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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

CONTESTO GENERALE DI MERCATO

Nel primo semestre 2024 si é rafforzata I'ipotesi di un’economia mondiale sempre piu vicina ad un “atterraggio morbido”
dopo un periodo di alta inflazione ed elevati tassi come il 2023. A fine anno il mercato scontava sette tagli da parte della
FED nel corso del 2024 e sei tagli da parte della BCE. La resilienza economica, soprattutto degli Stati Uniti, ha portato le
aspettative degli investitori a ridimensionare le probabilita di nuovi interventi: al momento sono scontati un taglio (al
massimo due) per l'istituto americano e due tagli aggiuntivi oltre a quello dell’ultima riunione del 6 giugno per la BCE.
Nonostante le tensioni per le guerre in Ucraina e in Medio Oriente, I'esito elettorale delle elezioni europee (con I'avanzata
dei partiti di destra) e I'attesa per le elezioni Americane di novembre abbiano contribuito a generare un clima di incertezza,
le previsioni di crescita per I'anno in corso e i successivi sono state riviste al rialzo da parte di tutti i principali organismi
internazionali. La crescita degli Stati Uniti sia per il FMI che per TOCSE, & prevista del 2,6%/ 2,7% nel 2024 e del 1,8%/
1,9% nel 2025. A trainare I'economia statunitense € stato, ancora una volta, il mercato del lavoro che, nonostante un lieve
aumento della disoccupazione (attualmente al 4,1%), si & dimostrato estremamente resiliente. Nel corso del semestre
l'inflazione statunitense ha mostrato segni di rallentamento e il rientro al target della FED del 2% & ora stimato nel 2026.
Nel primo semestre del 2024, 'economia dell’Eurozona ha mostrato segnali di ripresa. Dopo un periodo di stagnazione
alla fine del 2023, 'economia & tornata a crescere, con un aumento del PIL dello 0,3% nel primo trimestre; sia il FMI, sia
'OCSE che la Commissione Ue stimano un PIL del +0,7%/ +0,8% nel 2024, che raddoppiera al 1,4%/ 1,5% nel 2025.
Nonostante la crescita, ci sono stati segnali di rallentamento nel mercato del lavoro. L’indice dell’occupazione & salito dello
0,3% nel primo trimestre, lo stesso tasso di crescita del trimestre precedente. Sul fronte dell’inflazione, i dati hanno
mostrato una tendenza alla stabilizzazione. L’inflazione generale & rimasta ferma al 2,4% su base annua, mentre
I'inflazione core, per il nono mese consecutivo ha registrato un ulteriore calo, portandosi al 2,7%. Il rientro al target della
BCE & ora stimato essere tra il 2025 e il 2026.

In Cina prosegue la ripresa, con il Pil che nel primo trimestre del 2024 ha accelerato a +5,3% da +5,2% annuo degli ultimi
tre mesi del 2023. Il mercato immobiliare rimane una delle maggiori sfide del governo che, nel corso del periodo in analisi,
ha comunque aumentato le misure di supporto al settore.

In questo contesto, il bilancio per il mercato obbligazionario da inizio anno & negativo dopo un notevole rally del comparto
governativo nel corso degli ultimi mesi del 2023, che puntava ad anticipare una significativa serie di tagli dei tassi da parte
di FED e BCE; il mercato é tornato ad allinearsi verso le proiezioni delle due rispettive banche centrali. | rendimenti dei
principali titoli di stato hanno chiuso a 4,40% per il Treasury americano, al 2,50% per il Bund tedesco e al 4,07% per il BTP
italiano (spread a 157 punti base). | titoli periferici piu colpiti, visti gli esiti elettorali, sono stati quelli francesi, con lo spread
Bund-OAT sui massimi dal 2017. Il mercato corporate ha beneficiato dello scenario di soft landing delineato dalle Banche
Centrali e ha restituito ottime performance nel comparto Investment Grade, ma soprattutto nel comparto High Yield.

| mercati azionari hanno proseguito un rally cominciato negli ultimi mesi del 2023 (dalla meta di ottobre in poi) e
praticamente mai fermatosi, trainati dal settore tecnologico e dall'intelligenza artificiale. A guidare la performance,
soprattutto per i listini statunitensi, sono stati pochi titoli ('S&P500 Information Technology ha registrato infatti un +27,79%).
Il rialzo & stato guidato principalmente dalle mega-cap negli Stati Uniti, mentre in Europa il settore bancario & stato il
principale driver di performance, beneficiando di tassi ancora alti. In particolare, i principali indici azionari hanno mostrato
performance ampiamente positive, con 'MSCI World Index in aumento del 12,48%. A livello geografico, I'indice S&P 500
ha registrato un +14,48%, mentre lo Eurostoxx 50 ha segnato un +8,24%, con Francia -0,85% (penalizzata dall'incertezza
elettorale del mese di giugno che ha azzerato tutti i guadagni), Germania +8,86% e lItalia +9,23%. Riguardo ai mercati
emergenti, il periodo considerato € stato positivo: 'MSCI Emerging Markets Index, da inizio anno, ha riportato una
performance del 9,57%. Il contributo positivo € arrivato dall’area asiatica ed est europea, rispettivamente +8,58% e
+5,51%, mentre I'area sudamericana & stata detrattore di performance con un -18,17%.
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ILLUSTRAZIONE DELL’ATTIVITA DI GESTIONE

Nel primo semestre del 2024 il mercato obbligazionario ha fatto registrare un notevole aumento dei rendimenti per le curve
governative dell’Eurozona, con un movimento di bear flattening che ha visto protagonista anche la curva Treasury. La
resilienza del ciclo economico negli Stati Uniti dal punto di vista sia della crescita sia del mercato del lavoro, unita
allinflazione vischiosa e al rischio scongiurato di recessione in Eurozona, hanno portato ad un deciso repricing delle
aspettative di tagli dei tassi da parte delle Banche Centrali; infatti, la prima meta dell’anno si &€ chiusa con un solo taglio di
25 bps da parte della Banca Centrale Europea. Quest'ultima ha pubblicato in aprile i dettagli della revisione del framework
operativo per i prossimi anni, confermando I'intenzione di ridurre ulteriormente la size del proprio balance sheet, ma senza
portare le banche ad operare in una condizione di liquidita scarsa.

Il movimento di bear flattening ha contribuito ad un marginale incremento dell'inversione del tratto 2-10 anni per la curva
Treasury, mentre nell’area Euro dopo una iniziale compressione degli spread nel Q1, l'instabilita politica derivante dalle
elezioni Europee ha portato a chiudere il semestre con un discreto widening per i Paesi semicore e a ritracciare quasi per
intero il tightening dei periferici. Per quanto riguarda i corporate spread Investment Grade, essi hanno evidenziato un
restringimento, che & stato ancor piu marcato per quelli High Yield.

L’attivita di gestione si & dimostrata attiva in termini di scelte allocative, continuando a sfruttare il differenziale di rendimento
tra i titoli di Stato semicore e della periferia rispetto a quelli dei Paesi core dell’Eurozona, oltre che investendo in emittenti
SSA. E inoltre proseguita I'intensa attivita di relative value tra le diverse curve volta a ricavare un profitto da temporanee
inefficienze e disallineamenti del mercato. La duration del Fondo & stata ridotta all'inizio del Q1 per poi essere
progressivamente incrementata nel corso del semestre, accompagnando il movimento ribassista di mercato. Per quanto
concerne I'esposizione ai bond corporate, essa risulta marginalmente aumentata a fine semestre. Si & proseguito a
partecipare alle emissioni sul mercato primario sia corporate che governativo, sfruttando il premio all’emissione per il debito
societario e le opzioni di riapertura sui titoli di Stato. A livello di allocazione geografica il Fondo a fine semestre risulta
essere esposto ad emittenti sovranazionali del’Eurozona e ad un sovrappeso verso I'ltalia.

Nel corso del semestre il patrimonio del Fondo € passato da 117.297.393 euro al 29 dicembre 2023 a 119.010.300 euro
al 28 giugno 2024 di cui 69.880.018 euro relativi alla Classe A, 12.930.584 euro relativi alla Classe B e 36.199.698 euro
relativi alla Classe C. In particolare, tale variazione & stata determinata per 1.100 migliaia di euro dal risultato positivo del
semestre e per circa 749 migliaia di euro dall'effetto positivo della raccolta, cosi suddiviso: Classe A effetto negativo per
80 migliaia di euro, Classe B effetto negativo per 574 migliaia di euro, Classe C effetto positivo per 1.403 migliaia di euro.
Inoltre, nel mese di febbraio 2024 ¢ stato distribuito un provento per 136 migliaia di euro (provento unitario pari a 0,095).

Si fornisce in allegato I'elenco analitico dei primi 50 strumenti finanziari detenuti e comunque di tutti quelli che superano lo
0,5 per cento delle attivita in ordine decrescente di valore.

EVENTI DI PARTICOLARE IMPORTANZA

Di seguito si illustrano gli eventi e le modifiche che hanno impattato i fondi gestiti da Sella SGR.

Il Consiglio di Amministrazione della Societa, nella riunione del 5 febbraio 2024, ha deliberato l'istituzione del nuovo fondo
a scadenza denominato “Financial Credit Selection 2029”.

Financial Credit Selection 2029 & un fondo obbligazionario flessibile caratterizzato da una politica di investimento
sostenibile allineata a quanto previsto per i prodotti qualificabili ex art. 8 dal Regolamento (UE) 2019/2088, da un Orizzonte
Temporale dell'Investimento predefinito di 5 anni e da due classi con differente struttura commissionale.

Il fondo prevede una politica di investimento attiva senza benchmark orientata in strumenti finanziari obbligazionari e
monetari denominati in Euro e residualmente in altre valute, principalmente di emittenti finanziari europei, di emittenti di
qualsiasi qualita creditizia. E’ consentito I'investimento in obbligazioni, anche di natura subordinata, strumenti monetari e
OICR obbligazionari; in obbligazioni convertibili e OICR specializzati in obbligazioni convertibili fino al massimo del 10%;
in OICR fino al massimo del 10%; in depositi bancari in euro fino al massimo del 30%; in Paesi Emergenti fino al massimo
del 10%. Il Fondo utilizzera strumenti finanziari derivati per finalita di copertura dei rischi e per finalita diverse da quelle di
copertura.

Il fondo, nel rispetto dei limiti sopra evidenziati, non ha vincoli in ordine ad aree geografiche, settori merceologici e a qualita
creditizia.

Nel caso di fondi a scadenza obbligazionari non & individuabile un benchmark di riferimento che rifletta la strategia di buy
and hold del fondo. Pertanto, € stata individuata nel VAR pari a -5% una misura alternativa del grado di rischio del fondo.
Il fondo, denominato in euro, & a distribuzione dei proventi con una cedola semestrale fissata in misura non inferiore
all’1,50% e non superiore al 2,50%, riferita al valore iniziale del fondo e la distribuzione viene effettuata per la prima volta
con riferimento al semestre contabile chiuso al 30 dicembre 2024 e, per I'ultima volta, con riferimento all’esercizio contabile
chiuso al 30 giugno 2029.

Il fondo prevede due distinte categorie di quote, Classe N e Classe S, il cui regime commissionale & il seguente:
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. la commissione di gestione a favore della SGR ¢ pari all'1,25% su base annua per la Classe N e allo 0,90% su
base annua per la Classe S;
. la commissione di performance, per entrambe le classi, & pari al 20% dell’'overperformance maturata con

riferimento all’hurdle rate del 4,00% individuato sulla base degli scenari di rendimento probabilistici. In particolare, il Periodo
di riferimento della performance decorre dall’ultimo giorno di valorizzazione a quota fissa fino alla scadenza dell'Orizzonte
Temporale dellInvestimento e il Periodo di calcolo ha la medesima durata. Nel caso di rimborso prima della scadenza
dell'Orizzonte Temporale dell Investimento verra liquidato alla SGR un ammontare pari all'importo per singola quota della
commissione di performance accantonata al momento in cui lo stesso viene calcolato, moltiplicato per il numero di quote
disinvestite;

. € prevista I'applicazione di una commissione di collocamento, interamente retrocessa al Collocatore, applicata
alla Classe S pari all'1,50% calcolata sull'importo risultante dal numero di quote in circolazione al termine del Periodo di
Collocamento per il valore unitario iniziale della quota del Fondo (pari a 10 Euro). Tale commissione € imputata al Fondo
e prelevata in un’unica soluzione al termine del Periodo di Collocamento ed & ammortizzata linearmente entro i 5 anni
successivi a tale data mediante addebito giornaliero sul valore complessivo netto del Fondo;

. con riferimento alle quote di Classe S, all’atto del disinvestimento e di operazioni di passaggio ad altri Fondi &
prevista I'applicazione di una commissione di rimborso, interamente accreditata al Fondo, applicata sull'importo risultante
dal prodotto tra il numero di quote da rimborsare e il valore iniziale della quota del Fondo (pari a 10 Euro) e che decresce
quotidianamente in funzione del periodo di permanenza nel Fondo. L’aliquota massima della commissione di rimborso &
pari all'1,50%. La commissione di rimborso & calcolata in modo che I'onere complessivo (commissione di collocamento
pil commissione di rimborso) sostenuto dall’investitore che scelga di rimborsare le proprie quote prima che la commissione
di collocamento sia stata interamente ammortizzata (al termine del quinto anno) risulti uguale alla commissione di
collocamento che l'investitore avrebbe sopportato se non avesse richiesto il imborso anticipato. Detta commissione cessa
di essere applicata alle richieste di rimborso e di passaggio impartite dal Partecipante successivamente al’ammortamento
totale della commissione di collocamento.

Il “Periodo di Collocamento” & stato dal 5 marzo 2024 al 5 giugno 2024.

Nella medesima riunione, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di apportare alcune modifiche, con data efficacia
differenziata, al Regolamento Unico dei fondi appartenenti al Sistema Sella SGR. Le modifiche aventi efficacia 16 aprile
2024 riguardano:

e [istituzione del fondo denominato “Investimenti Azionari America” avente le seguenti caratteristiche:

- e un fondo caratterizzato da una politica di investimento sostenibile allineata a quanto previsto per i prodotti
qualificabili ex art. 8 dal Regolamento (UE) 2019/2088;

- € un fondo Azionario America, denominato in Euro, che mira all'incremento del valore del capitale investito in un
orizzonte temporale di medio/lungo periodo, con un grado di rischio compreso tra medio/alto e molto/alto;

- prevede una politica di investimento attiva rispetto al benchmark individuato come segue: 95% Bloomberg United
States Large & Mid Cap Net Return Index EUR, 5% Bloomberg Euro Treasury Bills 0-3 Months Index;

- rispetto al totale delle attivita pud investire:
o in strumenti finanziari denominati in Dollari nordamericani, in altre divise fino al massimo del 10%;
o in strumenti finanziari di emittenti appartenenti a tutti i settori; appartenenti ai Paesi dell’Area nordamericana

e fino al massimo del 10% di emittenti di altri Paesi;
o in strumenti finanziari di natura azionaria, emessi da societa di qualsiasi capitalizzazione;
o in strumenti finanziari di natura obbligazionaria e monetaria fino al massimo del 10%, emessi da Societa, Stati
sovrani, enti locali, organismi internazionali, di qualsiasi qualita creditizia;

o in strumenti finanziari quotati in mercati ufficiali o regolamentati, riconosciuti, regolarmente funzionanti ed

aperti al pubblico o OTC;

in strumenti finanziari azionari fino al massimo del 100%;

in OICR fino al massimo del 10%;

in depositi bancari in euro fino al massimo del 30%;

in Paesi Emergenti fino al massimo del 10%;

- il fondo puo utilizzare strumenti finanziari derivati per finalita di copertura dei rischi e per finalita diverse da quelle
di copertura.

- e consentito I'investimento in un’unica soluzione (PIC), mediante piani di accumulo (PAC) e mediante adesione
a operazioni di passaggio tra Fondi (switch).

- limporto minimo della prima sottoscrizione & pari a euro 500;

- il regime commissionale ¢ il seguente:

O O O O

Classe A Classe C
Commissione di gestione annua 1,50% 0,50%
Commissione di sottoscrizione massima 2% 2%

Commissione di performance

Non prevista

Non prevista

Commissione di rimborso

Non prevista

Non prevista

Diritti fissi per ogni operazione di sottoscrizione
(PIC), rimborso o switch (PIC)

€3

€3
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Classe A Classe C
Diritto fisso per ogni operazione di sottoscrizione €0,75 €0,75
(PAC), di rimborso e di switch (Programma di
disinvestimento e switch programmati)

Le quote di Classe A e C - ad accumulazione dei proventi - si distinguono per destinatari e diverso regime

commissionale applicato;

o [Istituzione della Classe B del fondo Bond Euro Corporate caratterizzata da:

- distribuzione semestrale dei proventi. La distribuzione verra effettuata per la prima volta con riferimento
all’esercizio contabile chiuso al 31 dicembre 2024;

- commissione di gestione pari all’1,000% su base annua;

- provvigione di incentivo pari al 20% dell'overperformance maturata con riferimento al parametro di riferimento
(100% Bloomberg Euro AGG Corporate Excluding Financials). In particolare, il periodo di riferimento della
performance € pari a 5 Periodi di calcolo e il Periodo di calcolo ha una durata pari all’esercizio finanziario, salvo
che per il primo periodo di calcolo che decorre dall’'ultimo giorno di valorizzazione a quota fissa fino all’ultimo
giorno di valorizzazione della quota relativo all’esercizio finanziario successivo;

- commissione di sottoscrizione massima pari al 2%;

- diritti fissi per ogni operazione di sottoscrizione (PIC), rimborso o switch (PIC) pari a 3 Euro;

- diritti fissi per ogni operazione di sottoscrizione (PAC), di rimborso e di switch (Programma di disinvestimento e
switch programmati) pari a 0,75 Euro;

e la riduzione della commissione di gestione della Classe A del fondo Bond Euro Corporate che passa da 1,025% su
base annua a 1,000% su base annua.

Le modifiche aventi efficacia 24 maggio 2024 riguardano il fondo Investimenti Sostenibili e nello specifico:
e |a modifica della politica di investimento:
- incrementando la percentuale azionaria in portafoglio che passa da un massimo del 30% del totale delle attivita ad un
massimo del 50% del totale delle attivita;
- riducendo la percentuale massima investibile negli OICR Target da un massimo del 25% ad un massimo del 10% del
totale delle attivita;
¢ la modifica della categoria Assogestioni di appartenenza del fondo da “Obbligazionari Mist” a “Bilanciati Obbligazionari’;
e |a riduzione della commissione di gestione della Classe C che passa dallo 0,75% su base annua allo 0,60% su base
annua;
e 'aumento della commissione di gestione della Classe A che passa da 1,00% su base annua a 1,30% su base annua;
e |a riduzione del contributo devoluto, dalla Classe A, a favore di iniziative benefiche che passa da 0,50% a 0,30% su base
annua del valore complessivo netto di tale Classe.

Nella medesima riunione del 5 febbraio 2024, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di apportare alcune modifiche
al Regolamento del fondo Multiasset Infrastructure Opportunities 2027 (in breve MIO), finalizzate a trasformarlo, con
efficacia dal 24 maggio 2024, da fondo a scadenza in un fondo aperto, le cui principali sono le seguenti:

e modifica della denominazione da “Multiasset Infrastructure Opportunities 2027 (ovvero MIO 2027)" a Multiasset
Infrastructure Opportunities (ovvero MIO);

e modifica della durata massima del fondo che dall’essere fissata al 31 dicembre 2027 passa al 30 giugno 2050;

e eliminazione dell’Orizzonte Temporale dell'lnvestimento;

e eliminazione di quanto riportato nell’art. 4 “Altri profili caratterizzanti il Fondo” riportante specifiche relative al periodo di
collocamento e agli accadimenti post scadenza dell’Orizzonte Temporale dell'Investimento;

e previsione della possibilita di sottoscrivere il prodotto oltre alla gia prevista modalita PIC, anche mediante piani di
accumulo (PAC) e mediante adesione a operazioni di passaggio tra Fondi/Comparti (switch). Possibilita di usufruire dei
rimborsi programmati. Conseguente inserimento del diritto fisso pari a 0,75 euro per ogni ordine programmato;

e modifica della politica di investimento:

- Incrementando la percentuale massima di investimento in azioni, emesse da societa di qualsiasi capitalizzazione,
derivati azionari e O.l.C.R. azionari con focus sulle infrastrutture globali che passa “da un minimo del 10% fino ad un
massimo del 35% del totale delle attivita” a “da un minimo del 10% fino ad un massimo del 50% del totale delle attivita”;

- eliminazione della previsione secondo la quale “Una componente prevalente degli strumenti obbligazionari presenta
una vita residua media correlata all’Orizzonte Temporale dell'Investimento del Fondo mentre la restante parte della
componente obbligazionaria sara composta da strumenti finanziari di natura obbligazionaria con vita residua non
superiore di 2 anni alla scadenza del Fondo, ad esclusione di emissioni acquisite in seguito all’adesione a piani di
ristrutturazioni del debito effettuate nell’'interesse dei sottoscrittori”;

- eliminazione della previsione secondo la quale “Durante il Periodo di Collocamento, nonché a decorrere dal giorno
successivo alla scadenza dell’Orizzonte Temporale dell’'Investimento, il Fondo potra investire fino al 100% in strumenti
obbligazionari a breve termine, depositi bancari, liquidita”;
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e modifica della categoria Assogestioni di appartenenza del fondo da “Bilanciato Obbligazionario” a “Flessibile”;

o modifica della distribuzione annuale che passera dall’essere pari all'1,50% del valore iniziale del fondo ad essere fissata
in misura non inferiore all’1,00% e non superiore al 3,00%, riferita al valore unitario della quota calcolato il primo giorno
lavorativo dell’esercizio finanziario;

e con specifico riferimento alla provvigione di incentivo, modifica dell'indicatore di riferimento (hurdle rate) rispetto al quale
viene misurata la performance relativa del fondo che passa dal tasso di rendimento del 4% su base annua al tasso di
rendimento del 6% su base annua.

Nella riunione del 5 febbraio 2024, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di modificare il regolamento del fondo a
scadenza “Capitale Protetto Invesco 2026” con efficacia 16 febbraio 2024 al fine di recepire la riduzione della commissione
di gestione annua dall'1,25% allo 0,85% gia applicata dal 22 dicembre 2023.

Nella riunione del 4 marzo 2024 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato le operazioni di fusione per incorporazione
che coinvolgono i Fondi di seguito indicati:

FONDO RICEVENTE E RELATIVE CLASSI

FONDO OGGETTO DI FUSIONE E RELATIVE CLASSI (POST FUSIONE)

Bond Cedola 2023 Bond Euro Corporate (Classe B)*

Investimenti Strategici (Classe A e Classe C) Investimenti Sostenibili (Classe A e Classe C)**

* La Classe B del Fondo Bond Euro Corporate € operativa dal 16 aprile 2024.
** |l Fondo Investimenti Sostenibili ha variato, tra I'altro, la propria politica di investimento, gia oggetto di informativa individuale ai relativi partecipanti in data
28 febbraio 2024.

Per il Fondo Bond Cedola 2023 la fusione consegue alla scadenza dell’'Orizzonte Temporale dell’'lnvestimento di 5 anni
(31 dicembre 2023). Al riguardo, infatti, ai sensi del vigente Regolamento di gestione, il Fondo Bond Cedola 2023 deve
essere fuso per incorporazione in altro fondo gestito dalla SGR caratterizzato da una politica di investimento omogenea o
comunque compatibile rispetto a quella dallo stesso perseguita. Piu in generale, la finalita che si intende perseguire con
I'operazione & una semplificazione dell’offerta dei Fondi e I'accrescimento dell’efficienza nella gestione, il cui principale
obiettivo & quello di incrementare il patrimonio dei Fondi interessati al fine di poter offrire ai sottoscrittori un beneficio in
termini di maggiori economie di scala e minori costi. Si ritiene infatti che I'incremento delle masse in gestione riferite al
Fondo ricevente, effetto naturale della Fusione, consentira alla SGR di ottenere, a beneficio dei partecipanti ai Fondi
coinvolti nell'Operazione, (i) una maggior efficienza gestionale ed amministrativa, (ii) la maggiore diversificazione degli
strumenti finanziari in portafoglio sempre nel rispetto del Regolamento di gestione, con un conseguente maggiore
contenimento del rischio complessivo, (ii) una minore incidenza dei costi fissi a carico dei singoli Fondi (ad esempio spese
di revisione e spese di pubblicazione NAV) e, quindi, una complessiva riduzione delle spese fisse indirettamente a carico
dei partecipanti e dei potenziali rischi di natura operativa.

La Fusione del Fondo Bond Cedola 2023 (disciplinato da apposito Regolamento di gestione) nel Fondo Bond Euro
Corporate (appartenente al “Sistema Sella SGR”) ha I'obiettivo di offrire ai sottoscrittori un prodotto caratterizzato da
investimenti ispirati a principi di sostenibilita sociale, ambientale e di governance oltre che economica, che mira al graduale
incremento del valore del capitale investito in un orizzonte temporale di medio periodo, con un grado di rischio compreso
tra medio/basso e medio/alto; il Fondo ricevente investe nella medesima asset class, sfruttando (rispetto al Fondo oggetto
di fusione che investe in strumenti finanziari denominati in euro) I'esposizione in divise diverse dall’euro fino ad un massimo
del 20% del totale delle attivita e la possibilita di investire in depositi bancari in misura superiore (50% del totale delle
attivita rispetto al 30% del Fondo oggetto di fusione) e con una duration massima di portafoglio di 8 anni (rispetto a una
duration del Fondo oggetto di fusione correlata all’Orizzonte Temporale dell’'Investimento). Inoltre, come previsto dalla
documentazione d’offerta, il Fondo oggetto di fusione non prevede limiti di rating diversamente dal Fondo ricevente che
prevede la possibilita di investire in titoli di emittenti di non adeguata qualita creditizia o privi di rating fino al 30%; il Fondo
ricevente ha altresi una maggiore esposizione in titoli strutturati (fino al 30%) rispetto al Fondo oggetto di fusione (fino al
10%).

La fusione del Fondo Investimenti Strategici nel Fondo Investimenti Sostenibili, entrambi appartenenti al “Sistema Sella
SGR”, ha I'obiettivo di offrire ai sottoscrittori un prodotto qualificato ex art. 9 del Regolamento (UE) 2019/2088, che ha
come obiettivo investimenti sostenibili ad impatto ambientale e sociale oltre che economico, mirando ad un graduale
incremento del valore del capitale investito in un orizzonte temporale di medio periodo e che si caratterizza con un grado
di rischio lievemente piu contenuto (compreso tra medio/basso e medio/alto, rispetto a medio e alto del Fondo oggetto di
fusione), correlato ad una esposizione azionaria fino al massimo del 50% del totale delle attivita (rispetto al 60% del Fondo
oggetto di fusione). Inoltre, la Classe A del Fondo ricevente contribuisce ulteriormente a finalita etiche in quanto lo 0,075%
trimestrale (0,30% su base annua) del valore complessivo netto di tale Classe viene devoluto ad iniziative benefiche.
Inoltre, il Fondo ricevente prevede una minore esposizione agli OICR (10% rispetto al 25% del Fondo oggetto di fusione).
In aggiunta, come previsto dalla documentazione d’offerta, il Fondo oggetto di fusione non prevede limiti di rating
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(investimenti di qualsiasi qualita creditizia o privi di rating), diversamente dal Fondo ricevente che prevede investimenti di
non adeguata qualita creditizia o privi di rating fino al 30%.

Le operazioni di fusione sono efficaci dal 24 maggio 2024.

Nella riunione del 25 marzo 2024, il Consiglio di Amministrazione della Societa, ha deliberato l'istituzione del nuovo fondo
denominato “Climate Change Low Carbon Investment Measurement Ambition (in breve CLIMA)’ con le seguenti
caratteristiche:
- e un fondo caratterizzato da una politica di investimento sostenibile allineata a quanto previsto per i prodotti
qualificabili ex art. 8 dal Regolamento (UE) 2019/2088;
- eun fondo obbligazionario corporate, denominato in Euro, che mira all'incremento del valore del capitale investito
in un orizzonte temporale di breve/medio periodo, con un grado di rischio basso;
- prevede una politica di investimento attiva rispetto al benchmark individuato come segue: 100% Bloomberg Euro
Aggregate Corporate;
- rispetto al totale delle attivita pud investire in strumenti obbligazionari e monetari:
O denominati in Euro; in altre divise fino al massimo del 20% del totale delle attivita;
O di emittenti appartenenti a tutte le aree geografiche e a tutti i settori;
O emessi da Societa, Stati sovrani, organismi internazionali, enti locali, di qualsiasi qualita creditizia;
O quotati in mercati ufficiali o regolamentati, riconosciuti, regolarmente funzionanti ed aperti al pubblico o OTC;
- I'investimento in Paesi Emergenti & consentito fino al massimo del 10% del totale delle attivita;
- la duration massima di portafoglio & di 8 anni;
- linvestimento in OICR é consentito fino al massimo del 10% del totale delle attivita;
- linvestimento in depositi bancari & consentito fino al massimo del 30% del totale delle attivita;
- nellindividuare gli strumenti di investimento, viene valutato I'impegno degli emittenti nel loro processo di
transizione ambientale considerando, tra le altre variabili, le emissioni di CO2;
- il fondo puo utilizzare strumenti finanziari derivati per finalita di copertura dei rischi e per finalita diverse da quelle
di copertura;
- e consentito I'investimento in un’unica soluzione (PIC), mediante piani di accumulo (PAC) e mediante adesione
a operazioni di passaggio tra Fondi (switch);
- limporto minimo della prima sottoscrizione € pari a euro 500;
- il regime commissionale ¢ il seguente:

dell'overperformance
maturata con
riferimento al
parametro di

Classe A Classe C
Commissione di gestione annua 1,10% 0,40%
Commissione di sottoscrizione massima 2% 2%
Commissione di performance 20% 20%

dell'overperformance
maturata con
riferimento al
parametro di

(PAC), di rimborso e di switch (Programma di
disinvestimento e switch programmati)

riferimento riferimento
Commissione di rimborso Non prevista Non prevista
Diritti fissi per ogni operazione di sottoscrizione €3 €3
(PIC), rimborso o switch (PIC)
Diritto fisso per ogni operazione di sottoscrizione €0,75 €0,75

Le quote di Classe A e C — entrambi ad accumulazione dei proventi - si distinguono per destinatari e diverso
regime commissionale applicato.

Infine, nella riunione del 29 aprile 2024, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha deliberato l'istituzione del nuovo
fondo a scadenza denominato “Selezione Corporate Europa 2029 II”.

Selezione Corporate Europa 2029 Il € un fondo obbligazionario flessibile caratterizzato da una politica di investimento
sostenibile allineata a quanto previsto per i prodotti qualificabili ex art. 8 dal Regolamento (UE) 2019/2088, da un Orizzonte
Temporale dell'lnvestimento predefinito di 5 anni e da due classi con differente struttura commissionale.

Il fondo prevede una politica di investimento attiva senza benchmark orientata in strumenti finanziari obbligazionari e
monetari denominati in Euro, di non adeguata qualita creditizia fino al massimo del 20%, di emittenti principalmente europei
appartenenti a tutti i settori. E consentito I'investimento in obbligazioni convertibili e OICR specializzati in obbligazioni
convertibili fino al massimo del 10%; in OICR fino al massimo del 10%; in depositi bancari in euro fino al massimo del 30%;
in Paesi Emergenti fino al massimo del 10%. Il Fondo utilizzera strumenti finanziari derivati per finalita di copertura dei
rischi e per finalita diverse da quelle di copertura.
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Il fondo, nel rispetto dei limiti sopra evidenziati, non ha vincoli in ordine ad aree geografiche, settori merceologici e a qualita
creditizia.

Nel caso di fondi a scadenza obbligazionari non € individuabile un benchmark di riferimento che rifletta la strategia di buy
and hold del fondo. Pertanto, € stata individuata nel VAR pari a -5% una misura alternativa del grado di rischio del fondo.
Il fondo, denominato in euro, & a distribuzione dei proventi con una cedola semestrale fissata in misura non inferiore
all’1,00% e non superiore all'1,50%, riferita al valore iniziale del Fondo e la distribuzione viene effettuata per la prima volta
con riferimento al semestre contabile chiuso al 31 dicembre 2024 e, per I'ultima volta, con riferimento all’esercizio contabile
chiuso al 30 giugno 2029.

Il fondo prevede due distinte categorie di quote, Classe N e Classe S, il cui regime commissionale € il seguente:

. la commissione di gestione a favore della SGR ¢ pari all'1,10% su base annua per la Classe N e allo 0,85% su
base annua per la Classe S;
. la commissione di performance, per entrambe le classi, & pari al 20% dell’'overperformance maturata con

riferimento all’hurdle rate del 3,00% individuato sulla base degli scenari di rendimento probabilistici. In particolare, il Periodo
di riferimento della performance decorre dall’'ultimo giorno di valorizzazione a quota fissa fino alla scadenza dell’Orizzonte
Temporale dell’'lnvestimento e il Periodo di calcolo ha la medesima durata. Nel caso di rimborso prima della scadenza
dell’'Orizzonte Temporale dell'Investimento verra liquidato alla SGR un ammontare pari all'importo per singola quota della
commissione di performance accantonata al momento in cui lo stesso viene calcolato, moltiplicato per il numero di quote
disinvestite;

. € prevista I'applicazione di una commissione di collocamento, interamente retrocessa al Collocatore, applicata
alla Classe S pari all'1,00% calcolata sull'importo risultante dal numero di quote in circolazione al termine del Periodo di
Collocamento per il valore unitario iniziale della quota del Fondo (pari a 10 Euro). Tale commissione € imputata al Fondo
e prelevata in un’unica soluzione al termine del Periodo di Collocamento ed € ammortizzata linearmente entro i 5 anni
successivi a tale data mediante addebito giornaliero sul valore complessivo netto del Fondo;

. con riferimento alle quote di Classe S, all’atto del disinvestimento e di operazioni di passaggio ad altri Fondi &
prevista I'applicazione di una commissione di rimborso, interamente accreditata al Fondo, applicata sull’importo risultante
dal prodotto tra il numero di quote da rimborsare e il valore iniziale della quota del Fondo (pari a 10 Euro) e che decresce
quotidianamente in funzione del periodo di permanenza nel Fondo. L’aliquota massima della commissione di rimborso &
pari all'1,00%. La commissione di rimborso & calcolata in modo che I'onere complessivo (commissione di collocamento
pil commissione di rimborso) sostenuto dall’investitore che scelga di rimborsare le proprie quote prima che la commissione
di collocamento sia stata interamente ammortizzata (al termine del quinto anno) risulti uguale alla commissione di
collocamento che l'investitore avrebbe sopportato se non avesse richiesto il rimborso anticipato. Detta commissione cessa
di essere applicata alle richieste di rimborso e di passaggio impartite dal Partecipante successivamente al’ammortamento
totale della commissione di collocamento;

Gli investitori interessati potranno sottoscrivere le quote del Fondo nel solo “Periodo di Collocamento” — della durata
massima di tre mesi. Il Periodo di Collocamento ¢ stato avviato in data 14 maggio 2024 e si concludera il 13 agosto 2024.

Si ricorda che Sella SGR S.p.A. ha adottato una Politica di Sostenibilita (“Politica di Sostenibilita”) ai sensi dell’art. 3 del
Regolamento (UE) 2019/2088 del Parlamento europeo e del Consiglio del 27 novembre 2019 relativo all'informativa sulla
sostenibilita nel settore dei servizi finanziari (“SFDR”). L'ultima versione aggiornata della Politica di Sostenibilita & stata
approvata dal Consiglio di Amministrazione della Societa nella riunione del 5 febbraio 2024.

La Politica di Sostenibilita & pubblicata e liberamente consultabile sul sito web della SGR al seguente indirizzo:
https://www.sellasgr.it/sg/ita/sostenibilita/finanza-sostenibile.jsp. Attraverso la Politica di Sostenibilita la SGR prende in
considerazione i rischi e i fattori di sostenibilita mediante un processo di investimento articolato in dettagliati ruoli e
responsabilita dei diversi attori coinvolti e differenziato in base alla tipologia di prodotto finanziario. Ai fini della propria
attivita di screening la SGR si & avvalsa del supporto del provider MSCI che opera su una scala di 7 livelli crescenti: CCC
(rating peggiore), B, BB, BBB, A, AA, AAA (rating migliore).

Alla data del 28 giugno 2024 la gamma d'offerta dei fondi comuni/comparti istituiti e gestiti da Sella SGR attivi consta di 40
prodotti. Di questi, ai fini della classificazione del Regolamento UE 2088/2019, 1 & un prodotto ex art. 9, 4 sono prodotti ex
art. 8 con una quota minima di investimenti sostenibili e 26 sono prodotti ex art. 8, come rappresentato nella tabella
sottostante.



Seclla

SGR

Prodotto
Investimenti Sostenibili
Bond Euro Corporate
Investimenti Azionari Europa
Bond Corporate ltalia
Bond Strategia Corporate
Investimenti Bilanciati Internazionali
Investimenti Azionari Italia
Investimenti Bilanciati Italia
Bond Paesi Emergenti
Investimenti Azionari America
Top Funds Selection iCARE
Top Funds Selection Obbligazionario Internazionale
Top Funds Selection Azionario Paesi Emergenti
Top Funds Selection - Active J.P. Morgan
Top Funds Selection Strategia Contrarian Eurizon
Bilanciato Ambiente Cedola 2027
Bilanciato Internazionale 2027
Bond Cedola 2027
US Equity Step In 2028 AB
Bilanciato Internazionale 2028
Selezione ltalia 2028
Selezione Italia 2028 11
Selezione Europa 2029
Bilanciato Azionario R-Co Valore 2029
Capitale Protetto Invesco 2026
Selezione Corporate Europa 2029
Financial Credit Selection 2029
Selezione Corporate Europa 2029 i
Bond Opportunities Low Duration

Multiasset Infrastructure Opportunities

Climate Change Low Carbon Investment Measurement

Ambition (in breve CLIMA)

Per i rimanenti 9 fondi, in ogni caso, la SGR applica uno screening negativo di base che prevede specifici criteri di
esclusione, al ricorrere dei quali la stessa si obbliga a non effettuare un investimento ove appunto l'investimento target

Classificazione SFDR
art. 9
art. 8 con quota minima di investimenti sostenibili
art. 8 con quota minima di investimenti sostenibili
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8 con quota minima di investimenti sostenibili
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8
art. 8

art. 8 con quota minima di investimenti sostenibili

rientri nelle categorie escluse in quanto non virtuose sotto il profilo ESG.

LINEE STRATEGICHE PER IL FUTURO

Nel corso del secondo semestre del 2024 a delineare I'andamento del mercato obbligazionario saranno innanzitutto la
conferma del soft landing delle economie occidentali e i risvolti delle elezioni presidenziali negli Stati Uniti, cui si aggiunge
I'imminente definizione di un nuovo quadro politico in Europa, con il rinnovato parlamento Europeo e le elezioni in Francia
e UK. Il possibile rientro dell’inflazione verso il 2% anche in US cosi come mostrato dalle stime per 'Eurozona della BCE
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e un mercato del lavoro che appare sulla giusta strada per la normalizzazione da entrambi i lati dell’Atlantico potrebbero
fornire I'assist alla FED per iniziare il ciclo di tagli dei tassi, supportando dunque il proseguimento del cammino iniziato in
giugno per la BCE. |l mantenimento dell’equilibrio geopolitico sara fondamentale, non solo per la potenziale volatilita
portata dalle tornate elettorali, ma anche in considerazione delle tensioni in Medioriente e della guerra in Ucraina, dove
potremmo assistere ad evoluzioni improvvise.

Dal punto di vista gestionale si prevede di mantenere una duration nel range osservato nel primo semestre, approfittando
di yield superiori rispetto a quanto osservato all'inizio dell’anno e muovendo il portafoglio in base all’evoluzione del quadro
macroeconomico e quindi delle aspettative del mercato riguardo alle mosse della BCE, proseguendo altresi a sfruttare
temporanei disallineamenti e dislocazioni del mercato. Permane la preferenza per I'allocazione geografica verso i titoli
governativi semicore e periferici dell’Eurozona rispetto a quelli dei Paesi core, continuando ad investire negli emittenti
sovranazionali dellEurozona grazie ai rendimenti competitivi offerti. L’esposizione al debito corporate andra
progressivamente valutata: il rischio di decompressione degli spread nel caso di un rallentamento macroeconomico piu
deciso rispetto a quanto attualmente stimato impone un’ulteriore attenzione nella selezione degli emittenti.

RAPPORTI INTRATTENUTI CON ALTRE SOCIETA DEL GRUPPO DELLA SGR

Il Fondo con alcune societa del gruppo Sella ha intrattenuto rapporti di controparte per I'esecuzione delle operazioni; non
ha partecipato ad operazioni di collocamento effettuate da soggetti del Gruppo.

ATTIVITA DI COLLOCAMENTO

La distribuzione delle quote del Fondo € effettuata principalmente tramite banche e societa di intermediazione mobiliare.

PERFORMANCE RAGGIUNTE

Il Fondo nel corso del semestre ha realizzato le seguenti performance: Classe A 0,91%, Classe B 0,90% (al lordo dei
proventi distribuiti nel corso del semestre), Classe C 1,04% a fronte dello 0,92% del benchmark.

EVENTI SUCCESSIVI ALLA CHIUSURA DEL PERIODO

Il Consiglio di Amministrazione della Societa, nella riunione del 3 luglio 2024, ha deliberato l'istituzione del nuovo fondo a
scadenza denominato “Balanced Evolution Strategic Thematic Pictet 2028 (in breve BEST Pictet 2028)”.

BEST Pictet 2028 ¢ un flessibile che mira ad un incremento graduale negli investimenti di tipo azionario da realizzarsi
mediante una politica di investimento flessibile anche grazie al meccanismo “step in” della sua componente equity. In
particolare, il Fondo accresce I'esposizione alla componente azionaria gradualmente partendo da un 10% nel primo anno
di Orizzonte Temporale dell'lnvestimento per arrivare a un 50% al termine del terzo anno di Orizzonte Temporale
dell'lnvestimento, con possibilita di arrivare anche fino al 60% del totale delle attivita. Il fondo & caratterizzato da una
politica di investimento sostenibile allineata a quanto previsto per i prodotti qualificabili ex art. 8 dal Regolamento (UE)
2019/2088, da un Orizzonte Temporale dell'Investimento predefinito di 3 anni e da due classi con differente struttura
commissionale.

Il fondo prevede una politica di investimento attiva senza benchmark orientata in strumenti finanziari obbligazionari,
monetari e azionari di emittenti appartenenti a tutte le aree geografiche e a tutti i settori denominati in Euro e residualmente
in altre valute.

E’ consentito I'investimento da un minimo del 10% e fino al massimo del 60% del totale delle attivita in OICR (ivi inclusi
ExchangeTraded Fund) che dichiarano di effettuare investimenti in strumenti di natura azionaria; in obbligazioni convertibili
fino al 10%; in depositi bancari in euro fino al massimo del 30%; in Paesi Emergenti fino al massimo del 10%. Con
riferimento all’esposizione azionaria, & previsto un accrescimento progressivo e dinamico della stessa nel corso dei 3 anni
di Orizzonte Temporale dell’'Investimento del Fondo. E escluso I'investimento diretto in titoli azionari. Il Fondo utilizzera
strumenti finanziari derivati per finalita di copertura dei rischi e per finalita diverse da quelle di copertura.

Il fondo, nel rispetto dei limiti sopra evidenziati, non ha vincoli in ordine ad aree geografiche, settori merceologici e a qualita
creditizia.

Non essendo previsto un benchmark, & stata individuata nel VAR pari a -5,7% una misura alternativa del grado di rischio
del fondo.

Il Fondo, denominato in euro, sara ad accumulazione dei proventi. Il fondo prevede due distinte categorie di quote, Classe
D e Classe E, il cui regime commissionale ¢ il seguente:

. la commissione di gestione a favore della SGR ¢& pari all'1,20% su base annua per la Classe D e all'1,75% su
base annua per la Classe E;
. € prevista I'applicazione di una commissione di collocamento, interamente retrocessa al Collocatore, applicata

alla Classe D pari all’1,50% calcolata sull'importo risultante dal numero di quote in circolazione al termine del Periodo di
Collocamento per il valore unitario iniziale della quota del Fondo (pari a 10 euro). Tale commissione € imputata al Fondo
e prelevata in un’unica soluzione al termine del Periodo di Collocamento ed € ammortizzata linearmente entro i 3 anni
successivi a tale data mediante addebito giornaliero sul valore complessivo netto del Fondo;
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. con riferimento alle quote di Classe D, all’atto del disinvestimento e di operazioni di passaggio ad altri Fondi &
prevista I'applicazione di una commissione di rimborso, interamente accreditata al Fondo, applicata sull'importo risultante
dal prodotto tra il numero di quote da rimborsare e il valore iniziale della quota del Fondo (pari a 10 euro) e che decresce
quotidianamente in funzione del periodo di permanenza nel Fondo. L’aliquota massima della commissione di rimborso &
pari all'1,50%. La commissione di rimborso & calcolata in modo che 'onere complessivo (commissione di collocamento
piu commissione di rimborso) sostenuto dall’investitore che scelga di rimborsare le proprie quote prima che la commissione
di collocamento sia stata interamente ammortizzata (al termine del terzo anno) risulti uguale alla commissione di
collocamento che l'investitore avrebbe sopportato se non avesse richiesto il imborso anticipato. Detta commissione cessa
di essere applicata alle richieste di rimborso e di passaggio impartite dal Partecipante successivamente all'ammortamento
totale della commissione di collocamento.

Le date di inizio e fine del Periodo di Collocamento, da individuare anche in relazione alle condizioni di mercato, saranno
comunicate al pubblico mediante pubblicazione di apposito avviso sul sito internet della SGR.

Sempre nella medesima riunione del 3 luglio 2024 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato la modifica che interessa
i Regolamenti di tutta la gamma prodotti della SGR e in dettaglio: Regolamento Unico dei fondi appartenenti al sistema
Sella SGR, Regolamento del fondo multicomparto Top Funds Selection, Regolamenti dei fondi Climate change Low carbon
Investment Measurement Ambition (in breve CLIMA), Multiasset Infrastructure Oppotunities (MIO), Bond Opportunities
Low Duration, Emerging Bond Cedola 2024, Bond Cedola Giugno 2025, Bond Cedola 2025, Thematic Balanced Portofolio
2026, Bilanciato Ambiente Cedola 2027, Bilanciato Internazionale 2027, US Equity Step In 2028 AB, Selezione Italia 2028,
Selezione lItalia 2028 |, Selezione Europa 2029, Bilanciato R-Co Valore 2029, Capitale Protetto Invesco 2026, Selezione
Corporate Europa 2029, Financial Credit Selection 2029 e Selezione Corporate Europa 2029 II. La modifica deliberata,
che riguarda la Parte C della documentazione alla “Sezione VI. RIMBORSO QUOTE, Paragrafo V1.1 PREVISIONI
GENERALYI” & finalizzata a specificare che differentemente dai rimborsi e switch one-shot, nel caso di rimborsi programmati
e switch programmati la domanda di rimborso indichera, oltre alle altre informazioni, esclusivamente la somma da liquidare
e non anche il numero di quote. Tale modifica & entrata in vigore dal 25 luglio 2024.

Infine, nella riunione del 3 luglio 2024 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di modificare, con decorrenza dal 1°
ottobre 2024, il regolamento del fondo Multiasset Infrastructure Opportunities (in breve MIO) modificando la politica di
investimento consentendo al gestore di aumentare I'investimento in OICR azionari da “fino a un massimo del 35%” a “fino
a un massimo del 50%.

UTILIZZO DI STRUMENTI DERIVATI

Nel corso del primo semestre del 2024 non sono stati utilizzati strumenti finanziari derivati per la gestione del Fondo.

PROVENTI DA DISTRIBUIRE

In relazione alla distribuzione semestrale dei proventi, il Consiglio di Amministrazione delibera, in ottemperanza a quanto
stabilito del Regolamento, che prevede la distribuzione di tutti o di parte dei proventi conseguiti nella gestione del Fondo,
di distribuire '88% dei ricavi netti, risultanti dallo sbilancio delle voci A1, B1, D1, F, G, |11 della Sezione Reddituale della
presente Relazione di Gestione, cosi come indicato all’art. 2 del Regolamento.

La quota dei proventi distribuibili afferenti alla Classe B, riferibili al primo semestre 2024, ¢ determinata in base al
patrimonio di ciascuna classe di quote noto alla data di approvazione della Relazione ed &€ pari a 115.574,97 euro, importo
che viene ripartito sulle quote in essere conosciute alla data di approvazione della Relazione ammontanti a complessive
1.359.705,506 e che tiene conto del troncamento necessario al fine di ottenere un valore unitario del provento di tre
decimali. Pertanto, il provento unitario risulta pari a 0,085 euro ed & integralmente assoggettato a tassazione essendo
inferiore rispetto alla variazione del valore della quota della classe nel semestre (tenuto conto dei proventi distribuiti), come
previsto dal Regolamento. Il provento € messo in pagamento dal 30 luglio 2024 con valuta 1° agosto 2024.

Milano, 26 luglio 2024

IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
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BOND STRATEGIA PRUDENTE
Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.

Depositario: BFF Bank S.p.A.

NOTE INFORMATIVE

La relazione di gestione al 28 giugno 2024 viene redatta in forma abbreviata ai fini della distribuzione dei proventi, conformemente a quanto
stabilito dal Provvedimento Banca d'ltalia del 19 gennaio 2015 e s.m.i. e si compone della relazione degli amministratori, di una situazione
patrimoniale e di una sezione reddituale. Si precisa inoltre che la relazione di gestione annuale del Fondo intesa quale documento riferito ad un
periodo complessivo di dodici mesi viene redatta con la data dell’ultima valorizzazione della quota di dicembre di ogni anno.

La presente relazione di gestione & redatta in unita di Euro, senza cifre decimali e di dati contenuti nella situazione patrimoniale e reddituale
sono stati posti a confronto con quelli dell’esercizio precedente.

CRITERI DI VALUTAZIONE

| criteri di valutazione sono coerenti con quelli utilizzati per il calcolo del valore della quota e non hanno subito variazioni rispetto all'esercizio
precedente.

| criteri di valutazione piu significativi utilizzati da SELLA SGR S.p.A. nella relazione di gestione del Fondo al 28 giugno 2024 — ultimo giorno di
Borsa italiana aperta del semestre appena concluso — sono di seguito indicati.

Valutazione delle attivita del fondo

- Gli strumenti finanziari di natura azionaria quotati ai mercati ufficiali sono valutati al prezzo disponibile sul mercato di riferimento relativo al
giorno al quale si riferisce il valore della quota;

- gli strumenti finanziari obbligazionari sono valutati sulla base di una media ponderata delle quotazioni del giorno fornite da primari contributori
generalmente riconosciuti;

- i titoli quotati per i quali si & accertata la mancanza di significativita del prezzo a causa di scambi molto ridotti, dopo un periodo massimo di 30
giorni, sono considerati come non quotati ai fini delle norme prudenziali e possono essere valutati ad un prezzo teorico o al prezzo di
contributori ritenuto accurato, affidabile e regolare, prezzi entrambi che esprimono il valore presumibile di realizzo del titolo. Se il valore dello
strumento finanziario non varia per piu giornate consecutive, si attiva una procedura di esame del titolo al fine di attestare la significativita del
prezzo. L’eventuale reintegrazione da non quotato a quotato potra avvenire solo se il titolo realizzera quotazioni significative per almeno un
mese. Tale disposizione non si applica ai titoli momentaneamente sospesi dalle negoziazioni a causa di operazioni societarie;

- gli strumenti finanziari quotandi e non quotati vengono valutati al costo di acquisto rettificato per ricondurlo al presumibile valore di realizzo sul
mercato individuato su un’ampia base di elementi di informazione, oggettivamente considerati dai responsabili organi della Societa di Gestione;

- le quote o azioni di Oicr sono valutate sulla base dell’ultimo valore reso noto al pubblico, eventualmente rettificato o rivalutato per tenere conto
dei prezzi di mercato, nel caso in cui le quote o azioni siano ammesse alla negoziazione su un mercato regolamentato;

- le operazioni su strumenti finanziari derivati negoziati su mercati regolamentati che prevedono il versamento giornaliero di margini influenzano
il valore netto del Fondo attraverso la corresponsione o l'incasso dei margini giornalieri di variazione; negli altri casi sono valutati al valore
corrente e l'importo confluisce tra le attivita (in caso di acquisto) o tra le passivita (in caso di vendita); sono valutati sulla base delle quotazioni di
chiusura dei rispettivi mercati, rilevati nel giorno cui si riferisce il valore della quota;

- gli strumenti finanziari e i valori espressi in valute diverse dall’euro vengono convertiti sulla base dei tassi di cambio correnti alla data di
riferimento della valutazione, rilevati giornalmente dalla World Market Company sulla base delle quotazioni disponibili sui mercati di Londra e di
New York alle 4 p.m. (ora di Londra);

- le plusvalenze e minusvalenze sulle operazioni a termine in divisa sono determinate in base alla differenza fra i cambi a termine correnti per
scadenze corrispondenti a quelle delle operazioni oggetto di valutazione ed i cambi a termine negoziati.

Registrazione delle operazioni

- Le operazioni di compravendita vengono contabilizzate nella stessa data in cui vengono stipulate indipendentemente dalla data di regolamento
delle operazioni stesse;

- nel caso di sottoscrizione di titoli di nuova emissione la contabilizzazione ha luogo al momento in cui € certa I'attribuzione dei titoli;

- le operazioni di sottoscrizione e rimborso di parti di Oicr vengono registrate in portafoglio alla ricezione della conferma dell’operazione;

- il costo medio degli strumenti finanziari € determinato sulla base del valore di libro degli strumenti finanziari alla fine del periodo precedente,
modificato dal costo medio degli acquisti del periodo. Le differenze tra i costi medi di acquisto ed i prezzi di mercato relativamente alle quantita
in portafoglio alla data della Relazione originano le plusvalenze e le minusvalenze degli strumenti finanziari;

- gli utili e le perdite da realizzo riflettono la differenza tra i costi medi di acquist,ia1 come precedentemente indicati, ed i prezzi di vendita relativi
alle cessioni poste in essere nel periodo in esame;



- le plusvalenze e minusvalenze su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinate quale differenza fra il cambio medio di
acquisto (pari al cambio alla fine del periodo precedente modificato dal cambio medio degli acquisti effettuati nel periodo) ed il cambio alla data
della Relazione;

- gli utili e le perdite da realizzi su cambi per operazioni in strumenti finanziari sono determinati quale differenza fra il cambio medio di acquisto,
come sopra definito, ed il cambio del giorno dell’'operazione;

- gli utili e le perdite da negoziazione divise sono originati dalla differenza fra il controvalore della divisa convertito al cambio medio di acquisto,
come sopra definito, ed il controvalore della divisa effettivamente negoziata;

- le operazioni di “pronti contro termine” vengono registrate alla data di effettuazione delle operazioni e non influiscono sulla posizione netta in
titoli. | relativi proventi e oneri sono registrati quotidianamente nella contabilita del Fondo, secondo il principio della competenza temporale, in
funzione della durata dei singoli contratti;

- le operazioni di acquisto e vendita di contratti future vengono registrate evidenziando giornalmente nella Sezione Reddituale i margini di
variazione (positivi o negativi), con contropartita la liquidita a scadenza del Fondo;

- gli interessi maturati sui conti correnti bancari e sui titoli obbligazionari e gli altri proventi ed oneri di natura operativa vengono registrati
secondo il principio di competenza temporale, anche mediante la rilevazione di ratei attivi e passivi;

- i dividendi sono rilevati al giorno dello stacco, identificato con quello in cui il titolo viene quotato ex cedola; sono esposti al netto delle eventuali
ritenute nella voce A1 Proventi da Investimenti della Sezione Reddituale;

- i diritti sui titoli in portafoglio vengono rilevati nel giorno di quotazione ex opzione e scorporati dal valore dei titoli in base al valore del primo
giorno di quotazione del diritto oppure in base al valore teorico del diritto nel caso in cui lo stesso non venga quotato;

- la rilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi delle quote viene effettuata a norma del Regolamento del Fondo;

- al Fondo € imputato il contributo di vigilanza disciplinato dalla relativa normativa Consob.

FISCALITA’

Sui redditi di capitale maturati a partire dall'1 luglio 2014 derivanti dalla partecipazione al Fondo € applicata una ritenuta del 26%. La ritenuta si
applica sui proventi distribuiti in costanza di partecipazione al Fondo e su quelli compresi nella differenza tra il valore di rimborso, di liquidazione
o di cessione delle quote e il costo medio ponderato di sottoscrizione o acquisto delle quote medesime determinati sulla base dei valori rilevati
dai prospetti periodici alle predette date, al netto del 51,92% dei proventi riferibili alle obbligazioni e agli altri titoli pubblici italiani ed equiparati e
alle obbligazioni emesse dagli Stati esteri che consentono un adeguato scambio di informazioni.

| proventi riferibili ai predetti titoli pubblici italiani ed esteri sono determinati in proporzione alla percentuale media dell’attivo investita
direttamente, o indirettamente per il tramite di altri organismi di investimento, nei titoli medesimi.

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

Tra le operazioni di rimborso sono comprese anche quelle realizzate mediante conversione delle quote da un comparto ad altro comparto del
medesimo Fondo e la ritenuta & applicata anche nell'ipotesi di trasferimento delle quote a soggetti diversi.

La ritenuta si configura a titolo d’acconto sui proventi percepiti nell’esercizio dell'attivita di impresa commerciale e a titolo d'imposta nei confronti
di tutti gli altri soggetti.
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BOND STRATEGIA PRUDENTE
Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.

Depositario: BFF Bank S.p.A.

SITUAZIONE PATRIMONIALE AL 28 GIUGNO 2024

Situazione al

Situazione a fine

28/06/2024 esercizio precedente
Valore In percentuale Valore In percentuale

ATTIVITA' complessivo del totale attivita complessivo del totale attivita
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 118.319.051 99,192 113.212.998 96,325
A1. Titoli di debito 118.319.051 99,192 113.212.998 96,325

A1.1 Titoli di Stato 75.213.637 63,055 52.131.466 44,355

A1.2 Altri 43.105.414 36,137 61.081.532 51,970
A2. Titoli di capitale
A3. Partidi O.I.C.R.
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale
B3. Partidi O.I.C.R.
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
g. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI

ASSIMILATE
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA 350.285 0,294 3.738.097 3,180
F1.  Liquidita disponibile 350.234 0,294 3.738.097 3,180
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 1.687.131 1,414
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -1.687.080 -1,414
G. ALTRE ATTIVITA 612.398 0,514 581.082 0,495
G1. Ratei attivi 612.357 0,514 581.003 0,495
G2. Risparmio d'imposta
G3. Altre 41 79
TOTALE ATTIVITA' 119.281.734 100,000 117.532.177 100,000
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BOND STRATEGIA PRUDENTE
Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.
Depositario: BFF Bank S.p.A.

SITUAZIONE PATRIMONIALE AL 28 GIUGNO 2024

Situazione al

Situazione a fine

28/06/2024 esercizio precedente
Valore Valore

PASSIVITA' E NETTO complessivo complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
1. 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 79.329 24114
M1. Rimborsi richiesti e non regolati 79.329 24.114
m2. Proventi da distribuire
m3. Altre
N. ALTRE PASSIVITA 192.105 210.670
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 192.105 210.670
N2. Debiti d'imposta
N3. Altre
TOTALE PASSIVITA’ 271.434 234.784
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 119.010.300 117.297.393
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO CLASSE A 69.880.018 69.336.775
Numero delle quote in circolazione classe A 7.323.749,131 7.332.397,956
Valore unitario delle quote classe A 9,542 9,456
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO CLASSE B 12.930.584 13.523.463

Numero delle quote in circolazione classe B

1.367.586,546

1.428.711,650

Valore unitario delle quote classe B 9,455 9,465
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO CLASSE C 36.199.698 34.437.155
Numero delle quote in circolazione classe C 3.691.129,107 3.547.964,742
Valore unitario delle quote classe C 9,807 9,706
Movimenti delle quote nel semestre
Classe emesse rimborsate
Classe A 984.683,628 993.332,453
Classe B 141.073,980 202.199,084
Classe C 806.679,046 663.514,681
Commissioni di performance (gia provvigioni di incentivo) nel semestre

Importo delle commissioni |Commissioni di performance

Fondo di performance addebitate (in percentuale nel nav)
Classe A -598 -0,001
Classe B -53 0,000
Classe C 8.380 0,023
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BOND STRATEGIA PRUDENTE
Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.

Depositario: BFF Bank S.p.A.

SEZIONE REDDITUALE

Relazione al

28/06/2024

Relazione

esercizio precedente

A1.

A3.

A4,

STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
PROVENTI DA INVESTIMENTI

A1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito
A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
A1.3 Proventi su O.l.C.R.

UTILE/PERDITE DA REALIZZI

A2.1 Titoli di debito

A2.2 Titoli di capitale

A2.3 Parti di O.1.C.R.
PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

A3.1 Titoli di debito

A3.2 Titoli di capitale

A3.3 Parti di O.I.C.R.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA DI
STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

1.443.111
1.225.315
1.225.315

157.521
157.521

60.275
60.275

1.443.111

3.964.722
1.996.338
1.996.338

874.458
874.458

1.181.741
1.181.741

-87.815

3.964.722

B1.

B2.

B3.

B4.

STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
PROVENTI DA INVESTIMENTI

B1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito
B1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
B1.3 Proventi su parti di O.1.C.R.
UTILE/PERDITA DA REALIZZ|

B2.1 Titoli di debito

B2.2 Titoli di capitale

B2.3 Parti di O.I.C.R.
PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

B3.1 Titoli di debito

B3.2 Titoli di capitale

B3.3 Parti di O.I.C.R.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA DI
STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

7.885

7.885
7.885

7.885

C1.

c2.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA
RISULTATI REALIZZATI

C1.1 Su strumenti quotati

C1.2 Su strumenti non quotati

RISULTATI NON REALIZZATI

C2.1 Su strumenti quotati

C2.2 Su strumenti non quotati

6.375
6.375
6.375
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BOND STRATEGIA PRUDENTE

Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.
Depositario: BFF Bank S.p.A.

SEZIONE REDDITUALE

Relazione al
28/06/2024

Relazione
esercizio precedente

D1.

DEPOSITI BANCARI
INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

E1.

E2.

E3.

RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI
OPERAZIONI DI COPERTURA

E1.1 Risultati realizzati

E1.2 Risultati non realizzati
OPERAZIONI NON DI COPERTURA
E2.1 Risultati realizzati

E2.2 Risultati non realizzati

LIQUIDITA

E3.1 Risultati realizzati

E3.2 Risultati non realizzati

F1.

F2.

ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI CONTRO
TERMINE E ASSIMILATE

PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Risultato lordo della gestione di portafoglio

1.443.111

3.978.982

G1.
G2.

ONERI FINANZIARI
INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI
ALTRI ONERI FINANZIARI

Risultato netto della gestione di portafoglio

-192
-192

1.442.919

-1.427
-1.427

3.977.555

H1.

H2.
H3.

H4.

H5.
H6.

ONERI DI GESTIONE

PROVVIGIONE DI GESTIONE SGR

Classe A

Classe B

Classe C

COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA
COMMISSIONI DEPOSITARIO

SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E INFORMATIVA
AL PUBBLICO

ALTRI ONERI DI GESTIONE
COMMISSIONI DI COLLOCAMENTO

-381.190
-322.358
-216.527
-40.901
-64.930
-12.238
-30.367

-3.225
-13.002

-653.124
-550.460
-388.645
-77.733
-84.082
-22.342
-55.552

-4.776
-19.994

ALTRI RICAVI ED ONERI

INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE
ALTRI RICAVI

ALTRI ONERI

Risultato gestione prima delle imposte

38.402
37.390
1.017

1.100.131

87.835
87.677
158

3.412.266

L1.
L2.
L3.

IMPOSTE

IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO
RISPARMIO DI IMPOSTA

ALTRE IMPOSTE

Utile/Perdita dell'esercizio Classe A
Utile/Perdita dell'esercizio Classe B
Utile/Perdita dell'esercizio Classe C

Utile/Perdita dell'esercizio

623.670
116.669
359.792

1.100.131

2.162.441
432.345
817.480

3.412.266
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BOND STRATEGIA PRUDENTE

Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.
Depositario: BFF Bank S.p.A.

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA

1) Si riporta di seguito I'andamento grafico del valore della quota del Fondo e del benchmark nel semestre
Il parametro di riferimento (benchmark) del Fondo é:
50% Bloomberg Series-E Euro Govt 1-3 Yr, 50% Bloomberg Euro TSYBills 0-3 Months

e
102 -

102 +

101

101

100

100 +

99 -

99 -

ca f f f } } }
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BOND STRATEGIA PRUDENTE
Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.

Depositario: BFF Bank S.p.A.

2) La tabella riportata di seguito riepiloga i dati relativi al valore della quota, con l'indicazione dei valori minimi e massimi raggiunti e I'andamento del
benchmark di riferimento nel semestre

Descrizione Classe A Classe B Classe C
Valore all'inizio del semestre 9,456 9,465 9,706
Valore alla fine del semestre 9,542 9,455 9,807
Valore minimo 9,442 9,366 9,693
Valore massimo 9,544 9,477 9,809
Performance del Fondo 0,91% 0,90% 1,04%
Performance del Benchmark 0,92% 0,92% 0,92%

Per quanto riguarda i principali eventi che hanno influito sul valore della quota nell'esercizio si rimanda a quanto riportato all'interno della "Relazione
degli Amministratori"

3) Il differenziale di rendimento tra le classi di quote A e B rispetto alla C & riconducibile al diverso livello di commissioni applicate.
La Classe B ¢é a distribuzione di proventi.

4) Nel corso del periodo non & stato riscontrato alcun errore nel calcolo del valore della quota del Fondo.

5) La volatilita della differenza di rendimento del Fondo rispetto al benchmark di riferimento negli ultimi tre anni & rappresentata dal valore della
"Tracking Error Volatility" (TEV). Il dato € calcolato su base giornaliera.

Anno Classe A Classe B* Classe C

2022 0,57% 0,57% 0,56%

2023 0,44% 0,44% 0,44%
semestrale 2024 0,26% 0,26% 0,26%

* per la classe B il dato é rettificato per i proventi distribuiti nel corso dell'anno.

6) Le quote del Fondo non sono trattate su mercati regolamentati.

7) Per quanto riguarda la distribuzione dei proventi della Classe B nel corso del 2024 sono stati distribuiti i seguenti proventi:

- dividendo unitario di 0,095 messo in pagamento il 07/02/2024 con prima quotazione ex provento il 02/02/2024 per un controvalore di 136.024,81
Euro

Relativamente alla distribuzione del provento della Classe B maturato nel primo semestre 2024 si rimanda a quanto riportato all'interno della
"Relazione degli Amministratori"
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BOND STRATEGIA PRUDENTE

Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.
Depositario: BFF Bank S.p.A.

PROSPETTO DI DETTAGLIO DEI PRINCIPALI TITOLI IN PORTAFOGLIO

(i primi 50 e comunque tutti quelli che superano lo 0,5% delle attivita del Fondo)

Ctv in migliaia di

Denominazione Div.| Quantita Euro % inc.su attivita
BOTS ZC 13.06.2025 EUR 17.000.000 16.443 13,785
FRENCH DISCOUNT T-BILL ZC 18/12/2024 EUR 7.500.000 7.374 6,182
KFW 2.8750% 2023/29.05.2026 EUR 7.000.000 6.972 5,845
BTP 3,200% 2024-28/01/2026 EUR 6.000.000 5.973 5,007
BTPS 3,450% 2024-15/07/2027 EUR 5.000.000 5.005 4,196
EUROPEAN UNION ZC 09/08/2024 EUR 5.000.000 4.909 4,115
FRENCH DISCOUNT TBILL ZC 18.06.2025 EUR 5.000.000 4.836 4,054
FRENCH DISCOUNT TBILL 24-18/09/2024 EUR 4.500.000 4.464 3,742
FRENCH DISCOUNT TBILL ZC 23-04/09/2024 EUR 4.000.000 3.974 3,332
FRENCH DISCOUNT TBILL ZC 28/08/2024 EUR 3.000.000 2.982 2,500
ESM TBILL ZC 05/09/2024 EUR 3.000.000 2.973 2,492
BOTS ZC 29.11.2024 EUR 3.000.000 2.946 2,470
EUROPEAN UNION 0.8% 2022/04.07.2025 EUR 3.000.000 2.926 2,453
FRANCE BTF T-BILL ZC 14/11/2024 EUR 2.800.000 2.762 2,316
ESM TBILL ZC 2024-21/03/2024 EUR 2.500.000 2.480 2,079
SPAIN BONOS 2,800% 2023-31/05/2026 EUR 2.000.000 1.986 1,665
SPAIN BONOS 2,500% 2024-31/05/2027 EUR 2.000.000 1.968 1,650
TREASURY CERTIFICATES ZC 24-13/03/2025 EUR 2.000.000 1.933 1,621
BTPS 3,350% 2024-01/07/2029 EUR 1.700.000 1.684 1,412
BTPS 2,950% 2024-15/02/2027 EUR 1.700.000 1.681 1,409
FRANCE GOVT 2,75% 2024-25/02/2030 EUR 1.700.000 1.673 1,403
EIB 3% 2023/15.11.2028 EUR 1.600.000 1.604 1,345
BTPS 3,4% 2023/28.03.2025 EUR 1.500.000 1.498 1,256
FRENCH DISCOUNT T-BILL ZC 11/09/2024 EUR 1.500.000 1.489 1,248
FRENCH DISCOUNT T-BILL ZC 25/09/2024 EUR 1.500.000 1.487 1,247
EUROPEAN UNION ZC 06/09/2024 EUR 1.500.000 1.473 1,235
EUROPEAN UNION 3.125% 2023/05.12.2028 EUR 1.250.000 1.256 1,053
BONOS DEL ESTADO 3,500% 2023-31/05/2029 EUR 1.000.000 1.020 0,855
BPIFRANCE 3,5% 27.09.2027 EUR 1.000.000 1.007 0,844
KFW PGM 0% 2019-04.07.2024 EUR 1.000.000 1.000 0,838
BPIFRANCE SA 3% 10.09.2026 EUR 1.000.000 993 0,832
BPIFRANCE SA 0.125% 2023/25.03.2025 EUR 1.000.000 974 0,817
BELGIUM KINGDOM 1% 2016/22.06.2026 EUR 900.000 866 0,726
KFW 0% 21- 15/06/2026 EUR 750.000 707 0,593
BMW FINANCE NV 3,500% 2023-19/10/2024 EUR 700.000 699 0,586
MONTE DEI PASCHI 3,625% 2019/24.09.2024 EUR 700.000 698 0,585
DEUTSCHE LUFTHANSA 2% 2021/14.07.2024 EUR 600.000 599 0,502
KFW 2,625% 2024-26/04/2029 EUR 600.000 593 0,497
ENEL SPA 3,5% 2019/31.12.2049 EUR 500.000 494 0,414
FRANCE GOVT 2,750% 2023-25/02/2029 EUR 500.000 494 0,414
CASSA DEPO PREST 3,625% 2024-13/01/2030 EUR 500.000 493 0,413
BILHETES DO TESOURO ZC 21.03.2025 EUR 500.000 483 0,405
EFSF 0% 15/01/2024-20/07/2026 EUR 500.000 470 0,394
ESM 0% 2021/15.12.2026 EUR 500.000 465 0,390
INTESA SAN PAOLO 4% 2023-19/05/2026 EUR 400.000 402 0,337
ELECTRICITE DE FRANCE 3,75% 23-05/06/27 EUR 400.000 401 0,336
ABN AMRO BANK NV 3,750% 2023-20/04/2025 EUR 400.000 400 0,335
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Societa di gestione: SELLA SGR S.p.A.
Depositario: BFF Bank S.p.A.

Ctv in migliaia di

Denominazione Div.| Quantita Euro % inc.su attivita
INTESA SAN PAOLO TV (7%) 31/12/2049 EUR 400.000 396 0,332
ARVAL SERV LEASE-EMTN 0% 2021-30/09/2024 EUR 400.000 396 0,332
HOWOGE WOHNUNGS 0% 2021-01/11/2024 EUR 400.000 394 0,330
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Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi del
Provvedimento emanato dalla Banca d’ltalia il 19 gennaio 2015 e
successive modifiche

Ai partecipanti al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
“Bond Strategia Prudente”

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile della relazione di gestione del Fondo Comune di Investimento
Mobiliare Aperto “Bond Strategia Prudente” (nel seguito anche il “Fondo”), costituita dalla situazione

patrimoniale al 28 giugno 2024, dalla sezione reddituale per il periodo dal 1° gennaio 2024 al
28 giugno 2024 e dalla nota illustrativa.

A nostro giudizio, la relazione di gestione fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Fondo Mobiliare Aperto “Bond Strategia Prudente” al

28 giugno 2024 e del risultato economico per il periodo dal 1° gennaio 2024 al 28 giugno 2024 in
conformita al Provvedimento emanato dalla Banca d’ltalia il 19 gennaio 2015 e successive modifiche (nel
seguito anche il “Provvedimento”) che ne disciplina i criteri di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA ltalia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione “Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile della relazione di gestione” della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla Sella SGR S.p.A. (nel seguito anche la “Societa di Gestione
del Fondo”), in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili
nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

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

Gli Amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la redazione della relazione
di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformita al
Provvedimento che ne disciplina i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte
del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di una relazione di
gestione che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

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

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

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

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli
utilizzatori sulla base della relazione di gestione.

Nel’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA ltalia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la
durata della revisione contabile. Inoltre:

¢ abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nella relazione di gestione, dovuti a frodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in
risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il
nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi € piu elevato rispetto
al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenzionali, poiché la frode pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

* abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile
allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un
giudizio sull’efficacia del controllo interno del Fondo e della Societa di Gestione del Fondo;

* abbiamo valutato I'appropriatezza dei criteri e delle modalita di valutazione adottati, nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori della Societa di Gestione del
Fondo, inclusa la relativa informativa;

* siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori della
Societa di Gestione del Fondo del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita del Fondo di continuare ad
operare come una entita in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare I'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa della relazione di
gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella
formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti
fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
il fatto che il Fondo cessi di operare come un’entita in funzionamento;
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* abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto della relazione di gestione nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se la relazione di gestione rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance della Societa di Gestione del Fondo,
identificati ad un livello appropriato come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA Italia), tra
gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi
emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione
contabile.

Milano, 30 luglio 2024

KPMG S.p.A.

AlbertaAndreini
Socio
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