Titoli di debito 4.723.870 3,271
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 80.328 0,067 75.598 0,052
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 80.328 0,067 75.598 0,052
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
C3. Opzioni, premi o altri strumenti  finanziari derivati non quotati
D. DEPOSITI BANCARI 5.500.000 4,557 26.500.000 18,347
D1. Avista
D2. Altri 5.500.000 4,557 26.500.000 18,347
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA RIQUIDITA' 23.526.654 19,494 7.683.579 5,320
F1. Liquidita dispon ibile 23.542.060 19,506 7.686.325 5,322
F1.1 di cui in Euro 23.542.060 19,506 7.686.325 5,322
F1.2 di cui in Valuta
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 1 0,000 4.894 0,003
F2.1 di cui in Euro 1 0,000 4.894 0,003
F2.2 di cui in Valuta
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -15.407 -0,013 -7.640 -0,005
F3.1 di cui in Euro -15.407 -0,013 -7.640 -0,005
F3.2 di cui in Valuta
G. ALTREATTIVITA' 743.054 0,616 623.337 0,432
G1. Ratei attivi 729.296 0,604 609.405 0,422
G1.1 Ratei attivi su titoli 729.296 0,604 609.405 0,422
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere
G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti
G3. Altre 13.758 0,011 13.932 0,010
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 3.069 0,003 3.459 0,002
G3.3 Altre 10.689 0,009 10.473 0,007
TOTALE ATTIVITA' 120.688.460 100,000 144.435.791 100,000
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Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/2017
PASSIVITA'E NETTO
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPEARRBNI 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 | PARTECIPANTI -460.519 -903.872
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -457.185 -889.673
M2. Proventi da distribuire -3.334 -14.199
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -156.146 -174.794
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -156.145 -174.793
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -1 -1
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa
N3.3 Altre -1 -1
TOTALE PASSIVITA' -616.665 -1.078.666
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDDasse A 117.118.439 130.921.752
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FOND@asse B 2.953.356 12.435.373
Numero delle quote in circolazione Classe A 19.791.274,668 21.943.588,351
Nume ro delle quote in circolazione C  lasse B 483.384,194 2.023.908,202
Valore unitario delle  quote C lasse A 5,918 5,966
Valore unitario delle quote  Classe B 6,110 6,144
Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse Classe A
Quote emesse Classe B
Quote rimborsate Classe A

Quote rimborsate Classe B

1.174.210,937
3.326.524,620

22.484,380
1.563.008,388
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0.05 10/15/19 EUR 13.000.000,000 12.926.420 10,711
BTPS 0.7 05/01/20 EUR 10.000.000,000 9.995.000 8,282
BTPS 0.1 05/15/22 EUR 8.000.000,000 8.205.025 6,799
FRTR 0 1/4 11/25/20 EUR 5.000.000,000 5.093.100 4,220
ISPIM 5 10/25/18 EUR 5.000.000,000 5.075.300 4,205
FRTR 0 05/25/20 EUR 5.000.000,000 5.054.050 4,188
FRTR 0 02/25/20 EUR 4.000.000,000 4.037.800 3,346
DBR 3 1/4 01/04/20 EUR 3.000.000,000 3.181.320 2,636
OBL 0 1/4 10/16/20 EUR 3.000.000,000 3.062.250 2,537
SPGB 4.1 07/30/18 EUR 2.900.000,000 2.908.584 2,410
BTPS 4 3/4 09/01/21 EUR 2.000.000,000 2.219.200 1,839
OBL 110/12/18 EUR 2.200.000,000 2.210.010 1,831
BTPS 4 1/2 08/01/18 EUR 2.000.000,000 2.007.760 1,664
BOTS 0 09/14/18 EUR 2.000.000,000 2.003.108 1,660
NETHER 4 07/15/18 EUR 2.000.000,000 2.002.880 1,660
BTPS 4 09/01/20 EUR 1.800.000,000 1.922.580 1,593
BTPS 4 1/4 03/01/20 EUR 1.800.000,000 1.905.660 1,579
SPGB 4 04/30/20 EUR 1.700.000,000 1.830.934 1,517
SPGB 1.4 01/31/20 EUR 1.600.000,000 1.642.512 1,361
SPGB 4.85 10/31/20 EUR 1.400.000,000 1.562.498 1,295
ISPIM 01/2 02/03/20 EUR 1.400.000,000 1.390.522 1,152
ICCREA 1 1/2 02/21/20 EUR 1.357.000,000 1.342.765 1,113
SPGB 1.15 07/30/20 EUR 1.300.000,000 1.337.050 1,108
IRISH 4 1/2 10/18/18 EUR 1.300.000,000 1.317.784 1,092
BTPS 0.35 06/15/20 EUR 1.100.000,000 1.092.520 0,905
BACRED 2 1/2 09/30/18 EUR 1.000.000,000 1.009.200 0,836
BTPS 1.05 12/01/19 EUR 1.000.000,000 1.006.400 0,834
BTPS 0.65 11/01/20 EUR 1.000.000,000 995.300 0,825
BACRED 0 07/01/19 EUR 1.000.000,000 994.610 0,824
PGB 4.8 06/15/20 EUR 800.000,000 876.592 0,726
PGB 4 3/4 06/14/19 EUR 600.000,000 628.608 0,521
DBR 4 3/4 07/04/28 EUR 751,290 1.082 0,001
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state u tilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli 0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, punto 11) del

regolamento SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) del l'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;
1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.
- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.
Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Tota | Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali o perazioni nel periodo di riferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di conces sione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 44.481.221 36,856

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL REWWRN

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 44.481.221 37,046

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN/ARY| DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITEOLI E IN TOTAL RETURN SWAP. LE PRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella

tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine decrescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo

vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corren te dei contratti in essere al  29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 44.481.221 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

II1.1 .1 CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

Relazione Semestrale al 29/06/201 8

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen

corrente della garanzia reale ricevuta o con

Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

periodo di rifer imento della relazione periodica.

te, relative al valore

cessa, ripartite in funzione della tipologia e della qualita, della scadenza e della valuta.

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITADELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

46.705.282

100,000

Totale

46.705.282

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

46.705.282

100,000

Totale

46.705.282

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

46.705.282

100,000

Totale

46.705.282

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLEOPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titolidati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 44.481.221 100,000 44.481.221 100,000

Totale 44.481.221 100,000 44.481.221 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARE MODALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stab ilita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.
Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.

Le informazioni esposte e la loro  quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 44.481.221 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 44.481.221 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 44.481.221 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 44.481.221 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SULRIUTILIZZO DELLE GARANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANEE REALI RICEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 6.950 122 0 0 6.950 100,000 1,755

- 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
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Gestielle Cedola Best Selection

Politica di gestione

La composizione del Fondo € incentrata su OICR di natura azionaria (20%), absolute return (61%) e obbligazionaria (8%); la co mponente

absolute e ben diversificata e rappresentata principalmente da fon di long short equity (56%).

I'n riferimento alla gestione del portafoglio del fondo, nel clodismt edrenlo pdrii mon
intervallo compreso tra 84% e 93%, e la componente che ha maggiormente contribuito all a variazione dell dinvestito ~ sta
variata nei primi sei mesi da un minimo del 18% ad un massimo del 26% del fondo.

Si ~ scelto infatti, nel corso del periodo, di optare per persfruttae mmanie@i o al | des
opportunistica |le fasi di volatilit”™ che stanno caratterizzando | dandamento d:¢
Nel l o specifico, dopo un gennaio molto positivo per | dazi omnbmenteadaunfortei ni zi at a
movimento dei tassi legato ad aspettative di normalizzazione delle politiche monetarie da parte delle principali banche centr ali, poi
proseguita a causa delle misure tariffarie adott at e isdaiiadi Uundescalationrellstensianz i one amer
commerciali tra US e Cina. Inoltre, a maggio, oltre a queste dinamiche negative, si sono aggiunte le incertezze legate alla s ituazione politica

italiana, che hanno impattato negativamente non solo i titoli di Stato e | dazionario italiano, ma in generale tutto
Pi % nel dettagli o, tatticamente dopo il ribasso di febbr ai o/ mandzazionarii ~ scelf
portandola fino al c.a. 26%, per poi ridurla in mani era significativa del corso del mese di maggio dopo un periodo di forza dei listini, con

| daspettativa che un proseguimento delle tensioni commerci al i uulteiridreefase@ | | e i nce
di orisk offo.

In termini d i aree geografiche, all 6interno dell dazionario si ~ continuato a pre
del |l 6esposi zione azionari a, anche se alle luce delle incertedddropdellei ti che i
coalizione di governo tedesca, si € preferito concentrarsi maggiormente su fondi pan european, in alternativa a fondi focaliz zati
esclusivamente sulla Zona Euro. Marginale ~ stata | 6esposi znidoensepowsdrzs @nie pa
mercato giapponese relativamente alta (5%).

Ldall ocazione in fondi absolute return si " attestata attorno aesemestreval or e me
per beneficiare maggiormente della buona fase che stann o attraverso alcuni fondi l ong short in termini
componente rimane un importante fattore di stabilizzazione di gpperotdoasiog!l i o ch
ritiene possa migliorare il profi lo di rischio/rendimento di portafoglio.

Ldesposizione indiretta al Dol l aro statunitense attraver so alcéniemmestedellament o i n
volatilita. Il Dollaro ha visto nel corso del semestre un movimento di apprezzamento che ha portato il livello del cambio Euro Dollaro da un

livello di circa 1,20 di inizio anno a circa 1,17.

Lédesposizione a fondi obbligazionari ~ rimasta stabil mente spottaf agliolée8tatal % nel co
sempre particolarmente contenuta (inferiore ad un anno) in questa fase.

Ldasset allocation per |l a seconda parte dell 6anno continuer” ™ adteagiognarie,r e caratt
in linea con il profilodiris chi o del prodotto, monitorando | devoluzione dell deconomia globale
continueranno a condizionare i mercati nella seconda parte dell danno.

La performance negativa del f ondo ned -0,1% inetta) & statandeterminata dal edntfibéita leggermefitep a r i

negativo sia della componente azionaria, in particolare, della componente azionaria giapponese, che della componente absolute return,

mentre il contributo delle componente obbligazionaria € sta to sostanzialmente neutrale.

Eventi di particolare importanza verificatisi nell 6esercizio e Modi |

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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GESTIELLE CEDOLA BEST SELECTION

SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al

29/06/2018

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 560.921.079 88,073 613.313.820 90,229
ALl. Titoli di debito
Al.1 Titoli di Stato
A1.2 Altri
A2. Titoli di capitale
A3. Parti di OICR 560.921.079 88,073 613.313.820 90,229
B. STRUMENTHINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia
C2. Opzioni, premi o altri strumenti  finanziari derivati quotati
C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
D. DEPOSITI BANCARI 17.700.000 2,779 17.700.000 2,604
D1. Avista
D2. Altri 17.700.000 2,779 17.700.000 2,604
E. PRONTI CONTROERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 51.241.049 8,046 39.637.609 5,831
F1. Liquidita dispon ibile 58.773.698 9,228 39.616.421 5,828
F1.1 di cui in Euro 58.329.940 9,159 39.431.362 5,801
F1.2 di cui in Valuta 443.758 0,070 185.059 0,027
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 10.626 0,002 21.188 0,003
F2.1 di cui in Euro 10.626 0,002 21.188 0,003
F2.2 di cui in Valuta
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -7.543.275 -1,184
F3.1 di cui in Euro -7.543.275 -1,184
F3.2 di cui in Valuta
G. ALTRE ATTIVITA' 7.020.171 1,102 9.075.444 1,335
G1. Ratei attivi 2.168 0,000 5.492 0,001
G1.1 Ratei attivi su titoli
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 2.168 0,000 5.492 0,001
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere
G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti
G3. Altre 7.018.003 1,102 9.069.952 1,334
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 2570 0,000 2.263 0,000
G3.3 Altre 7.015.433 1,102 9.067.689 1,334
TOTALE ATTIVITA' 636.882.299 100,000 679.726.873 100,000
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Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
PASSIVITA'E NETTO

Valore complessivo Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI -993.265 -1.615.949
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -993.265 -1.615.949
M2. Proventi da distribuire

M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA' -848.224 -912.782
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -848.224 -912.782
N2. Debiti di imposta
N3. Altre

N3.1 Creditori diversi

N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa

N3.3 Altre

TOTALE PASSIVITA' -1.841.489 -2.528.731
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 635.040.810 677.198.142

Numero delle quote in circolazione 129.082.814,967 136.623.717,934

Valore unitario delle quote 4,920 4,957

Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse

Quote rimborsate 7.540.902,967
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
XTRACKERS STOXX EUROPE 600 UCI EUR 458.000,000 36.488.860 5,729
UBS ETEEURO STOXX 50 UCITS ET EUR 715.500,000 24.845.738 3,901
GAM STAR LUX- EUROPEAN ALPHA EUR 213.000,000 24.561.030 3,856
ARTEMIS INVESTMENT FUNDS ICVC EUR 21.300.000,000 23.178.660 3,639
JANUS HENDERSON UNITED KINGDO EUR 3.090.000,000 22.329.267 3,506
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSEU EUR 164.363,290 21.339.286 3,351
ALLIANZ DISCOVERY EUROPE STRAT EUR 212.357,481 21.293.085 3,343
THREADNEEDLE SPECIALIST INVEST EUR 15.677.781,820 21.202.632 3,329
LAZARD EUROPEAN ALTERNATIVE FU EUR 206.000,000 21.191.426 3,327
LEGG MASON MARTIN CURRIE EUROP EUR 1.420.000,000 21.001.800 3,298
BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQU EUR 19.500.000,000 20.422.350 3,207
EXANE MERCURY FUND EUR 1.778,000 20.120.435 3,159
ISHARES USD TREASURY BONEBY EUR 177.500,000 19.871.125 3,120
ISHARES MSCI JAPAN EUR HEDGED EUR 398.000,000 19.701.000 3,093
EXANE FUNDS * EXANE ARCHIMED EUR 1.195,000 19.685.187 3,091
JANUS HENDERSON HORIZON PAN EU EUR 1.136.000,000 19.005.280 2,984
ISHARES EURO STOXX 50 UCITS ET EUR 511.242,000 17.885.801 2,808
AMUNDI FUNDS- GLOBAL MACRO FO EUR 15.650,000 16.653.165 2,615
BLACKROCK STRATEGIC FUNDSGL EUR 165.838,940 16.227.340 2,548
AQS UCITS- ABSOLUTE RETURN EU EUR 152.106,417 15.967.143 2,507
RWC FUNDS- US ABSOLUTE ALPHA EUR 105.500,000 15.300.633 2,402
MAN FUNDS VI PLC- MAN GLG INN EUR 128.000,000 13.541.120 2,126
ABERDEEN GLOBAL- JAPANESE EQU EUR 982.000,000 13.370.519 2,099
THREADNEEDLE AMERICAN ABSOLUTE EUR 570.000,000 13.018.800 2,044
MAJEDIE ASSET MANAGEMENT INVES EUR 10.777.271,115 10.585.037 1,662
CZ ABSOLUTE ALPHA UCITS FUND EUR 10.000,000 10.092.300 1,585
M&G INVESTMENT FUNDS 4 GLOBA EUR 890.000,000 9.941.122 1,561
RWC FUNDS- RWC GLOBAL CONVERT EUR 5.200,000 8.331.648 1,308
GENERALI INVESTMENTS SICA\E EUR 60.000,000 7.919.220 1,243
JUPITER JGF GLOBAL CONVERTIB EUR 560.000,000 7.761.600 1,219
UBS ETF MSCI WORLD UCITS ETF EUR 36.000,000 6.518.160 1,023
LEMANIK SICAV- GLOBAL STRATEG EUR 48.000,000 6.496.800 1,020
GENERALI INVESTMENTS SICA\E EUR 50.000,000 6.059.200 0,951
AB SICAV | - SELECT ABSOLUTE A EUR 240.000,000 4.867.200 0,764
ISHARES CORE MSCI WORLD UCITS EUR 88.500,000 4.147.110 0,651
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365
Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto previsto dal Regol amento (UE)

2015/2365 (Regolamento SFT), vengono utilizzate le seg  uenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli o0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, punto 11) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine ": le operazioni di buy -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. c) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell’ art. 3, punto  11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT

Alla data della Relazione il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto co n patto di
rivendita, Total Return Swap, Finanziamento con margini e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di rifer imento della relazione.
Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Alla data della Relazione non sono in essere contratti di Prestito titoli. Nel corso del periodo il Fondo ha effettuato un'unica operazione di
prestito titoli conseguendo un provento di 0,20 Euro. Il costo del servizio € pari a 100 Euro + IVA , indipendentemente dal numero di operazioni
effettuate , che verr”™ addebitato nell 6esercizio 2019.
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Gestielle Cedola Corporate

Politica di gestione

[ Fondo collocato ad inizio 2017 ha mantenuto |l a sua struttuoguarslosé anzi al me|
ridotta in misura consistiewmieée IchOeppositzione garticol are, - diminuita | despos
47% al 22% circa. Il rendimento corrente di questa asset class € contenuto e non copre il rischio di perdite in conto capital e in caso di

allargamento deg li spread o di rialzo dei tassi governativi sottostanti. Ridotti anche i titoli HY, seppur in misura minore dato il piu inter essante

rendimento offerto, che ad oggi rappresentano il 25,5% del patrimonio (36% a fine 2017). Terza asset class presente in mani era preponderante

in portafoglio, & rappresentato dai titoli governativi italiani (34% circa) dove & stata impiegata la maggior parte della liq uidita. Anche il peso

delle obbligazioni di emittenti di paesi emergenti ed i titoli convertibili € stato aumenta to nel corso del semestre passando

gli emergenti, e dal 2,5% al 5% circa per i convertibili.

La diversificazione & ottima, essendo presenti 183 emissioni di 109 emittenti diversi.

Questa impostazione dovrebbe essere in grado di far fron te alla crescente volatilita di medio periodo che la fine del quantitative easing da

parte della Banca Centrale Europea dovrebbe generare sul mercato obbligazionario.

La performance del Fondo nel primo semestre e stata pari a -4.52%. |l risultato negativo & stato determinato dalle perdite in conto capitale

generate dall dall argamento degli spread di credito e sopratetutto dei titoli g

Eventi di particolare importanza wvegalaméntat ati si nel |l 8esercizio e Modi:
Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONEPATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 1.030.790.836 87,687 1.929.408.393 93,881
ALl. Titoli di debito 1.030.790.836 87,687 1.929.408.393 93,881
Al.1 Titoli di Stato 443732717 37,747 275.717.350 13,416
A1.2 Altri 587.058.119 49,940 1.653.691.043 80,465
A2. Titoli di capitale
A3. Parti di OICR
B. STRUMENTHINANZIARI NON QUOTATI 6.331.985 0,308
B1. Titoli di debito 6.331.985 0,308
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 3.354.442 0,285 6.823.092 0,332
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 3.354.442 0,285 6.823.092 0,332
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. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 102.321.322 8,704 24.546.165 1,194
F1. Liquidita dispon ibile 89.714.827 7,632 28.310.699 1,378
F1.1 di cui in Euro 43.313.544 3,685 15.226.563 0,741
F1.2di cui in Valuta 46.401.283 3,947 13.084.136 0,637
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 374.308.348 31,842 615.317.865 29,940
F2.1 di cui in Euro 314.646.812 26,766 606.002.590 29,487
F2.2 di cui in Valuta 59.661.536 5,075 9.315.275 0,453
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -361.701.853 -30,769 -619.082.399 -30,123
F3.1 di cui in Euro -59.522.525 -5,063 -10.724.462 -0,522
F3.2 di cui in Valuta -302.179.328 -25,706 -608.357.937 -29,601
G. ALTRE ATTIVITA' 39.064.662 3,323 88.058.561 4,285
G1. Ratei attivi 12.971.049 1,103 39.380.847 1,916
G1.1 Ratei attivi su titoli 11.200.816 0,953 30.795.985 1,498
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 89.845 0,008 62.291 0,003
G1.3 Rateo plusvalenze da  contratti a termine in divisa 1.680.388 0,143 8.522.571 0,415
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere
G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti
G3. Altre 26.093.613 2,220 48.677.714 2,369
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 2570 0,000 2.686 0,000
G3.3 Altre 26.091.043 2,220 48.675.028 2,368
TOTALE ATTIVITA' 1.175.531.262 100,000 2.055.168.196 100,000
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PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

|. 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 | PARTECIPANTI -2.508.196 -6.752.030
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -2.508.196 -6.752.030
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -2.003.923 -2.772.654
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -1.650.570 -2.655.974
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -353.353 -116.680
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da  contratti a termine in divisa -353.353 -116.679
N3.3 Altre -1
TOTALE PASSIVITA' -4.512.119 -9.524.684
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 1.171.019.143 2.045.643.512
Numero delle quote in circolazione 234.572.968,090 385.765.533,488
Valore unitario delle quote 4,992 5,303

Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse

Quote rimborsate

151.192.565,398
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GESTIELLE CEDOLA CORPORATE

Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti

comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

Relazione Semestrale al 29/06/2018

finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0.45 05/22/23 EUR 79.172.000,000 77.652.959 6,606
BTPS 1.35 04/15/22 EUR 75.000.000,000 74.760.000 6,360
BTPS 0.9 08/01/22 EUR 75.000.000,000 73.035.000 6,213
BTPS 0.1 05/15/23 EUR 55.000.000,000 54.259.528 4,616
BTPS 1.3 05/15/28 EUR 50.000.000,000 50.381.060 4,286
BTPS 1 1/4 10/27/20 EUR 16.000.000,000 16.465.890 1,401
BTPS 0.35 06/15/20 EUR 15.000.000,000 14.898.000 1,267
BTPS 0.1 05/15/22 EUR 14.500.000,000 14.871.607 1,265
BAMIIM 4 3/8 09/21/27 EUR 13.000.000,000 12.612.600 1,073
ISPIM 6 5/8 09/13/23 EUR 10.800.000,000 12.607.164 1,072
TELIAS 3 04/04/78 EUR 10.833.000,000 11.004.161 0,936
OMVAV 6 1/4 12/29/49 EUR 9.000.000,000 10.761.660 0,915
UCGIM 4 3/8 01/03/27 EUR 10.000.000,000 10.242.700 0,871
BTPS 0.35 10/24/24 EUR 9.000.000,000 8.680.309 0,738
AABAR 1 03/27/22 EUR 10.000.000,000 8.546.800 0,727
LBKSM 6 7/8 03/14/27 EUR 8.000.000,000 8.530.000 0,726
ACAFP 4 1/8 01/10/27 usD 10.000.000,000 8.283.977 0,705
TOTAL 3.369 PERP EUR 8.000.000,000 8.233.600 0,700
BPEIM 5 1/8 05/31/27 EUR 8.000.000,000 8.072.160 0,687
TITIM 1 1/8 03/26/22 EUR 8.000.000,000 7.660.000 0,652
BPCEGP 4 5/8 07/11/24 usD 9.000.000,000 7.608.495 0,647
AMXLMM 0 05/28/20 EUR 7.500.000,000 7.410.000 0,630
CCBGBB 3 1/8 05/11/26 EUR 7.000.000,000 7.268.310 0,618
ISPVIT 4 3/4 PERP EUR 7.000.000,000 6.895.000 0,587
PTABNK 5 3/8 03/14/22 usD 8.000.000,000 6.845.114 0,582
UBIIM 4.45 09/15/27 EUR 6.800.000,000 6.697.456 0,570
ATCNA 6 1/4 02/15/25 EUR 7.000.000,000 6.691.650 0,569
ETEGA 2 3/4 10/19/20 EUR 6.363.000,000 6.476.643 0,551
BNP 7.195 PERP usD 7.000.000,000 6.330.873 0,539
NWGLOV 7 10/15/23 EUR 6.000.000,000 6.298.980 0,536
ALTICE 7 5/8 02/15/25 usD 8.000.000,000 6.151.375 0,523
ERSTBK 5 1/2 05/26/25 usD 7.000.000,000 6.111.107 0,520
UCGIM 5.861 06/19/32 usD 8.000.000,000 6.077.177 0,517
LDOIM 6 1/4 01/15/40 usD 6.500.000,000 6.023.229 0,512
PEMEX 3 3/4 02/21/24 EUR 5.833.000,000 5.914.720 0,503
UCGIM 6.95 10/31/22 EUR 5.000.000,000 5.777.150 0,491
NEMEAN 7 3/8 02/01/24 GBP 5.400.000,000 5.767.976 0,491
GAZPRU 4 1/4 04/06/24 GBP 5.000.000,000 5.753.617 0,489
USIMIT 5 3/4 PERP EUR 6.000.000,000 5.713.560 0,486
BACR 4.337 01/10/28 usD 7.000.000,000 5.693.637 0,484
KENINT 6 7/8 06/24/24 usD 6.700.000,000 5.651.708 0,481
BTPS 4 1/203/01/24 EUR 5.000.000,000 5.646.500 0,480
GFKLDE 8 1/2 11/01/22 GBP 5.000.000,000 5.484.400 0,467
ARNDTN 5 1/4 PERP usD 7.000.000,000 5.479.147 0,466
NGGLN 0.9 11/02/20 GBP 4.800.000,000 5.298.666 0,451
MERCURY BONDCO PLC 13-11-2015 30-05-2021 EUR 5.000.000,000 5.245.400 0,446
ENBW 3 5/8 04/02/76 EUR 5.000.000,000 5.212.500 0,443
VIEFP 0 03/15/21 EUR 175.000,000 5.185.250 0,441
ORAFP 0 3/8 06/27/21 GBP 4.800.000,000 5.168.438 0,440
DOMREP 5 7/8 04/18/24 usD 5.900.000,000 5.166.353 0,439
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tra mite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):
1 "Prestito titoli o merci": le operazio ni di concessione o assunzione di titoli o merci in prestito di cui alla lett. b) dell'art.3, punto 11) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine™: le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamen to SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell' art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Total Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di ri ferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tra mite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seg uente, relative ai
contratti in essere alla fine del periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 194.121.241 16,513

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relati ve ai contratti in essere alla fine del ~ periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 194.121.241 16,577

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZREALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP: | DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN ISSVRRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella
tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine dec rescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo
vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 194.121.241 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei  beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

Il1.1 .1 CARATTERISTICHEELLE GARANZIE REALI

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen
ia e della qualita, della scadenza e della valuta.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

corrente della garanzia reale ricevuta o concessa, ripartite in funzione della tipolog

periodo di riferimento della relazione periodica.

te, relative al valore

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

203.827.303

100,000

Totale

203.827.303

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

203.827.303

100,000

Totale

203.827.303

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

203.827.303

100,000

Totale

203.827.303

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLE OPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titoli dati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 194.121.241 100,000 194.121.241 100,000

Totale 194.121.241 100,000 194.121.241 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARTMBDALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stabilita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.
Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.

Le informazioni esposte e la loro  quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % su totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 194.121.241 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 194.121.241 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 194.121.241 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 194.121.241 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SULRIUTILIZZO DELLE GARANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANEE REALI RICEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 64.335 122 0 0 64.335 100,000 0,190

- 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

64



GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PLUS Relazione Semestrale al 29/06/2018

Gestielle Cedola Corporate Plus

Politica di gestione

La composizione del Fondo a fine 2017 era incentrata su obbligazioni corporate IG (30%) e HY (39%), titoli emergenti (8%), ob bligazioni

convertibili (4%) ed il residuo in liquidita e BTPS a scadenza 35 anni . Tra marzo e aprile =~ stata ridotta in n
titoli societari, sull 6i potesi che la fine del CSPP dell a BancdasuQeestda ral e Eur
asset class; a fine giugno, qui ndi, i titoli IG erano scesi al 23,25%, quelli HY al 36,5%, mentre sono rimasti sostanzialmente stabili le esposizioni ai

titoli di emittenti dei Paesi emergenti (8,46%) e le obbligazioni convertibili (4,6%). Si € cercato, inoltre, di privilegiare la liqui dazione dei titoli con

la maggiore durata finanziaria. | titoli governativi italiani rappresentano ora il 18,3% degli impieghi, le regioni spagnole 181,5% circa e il re
in liquidita.

La struttura corrente dovrebbe maekfaserdedebolezkaiddl amergate del cretlito haerigottoomoleb &l flussd din
nuove emissioni, per cui anche in termini di titoli/emittenti il portafoglio non dovrebbe subire variazioni consistenti.

La performance del Fondo nel primo semestre e stata pari a -3.64%. Il risultato negativo e stato determinato dalle perdite in conto capitale
generate dall dall argamento degli spread di credito e sopratetutto dei titoli g
Eventi di particolare importanza verific at i si nel |l 8esercizio e Modifiche regol amentari

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

In percentuale

In percentuale

Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARQUOTATI 206.749.255 88,906 291.016.617 84,099

ALl. Titoli di debito 206.749.255 88,906 291.016.617 84,099
Al.1 Titoli di Stato 31.546.276 13,566 25.898.464 7,484
A1.2 Altri 175.202.979 75,341 265.118.154 76,614

A2. Titoli di capitale

A3. Parti di OICR

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 427.556 0,184 6.560.835 1,896

B1. Titoli di debito 427.556 0,184 6.560.835 1,896

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 1.439.801 0,619

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 1.439.801 0,619

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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 17.041.324 7,328 36.446.399 10,532

F1. Liquidita dispon ibile 15.995.912 6,879 37.009.547 10,695
F1.1 di cui in Euro 13.752.523 5914 35.103.907 10,144
F1.2 di cui in Valuta 2.243.389 0,965 1.905.640 0,551

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 57.560.273 24,752 86.904.589 25,114
F2.1 di cui in Euro 56.544.232 24,315 86.839.098 25,095
F2.2 di cui in Valuta 1.016.041 0,437 65.491 0,019

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -56.514.861 -24,303 -87.467.737 -25,277
F3.1 di cui in Euro -231.989 -0,100 -234.240 -0,068
F3.2 di cui in Valuta -56.282.872 -24,203 -87.233.497 -25,209

G. ALTRE ATTIVITA' 6.889.307 2,963 12.018.087 3,473

G1. Ratei attivi 2.948.385 1,268 5.530.900 1,598
G1.1 Ratei attivi su titoli 2.590.885 1,114 4.256.013 1,230
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 18.957 0,008 35.426 0,010
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 338.543 0,146 1.239.461 0,358
G1.4 Ratei / Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 3.940.922 1,695 6.487.187 1,875
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 2570 0,001 2.263 0,001
G3.3 Altre 3.938.352 1,694 6.484.924 1,874

TOTALE ATTIVITA' 232.547.243 100,000 346.041.938 100,000
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PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI

-631.222 -766.333
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -631.222 -766.333
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTREPASSIVITA' -402.906 -537.109
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -392.522 -537.109
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -10.384
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa -10.384
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -1.034.128 -1.303.442
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 231.513.115 344.738.496

Numero delle quote in circolazione

46.141.646,094

64.653.470,753

Valore unitario delle quote

5,017

5,332

Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse

Quote rimborsate

110,594
18.511.935,253
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0 1/2 04/20/23 EUR 14.000.000,000 13.826.802 5,946
CDEP 0 03/20/22 EUR 13.000.000,000 12.508.600 5,379
BTPS 0.45 05/22/23 EUR 8.000.000,000 7.846.507 3,374
UCGIM 5 3/4 10/28/25 EUR 5.000.000,000 5.267.800 2,265
ISPVIT 4 3/4 PERP EUR 5.000.000,000 4.925.000 2,118
BAMIIM 7 1/8 03/01/21 EUR 4.000.000,000 4.285.160 1,843
MONTE 0 3/4 01/25/20 EUR 4.000.000,000 3.987.640 1,715
ISPIM 5.71 01/15/26 usD 5.000.000,000 3.915.218 1,684
ENBW 3 5/8 04/02/76 EUR 3.750.000,000 3.909.375 1,681
TITIM 1 1/8 03/26/22 EUR 4.000.000,000 3.830.000 1,647
LDOIM 6 1/4 01/15/40 usbD 4.000.000,000 3.706.603 1,594
ERSTBK 5 1/2 05/26/25 usD 4.000.000,000 3.492.061 1,502
ISPIM 5 1/4 01/12/24 usD 4.000.000,000 3.342.228 1,437
FCABNK 1 5/8 09/29/21 GBP 3.000.000,000 3.337.068 1,435
ISPIM 5.017 06/26/24 usD 4.000.000,000 3.109.223 1,337
BTPS 0.105/15/22 EUR 3.000.000,000 3.076.884 1,323
CNALN 3 04/10/76 EUR 3.000.000,000 3.060.900 1,316
LDOIM 7 3/8 07/15/39 usD 2.990.000,000 3.030.713 1,303
UNIIM 3 03/18/25 EUR 3.000.000,000 2.944.500 1,266
MONTE 3 5/8 04/01/19 EUR 2.650.000,000 2.669.875 1,148
UCGIM 3 3/4 04/12/22 usD 3.273.000,000 2.665.489 1,146
ENELIM 6 5/8 09/15/76 GBP 2.000.000,000 2.471.173 1,063
AMXLMM 0 05/28/20 EUR 2.400.000,000 2.371.200 1,020
TOTAL 3 7/8 PERP EUR 2.000.000,000 2.151.100 0,925
GENCAT 4.22 04/26/35 EUR 2.000.000,000 2.107.700 0,906
TOTAL 2 5/8 PERP EUR 2.000.000,000 1.997.580 0,859
BAYNGR 2 3/8 04/02/75 EUR 2.000.000,000 1.992.440 0,857
UBIIM 4 1/4 05/05/26 EUR 2.000.000,000 1.978.120 0,851
BAMIIM 6 3/8 05/31/21 EUR 1.850.000,000 1.962.406 0,844
SACEIM 3 7/8 PERP EUR 2.000.000,000 1.910.060 0,821
BTPS 0.65 10/15/23 EUR 2.000.000,000 1.879.600 0,808
ANSALD 2 3/4 05/31/24 EUR 2.100.000,000 1.871.457 0,805
INEGRP 5 3/8 08/01/24 EUR 1.560.000,000 1.628.578 0,700
INLOTG 6 3/4 09/15/21 EUR 1.700.000,000 1.596.300 0,686
HAOHUA 1.871 12/07/21 EUR 1.563.000,000 1.589.618 0,684
AQUASM 2.629 06/08/27 EUR 1.500.000,000 1.508.595 0,649
TELEFO 3 3/4 PERP EUR 1.500.000,000 1.505.625 0,647
FCABNK 1 11/15/21 EUR 1.482.000,000 1.483.704 0,638
NWGLOV 7 10/15/23 EUR 1.400.000,000 1.469.762 0,632
VATFAL 3 03/19/77 EUR 1.500.000,000 1.449.990 0,624
UCGIM 4 3/8 01/03/27 EUR 1.400.000,000 1.433.978 0,617
USIMIT 5 3/4 PERP EUR 1.500.000,000 1.428.390 0,614
INTRUM 0 07/15/22 EUR 1.400.000,000 1.364.720 0,587
BOAD 5 1/2 05/06/21 usD 1.500.000,000 1.314.957 0,565
GENCAT 4.95 02/11/20 EUR 1.200.000,000 1.268.304 0,545
INTRUM 2 3/4 07/15/22 EUR 1.248.000,000 1.185.588 0,510
ISPIM 6 5/8 09/13/23 EUR 1.000.000,000 1.167.330 0,502
ASSGEN 6.416PERP GBP 1.000.000,000 1.161.474 0,499
BSTDBK 4 7/8 05/06/21 usD 1.300.000,000 1.143.548 0,492
BULENR 4 7/8 08/02/21 EUR 1.000.000,000 1.078.440 0,464

68



GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PLUS Relazione Semestrale al 29/06/2018

Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365
Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto

previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (  Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):
1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli 0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, pu nto 11) del
regolamento SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di r jiacquisto di cui alla lett. a) dell'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;
1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti deriv  ati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Tota | Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazi one e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di riferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguent e, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 16.778.428 7,215

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL REWWRN

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 16.778.428 7,247

- 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

69



GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PLUS Relazione Semestrale al 29/06/2018

Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN S®WADIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITEOLI E IN TOTAL RETURN SWAP. LE PRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella

tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine decrescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo

vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corren te dei contratti in essere al  29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 16.778.428 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

II1.1 .1 CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen

corrente della garanzia reale ricevuta o con

Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

periodo di rifer imento della relazione periodica.

te, relative al valore

cessa, ripartite in funzione della tipologia e della qualita, della scadenza e della valuta.

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITADELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

17.617.349

100,000

Totale

17.617.349

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

17.617.349

100,000

Totale

17.617.349

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

17.617.349

100,000

Totale

17.617.349

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLEOPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titolidati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 16.778.428 100,000 16.778.428 100,000

Totale 16.778.428 100,000 16.778.428 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARE MODALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stab ilita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.
Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.

Le informazioni esposte e la loro  quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 16.778.428 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 16.778.428 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 16.778.428 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 16.778.428 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SULRIUTILIZZO DELLE GARANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANEE REALI RICEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 7.133 122 0 0 7.133 100,000 1,710

- 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
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Gestielle Cedola Corporate Professionale

Politica di gestione

(| Fondo collocato ad inizio 2017 ha mantenuto | a sua struttuoguasloseé anzi al me
ridotta in misura consistentpolraesposnzpaneiabl areol diminuito | desposizione
22% circa; il rendimento corrente di questa asset class € contenuto e non copre il rischio di perdite in conto capitale in ca so di allargamento

degli spread o di rialzo dei tassi governativi sottostanti. Anche i titoli HY sono stati ridotti, ma in misura minore dato il piu interess ante

rendimento offerto, e rappresentano ora il 30,25% del patrimonio. Significativa, anche, la presenza di titoli governativi ita liani.

Obbligazioni di emittenti di Paesi emergenti e titoli convertibili hanno una importanza residuale (3,69% e 5,46%), ancorché i n leggero

aumento.

La diversificazione & ottima, essendo presenti pit di 110 emissioni di 75 emittenti diversi.

Questa impos tazione dovrebbe essere in grado di far fronte alla crescente volatilita di medio periodo che la fine del quantitative easing da

parte della Banca Centrale Europea potrebbe generare sul mercato obbligazionario.

La performance del Fondo nel primo semestre stata pari a -4.64%. |l risultato negativo e stato determinato dalle perdite in conto capitale

generate dall dall argamento degli spread di credito e sopratetutto dei titoli g
Eventi di particolare i mportanza verificatisi nell desercizio e Modifiche regol ai

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 35.468.169 84,402 42.635.712 91,745

ALl. Titoli di debito 35.468.169 84,402 42.635.712 91,745
Al.1 Titoli di Stato 8.834.570 21,023 4.119.988 8,865
A1.2 Altri 26.633.599 63,379 38.515.724 82,879

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 103.372 0,246 124.937 0,269

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 103.372 0,246 124.937 0,269

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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 5.964.530 14,194 2.896.334 6,232

F1. Liquidita dispon ibile 6.201.663 14,758 2.957.333 6,364
F1.1 di cui in Euro 4.887.708 11,631 2.656.030 5,715
F1.2 di cui in Valuta 1.313.955 3,127 301.303 0,648

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 8.339.617 19,845 13.436.694 28,913
F2.1 di cui in Euro 8.326.837 19,815 13.427.144 28,893
F2.2 di cui in Valuta 12.780 0,030 9.550 0,021

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -8.576.750 -20,410 -13.497.693 -29,045
F3.1 di cui in Euro -359.544 -0,856 -52.249 -0,112
F3.2 di cui in Valuta -8.217.206 -19,554 -13.445.444 -28,932

G. ALTRE ATTIVITA' 486.750 1,158 815.230 1,754

G1. Ratei attivi 485.871 1,156 814.376 1,752
G1.1 Ratei attivi su titoli 427.653 1,018 620.525 1,335
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 9.401 0,022 1.781 0,004
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 48.817 0,116 192.070 0,413
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 879 0,002 854 0,002
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 878 0,002 853 0,002
G3.3 Altre 1 0,000 1 0,000

TOTALE ATTIVITA' 42.022.821 100,000 46.472.213 100,000
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Relazione Semestrale al 29/06/2018

PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTIRICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI

-195.594 -196.991
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -195.594 -196.991
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -54.001 -53.944
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -54.001 -53.944
N2. Debiti di imposta
N3. Altre
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -249.595 -250.935
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 41.773.226 46.221.278
Numero delle quote in circolazione 8.372.020,686 8.755.148,350
Valore unitario delle quote 4,990 5,279
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse -
Quote rimborsate 383.127,664

76




GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PROFESSION/ Relazione Semestrale al 29/06/2018

Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con trovalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0.65 10/15/23 EUR 6.000.000,000 5.638.800 13,418
BTPS 0.95 03/15/23 EUR 1.500.000,000 1.448.700 3,447
ISPIM 6 5/8 09/13/23 EUR 1.000.000,000 1.167.330 2,778
CDEP 0 03/20/22 EUR 1.200.000,000 1.154.640 2,748
ISPVIT 4 3/4 PERP EUR 1.000.000,000 985.000 2,344
BTPS 0.35 10/24/24 EUR 1.000.000,000 964.479 2,295
ISPIM 5.017 06/26/24 usD 1.000.000,000 777.306 1,850
BNP 7.195 PERP usD 800.000,000 723.528 1,722
UCGIM 3 3/4 04/12/22 usD 819.000,000 666.983 1,587
OMVAV 6 1/4 12/29/49 EUR 500.000,000 597.870 1,423
UCGIM 6.95 10/31/22 EUR 500.000,000 577.715 1,375
LDOIM 6 1/4 01/15/40 usD 600.000,000 555.990 1,323
ASRNED 5 1/8 09/29/45 EUR 500.000,000 552.300 1,314
BAMIIM 7 1/8 03/01/21 EUR 500.000,000 535.645 1,275
ERSTBK 5 1/2 05/26/25 usD 600.000,000 523.809 1,246
EDF 4 1/8 PERP EUR 500.000,000 522.865 1,244
TOTAL 3.369 PERP EUR 500.000,000 514.600 1,225
ACHMEA 4 1/4 PERP EUR 500.000,000 502.745 1,196
IGT 3 1/2 07/15/24 EUR 500.000,000 496.835 1,182
UNIIM 3 1/2 11/29/27 EUR 500.000,000 479.505 1,141
TITIM 1 1/8 03/26/22 EUR 500.000,000 478.750 1,139
SACEIM 3 7/8 PERP EUR 500.000,000 477.515 1,136
USIMIT 5 3/4 PERP EUR 500.000,000 476.130 1,133
VATFAL 3 03/19/77 EUR 400.000,000 386.664 0,920
ENBWS5 1/8 04/05/77 usD 400.000,000 341.355 0,812
AVLN 3 3/8 12/04/45 EUR 300.000,000 305.013 0,726
IBESM 0 11/11/22 EUR 300.000,000 303.900 0,723
AQUASM 2.629 06/08/27 EUR 300.000,000 301.719 0,718
ASSGEN 4.596 PERP EUR 300.000,000 293.304 0,698
BTPS 0.44/11/24 EUR 300.000,000 291.057 0,693
IAGLN 0 5/8 11/17/22 EUR 300.000,000 290.550 0,691
ICCREA 1 1/2 10/11/22 EUR 300.000,000 287.544 0,684
BNP 1 11/29/24 EUR 300.000,000 281.763 0,670
ORAFP 5 3/4 PERP GBP 200.000,000 243.317 0,579
NGGLN 0.9 11/02/20 GBP 200.000,000 220.778 0,525
TELIAS 3 04/04/78 EUR 217.000,000 220.429 0,525
GRFSM 3.2 05/01/25 EUR 225.000,000 219.983 0,523
TENN 2.995 PERP EUR 217.000,000 217.163 0,517
ORAFP 0 3/8 06/27/21 GBP 200.000,000 215.352 0,512
LBKSM 6 7/803/14/27 EUR 200.000,000 213.250 0,507
UNITY 3 1/2 01/15/27 EUR 200.000,000 208.926 0,497
MAPSM 4 3/8 03/31/47 EUR 200.000,000 208.800 0,497
BNP 4.032 11/29/49 EUR 200.000,000 206.880 0,492
NNGRNV 4 3/8 PERP EUR 200.000,000 206.536 0,491
DKTFIN 706/17/23 EUR 200.000,000 202.168 0,481
RWE 3 1/2 04/21/75 EUR 200.000,000 199.500 0,475
GCLIM 0 11/15/21 EUR 200.000,000 199.040 0,474
UCGIM 6 5/8 PERP EUR 200.000,000 198.250 0,472
AMXLMM 0 05/28/20 EUR 200.000,000 197.600 0,470
ARNDTN 5 1/4 PERP usD 250.000,000 195.684 0,466

77



GESTIELLE CEDOLA CORPORATE PROFESSION/ Relazione Semestrale al 29/06/2018

Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365
Si illustrano di seguito le informazioni relative alluso  delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):
1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli o merci in prestito di cui alla lett. b) dell'a rt.3, punto 11) del
regolamento SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢ ) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;
1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell' art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;
1 "Finanziamento con margini": le operazioni dif  inanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT.
- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pront i contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Total Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di ri ferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in e  ssere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 1.879.219 4,472

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi  dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 1.879.219 4,499

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLAAONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP: | DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN ISSVRRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella
tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine dec rescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo
vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 1.879.219 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei  beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

Il1.1 .1 CARATTERISTICHEELLE GARANZIE REALI

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen
ia e della qualita, della scadenza e della valuta.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

corrente della garanzia reale ricevuta o concessa, ripartite in funzione della tipolog

periodo di riferimento della relazione periodica.

te, relative al valore

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

1.973.180

100,000

Totale

1.973.180

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

1.973.180

100,000

Totale

1.973.180

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

1.973.180

100,000

Totale

1.973.180

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLE OPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titoli dati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 1.879.219 100,000 1.879.219 100,000

Totale 1.879.219 100,000 1.879.219 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARTI E MODALIDAREGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte é stabilita e in f unzione delle modalita di regolamento e compensazione.

Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 1.879.219 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 1.879.219 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 1.879.219 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 1.879.219 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SUL RIUTILIZZO DELGERANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GRANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANZIE REALIGEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 1.283 122 0 0 1.283 100,000 9,512

- 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
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Gestielle Cedola Dual Brand

Politica di gestione

Nel corso del semestre, | desposi zione al mercato azionari o del22%cagdiuht@a a tra un
meta maggio. Le obbligazioni governative oggi al 36% (sono oscillate tra il 31% e il 39%), quelle corporate tra un minimo del 15% (livello

attuale) e un massi mo del 25% mentre |l e convertibili tra un minimo dell d31% e
Per quanto riguarda la duration é oscillata da circa 0.7 a nni, massimo toccato ad inizio anno, approfittando del rialzo dei rendimenti dei titoli

governativi core, poi progressivamente ridotta agli attuali 0.2 anni.

Per quanto attiene all desposizione valutaria, hdaamno39%, nsulilad@spent ptoisvai ome
del |l 6euro avesse esaurito |l a spinta mentre alcuni fattori a v mpadidoeat suo pot ut o e
rafforzamento € stata ridotta ed ora il dollaro americano rapprese nta il 5% del Fondo. Ldesposizione valutaria
diversificazione in favore della NOK (in media intorno al 3%), della SEK (3%) divise ritenute sottovalutate. Ad inizio anno e ra stata costituita una

posizione in JPY (2.5%) ridotta n e | corso delle fasi di avversione al rischio, beneficiando
considerata bene rifugio.

La struttura del portafoglio € tale da permettere una buona diversificazione tra le varie asset class, con la finalita di man te nere, per quanto

possibile, moderata la volatilita della quota, senza sacrificarne il rendimento.

Per quanto attiene |l e scelte doéinvestimento per il prossi mo degonamicoche s i seguir
le condizioni, si a macro che microeconomiche, che potrebbero a seconda delle implicazioni, condurre ad un incremento o una riduzione

dell a propensione al rischio. Lédapproccio di portafoglio conltd mmhuiee tuhiav oe sdsie r ¢
ritorno positivo utilizzando tutte le asset class a disposizione e con un occhio attento al rischio prospettico.

Nel corso del semestre il valore della quota & stato negativo e pari a -0.49%. Il risultato € da attribuirsi alla performance negativa della
componente obbligazionaria corporate e quella governativa italieapodtvoda seguito
attribuire alldazionario. Marginal mente negativo | dapporto della componente V¢
Eventi di particolare i mportanza verificatisi nell desercizio e Modifiche regol ai

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

In percentuale

In percentuale

Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARQUOTATI 190.099.160 88,406 291.408.156 94,061

ALl. Titoli di debito 113.572.885 52,817 193.391.342 62,423
Al.1 Titoli di Stato 60.622.939 28,193 97.384.761 31,434
A1.2 Altri 52.949.946 24,624 96.006.581 30,989

A2. Titoli di capitale 45.893.704 21,343 56.594.193 18,267

A3. Parti di OICR 30.632.571 14,246 41.422.621 13,370

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 1.015.274 0,328

B1. Titoli di debito 1.015.274 0,328

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARERIVATI 10.000 0,005

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 10.000 0,005

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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 21.575.760 10,034 11.238.987 3,628

F1. Liquidita dispon ibile 22.054.258 10,256 10.799.413 3,486
F1.1 di cui in Euro 8.223.847 3,825 2.930.194 0,946
F1.2 di cui in Valuta 13.830.411 6,432 7.869.219 2,540

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 46.714.581 21,725 102.013.900 32,928
F2.1 di cui in Euro 41.146.720 19,135 22.724.787 7,335
F2.2 di cui in Valuta 5.567.861 2,589 79.289.113 25,593

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -47.193.079 -21,947 -101.574.326 -32,786
F3.1 di cui in Euro -6.597.790 -3,068 -79.351.768 -25,613
F3.2 di cui in Valuta -40.595.289 -18,879 -22.222.558 -7,173

G. ALTRE ATTIVITA' 3.345.146 1,556 6.146.420 1,984

G1. Ratei attivi 1.253.766 0,583 2.228.283 0,719
G1.1 Ratei attivi su titoli 935.905 0,435 1.891.054 0,610
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 17.453 0,008 24.313 0,008
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 300.408 0,140 312.916 0,101
G1.4 Ratei / Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 2.091.380 0,973 3.918.137 1,265
G3.1 Crediti per dividendi 145.014 0,067 35.728 0,012
G3.2 Risconti attivi 2570 0,001 2.263 0,001
G3.3 Altre 1.943.796 0,904 3.880.146 1,252

TOTALE ATTIVITA' 215.030.066 100,000 309.808.837 100,000
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PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI -1.232.791 -691.682
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -1.232.791 -691.682
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -227.926 -1.425.039
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -191.370 -251.738
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -36.556 -1.173.301
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa -36.556 -1.173.300
N3.3 Altre -1
TOTALE PASSIVITA' -1.460.717 -2.116.721
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 213.569.349 307.692.117

Numero delle quote in circolazione

40.860.468,680

58.570.522,232

Valore unitario delle quote

5,227

5,253

Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse

Quote rimborsate

17.710.053,552
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli  strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 1.694/23/20 EUR 25.000.000,000 25.792.341 11,995
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND EUR 330.000,000 14.150.400 6,581
BTPS 0.1 05/15/22 EUR 12.000.000,000 12.307.537 5,724
GENCAT 4.95 02/11/20 EUR 9.500.000,000 10.040.740 4,670
BTPS 0 1/2 04/20/23 EUR 9.500.000,000 9.382.472 4,364
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND EUR 200.000,000 9.310.000 4,330
T11/412/15/18 usD 8.000.000,000 6.824.313 3,174
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND JPY 160.000,000 5.779.690 2,688
T 13/8 11/30/18 usD 5.000.000,000 4.269.210 1,985
ISPIM 6 1/2 02/24/21 usD 3.000.000,000 2.661.874 1,238
ISPIM 3 7/8 01/15/19 usbD 3.000.000,000 2.573.855 1,197
ISPIM 5.017 06/26/24 usD 3.000.000,000 2.331.917 1,085
UCGIM 6.95 10/31/22 EUR 2.000.000,000 2.310.860 1,075
TESCO PLC GBP 720.000,000 2.089.351 0,972
AXASA 3 7/8 PERP EUR 2.000.000,000 2.044.800 0,951
ISPVIT 4 3/4 PERP EUR 2.000.000,000 1.970.000 0,916
BHP 4 3/4 04/22/76 EUR 1.790.000,000 1.951.100 0,907
INTEL CORP usD 45.000,000 1.915.689 0,891
MICRON TECHNOLOGY INC usD 42.000,000 1.886.169 0,877
CDEP 1 1/2 04/09/25 EUR 2.000.000,000 1.877.000 0,873
BPEIM 5 1/8 05/31/27 EUR 1.571.000,000 1.585.170 0,737
UCGIM 5 3/4 10/28/25 EUR 1.500.000,000 1.580.340 0,735
INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIR GBP 200.000,000 1.501.244 0,698
MITSUBISHI ESTATE CO LTD JPY 96.370,000 1.443.042 0,671
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND usD 60.000,000 1.392.481 0,648
KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 65.680,000 1.346.768 0,626
AFREXI 4 3/4 07/29/19 usD 1.500.000,000 1.297.898 0,604
INLOTG 6 3/4 09/15/21 EUR 1.360.000,000 1.277.040 0,594
ASSICURAZIONI GENERALI SPA EUR 86.740,000 1.246.454 0,580
STMICROELECTRONICS NV EUR 65.000,000 1.243.775 0,578
BAYER AG EUR 13.000,000 1.226.550 0,570
RANDSTAD NV EUR 24.320,000 1.226.214 0,570
AGEAS EUR 28.000,000 1.209.880 0,563
REPSOL SA EUR 72.000,000 1.207.080 0,561
MICHAEL KORS HOLDINGS LTD usD 20.300,000 1.157.815 0,538
RIO TINTO PLC GBP 24.000,000 1.139.769 0,530
FCAIM 5 1/4 04/15/23 usD 1.300.000,000 1.119.200 0,521
CIE DE SAINTGOBAIN EUR 28.810,000 1.102.559 0,513
BULENR 4 7/8 08/02/21 EUR 1.000.000,000 1.078.440 0,502
REPSM 3 7/8 PERP EUR 1.000.000,000 1.038.390 0,483
PTABNK 5 3/8 03/14/22 usD 1.200.000,000 1.026.767 0,478
ISPIM 7 PERP EUR 1.000.000,000 1.021.030 0,475
CARREFOUR SA EUR 73.352,000 1.017.392 0,473
CONGLO 5 1/8 06/15/21 EUR 1.000.000,000 1.009.780 0,470
ANGLO AMERICAN PLC GBP 52.000,000 996.265 0,463
CABBCO 5 1/4 06/15/21 EUR 1.000.000,000 986.520 0,459
PTABNK 6 3/8 12/06/18 usD 1.128.000,000 974.522 0,453
TITIM 11/8 03/26/22 EUR 1.000.000,000 957.500 0,445
ENI SPA EUR 60.000,000 954.360 0,444
GAS NATURAL SDG SA EUR 42.000,000 952.560 0,443
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365
Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto

previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dov e sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):
1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli 0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, punto 11) del
regolamen to SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;
1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Tota | Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ri corso a tali operazioni nel periodo di riferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle  operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 39.692.077 18,459

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL REWWRN

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 39.692.077 18,585

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN/ARY| DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITEOLI E IN TOTAL RETURN SWAP. LE PRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella

tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine decrescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo

vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corren te dei contratti in essere al  29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 39.692.077 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

II1.1 .1 CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

Relazione Semestrale al 29/06/2018

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen

corrente della garanzia reale ricevuta o con

Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

periodo di rifer imento della relazione periodica.

te, relative al valore

cessa, ripartite in funzione della tipologia e della qualita, della scadenza e della valuta.

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITADELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

41.676.681

100,000

Totale

41.676.681

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

41.676.681

100,000

Totale

41.676.681

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

41.676.681

100,000

Totale

41.676.681

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLEOPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titolidati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 39.692.077 100,000 39.692.077 100,000

Totale 39.692.077 100,000 39.692.077 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARE MODALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stab ilita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.
Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.

Le informazioni esposte e la loro  quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 39.692.077 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 39.692.077 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 39.692.077 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 39.692.077 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SULRIUTILIZZO DELLE GARANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANEE REALI RICEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 49.113 122 0 0 49.113 100,000 0,248

- 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
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Gestielle Cedola EM Bond Opportunity

Politica di gestione

La composizione del Fondo € incentrata su titoli di stato a breve scadenza (42% di cui 1,5% Regioni Spagnole), obbligazioni c orporate IG (7%),
HY (15.7%) ed obbligazioni emergenti (25%). La diver sificazione € consistente, con 193 emissioni rappresentative di 104 societa. Tale
composizione del portafoglio ha una natura strutturale e cambia solo al variare della strategia.

Nel corso del primo semestre € stata ridotta ulteriormente la percentuale in vestita in obbligazioni corporate, incrementando il peso riservato

ai titoli di stato emergenti.

Con | 6obiettivo di ridurre |l a rischiosit”™ del fondo s ononveltb mend delal¥del st at i i
portafogl i 0. Al I dinterno di tale componente abbiamo scelto di mant enezeeeandail t a | a pe
titoli l egati alldinflazione US, poich® | a break evenmdnflation =~ salita sopr:
Durante il recente aumento di volatilita che ha coinvolto i titoli di debito italiani, abbiamo mantenuto invariato il portafo glio, considerando i

titoliamedio dbr eve scadenza presenti, destinati a r i entdellascalenzaon i | passare del temp
(| fondo ha mantenuto una esposizione al dol |l aro pari al 20% demeatretper | a fase
poi ridurlo gradual mente con il rafforzarsi d e Hi circaails3%.0Tra deidivise @mebgenti abbiantot o 1. 2 2, f
undesposizione al Rubl o (1, 2%) e al Real brasiliano (0, 5%) me n dopoeil fortd peso de

deprezzamento avvenuto tra il mese di maggio e giugno.
Il fondo ha segnato una performance negativa pari a 3,52%, dovuta principalmente alla discesa dei prezzi dei BTP e della componente
Emerging markets bond, solo in parte compensata dai guadagni dall desposizione

Eventi di particolare i mportanza verificatisi nell desercizio e Modifiche regol ai
Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

In percentuale

In percentuale

Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTFINANZIARI QUOTATI 861.948.677 92,178 884.644.557 89,880

ALl. Titoli di debito 771.919.677 82,550 822.467.935 83,563
Al.1 Titoli di Stato 469.419.977 50,200 423.500.274 43,028
A1.2 Altri 302.499.700 32,350 398.967.661 40,535

A2. Titoli di capitale 1.737.022 0,176

A3. Parti di OICR 90.029.000 9,628 60.439.600 6,141

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

B1. Titoli di debito

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 12.014.433 1,285 3.148.129 0,320

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 9.819.862 1,050 3.148.129 0,320

C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati 2.194.571 0,235

D. DEPOSITI BANCARI

D1. Avista

D2. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 28.590.293 3,057 59.830.840 6,079

F1. Liquidita dispon ibile 28.642.060 3,063 60.460.524 6,143
F1.1 di cui in Euro 16.278.352 1,741 47.141.994 4,790
F1.2 di cui in Valuta 12.363.708 1,322 13.318.530 1,353

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 252.407.220 26,993 126.836.546 12,887
F2.1 di cui in Euro 223.076.958 23,856 80.440.054 8,173
F2.2 di cui in Valuta 29.330.262 3,137 46.396.492 4,714

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -252.458.987 -26,998 -127.466.230 -12,951
F3.1 di cui in Euro -30.083.562 -3,217 -46.955.697 -4,771
F3.2 di cui in Valuta -222.375.425 -23,781 -80.510.533 -8,180

G. ALTRE ATTIVITA' 32.539.379 3,480 36.624.147 3,721

G1. Ratei attivi 8.562.659 0,916 9.211.420 0,936
G1.1 Ratei attivi su titoli 6.949.571 0,743 8.236.894 0,837
G1.2 Interessi attivi su disponibilita  liquide 46.679 0,005 27.739 0,003
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 1.566.409 0,168 946.787 0,096
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 23.976.720 2,564 27.412.727 2,785
G3.1 Crediti per dividendi 166.932 0,017
G3.2 Risconti attivi 2570 0,000 387 0,000
G3.3 Altre 23.974.150 2,564 27.245.408 2,768

TOTALE ATTIVITA' 935.092.782 100,000 984.247.673 100,000
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Relazione Semestrale al 29/06/2018

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

PASSIVITA'E NETTO

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI -358.069 -79.004
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -358.069 -79.004
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -1.452.450 -1.968.850
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -1.198.706 -1.159.537
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -253.744 -809.313
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa -253.744 -809.313
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -1.810.519 -2.047.854
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 933.282.263 982.199.819

Numero delle quote in  circolazione

190.998.056,494

193.957.522,799

Valore unitario delle quote

4,886

5,064

Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse

Quote rimborsate

2.959.466,305
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con trovalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0.1 05/15/22 EUR 100.000.000,000 102.562.809 10,968
ISHARES J.P. MORGAN USD EM BON EUR 740.000,000 68.205.800 7,294
BTPS 0.45 05/22/23 EUR 60.000.000,000 58.848.804 6,293
BTPS 3 3/4 08/01/21 EUR 50.000.000,000 53.905.000 5,765
BTPS 0.2 10/15/20 EUR 54.000.000,000 53.206.200 5,690
BTPS 0.9 08/01/22 EUR 50.000.000,000 48.690.000 5,207
BTPS 2.6 09/15/23 EUR 20.000.000,000 25.791.003 2,758
BTPS 0.65 11/01/20 EUR 25.000.000,000 24.882.500 2,661
ISHARES JP MORGANEM LOCAL GOV EUR 420.000,000 21.823.200 2,334
BTPS 0 1/2 04/20/23 EUR 20.000.000,000 19.752.574 2,112
UCGIM 0 05/03/25 EUR 19.000.000,000 18.584.280 1,987
ENBW 3 3/8 04/05/77 EUR 13.000.000,000 13.557.700 1,450
ORAFP 5 7/8 PERP GBP 8.000.000,000 9.732.851 1,041
BAMIIM 4 3/8 09/21/27 EUR 9.030.000,000 8.760.906 0,937
BPCEGP 4 5/8 07/11/24 usD 7.000.000,000 5.917.719 0,633
ISPVIT 4 3/4 PERP EUR 6.000.000,000 5.910.000 0,632
CNALN 5 1/4 04/10/75 GBP 4.300.000,000 5.083.926 0,544
BTPS 0.4%6/01/21 EUR 5.000.000,000 4.917.500 0,526
SRENVX 4 1/2 09/11/44 usD 6.000.000,000 4.876.201 0,521
UNIIM 3 1/2 11/29/27 EUR 5.000.000,000 4.795.050 0,513
USIMIT 5 3/4 PERP EUR 5.000.000,000 4.761.300 0,509
ISPIM 3.928 09/15/26 EUR 4.600.000,000 4.652.302 0,498
AMXLMM 0 05/28/20 EUR 4.600.000,000 4.544.800 0,486
TOTAL 2 5/8 PERP EUR 4.400.000,000 4.394.676 0,470
TELEFO 2 5/8 PERP EUR 4.700.000,000 4.394.500 0,470
CAIXAB 1 1/2 05/10/23 EUR 4.400.000,000 4.374.084 0,468
IVYCST 5 3/4 12/31/32 usD 5.000.000,000 3.737.877 0,400
UCGIM 5 3/8 PERP EUR 4.050.000,000 3.624.750 0,388
MONTE 0 3/4 01/25/20 EUR 3.500.000,000 3.489.185 0,373
MEX 5 5/8 03/19/14 GBP 3.000.000,000 3.442.234 0,368
ISPIM 5.71 01/15/26 usD 4.350.000,000 3.406.240 0,364
INDON 3 3/4 06/14/28 EUR 3.000.000,000 3.311.160 0,354
BOAD 5 07/27/27 usD 4.000.000,000 3.260.940 0,349
BCOLO 4 7/8 10/18/27 usD 4.000.000,000 3.254.295 0,348
LLOYDS 6.413 PERP usD 3.600.000,000 3.237.071 0,346
GENCAT 6.35 11/30/41 EUR 2.500.000,000 3.223.200 0,345
REPNAM 5 1/4 10/29/25 usD 4.000.000,000 3.147.212 0,337
ARNDTN 5 1/4 PERP usD 4.000.000,000 3.130.941 0,335
TENN 2.995 PERP EUR 3.000.000,000 3.002.250 0,321
RWE 3 1/2 04/21/75 EUR 3.000.000,000 2.992.500 0,320
UBIIM 4 1/4 05/05/26 EUR 3.000.000,000 2.967.180 0,317
SCHMAN 0 07/31/22 EUR 3.000.000,000 2.964.750 0,317
UBIIM 4.45 09/15/27 EUR 3.000.000,000 2.954.760 0,316
KENINT 6 7/8 06/24/24 usD 3.500.000,000 2.952.385 0,316
GRFSM 3.2 05/01/25 EUR 3.000.000,000 2.933.100 0,314
TITIM1 1/8 03/26/22 EUR 3.000.000,000 2.872.500 0,307
UPCB 3 7/8 06/15/29 EUR 3.000.000,000 2.778.120 0,297
ETEGA 2 3/4 10/19/20 EUR 2.728.000,000 2.776.722 0,297
NOGLN 8 07/25/22 usD 3.250.000,000 2.641.303 0,282
GENCAT 4.22 04/26/35 EUR 2.500.000,000 2.634.625 0,282
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto previsto dal Regolamento (UE)
2015/2365 (Regolamento SFT), vengono utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o0 assunz ione di titoli o merci in prestito di cui alla lett. b) dell'art.3, punto 11) del
regolamento SFT;

1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. c) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acq uisto con patto di rivendita™: le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;

1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Alla data della Relazione il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Prestito titoli o merci, Pronti co ntro te rmine, Acquisto
con patto di rivendita, Total Return Swap, Finanziamento con margini e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di riferimento della
relazione. Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli con nesse a merci.
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Gestielle Cedola Emerging Markets Opportunity

Politica di gestione

(| 2018 si -~ aperto con | a prosecuzione dell di mpostazi one p o erigtarievea und e i me s i
quadro macroeconomico forte e sincronizzato, una crescita degli utili che, pur inferiore a quella del 2017, si man teneva intorno al 12% ed i

sempre minori timori in merito ai rischi provenienti dal sistema finanziario cinese.

La rinegoziazione del trattato NAFTA restava il punto focal e igdelcommacout are | 08a
internazionale, mentre i rialzi dei tassi da parte della FED (2 o 3) sembravano scontati dagli investitori senza forti reazioni sui paesi emergenti.

(| mese di gennaio si ~, quindi, chiuso con un r ilapitaltwdeyleudihibannindi ci (in USD) di
Il mese di febbraio ha visto un significativo incremento della volatilita su tutti i mercati azionari inizialmente legato all 6aumento dei tassi L
sfociato nella fortissima salita duealfdrzata dipbsizom suMive¥si mercati.eConhua ribassowcisead umceitm ¢ hi us

punto era intorno al 10%, i mercati emergenti hanno mostrato ancora una volta che, nel breve periodo, tensioni a livello glob ale continuano

a influenzare gli indici nonostante la s olidita della maggior parte delle economie. Il recupero successivo alla caduta iniziale, non ha impedito

all 6indice espresso in USD di perdere il 4,61% (leggermentedipnitezidell ¢ 6 edutce d
val ute, meno sotto pressione rispetto ad analoghi ribassi del passato.

A partire dal mese di mar zo si - avuta undintensificazi one i@mmedmosipaesfainnunci , a :
merito a dazi commerciali per salvaguard are |l a competitivit?® dell e aziende americane (|l di mposi z
societa russe aveva intanto creato un forte timore nei confronti di tutto il mercato russo). Coinvolgendo non solo la Cina ma anche Canada,

Messico (nessun acco rdo verra chiuso per la rinegoziazione del NAFTA) e paesi europei, tale questione rimane uno dei fattori di rischio

principali.i alla prosecuzione dell 6espansione economica in corsionideigne§i caratte
scorsi, pi marcata in Brasile, ma evidente in numerosi paesi emergenti).

(| mese di aprile ha visto | dirrompere della forza del Dol | interesse sutito diul t er i or
stato americani abbia superato la soglia psicologica del 3% solo per poche settimane durante il mese di maggio, per assestarsi poi intorno al

2,80% (va sottolineato tuttavia che i messaggi provenienti dall a oFED punt
indipendentemente da  gli effetti che cio potra avere su altre economie). Se numerose Banche Centrali emergenti ancora pensavano di

poter condurre politiche monetarie accomodant.i (solo il Messi comento dier a moss
numerose val ute (eclatante quello in argentina nonostante un rialzo dei tassi di oltre 10 punti percentuali ed il successivo ottenimento di un

finanziamento da parte del Fondo Monetario Internazionale), gli squilibri macroeconomici e una crescita dei prezzi fuori cont rollo in Turchia, il

timore di flussi in uscita da parte degli investitori internazionali hanno portato negli ultimi 2 mesi del trimestre ad un si gnificativo cambiamento

nelle politiche monetarie. Alcuni istituti centrali hanno, infatti, alzato i tassi di interessi (Indonesia per 100bp, India 25, Filippine 25, Turchia oltre

400) e gli altri hanno modificato la retorica introducendo la volatilita delle valute come elemento che potrebbe portarle a m odificare

| dattual e politica monet arrioratagiDdeinessi (Bradie) la dochandaacheisi panganceora gli investitori & capire quanto

restrittiva diventer”™ |l a politica monetaria delle banche emergenti e che eff et
| me s i di maggi o e giugomarbando vusto lgdastentl ementi di rischio, causando ur
emergente in valuta |l ocale a perdere nel periodo il 2, 82 %, d aélla @essobe i | riba
subita dalle valut e emergenti.

Sul fronte politico, | danno in corso prevede importanti appunt mvesiorinei el et t or e
riguardi dei paesi in questione. Le elezioni presidenziali in Brasile, previste per il mese di ottobr e, sembravano nei primi me s i de
meno esposte del solito a rischi di vittoria di candi dati ¢ h einefeggiiftiudy nano un |
Lula), lo sciopero dei camionisti del mese di maggio (in un contest o di decelerazione della ripresa economica in corso, e con il ripristino del

controllo dei prezzi dei carburanti che ha portato alle dimissioni il CEO di Petrobras) ha, tuttavia, riaperto la partita mos trando quanto vasto

sia il malcontento della popolazio  ne nei confronti della classe politica.

In Messico la vittoria di Lopez -Obrador, alle elezioni di luglio, che nonostante la sua retorica populista si sia stemperata negli ultimi mesi rimane

comungue una figura imprevedibile, potrebbe creare incertezza poi ché gli investitori continueranno a fare valutazioni sulla base delle azioni

programmate.Iln Sud Africa si & chiusa, con le dimissioni di Zuma, una saga che durava da mesi. Il neo Presidente Ramaphosa ha presentato

un bilancio preventivo che, usando assunzi o ni ragionevol i sulla crescita economica attesa ed incre
riduce la stima del disavanzo dei prossimi tre anni di circa lo 0,4% annuo (evitando, per il momento, il declassamento del de bito da parte

delle agenzie dirati ng) . L6i ncontro a sorpresa tra il Presidente nordcoreano Kim e quel
rielezione) ha rafforzato le speranze per un esito positivo alla de -nucl earizzazione dell darea senzmilRresidentei t t i . [l
Trump e Kim, pur se positivo in sé, non ha fornito indicazioni chiare per un percorso condiviso.

Ri baltamento completo delle attese dai risultati del | e el ez ihespodegtarpers ladenzi al i
prima volta il partito nazionale malese guidato dal Presidente Najib. In Turchia le elezioni hanno visto la vittoria del Pres idente Erdogan che

conquista, in coalizione, la maggioranza parlamentare.

Sul fronte obbligazionario, la composizione del Fondo € incentrata su titoli di stato a breve scadenza (44.5% di cui 2.5% Regioni Spagnole),

obbligazioni corporate IG (5%), HY (5%) ed obbligazioni emergenti (23%). La diversificazione & consistente, con 75 emissioni rappresentative di

49 societa. Tale composi zione del portafoglio ha una natura strutturale e cambia solo al variare della strategia.

Nel corso del primo semestre € stata ridotta ulteriormente la percentuale investita in obbligazioni corporate, incrementando solo in parte il

peso riservato ai titol i di stato emergenti . Con | dobiettivo di ridurre |l a rischaosit?’ d
rotazione ha coinvolto circa un quinto del portafoglio. Al | 8i n treentuele did i tal e
titoli l egati all 6inflazione europea. Durante il recent e abbmamomaatenatd vol atili
invariato il portafoglio, considerando i titoli a medio & breve scadenza presenti, destinati a rientrar e con il passare deltempoe | davvicinarsi
della scadenza. Il fondo, che registrato una performance negativa pari al 5.28%, ha mantenuto una esposizione al Dollaro pari al 25% durante

la fase ddindeboli mento avvenuto nel kidurlograduameEentecarriltrafforzdrsi tel tassordiecantbio éa,1.22ae r poi

1.18 livello a cui e stato azzerato.

Per | a seconda parte dell danno, | 6i mpostazione rimane comunque poefidiatei va sul | ¢
del |l 6onaa dleund |l ussi globali ritornata dopo anni di outfl ows. || fondlm ha, ino
volatilit?” sui titoli di stato italiani, in seguito alle goldewa parneidellpol i ti che,
liquidita in tali strumenti.ll protrarsi delle dispute commerciali e la forza del Dollaro continueranno ad essere presenti an che nei prossimi mesi.

Le valutazioni medie dei paesi emergenti sono ora leggermente a sconto rispetto alla medi a degli ultimi anni, anche se andra valutato

| i mpatto della nuova politica monetaria sull6attivit”™ econommnonpermettomonseguent
ancora di incrementare in misura asiignniafsisceantziav ad il 0iensdpiocsai zziioonnie sauzlilodnaatrtienuazi one
La performance netta del fondo € stata di 5. 28 %, risultato della esposizione azionaria e del carry

Eventi di particolare importan za veri ficati si nell desercizio e Modifiche regol amentari
Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONEPATRIMONIALE

Relazione Semestrale al 29/06/2018

ATTIVITA'

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

In percentuale

In percentuale

Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 80.642.011 83,179 128.970.397 90,994

ALl. Titoli di debito 70.394.739 72,610 104.744.375 73,902
Al.1 Titoli di Stato 46.377.394 47,837 59.589.687 42,043
A1.2 Altri 24.017.345 24,773 45.154.688 31,859

A2. Titoli di capitale 10.247.272 10,570 24.226.022 17,092

A3. Parti di OICR

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 285.272 0,294 291.719 0,206

B1. Titoli di debito 285.272 0,294 291.719 0,206

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 996.116 1,027 1.801.127 1,271

C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 996.116 1,027 1.801.127 1,271

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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 12.963.268 13,371 7.412.722 5,230

F1. Liquidita dispon ibile 12.661.040 13,059 7.459.588 5,263
F1.1 di cui in Euro 7.911.484 8,160 407.631 0,288
F1.2 di cui in Valuta 4.749.556 4,899 7.051.957 4,975

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 36.122.865 37,259 23.303.928 16,442
F2.1 di cui in Euro 34.047.838 35,119 16.192.971 11,425
F2.2 di cui in Valuta 2.075.027 2,140 7.110.957 5,017

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -35.820.637 -36,948 -23.350.794 -16,475
F3.1 di cui in Euro -1.474.834 -1,521 -7.030.292 -4,960
F3.2 di cui in Valuta -34.345.803 -35,426 -16.320.502 -11,515

G. ALTREATTIVITA' 2.062.852 2,128 3.258.868 2,299

G1. Ratei attivi 1.097.113 1,132 1.616.840 1,141
G1.1 Ratei attivi su titoli 811.273 0,837 1.490.547 1,052
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 22.815 0,024 23.688 0,017
G1.3 Rateo plusvalenze da  contratti a termine in divisa 263.025 0,271 102.605 0,072
G1.4 Ratei / Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 965.739 0,996 1.642.028 1,159
G3.1 Crediti per dividendi 23.289 0,024 20.899 0,015
G3.2 Risconti attivi 2570 0,003 2.263 0,002
G3.3 Altre 939.880 0,969 1.618.866 1,142

TOTALE ATTIVITA' 96.949.519 100,000 141.734.833 100,000

98




GESTIELLE CEDOLA EMERGING MARKETS OPPORTUNITY Relazione Semestrale al 29/06/2018

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
PASSIVITA'E NETTO
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI -266.168 -396.196
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -266.168 -396.196
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -180.542 -380.768
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -180.016 -235.311
N2. Debiti di imposta
N3. Altre -526 -145.457
N3.1 Creditori diversi
N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa -526 -145.457
N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -446.710 -776.964
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 96.502.809 140.957.869
Numero delle quote in circolazione 19.485.226,327 26.675.515,222
Valore unitario delle quote 4,953 5,284
Movimenti delle quote nel  periodo
Quote emesse 41,922
Quote rimborsate 7.190.330,817
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Elenco strumenti finanziari

GESTIELLE CEDOLA EMERGING MARKETS OPPORTUNITY

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.

Relazione Semestrale al 29/06/2018

meno i primi 50 (in ordine decrescente di controvalore) e

TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
BTPS 0.1 05/15/22 EUR 23.900.000,000 24512511 25,284
ITALY 67/8 09/27/23 usD 5.000.000,000 4.751.477 4,901
IFC 7.8 06/03/19 INR 302.250.000,000 3.787.172 3,906
BLTN 0 01/01/19 BRL 16.000,000 3.244.192 3,346
BTPS 0.65 11/01/20 EUR 2.500.000,000 2.488.250 2,567
BTPS 0.2 10/15/20 EUR 2.500.000,000 2.463.250 2,541
GENCAT 4.95 02/11/20 EUR 2.000.000,000 2.113.840 2,180
ISPIM 6 5/8 09/13/23 EUR 1.500.000,000 1.750.995 1,806
ISPVIT 4 3/4 PERP EUR 1.500.000,000 1.477.500 1,524
BTPS 0.35 11/01/21 EUR 1.500.000,000 1.460.550 1,507
SACEIM 3 7/8 PERP EUR 1.500.000,000 1.432.545 1,478
KB FINANCIAL GROUP INC KRW 34.000,000 1.379.312 1,423
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD KRW 35.000,000 1.254.496 1,294
BTPS 2.55 09/15/41 EUR 1.000.000,000 1.230.115 1,269
UCGIM 6.95 10/31/22 EUR 1.000.000,000 1.155.430 1,192
ISPIM 6 1/202/24/21 usD 1.000.000,000 887.291 0,915
TENCENT HOLDINGS LTD HKD 20.000,000 859.694 0,887
ASTRA INTERNATIONAL TBK PT IDR 2.000.000,000 788.579 0,813
LG CHEM LTD KRW 3.000,000 768.718 0,793
MAGYAR EXPORFIMPORT BANK RT EXIMBANK usD 750.000,000 641.485 0,662
MEX 3 1/2 01/21/21 usD 750.000,000 640.522 0,661
DOMREP 6 7/8 01/29/26 usD 700.000,000 633.030 0,653
LG DISPLAY CO LTD KRW 40.000,000 562.420 0,580
INDON 4.35 01/08/27 usD 637.000,000 538.698 0,556
EMBRBZ 5.696 09/16/23 usD 600.000,000 536.316 0,553
AFREXI 4 3/4 07/29/19 usD 600.000,000 519.159 0,535
INDUSTRIAL & COMMERCIAL BANK O HKD 800.000,000 512.585 0,529
KT CORP usD 45.000,000 511.775 0,528
GLBACO 4 1/2 10/20/21 usD 600.000,000 500.214 0,516
EQPTRC 4 1/4 11/03/26 usD 600.000,000 497.907 0,514
UNIIM 3 03/18/25 EUR 500.000,000 490.750 0,506
BTUN 5 5/8 02/17/24 EUR 500.000,000 487.700 0,503
SOAF 5 7/8 05/30/22 usD 500.000,000 447.461 0,462
BOAD 5 1/2 05/06/21 usD 500.000,000 438.319 0,452
PERTIJ 4 7/8 05/03/22 usD 500.000,000 432.988 0,447
GAZPRU 3.85 02/06/20 usD 500.000,000 428.492 0,442
AABAR 1 03/27/22 EUR 500.000,000 427.340 0,441
AFREXI 4 05/24/21 usD 500.000,000 426.694 0,440
BABA 3 1/8 11/28/21 usD 500.000,000 424.086 0,437
MERCURY BONDCO PLC 13-11-2015 30-05-2021 EUR 400.000,000 419.632 0,433
ISPIM 5 1/4 01/12/24 usD 500.000,000 417.779 0,431
HONDUR 7 1/2 03/15/24 usD 450.000,000 411.386 0,424
MONETA MONEY BANK AS CzK 135.000,000 395.869 0,408
SBERBANK OF RUSSIA PJSC usD 32.000,000 395.581 0,408
UCGIM 3 3/4 04/12/22 usD 482.000,000 392.535 0,405
SAMSUNG LIFE INSURANCE CO LTD KRW 5.000,000 378.020 0,390
MEX 3 5/8 03/15/22 usD 424,000,000 362.199 0,374
PEMEX 2 3/4 04/21/127 EUR 400.000,000 359.000 0,370
EMBRBZ 5.4 02/01/27 usD 400.000,000 354.423 0,366
DOMREP 5 7/8 04/18/24 usD 400.000,000 350.261 0,361
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365
Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanzi amento tramite titoli (SFT):
1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli 0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell' art.3, punto 11) del
regolamento SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sel I-buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;
1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita": le operazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell' art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;
1 "Finanziamento co n margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT.
- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte r elative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Total Return Swap,
Finanziamento con margini alla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di ri ferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 20.955.684 21,615

(*) Lacassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap ve ngono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITA' IMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 20.955.684 21,715

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE
TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP: | DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN ISSVRRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella
tabella seguente relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine dec rescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del calcolo
vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRIME DIECI CONTROPARTI

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 20.955.684 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei  beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUN TIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

Il1.1 .1 CARATTERISTICHEELLE GARANZIE REALI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen
ia e della qualita, della scadenza e della valuta.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d

corrente della garanzia reale ricevuta o concessa, ripartite in funzione della tipolog

periodo di riferimento della relazione periodica.

te, relative al valore

elle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo

In % sul totale

Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

22.003.468

100,000

Totale

22.003.468

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

22.003.468

100,000

Totale

22.003.468

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

22.003.468

100,000

Totale

22.003.468

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLE OPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titoli dati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno

- Da un giorno a una settimana
- Da una settimana a un mese
- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 20.955.684 100,000 20.955.684 100,000

Totale 20.955.684 100,000 20.955.684 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.L1.3 PAESE DELLE CONTROPARTMBDALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte & stabil ita e in funzione delle modalita di regolamento e compensazione.

Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuar e compensazioni.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azioni del
periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 20.955.684 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 20.955.684 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 20.955.684 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 20.955.684 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SUL RIUTILIZZO DELGERANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GRANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANZIE REALIGEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
seguente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a terzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 3.637 122 0 0 3.637 100,000 3,354

- 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
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Gestielle Cedola Euroitalia

Politica di gestione

La composizione del fondo alla fine del 2017 era incentrata su titoli governativi a breve scadenza (51%, 45% BTPS), obbligazi oni corporate |G

(14%) e HY (8%), titoli emergenti (<1%) ed il residuo in liquid ita.

Il Fondo € ormai prossimo alla fine del suo ciclo di investimento; pertanto anche il portafoglio si sta adeguando. Nel primo semestre del 2018 e

stato ulteriormente ridotto il peso della componente creditizia, in particolare dei titoli di elevato stan ding creditizio che non offrivano piu un

rendimento corrente interessante. A fine periodo i titoli Investment Grade rappresentavano il 7% circa del NAV, cosi come it itoli High Yield

(7,5% circa). La liquidita derivante dalle vendite € stata reinvestita in titoli di Stato Italiani a breve termine o mantenuta in liquidita. | Btps

rappresentano ora oltre il 58% del portafoglio a cui si aggiunge un 4% circa di titoli emessi da regioni spagnole.

La diversificazione & soddisfacente anche se in diminuzione a caus a della riduzione del patrimonio e della progressiva scadenza dei titoli.
Ldallocazione delle risorse nei prossi mi me s i rimarr” sostanzial mente invari at
La performance del Fondo nel primo semestre é stata pari a -1,00%. La vita residua brevissima (inferi ore ad 1 anno) dei titoli che compongono

il Fondo si traduce in scostamenti marginali della quota. | ritorni sono attribuibili al rendimento medio di partenza dei tit ol i e all dall ar game
degli spread di credito e soprattutto dei titoli governativi italia ni che hanno generato perdite in conto capitale. Nel periodo il Fondo € stato

oggetto di rimborsi.

Eventi di particolare i mportanza verificatisi nell desercizio e Modifiche regol

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 18.632.520 71,089 23.910.336 71,956

ALl. Titoli di debito 18.632.520 71,089 23.910.336 71,956
Al.1 Titoli di Stato 13.841.217 52,809 11.739.647 35,329
A1.2 Altri 4.791.303 18,280 12.170.689 36,627

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

C1. Margini presso organismi di compensazione e 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. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 7.409.449 28,269 8.823.870 26,555

F1. Liquidita dispon ibile 7.409.360 28,269 8.823.628 26,554
F1.1 di cui in Euro 7.314.555 27,907 8.773.078 26,402
F1.2 di cui in Valuta 94.805 0,362 50.550 0,152

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 340.464 1,299 1.749.247 5,264
F2.1 di cui in Euro 340.464 1,299 1.749.247 5,264
F2.2 di cui in Valuta

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -340.375 -1,299 -1.749.005 -5,263
F3.1 di cui in Euro
F3.2 di cui in Valuta -340.375 -1,299 -1.749.005 -5,263

G. ALTRE ATTIVITA' 168.182 0,642 494.870 1,489

G1. Ratei attivi 148.562 0,567 349.253 1,051
G1.1 Ratei attivi su titoli 142.770 0,545 326.526 0,983
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 2594 0,010 3.112 0,009
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 3.198 0,012 19.615 0,059
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere

G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti

G3. Altre 19.620 0,075 145.617 0,438
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 2570 0,010 2.263 0,007
G3.3 Altre 17.050 0,065 143.354 0,431

TOTALE ATTIVITA' 26.210.151 100,000 33.229.076 100,000
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PASSIVITA'E NETTO

Situazione al 29/06/2018

Situazione al 29/12/201 7

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
|. 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 | PARTECIPANTI -132.127 -55.076
M1. Rimborsi richiesti e non regolati -130.910 -53.859
M2. Proventi da distribuire -1.217 -1.217
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' -36.588 -40.128
N1. Provvigioni ed oneri maturatie  non liquidati -36.588 -40.128
N2. Debiti di imposta
N3. Altre

N3.1 Creditori diversi

N3.2 Rateo minusvalenze da contratti a termine in divisa

N3.3 Altre
TOTALE PASSIVITA' -168.715 -95.204

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 26.041.436 33.133.872

Numero delle quote in circolazione

4.853.658,787

6.114.811,725

Valore unitario delle quote

5,365

5,419

Movimenti delle quote nel  periodo

Quote emesse

Quote rimborsate

1.261.152,938
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Elenco strumenti finanziari

L'elenco analitico degli strumenti finanziari detenuti dal Fondo prevede quanto meno i primi 50 (in ordine decrescente di con trovalore) e
comunque tutti quelli che superano lo 0,5 % delle attivita del Fondo.
TITOLO DIVISA QUANTITA' CONTROVALORE % SU TOTALE ATTIVITA
CCTS 0 11/15/19 EUR 4.000.000,000 4.019.600 15,336
BTPS 1.65 04/23/20 EUR 3.500.000,000 3.610.928 13,777
BOTS 0 12/14/18 EUR 3.500.000,000 3.508.797 13,387
BOTS 0 07/31/18 EUR 1.500.000,000 1.501.762 5,730
GENCAT 4.95 02/11/20 EUR 1.000.000,000 1.056.920 4,032
ISPIM 5 09/23/19 EUR 1.000.000,000 1.042.340 3,977
ISPVIT 5.35 09/18/18 EUR 1.000.000,000 1.007.540 3,844
BTPS 0.05 10/15/19 EUR 1.000.000,000 994.340 3,794
POSIM 2 7/8 05/30/19 EUR 600.000,000 608.364 2,321
TITIM 6 3/8 06/24/19 GBP 400.000,000 471.386 1,798
TELEFO 6 1/2 PERP EUR 300.000,000 303.606 1,158
FCTIM 3 3/4 11/19/18 EUR 150.000,000 150.984 0,576
AMPIM 4 7/8 07/16/18 EUR 150.000,000 150.164 0,573
BTPS 41/2 02/01/20 EUR 50.000,000 52.930 0,202
BTPS 4 1/2 03/01/19 EUR 50.000,000 51.439 0,196
BTPS 4 1/4 02/01/19 EUR 50.000,000 51.228 0,195
BTPS 4 1/2 08/01/18 EUR 50.000,000 50.194 0,192
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Trasparenza sull'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi del
Regolamento (UE) n. 2015/2365
Si illustrano di seguito le informazioni relative all'uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei total return swap ai sensi di quanto
previsto dal Regolamento (UE) 2015/2365 (Regolamento SFT), dove sono state utilizzate le seguenti convenzioni:
- Operazioni di finanziamento tramite titoli (SFT):

1 "Prestito titoli o merci": le operazioni di concessione o assunzione di titoli o0 merci in prestito di cui alla lett. b) dell'art.3, punto 11) del

regolamento SFT;
1 "Pronti contro termine": le operazioni di buy  -sell back o di sell -buy back di cui alla lett. ¢) dell'art.3, punto 11) del Regolamento SFT;

1 "Operazioni di acquisto con patto di rivendita™: le o perazioni di vendita con patto di riacquisto di cui alla lett. a) dell'art. 3, punto 11)
del Regolamento SFT;
1 "Finanziamento con margini": le operazioni di finanziamento con margini di cui alla lett. d) dell'art.3, punto 11) del Regola mento SFT.

- Total return swap (TRS): i contratti derivati di cui all'art.3, punto 18) del Regolamento SFT.

Il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad operazioni di Pronti contro termine, Acquisto con patto di rivendita, Tota | Return Swap,
Finanziamento con margini a lla data di riferimento della relazione e non ha fatto ricorso a tali operazioni nel periodo di riferimento della
relazione.

Inoltre il Fondo non ha posto in essere operazioni di finanziamento tramite titoli connesse a merci.

Sez. |- DATI GLOBALI
1.1 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Con riferimento alle operazioni di concessione in prestito titoli, vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seg uente, relative ai
contratti in essere alla fine del  periodo .

TITOLI DATI IN PRESTITO

Importo In % delle attivita prestabili (*)

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 4.836.082 18,451

(*) La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili

1.2 ATTIVITA' IMPEGNATE NELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMENTRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative ai contratti in essere alla fine del periodo .

ATTIVITAIMPEGNATE

Importo In % sul patrimonio netto
Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 :
Prestito titoli (*)
- Titoli dati in prestito 4.836.082 18,571

- 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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Sez. Il - DATI RELATIVI ALLA CONCENTRAZIONE

1.1 EMITTENTI DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE NELL'AMBITO DELLE OPERAZIONI DI FINANZIAMRKWMDIE
TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP: | DIECI MAGGIORI EMITTENTI

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali in
titoli ricevute.

1.2 CONTROPARTI DELLEPERAZIONI DI FINANZIAMENTO TRAMITE TITOLI E IN TOTAL RETURN SWAP. LE PRIME
DIECI CONTROPARTI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le inform azioni indicate nella

tabella seguent e relative all'identita delle prime dieci controparti in ordine decrescente di controvalore del volume lordo. Ai fini del cal colo

vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza effettuare compensazioni.

PRME DIECI CONTROPARTI

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo Valore corre ntzg{eoisc/ggtlrgni in essere al Importo
PRESTITO TITOLI (*) PRONTI CONTRO TERMINE (**)
- BANCA ALETTI 4.836.082 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10
ACQUISTO CON PATTO DI RIACQUISTO (**) TOTAL RETURN SWAP (***)
- Controparte 1 - Controparte 1
- Controparte 2 - Controparte 2
- Controparte 3 - Controparte 3
- Controparte 4 - Controparte 4
- Controparte 5 - Controparte 5
- Controparte 6 - Controparte 6
- Controparte 7 - Controparte 7
- Controparte 8 - Controparte 8
- Controparte 9 - Controparte 9
- Controparte 10 - Controparte 10

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
(**) Valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
(***) Valore dell'impegno
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Sez. lll - DATI AGGREGATI PER CIASCUNIPO DI SFT E TOTAL RETURN SWAP

.1 PRESTITO TITOLI

II1.1 .1 CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

Con riferimento a ciascun tipo di operazione di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguen

te, relative al valore

corrente della garanzia reale ricevuta o concessa, ripartite in funzione della tipologia e della qualita, della scadenza e de lla valuta.

Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzaz

periodo di riferimento della relazione periodica.

ione delle quote/azioni del

CARATTERISTICHE DELLE GARANZIE REALI

PRESTITO TITOLI

Garanzie ricevute

Garanzie concesse

Valore corre nte dei contratti in essere al 29/06/2018

Importo In % sul totale Importo

In % sul totale

TIPO E QUALITA' DELLE GARANZIE REALI
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
Liquidita

5.077.886

100,000

Totale

5.077.886

100,000

SCADENZE DELLE GARANZIE REALI
- Meno di un giorno (*)

- Da un giorno a una settimana

- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Scadenza aperta

5.077.886

100,000

Totale

5.077.886

100,000

VALUTA DELLE GARANZIE REALI
- Euro

- Dollaro USA

- Yen giapponese

- Sterlina britannica

- Franco svizzero

Altre valute:

- Valuta 1

- Valuta 2

- Valuta 3

5.077.886

100,000

Totale

5.077.886

100,000

(*) Valore comprensivo della liquidita
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111.1.2 SCADENZA DELLE OPERAZIONI

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione della scadenza.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione delle quote/azion i del

periodo di riferimento della relazione periodica.

SCADENZA DELLE OPERAZIONI PRESTITO TITOLI

Valore corrente (¥) dei contratti in essere al Titoli dati in prestito Titoli ricevuti in prestito Totale

29/06/2018 :

Importo In % sul totale Importo In % sul totale Importo In % sul totale

- Meno di un giorno
-Daungiorno auna settimana
- Da una settimana a un mese

- Dauno atre mesi

- Da tre mesi ad un anno

- Oltre un anno

- Operazioni aperte 4.836.082 100,000 4.836.082 100,000

Totale 4.836.082 100,000 4.836.082 100,000
(*) Valore dei beni oggetto di prestito

111.1.3 PAESE DELLE CONTROPARTI E MODALITA' DI REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

Con riferimento alle operazioni di prestito titoli vengono fornite le informazioni indicate nella tabella seguente, relative al valore delle
operazioni ripartite in funzione del paese in cui la controparte é stabilita e in funzione delle modalita di regolamento e co mpensazione.

Ai fini del calcolo vengono considerate le operazioni sia di investimento sia di finanziamento, distintamente senza ef fettuare compensazioni.

Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni del

periodo di riferimento della relazione periodica.

PRESTITO TITOLI

Valore corrente (*) dei contratti in essere al 29/06/2018 Importo In % sul totale

PAESE IN CUI LE CONTROPARTI SONO STABILITE
- Italia 4.836.082 100,000
- Francia
- Germania
- Regno Unito
- Svizzera
- Stati Uniti d'America
- Giappone
- Altri Paesi:

- Paese 1

- Paese 2

- Paese 3

Totale 4.836.082 100,000

REGOLAMENTO E COMPENSAZIONE

- Bilaterale 4.836.082 100,000
- Trilaterale

- Controparte Centrale

- Altro

Totale 4.836.082 100,000

(*) Valore dei beni oggetto di prestito
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Sez. IV - DATI SUL RIUTILIZZO DELLE GARANZIE REALI

Non e previsto il riutilizzo totale od in quota parte degli strumenti finanziari ricevuti nell'ambito di un contratto di gara nzia reale.
Non é altresi previsto il reinvestimento della garanzia reale in contante.

Sez. V- CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI
V.1 CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap vengono fornite le informazioni indicate nella tabella
seguente, relative alle garanzie reali ricevute, ripartite per depositario.
Le informazioni esposte e la loro quantificazione si riferiscono ai contratti in essere all'ultimo giorno di valorizzazione d elle quote/azioni d el

periodo di riferimento della relazione periodica.

CUSTODIA DELLE GARANZIE REALI RICEVUTE In % sul totale

Valore corrente dei contratti in essere al 29/06/2018
- Banco BPM 100,00
- Depositario 2

- Depositario 3

Totale 100,00

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 alla data della Relazione non sussisto no garanzie reali
concesse.

Sez. VI - DATI SULLARIPARTIZIONE 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 vengono fornite le informazioni indica te nella tabella
segu ente, relative alla quota di proventi imputati all'OICR, i costi da rimborsare e le commissioni dovute al gestore ovvero a te rzi.
OICR Proventi del Proventi di Totale proventi OICR
. . Gestore altre Parti p . .
Proventi Oneri Proventi Oneri
@ (b) (©) (d) (e)=@)+()+(d) (@)/(e) (b)/(e)
Importo In % del Totale proventi
Prestito titoli
- Titoli dati in prestito 425 122 0 0 425 100,000 28,716

- 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
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Gestielle Cedola Fissa lll

Politica di gestione

La composizione del fondo a fine 2017 era incentrata su obbligazioni corporate IG (27%) e HY (25%), titoli emergenti (5%), ob bligazioni

convertibili (5%) La liquidita restante impiegata in titoli di stato per il 23,50% del Nav.

Tra marzo e aprile = stata ridotta in maniera significativeallalBéneasCerdralde zi one ai
Europea potesse pes are negativamente nel medio periodo su questa asset class; a fine giugno, quindi, i titoli IG erano scesi al 15%, quelli HY a |

14%, mentre sono rimasti sostanzialmente stabili le esposizioni ai titoli di emittenti dei paesi emergenti (6%) e le converti bili (5%). In aumento di

conseguenza la componente dei BTPs al 37% a cui vanno aggiunti Treasuries americani per il 7% del patrimonio.

Quando possibile, si € cercato anche di privilegiare la liquidazione dei titoli con la maggiore durata finanziaria. La strutt ura corrente dovrebbe

restare valida per il resto dell danno; la fase di debol ez z aonidperlcuiamehemat o del c
termini di titoli/emittenti il portafoglio non dovrebbe subire variazioni consistenti.

La performance del Fondo nel primo semestre € stata pari a -2.56%. Il risultato negativo € stato determinato dalle perdite in conto capitale

generate dall dallargamento degli spread di credito e debspmestre.t utto dei titoli g
Eventi di particolare importanza verificatisi nell 6esercizio e Modi |

Si rimanda alla parte Comune del presente documento.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

Situazione al 29/06/2018 Situazione al 29/12/201 7
ATTIVITA' In percentuale In percentuale
Valore complessivo del totale Valore complessivo del totale
attivita attivita
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 504.694.583 82,878 776.103.934 85,474
ALl. Titoli di debito 504.694.583 82,878 776.103.934 85,474
Al.1 Titoli di Stato 288.329.172 47,348 182.822.763 20,135
A1.2 Altri 216.365.411 35,530 593.281.172 65,340
A2. Titoli di capitale
A3. Parti di OICR
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 2.172.718 0,239
B1. Titoli di debito 2.172.718 0,239
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARERIVATI 4.008.444 0,658 2.307.016 0,254
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 4.008.444 0,658 2.307.016 0,254
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari ~ derivati non quotati
D. DEPOSITI BANCARI 26.500.000 4,352 26.500.000 2,919
D1. Avista
D2. Altri 26.500.000 4,352 26.500.000 2,919
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 58.549.255 9,615 70.221.265 7,734
F1. Liquidita dispon ibile 38.636.529 6,345 71.030.519 7,823
F1.1 di cui in Euro 16.100.224 2,644 67.461.621 7,430
F1.2 di cui in Valuta 22.536.305 3,701 3.568.898 0,393
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 123.071.789 20,210 172.769.219 19,028
F2.1 di cui in Euro 102.108.769 16,768 172.546.613 19,003
F2.2 di cui in Valuta 20.963.020 3,442 222.606 0,025
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -103.159.063 -16,940 -173.578.473 -19,117
F3.1 di cui in Euro -11.727.546 -1,926 -527.831 -0,058
F3.2 di cui in Valuta -91.431.517 -15,014 -173.050.642 -19,059
G. ALTRE ATTIVITA' 15.208.542 2,497 30.689.984 3,380
G1. Ratei attivi 4.140.062 0,680 12.069.128 1,329
G1.1 Ratei attivi su titoli 3.478.917 0,571 9.545.945 1,051
G1.2 Interessi attivi su disponibilita liquide 97.051 0,016 51.625 0,006
G1.3 Rateo plusvalenze da contratti a termine in divisa 564.094 0,093 2.471.558 0,272
G1.4 Ratei/ Liquidita da ricevere
G2. Risparmio d'imposta
G2.1 Risparmio d'imposta d'esercizio
G2.2 Risparmio d'imposta di esercizi precedenti
G3. Altre 11.068.480 1,818 18.620.856 2,051
G3.1 Crediti per dividendi
G3.2 Risconti attivi 2570 0,000 2.263 0,000
G3.3 Altre 11.065.910 1,817 18.618.593 2,051
TOTALE ATTIVITA' 608.960.824 100,000 907.994.917 100,000
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