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Obbligazionario attivo: perché scegliere un 
approccio globale

Tutti gli investimenti comportano rischi. Il valore del vostro investimento può diminuire quanto aumentare e potreste non recuperare interamente il capitale 
inizialmente investito.  



Note: Al 30 giugno 2026; 1 Gli AuM includono modelli di gestione di consulenza e di conti gestiti non identificati. Dati aggiornati trimestralmente; 2 Phillips, Hager & North Investment Management è una 
divisione di RBC Global Asset Management Inc. 
Non tutte le strategie sono disponibili negli Stati Uniti
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Fonte: RBC Global Asset Management, al 31 Luglio 2026 Note: 1 AuM indicato comprende fondi gestiti da BlueBay Asset Management e RBC GAM US che sono gestiti all'interno della piattaforma di
investimento BlueBay. Una piccola parte degli AuM sono dati provvisori e potrebbero presentare una differenza non sostanziale rispetto agli AuM definitivi; 2 Il numero di professionisti degli investimenti
comprende i professionisti degli investimenti BlueBay e RBC GAM US FI. Il Leveraged Finance comprende High Yield, Leveraged Loans e Distressed Credit; Gli AuM di credito multi-asset comprendono
2,53 miliardi di dollari di asset di Leveraged Finance e 1,44 miliardi di dollari di asset di credito cartolarizzato. Gli AuM di crediti cartolarizzati riflettono le commissioni generate dai CLO gestiti da BlueBay,
compresi quelli in fase di deposito negli Stati Uniti

La piattaforma di investimento focalizzata sul reddito fisso di BlueBay supporta una 
clientela globale con soluzioni di investimento personalizzate
La piattaforma di investimento focalizzata sul reddito fisso di 
BlueBay è parte di RBC Global Asset Management e supporta la 
nostra base clienti a livello globale.
Il team è strutturato per offrire soluzioni su misura in base alle
esigenze dei nostri clienti, integrando il meglio della gestione
attiva tradizionale e alternativa.
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US$152bn

139

Asset obbligazionari gestiti da BlueBay (US$m)
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Emerging Market

Leveraged Finance
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Alcune considerazioni iniziali



US Payroll MoM Change SA

USA: prosegue la crescita occupazionale

Fonte: BLS, Macrobond. Dati al 4 settembre 2026
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German Employment in the Manufacturing of Motor Vehicles

Ascesa del settore auto cinese, una sfida strutturale per l’Europa

Fonte: German Federal Statistics Office, Macrobond. Dati al 4 settembre 2026
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La sfida Cinese dell’Europa

Note: ultimi dati aggiornati a marzo 2026
Fonte: China General Administration of Customs (GAC), Korea Automobile Manufacturers Association, U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA), Japan Automobile Manufacturers 
Association (JAMA), German Association of the Automotive Industry (VDA), Macrobond, RBC GAM

7



      

0

10

20

30

40

50

60

70

 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Euro Area 21, Eurostat, International Trade in Goods, Exports, United States, Foreign Trade, Total, EUR

Euro Area Goods Exports to the US (EUR bn)

Dazi USA frenano l’export dell’Eurozona

Fonte: Macrobond, dati ad aprile 2026
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Politica francese, il rischio rappresentato dalle elezioni presidenziali

Fonte: Primo round Ipsos al 2 settembre, Second round Harris Interactive all’8 luglio.   



Come posizionarsi?



 Le tensioni geopolitiche restano elevate:

‒ Quanto più a lungo il conflitto in Medio Oriente rimane irrisolto, tanto maggiore è la pressione al rialzo sui prezzi del petrolio, in particolare sui prodotti raffinati, a causa della grave
carenza di capacità di raffinazione

‒ È probabile che l’Iran esca dal conflitto in una posizione di forza maggiore rispetto a quella di partenza. Tuttavia, il rischio è che l’Iran sopravvaluti questa stessa forza

 L’economia statunitense continua a mostrare slancio: 

‒ I dati su NFP e CPI di inizio settembre determineranno probabilmente se il FOMC alzerà i tassi a settembre, prima che gli effetti base contribuiscano ad allentare le pressioni
inflazionistiche

‒ Alcuni funzionari della Federal Reserve preferiscono attendere ancora, dato che l’inflazione core non mostra effetti inflazionistici di secondo livello (in particolare sul settore
immobiliare)

 I mercati scontano circa 3 rialzi BCE, forse eccessivi:

‒ L’Europa affronta rischi elevati in vista della domanda invernale con le riserve di gas ai minimi storici (dal 2009)

‒ Prevediamo un picco dell’inflazione europea al 3,6% nei prossimi mesi, seguito da un calo sotto il 3% entro il Q2 dell’anno prossimo grazie agli effetti base (ciò dipenderà
dall’andamento dei prezzi di petrolio e gas)

 Rendimenti più elevati in Giappone e uno yen più debole sembrano spingere i policymaker all’azione:

‒ Attesa un’accelerazione della stretta monetaria

‒ Cresce l’ipotesi che il Government Pension Investment Fund (GPIF) aumenti significativamente le proprie partecipazioni in JGB

‒ Pressioni su Takaichi per sostituire il Ministro delle finanze Katayama con un profilo più conservatore sul piano fiscale

 L’espansione dell’IA dovrebbe sostenere la crescita solida dell’economia USA e rimane inflazionistica nel breve termine. Le dinamiche di crescita e inflazione potrebbero
cambiare significativamente nei prossimi anni, con la Cina che offrirà prodotti e soluzioni a prezzi decisamente inferiori.

 Agire con cautela e disciplina: in un contesto macro e geopolitico incerto, privilegiare asimmetria e convinzione rispetto all’aggressività, man mano che in contesto di rischio
diventi più favorevole al dispiegamento di capitale su vasta scala

Contesto macroeconomiche

Fonte: RBC Global Asset Management. Views aggiornate al 8 Settembre 2026 e rimangono soggette a variazione senza preavviso.
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Source: RBC Global Asset Management, al 7 luglio 2026. La scala dello score di convinzione varia tra +3 a -3
Gli score di convinzione sono le aspettative dei team di investimento, che sono detenuti nell’Alpha Decision Tool (ADT) e sono soggetti a modifiche senza preavviso. Qualsiasi 
riferimento alla filosofia degli investimenti, il posizionamento del portafoglio o la struttura aziendale sono solo indicative e possono variare nel tempo. Fornito solo a scopo informativo. 

Mercati del credito IG USA ed Europa – Score di convinzione

Score di Convinzione 0 0

Fondamentali +1 0
Fattori tecnici 

(domanda e offerta) 0 +1
Valutazioni: 

Spread/Rendimenti -1 -1

Gli spread generici risultano poco attraenti e il differenziale tra Europa e Stati Uniti
si è normalizzato. La domanda di credito IG resta comunque solida, sostenuta dai
livelli di rendimento complessivo e dal basso rischio di recessione, soprattutto negli
Stati Uniti.

I bilanci restano solidi, ma i costi di produzione, la politica commerciale e l’elevato
capex potrebbero penalizzare alcuni settori. L’accelerazione della crescita
statunitense favorirà le società USA nel periodo a venire, mentre una crescita
europea moderata resta comunque favorevole per il segmento IG. 

Il quadro della domanda resta solido, sebbene l’aumento delle emissioni possa 
indebolire il contesto tecnico. I maggiori rimborsi e le cedole in arrivo saranno 
d’aiuto,  ma senza nuovi flussi verso le scadenze più lunghe della curva, gli spread 
potrebbero subire pressioni. 

Pur individuando diverse opportunità, gli spread generici appaiono poco attraenti,
essendo vicini ai minimi pluriennali. Vi è margine per un riprezzamento degli spread
in caso di aumento dell’incertezza. I rendimenti restano tuttavia interessanti e
continuano a sostenere la domanda.

US$ 
credit

€/£
credit
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CapEx hyperscaler: crescita media +40% a/a Finanziato da emissioni degli hyperscaler
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Investimenti IA e rincaro dei beni strumentali spingono le attese di crescita, in 
aumento il term premium sui Treasury 

Fonte: RBC GAM. Bloomberg, agosto 2026

1. Sulla base delle stime del consensus Bloomberg
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Espansione IA coinvolge ormai quasi tutti i mercati del debito USA

Fonte: RBC GAM, Morgan Stanley, maggio 2026.
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Fonte: RBC Global Asset Management; iStock, aggiornato a maggio 2026

Temi chiave per i Mercati Emergenti nel 2026

Evoluzione geopolitica

 Nuova politica di vicinato di Trump
 Interventista e imprevedibile ​
 Contrasto all’influenza cinese e 

competizione per le risorse.

Ortodossia politica monetaria

 90% del debito emergente è emesso 
in valuta locale 

 Maggiore partecipazione degli 
investitori retail

 Liberalizzazione dei mercati valutari

Fondamentali EM solidi

 Dinamiche fiscali più solide
 Deleveraging significativo del 

settore corporate
 Stress idiosincratico ma 

fondamentali EM solidi 
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Probabilità* 

Canali di trasmissione e matrice di rischio

Evento storico (> +2.5°C ) 69%

Classificazione “molto forte” 90%

Finestra di massima intensità Ott – Dic 

Variazione geografica delle precipitazioni

Winner & losers 

Regioni 
LatAm Est / Sud, Africa Orientale Sud-est asiatico, Africa meridionale, 

LatAm settentrionale/occidentale, 
Cen AM

Settori
Agricoltura, produzione di 
fertilizzanti/colture, carbone termico, 
biocarburanti

Servizi idroelettrici, stabilimenti per 
consumatori, estrazione mineraria, 
agricoltura

Super El Niño – Rischi e opportunità nei mercati nel Q4

Fonti:  *NOAA El Niño Outlook (agosto 2026); ENFEN (Peru's Multisectoral Commission for El Niño Study) – dichiarazioni di marzo/agosto 2026; Citi; HSBC; Earnings calls aziendali; 
Indicazioni delle banche centrali regionali e dati recenti sull’inflazione.

Canale Rischio Meccanismo chiave

Inflazione Medio – Alto Picchi dei prezzi alimentari/materie prime + 
volatilità idroelettrica

Crescita Medio Perdite di produzione agricola 
(siccità/inondazioni), disastri naturali

Fiscale Medio Sussidi più alti/aiuti in caso di disastri

Finanziario Medio – Alto 
Ampliamento CA – deprezzamento FX; 
rischio NPL nei settori colpiti; perdite 
assicurative

Commodities Settoriale Interruzioni della produzione mineraria e 
agricola con conseguenti carenze di offerta
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LatAm, svolta politica a destra, 2023-2026

La trasformazione dell’America Latina: cambiamento politico in corso

Fonte: Latamap, Jefferies, dati aggiornati a luglio 2026. Solo a scopo illustrativo. 
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Gli investimenti comportano rischi. Il valore del tuo investimento può aumentare o diminuire, e potresti non recuperare l'intera somma investita. Le performance passate non indicano
risultati futuri.

Le informazioni contenute in questo documento sono state fornite da un membro del Gruppo RBC ("RBC BlueBay"). Questo documento è riservato e può essere coperto da segreto professionale, e non
costituisce una richiesta, offerta, raccomandazione o sollecitazione di alcun tipo per acquistare, sottoscrivere, vendere o riscattare prodotti di investimento. Salvo indicazione espressa contraria, questo
documento non costituisce un'offerta o accettazione di contratto, né indica l'intenzione di entrare in rapporti giuridici. RBC BlueBay non può assumersi la responsabilità per la completezza o accuratezza
di questo documento. La copia, divulgazione, modifica e/o distribuzione non autorizzata di questo documento può essere illegale.

Qualsiasi investitore che proponga di sottoscrivere un investimento in uno qualsiasi dei prodotti RBC BlueBay deve essere in grado di sostenere i rischi coinvolti e deve soddisfare i rispettivi requisiti di
adeguatezza dei prodotti. Questo documento è destinato solo a "clienti professionali" e "controparti idonee" (come definito dalla Markets in Financial Instruments Directive ("MiFID")) o negli Stati Uniti da
"investitori accreditati" (come definito nel Securities Act del 1933) o "acquirenti qualificati" (come definito nell'Investment Company Act del 1940) come applicabile e non deve essere considerato da
nessun'altra categoria di clienti.

Salvo diversa indicazione, tutti i dati sono stati forniti da RBC BlueBay. Secondo la conoscenza e la convinzione di RBC BlueBay, questo documento è vero e accurato alla data in cui fornita. RBC
BlueBay non offre garanzie o dichiarazioni espresse o implicite riguardo alle informazioni contenute in questo documento e con la presente rinuncia espressamente a tutte le garanzie di accuratezza,
completezza o idoneità a uno scopo specifico. Le opinioni e le stime costituiscono il nostro giudizio e sono soggette a modifiche senza preavviso. RBC BlueBay non fornisce consigli sugli investimenti o
altri tipi e nulla in questo documento costituisce alcun consiglio, né deve essere interpretato come tale.

Questo documento non costituisce un'offerta di vendita né la sollecitazione di un'offerta di acquisto di qualsiasi titolo o prodotto di investimento in nessuna giurisdizione ed è solo a scopo informativo.

RBC Global Asset Management (UK) Limited (RBC GAM UK) è un'azienda della Royal Bank of Canada autorizzata e regolamentata dalla Financial Conduct Authority del Regno Unito, consulente
registrato presso la US Securities and Exchange Commission e membro della National Futures Association autorizzato dalla US Commodity Futures Trading Commission. Sede legale 100 Bishopsgate,
Londra EC2N 4AA, registrata in Inghilterra e Galles numero 03647343. Tutti i diritti riservati.

Informazioni importanti
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Disclaimer: Comunicazione di Marketing

Questo documento è una comunicazione di marketing e può essere prodotto ed emesso dalle seguenti entità: nello Spazio Economico Europeo (SEE), da
BlueBay Funds Management Company S.A. (BBFM S.A.), che è regolamentata dalla Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). In
Germania, Francia, Svezia, Italia, Spagna e Paesi Bassi la BBFM S.A opera con un passaporto filiale ai sensi della Direttiva sugli Accordi per l'Investimento
Collettivo in Titoli Trasferibili (2009/65/CE) e della Direttiva sugli Gestori di Fondi Alternativi (2011/61/UE). Nel Regno Unito (Regno Unito) da RBC Global Asset
Management (UK) Limited (RBC GAM UK), autorizzata e regolamentata dalla Financial Conduct Authority (FCA) del Regno Unito, registrata presso la US
Securities and Exchange Commission (SEC) ed è membro della National Futures Association (NFA) come autorizzata dalla US Commodity Futures Trading
Commission (CFTC). In Svizzera, da BlueBay Asset Management AG dove il Rappresentante e Agente Pagante è BNP Paribas Securities Services, Parigi,
succursale de Zurich, Selnaustrasse 16, 8002 Zurich, Svizzera. Il luogo di esecuzione è presso la sede legale del Rappresentante. I tribunali presso la sede
legale del rappresentante svizzero o presso la sede legale o il luogo di residenza dell'investitore hanno giurisdizione relativa alle richieste relative all'offerta e/o
alla pubblicità di azioni in Svizzera. Il Prospekto, i Documenti Informativi Chiave per l'Investitore (KIIDs), i Prodotti di Investimento Confezionati e Basati
sull'Assicurazione - Documenti Informativi Chiave (PRIIPS KID), dove applicabile, lo Statuto Costitutivo e qualsiasi altro documento richiesto, come i Rapporti
Annuali e Semestrali, possono essere ottenuti gratuitamente dal Rappresentante in Svizzera. In Giappone, da parte di BlueBay Asset Management
International Limited, registrata presso l'Ufficio Finanziario Locale del Kanto del Ministero delle Finanze del Giappone. In Asia, da RBC Global Asset
Management (Asia) Limited, registrata presso la Securities and Futures Commission (SFC) di Hong Kong. In Australia, RBC GAM UK è esente dall'obbligo di
detenere una licenza australiana per servizi finanziari ai sensi del Corporations Act in materia di servizi finanziari, poiché è regolamentata dalla FCA secondo le
leggi del Regno Unito che differiscono da quelle australiane. In Canada, da RBC Global Asset Management Inc. (inclusa PH&N Institutional), regolamentata
da ogni commissione provinciale e territoriale per i titoli. RBC GAM UK non è registrata secondo le leggi sui titoli e si basa sull'esenzione internazionale per i
dealer ai sensi della legislazione provinciale applicabile sui titoli, che consente a RBC GAM UK di svolgere determinate attività di dealer specificate per quei
residenti canadesi che qualificano come "cliente canadese autorizzato", come definito dalla legislazione sui titoli applicabile. Negli Stati Uniti, da RBC Global
Asset Management (U.S.) Inc. ("RBC GAM-US"), un consulente finanziario registrato presso la SEC. Le entità sopra indicate sono collettivamente indicate
come "RBC BlueBay" all'interno di questo documento. Le registrazioni e le iscrizioni indicate non devono essere interpretate come un'approvazione o
approvazione di RBC BlueBay da parte delle rispettive autorità di licenza o registrazione. Non tutti i prodotti, servizi o investimenti qui descritti sono disponibili in
tutte le giurisdizioni e alcuni sono disponibili solo in modo limitato, a causa dei requisiti normativi e legali locali. Si prega di consultare il Propetto del fondo, i
Documenti Chiave di Informazione per gli Investitori (KIID) e i Documenti Informativi Chiave per Prodotti di Investimento Retail e Assicurativi (PRIIPS KID), se
disponibili, o qualsiasi altra documentazione rilevante del fondo sul nostro sito web (www.rbcbluebay.com) prima di prendere qualsiasi decisione finale di
investimento. Il Propetto e il PRIIPS KID sono disponibili in inglese e i KIID in diverse lingue locali. Nessun fondo RBC BlueBay sarà offerto, se non ai sensi e
soggetto al memorandum di offerta e ai materiali di sottoscrizione per tale fondo (i "Materiali di Offerta"). Se vi è un'incoerenza tra questo documento e i
Materiali di Offerta per il fondo RBC GAM UK, prevalgono le disposizioni dei Materiali di Offerta. Qualsiasi investitore che proponga di sottoscrivere un
investimento in uno qualsiasi dei prodotti RBC BlueBay deve essere in grado di sostenere i rischi coinvolti e deve soddisfare i rispettivi requisiti di adeguatezza
dei prodotti. Questo documento è destinato solo a "clienti professionali" e "controparti idonee" (come definito dalla Direttiva sui Mercati sugli Strumenti
Finanziari ("MiFID")) o negli Stati Uniti da "investitori accreditati" (come definito nel Securities Act del 1933) o "acquirenti qualificati" (come definito
nell'Investment Company Act del 1940) come applicabile e non dovrebbe essere considerato affidabile da nessun'altra categoria di clienti. Valore
dell'investimento e rischio valutario: Gli investimenti discussi possono fluttuare di valore e potresti non recuperare l'importo investito. Il rendimento può
aumentare o diminuire a causa delle fluttuazioni valutarie. Le variazioni nei tassi di cambio possono avere un effetto negativo sul valore degli investimenti.
Derivati e leva: L'investimento in derivati può comportare un alto grado di levamento o leva, in modo che un movimento relativamente piccolo del prezzo
dell'investimento sottostante comporta un movimento molto più ampio del prezzo dello strumento, risultando così più volatile dei prezzi. Struttura del Fondo
e Considerazioni Fiscali: Esistono restrizioni sul trasferimento di interessi nei fondi. Gli strumenti in cui i prodotti investono possono riguardare
strutture fiscali complesse e possono esserci ritardi nella distribuzione di informazioni fiscali importanti. I fondi non sono tenuti a fornire
periodicamente informazioni di prezzo o valutazione agli investitori riguardo ai propri investimenti individuali. Dati di performance e performance
passate: Salvo diversa indicazione, i dati di performance non sono verificati e non sono inclusi in commissioni di gestione, performance e altre
commissioni. Le performance passate non indicano risultati futuri. Qualsiasi indice mostrato è presentato solo per permettere un confronto tra la
performance del fondo RBC BlueBay e quella di alcuni indici ampiamente riconosciuti. La volatilità degli indici può essere sostanzialmente diversa
dalla performance individuale raggiunta da un fondo o investitore specifico. Inoltre, le partecipazioni dei fondi RBC BlueBay possono differire
significativamente dai titoli che compongono gli indici mostrati. Gli indici non sono gestiti e gli investitori non possono investire direttamente in un
indice. Non consulenza sugli investimenti: Questo documento è stato preparato esclusivamente a scopo informativo e non costituisce un'offerta o
raccomandazione per acquistare o vendere alcun titolo o prodotto di investimento, né per adottare una strategia di investimento specifica in alcuna
giurisdizione. Questo documento non deve essere interpretato come consulenza fiscale o legale. Questo documento può contenere le opinioni
attuali di RBC BlueBay e non è inteso e non deve essere interpretato come una raccomandazione di alcun titolo, strategia o prodotto di investimento

particolare. Accuratezza delle informazioni e aggiornamenti: salvo diversa indicazione, tutte le informazioni e opinioni qui contenute sono
aggiornate alla data di questo documento. Tutte le informazioni e opinioni qui contenute sono soggette a modifiche senza preavviso. Le informazioni
contenute in questo documento sono state compilate da RBC BlueBay e/o dai suoi affiliati da fonti ritenute affidabili, ma non viene fatta alcuna
dichiarazione o garanzia, espressa o implicita, sulla loro accuratezza, completezza o correttezza. Diritti degli investitori e marketing: Un riepilogo
dei diritti degli investitori può essere ottenuto in inglese su www.rbcbluebay.com/investorrights. È importante notare che la Società di Gestione del
Fondo può terminare le disposizioni di marketing nell'ambito del nuovo processo di denotifica della Direttiva sulla Distribuzione Transfrontiera.
Rischio d'investimento e revisione indipendente: Per tutti gli investimenti c'è il rischio di perdita di tutto o di una parte dell'importo investito. Si
consiglia fortemente ai beneficiari di effettuare una revisione indipendente con i propri consulenti e di giungere alle proprie conclusioni riguardo ai
meriti e rischi degli investimenti, agli aspetti legali, di credito, fiscali e contabili di tutte le transazioni. Rendimento lordo: Sebbene i dati lordi delle
commissioni rifletterebbero il reinvestimento di tutti i dividendi e utili, non rifletterebbero la detrazione delle commissioni di gestione degli investimenti e delle
performance commissioni. Il rendimento di un investitore sarà ridotto dalla detrazione delle commissioni applicabili, che varieranno in base al tasso di
rendimento sul fondo. Ad esempio, se ci fosse un rendimento annualizzato del 10% su un periodo di 5 anni, l'effetto capitalizzato di una commissione di
gestione dello 0,60% e una commissione di performance dello 0,20% ridurrebbe il rendimento annualizzato al 9,32% (le cifre utilizzate servono solo a
dimostrare l'effetto delle commissioni e non indicano la performance futura). Inoltre, le commissioni e le spese tipiche addebitate a un fondo compenseranno i
profitti di trading del fondo. Una descrizione della struttura specifica delle commissioni per ciascuna strategia RBC BlueBay è contenuta nel prospetto del
fondo.
Performance Netta: I dati netti di performance riflettono il reinvestimento di tutti i dividendi e utili, nonché la detrazione delle commissioni di gestione degli
investimenti e delle performance. Inoltre, le commissioni e le spese tipiche addebitate a un fondo compenseranno i profitti di trading del fondo. La struttura
specifica delle commissioni è dettagliata nei materiali offerti del fondo e/o nel prospetto.
eVestment: Le classifiche cambiano mensilmente. Le classifiche di rendimento e rischio sono semplicemente la posizione effettiva divisa per il numero di
osservazioni. Le misure di rischio sono calcolate in base ai rendimenti mensili di fondi e/o benchmark. eVestment e le sue entità affiliate raccolgono
informazioni direttamente da società di gestione degli investimenti e altre fonti ritenute affidabili; tuttavia, eA non garantisce né garantisce l'accuratezza, la
tempestività o la completezza delle informazioni fornite e non è responsabile per errori o omissioni. I risultati delle performance possono essere forniti con
ulteriori dichiarazioni disponibili sui sistemi di eA e altre considerazioni importanti come le commissioni applicabili. Non per distribuzione generale. *Tutte le
categorie non necessariamente incluse; I totali potrebbero non essere pari al 100%. Copyright 2011-2026 eVestment Alliance, LLC. Tutti i diritti riservati.
MSCI: Questo rapporto contiene informazioni (le "Informazioni") provenienti da MSCI Inc., dai suoi affiliati o fornitori di informazioni (le "Parti MSCI") e che
possono essere state utilizzate per calcolare punteggi, valutazioni o altri indicatori. Le Parti MSCI non garantiscono né garantiscono l'originalità, accuratezza
e/o completezza di alcun dato o informazione qui contenuta e espressamente rinunciano a tutte le garanzie espresse o implicite, inclusa la commerciabilità e
l'idoneità a uno scopo specifico. Le Informazioni non sono intese a costituire consulenza sugli investimenti o raccomandazioni per prendere (o astenersi dal
prendere) alcuna decisione di investimento e non possono essere considerate come tali considerevoli, né devono essere considerate un'indicazione o
garanzia di future performance, analisi, previsioni o previsioni. Nessuna delle Parti MSCI avrà alcuna responsabilità per eventuali errori o omissioni in relazione
a dati o informazioni qui contenute, né alcuna responsabilità per danni diretti, indiretti, speciali, punitivi, conseguenti o di altro tipo (inclusi profitti persi) anche se
informati della possibilità di tali danni.
Definizioni: Il CFROI ® è un'approssimazione del rendimento economico, ovvero una stima del tasso medio reale di rendimento interno di rendimento,
ottenuto da un'azienda sul portafoglio di progetti che costituiscono i suoi asset operativi. Informazioni supplementari sono derivate da un resoconto
rappresentativo di questa strategia. Il conto rappresentativo è il conto nel composito che riflette più fedelmente lo stile attuale di gestione del portafoglio per
questa strategia.
Divulgazione dei marchi: CFROI, CFROE, HOLT, HOLT Lens, HOLTfolio e "Powered by HOLT" sono marchi o marchi registrati di UBS negli Stati Uniti e in
altri paesi. HOLT è un servizio di valutazione e performance aziendale di UBS. Questo documento non può essere riprodotto in tutto o in parte, e non può
essere consegnato a nessuna persona senza il consenso di RBC BlueBay. Copyright 2026 © RBC BlueBay. RBC Global Asset Management (GAM) è la
divisione di gestione patrimoniale della Royal Bank of Canada (RBC) che include RBC Global Asset Management Inc. (RBC GAM Inc.), RBC Global Asset
Management (USA) Inc. (RBC GAM – US), RBC Global Asset Management (UK) Limited (RBC GAM – UK), RBC Global Asset Management (Asia) Limited
(RBC GAM – Asia), che sono controllate separate ma affiliate di RBC. ® / Marchi registrati di Royal Bank of Canada e BlueBay Asset Management (Services)
Ltd.
Utilizzati su licenza. BlueBay Funds Management Company S.A., sede legale 4, Boulevard Royal L-2449 Lussemburgo, società registrata in Lussemburgo
numero B88445. RBC Global Asset Management (UK) Limited, sede legale 100 Bishopsgate, Londra EC2N 4AA, registrata in Inghilterra e Galles numero
03647343. Tutti i diritti riservati.
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