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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE INDIPENDENTE 
 
 
Al Consiglio di Amministrazione di 
Fideuram Vita S.p.A. 
 
Siamo stati incaricati di effettuare un esame completo della “Sezione Patrimoniale” (Allegato 1) e 
della “Sezione Reddituale” (Allegato 2) dell’allegato Rendiconto annuale della gestione del Fondo 
interno assicurativo “FV MULTI THEMATIC” per l’esercizio dal 1° gennaio 2025 al 31 dicembre 
2025 (di seguito anche i “Prospetti”), corredate delle Note Illustrative (Allegato 3) e delle sezioni 
del Regolamento attinenti la valutazione del patrimonio del fondo ed il calcolo del valore della 
quota (art. 5), le tipologie di investimenti (art. 3) e le spese a carico del fondo (art. 6) (Allegato 4), 
predisposti da Fideuram Vita S.p.A. (la “Società”) per le finalità indicate dalla Circolare ISVAP n. 
474/D del 21 febbraio 2002 e successive modifiche e integrazioni. 
  
Responsabilità degli amministratori  

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili della redazione della suddetta 
documentazione in conformità ai criteri stabiliti dalla Circolare ISVAP n. 474/D del 21 febbraio 
2002 e successive modifiche e integrazioni. Sono altresì responsabili per quella parte del controllo 
interno che essi ritengono necessaria al fine di consentire la redazione dei Prospetti che non 
contengano errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
 
Indipendenza della società di revisione e controllo della qualità 

Abbiamo rispettato i principi sull’indipendenza e gli altri principi etici del Code of Ethics for 
Professional Accountants emesso dall’International Ethics Standards Board for Accountants, 
basato su principi fondamentali di integrità, obiettività, competenza e diligenza professionale, 
riservatezza e comportamento professionale. 
La nostra società di revisione applica il Principio Internazionale sulla Gestione della Qualità 1 (ISQM 
Italia 1) e, di conseguenza, mantiene un sistema di controllo di qualità che include direttive e 
procedure documentate sulla conformità ai principi etici, ai principi professionali e alle disposizioni 
di legge e regolamentari applicabili. 
 
Responsabilità della società di revisione 

È nostra la responsabilità di esprimere un giudizio sulla Sezione Patrimoniale e sulla Sezione 
Reddituale del rendiconto annuale della gestione del fondo interno assicurativo sulla base delle 
procedure svolte. Il nostro lavoro è stato svolto secondo i criteri indicati nel principio International 
Standard on Assurance Engagements - Assurance Engagements other than Audits or Reviews of 
Historical Information (“ISAE 3000 revised”) emanato dall’International Auditing and Assurance 
Standards Board per gli incarichi che consistono in un esame completo. Tale principio richiede la 
pianificazione e lo svolgimento di procedure al fine di acquisire una ragionevole sicurezza che i 
Prospetti non contengano errori significativi.



 

 

Il nostro incarico ha comportato lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a 
supporto degli importi e delle informazioni contenute nei Prospetti, con particolare riferimento a: 

- concordanza delle risultanze della gestione degli attivi con i criteri d’investimento stabiliti 
dall’art. 3 del Regolamento; 

- rispondenza delle informazioni contenute nella Sezione Patrimoniale e nella Sezione 
Reddituale del Rendiconto alle risultanze delle registrazioni contabili; 

- valutazione delle attività del Fondo alla chiusura dell’esercizio; 
- determinazione e valorizzazione della quota del Fondo alla fine dell’esercizio. 

 
Le procedure scelte dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei 
rischi di errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
Nell’effettuare tali valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla 
redazione dei Prospetti dell’impresa al fine di definire procedure di verifica appropriate alle 
circostanze, e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno dell’impresa. 
 
In particolare abbiamo verificato che: 

- la rilevazione di sottoscrizioni e rimborsi e della corrispondente emissione e rimborso di 
quote del Fondo interno assicurativo; 

- la rilevazione contabile delle operazioni relative alle attività assegnate al Fondo interno 
assicurativo e la valutazione di tali attività alla chiusura dell’esercizio; 

- le attività assegnate al Fondo interno assicurativo alla chiusura dell’esercizio; 
- la rilevazione per competenza dei proventi da investimenti, delle plus-minusvalenze da 

valutazione, degli utili e perdite da realizzi e degli altri oneri e proventi del Fondo interno 
assicurativo; 

- il calcolo del valore unitario della quota del Fondo interno assicurativo alla chiusura 
dell’esercizio; 

siano conformi a quanto previsto dal Regolamento e dalla Circolare ISVAP n. 474/D del 21 
febbraio 2002 e successive modifiche e integrazioni. 
 
Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro 
giudizio. 
 
Richiamo di informativa  

Le Note Illustrative ci informano che, a seguito del nulla osta dell’IVASS pervenuto a esito 
dell’istruttoria svolta ai sensi dell’articolo 35 del Regolamento ISVAP n. 14/2008, in data 5 giugno 
2025 i fondi interni “FV CONSUMER TRENDS” e “FV RESOURCE EFFICENCY” sono stati fusi per 
incorporazione nel fondo “FV MULTI THEMATIC”. Il nostro giudizio non contiene rilievi con 
riferimento a tali aspetti. 
 
Giudizio  

A nostro giudizio la Sezione Patrimoniale e la Sezione Reddituale del rendiconto annuale della 
gestione del fondo interno assicurativo “FV MULTI THEMATIC”, relative all’esercizio dal 1° gennaio 
2025 al 31 dicembre 2025, corredate delle Note Illustrative, corrispondono alle risultanze delle 
registrazioni contabili e sono state redatte, in tutti gli aspetti significativi, in conformità ai criteri 



 

 

stabiliti dalla Circolare ISVAP n. 474/D del 21 febbraio 2002 e successive modifiche ed 
integrazioni e agli articoli del Regolamento richiamati nel primo paragrafo. 
 
Criteri di redazione e limitazione all’utilizzo 

Senza modificare il nostro giudizio, richiamiamo l’attenzione al Regolamento e alle Note Illustrative 
del fondo interno assicurativo “FV MULTI THEMATIC” che descrivono i criteri di redazione. La 
Sezione Patrimoniale e la Sezione Reddituale del Rendiconto annuale della gestione del fondo 
interno assicurativo “FV MULTI THEMATIC” sono state redatte per le finalità illustrate nel primo 
paragrafo. Di conseguenza la Sezione Patrimoniale e la Sezione Reddituale del Rendiconto annuale 
della gestione del fondo interno assicurativo “FV MULTI THEMATIC” possono non essere adatte per 
altri scopi. La presente relazione è stata predisposta esclusivamente per le finalità indicate nel 
primo paragrafo e, pertanto, non potrà essere utilizzata per altri fini, in tutto o in parte, senza il 
nostro preventivo consenso scritto. 
 
Milano, 19 marzo 2026 
 
EY S.p.A. 
 
 
 
Mauro Agnolon 
(Revisore Legale) 



  

Schema di rendiconto dei fondi interni assicurativi Allegato 1

RENDICONTO DEL FONDO INTERNO (comparto) FV MULTI THEMATIC

SEZIONE PATRIMONIALE AL 31-12-2025

ATTIVITA'

Situazione al 31-12-2025
Situazione a fine

esercizio precedente

Valore complessivo
% sul totale 

attività
Valore complessivo % sul totale attività

A. STRUMENTI FINANZIARI NEGOZIATI 27.972.218,32 96,55 9.519.988,53 93,58

A1.Titoli di debito

A1.1. Titoli di Stato

A1.2. Obbligazioni ed altri titoli assimilabili

A1.3. Titoli strutturati ed altri strumenti ibridi

A2. Titoli azionari 18.512.517,15 63,90 7.907.623,26 77,73

A3. Parti di O.I.C.R. 9.459.701,17 32,65 1.612.365,27 15,85

B. STRUMENTI FINANZIARI NON NEGOZIATI

B1. Titoli di debito

B1.1. Titoli di Stato

B1.2. Obbligazioni e altri titoli assimilabili

B1.3. Titoli strutturati ed altri strumenti ibridi

B2. Titoli azionari

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

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

C1. Negoziati (da specificare ulteriormente)

C2. Non negoziati (da specificare ulteriormente)

C1.1. Strumenti finanziari derivati - Call

C1.2. Diritti - Strumenti finanziari derivati

D. PRONTI CONTRO TERMINE O ALTRE ATTIVITA' 

MONETARIE

C2.1. Strumenti finanziari derivati non negoziati - Call

C2.2. Contratti Forward

E. DEPOSITI BANCARI 988.700,72 3,41 647.374,09 6,36

F. Liquidità da impegnare per operazioni da regolare 11.182,02 0,04 5.532,14 0,05

G. MUTUI E PRESTITI GARANTITI

H. ALTRE ATTIVITA'

H1. Ratei attivi

H2. Altri attivi (da specificare)

H2.1. Crediti d'imposta

H2.2. Crediti per ritenute

H2.3. Crediti diversi

H2.4. Retrocessione commissioni

TOTALE ATTIVITA' 28.972.101,06 100,00 10.172.894,76 100,00

Roma, 28 febbraio 2026 Il rappresentante della società



 

 

 

PASSIVITA' E NETTO
Situazione al 31-12-2025

Situazione a fine

esercizio precedente

Valore complessivo % sul totale Valore complessivo % sul totale 

I. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
I1. Negoziati (da specificare ulteriormente)

L. PRONTI CONTRO TERMINE O ALTRE PASSIVITA' MONETARIE -21.402,79 12,92 -5.651,28 10,08

I2. Non negoziati (da specificare ulteriormente)

M. ALTRE PASSIVITA' -144.256,18 87,08 -50.416,38 89,92
M1. Ratei passivi

M2. Spese pubblicazione quota

M3. Spese revisione rendiconto -407,12 0,25 -421,45 0,75
M4 Commissioni di Gestione 

M4.1 Commissioni di Gestione MULTITEMATICR -77.499,98 46,78 -32.955,48 58,78
M4.2 Commissioni di Gestione MULTITEMATICQ -56.904,26 34,35 -14.280,58 25,47
M4.3 Commissioni di Gestione MULTITEMATICS -2.240,47 1,35 -295,59 0,53
M5. Passività diverse -7.204,35 4,35 -2.463,28 4,39

TOTALE PASSIVITA' -165.658,97 100,00 -56.067,66 100,00

MULTITEMATICR Valore unitario delle quote 13,182 12,180

MULTITEMATICQ Numero quote in circolazione 978.132,37012 270.140,92248

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 28.806.442,09 10.116.827,10

MULTITEMATICR Numero quote in circolazione 1.176.520,42405 556.768,29628

Movimenti delle quote dell'esercizio I trimestre II trimestre III trimestre IV trimestre

MULTITEMATICS Valore unitario delle quote 11,336 10,479

MULTITEMATICQ Valore unitario delle quote 13,100 12,081

MULTITEMATICS Numero quote in circolazione 43.077,10314 6.828,00028

MULTITEMATICR Quote emesse 43.238,05616 482.343,23247 212.892,09150 127.074,94579

MULTITEMATICR Quote Rimborsate 22.470,40966 49.188,67409 51.934,84475 122.202,26965

MULTITEMATICQ Quote emesse 17.265,06697 399.048,01963 360.183,34634 71.883,04750

MULTITEMATICQ Quote Rimborsate 7.932,72163 48.044,28872 44.834,53211 39.576,49034

MULTITEMATICS Quote emesse 8.617,11404 7.080,42179 11.984,99736 8.800,10166

MULTITEMATICS Quote Rimborsate       233,53199

Roma, 28 febbraio 2026 Il rappresentante della società



 

Schema di rendiconto dei fondi interni assicurativi Allegato 2

RENDICONTO DEL FONDO INTERNO (comparto) FV MULTI THEMATIC

SEZIONE REDDITUALE AL 31-12-2025

 

 
Rendiconto al 31-12-2025

Rendiconto esercizio

precedente

A. STRUMENTI FINANZIARI     

A1. PROVENTI DA INVESTIMENTI

A1.3. Proventi su parti di O.I.C.R.     

A2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI 1.705.195,68 1.038.980,83

220.967,73 142.952,69

A1.1. Interessi e altri proventi su titoli di debito     

A1.2. Dividendi e altri proventi su titoli azionari 220.967,73 142.952,69

A2.3. Parti di O.I.C.R. 133.550,50 252.071,27

A3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE 1.935.600,23 337.601,94

A2.1  Titoli di debito     

A2.2. Titoli azionari 1.571.645,18 786.909,56

A3.3. Parti di O.I.C.R. 679.804,31 175.778,92

Risultato gestione strumenti finanziari 3.861.763,64 1.519.535,46

A3.1. Titoli di debito     

A3.2. Titoli di capitale 1.255.795,92 161.823,02

B. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI     

B1. RISULTATI REALIZZATI -63,54 -135,42

B1.1. Su strumenti negoziati -63,54

B2.1. Su strumenti negoziati     

B2.2. Su strumenti non negoziati     

-135,42

B1.2. Su strumenti non negoziati     

B2. RISULTATI NON REALIZZATI     

Risultato gestione strumenti finanziari derivati -63,54 -135,42

C. INTERESSI ATTIVI 16.439,03 12.694,83

C1. SU DEPOSITI BANCARI 16.439,03

D1. RISULTATI REALIZZATI -634.026,71 24.515,30

D2. RISULTATI NON REALIZZATI -238.763,49 175.745,76

12.694,83

C2. SU MUTUI E PRESTITI GARANTITI     

D. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -872.790,20 200.261,06

E. PROVENTI SU CREDITI     

F. ALTRI PROVENTI     

F1. PROVENTI SULLE OPERAZIONI DI PRONTI CONTRO TERMINE 

ATTIVI

  

G. ONERI FINANZIARI E D’INVESTIMENTO (specificare) -33.757,21 -11.825,76

G1. Bolli, spese e commissioni -33.757,21 -11.825,76

  

F2. PROVENTI DIVERSI     

Risultato lordo della gestione di portafoglio 3.005.348,93 1.732.355,93

Risultato netto della gestione di portafoglio 2.971.591,72 1.720.530,17

H. ONERI DI GESTIONE -373.725,44 -172.530,46

H1 Commissioni di Gestione   

H1.3 Commissioni di Gestione MULTITEMATICS -5.222,10 -379,47

  

H1.1 Commissioni di Gestione MULTITEMATICR -214.716,97 -110.054,67

H1.2 Commissioni di Gestione MULTITEMATICQ -133.721,05 -52.429,91

H3. Spese di gestione, amministrazione e custodia -1.509,00 -1.222,50

H4. Altri oneri di gestione -18.556,32 -8.443,91

H2. Spese pubblicazione quota     

-12,02

Utile/perdita della gestione del Fondo 2.597.864,28 1.547.987,69

I. ALTRI RICAVI E ONERI -2,00 -12,02

I1. Altri ricavi     

I2. Altri costi -2,00

Roma, 28 febbraio 2026 Il rappresentante della società



SEZIONE DI CONFRONTO *

MULTITEMATICR

Rendimento della gestione

Rendimento del benchmark

Differenza

MULTITEMATICQ

Rendimento della gestione

Rendimento del benchmark

Differenza

MULTITEMATICS

Rendimento della gestione

Rendimento del benchmark

Differenza
*      Per le imprese che hanno adottato un benchmark      **  indicate soltanto in caso di gestione passiva

***  indicate soltanto in caso di gestione attiva

SEZIONE DI CONFRONTO *

Rend.MULTITEMATICR

Rend.MULTITEMATICQ
 

Rend.MULTITEMATICS
 

*      Per le imprese che non hanno adottato un benchmark

 

-0,26 Volatilità dichiarata*** >= al 4,00% <= al 9,99%

8,01 Volatilità della gestione 14,44

8,27 Volatilità del benchmark** 14,51

-0,04 Volatilità dichiarata*** >= al 4,00% <= al 9,99%

8,22 Volatilità della gestione 14,44

8,27 Volatilità del benchmark** 14,51

Volatilità della gestione

-0,54 Volatilità dichiarata*** >= al 10,00% <= al 24,99%

7,96 Volatilità della gestione 14,44

8,50 Volatilità del benchmark** 14,51

Volatilità della gestione

Volatilità dichiarata

Volatilità dichiarata

Volatilità della gestione

Volatilità dichiarata

Roma, 28 febbraio 2026 Il rappresentante della società



 

 

                                                                                                                              Allegato 3 

 
 
 

NOTE ILLUSTRATIVE ALLEGATE AL RENDICONTO DEL  

FONDO INTERNO FV MULTI THEMATIC AL 31.12.2025 

 

 

 
Il rendiconto della gestione e il regolamento sono stati redatti in conformità alle direttive ed agli schemi previsti dalla 

circolare ISVAP n. 474/D del 21/02/2002. 

 
Il Fondo investe fino al 30% del patrimonio in quote o azioni di: 
▪ OICR (Organismi di investimento collettivo del risparmio) armonizzati ai sensi della direttiva 85/611/CEE; 
▪ OICR nazionali, non armonizzati ai sensi della direttiva 85/611/CEE, emessi nel rispetto del D.Lgs. 58 del 24 

febbraio 1998 (Testo Unico dell’intermediazione finanziaria) e delle relative disposizioni di attuazione emanate 
dalle competenti autorità e commercializzati nel territorio nazionale; 

▪ OICR esteri, non armonizzati ai sensi della direttiva 85/611/CEE, che abbiano ottenuto l’autorizzazione ad essere 
commercializzati nel territorio nazionale secondo quanto previsto all’art. 42 del Testo Unico dell’intermediazione 
finanziaria; 

ivi inclusi gli ETF (Exchange Traded Funds). 
 
L’investimento in quote o azioni di OICR promossi e/o gestiti da società del gruppo di appartenenza della Compagnia 
può raggiungere il 10% del patrimonio del Fondo. 
 

Così come previsto dalla Circolare Isvap n. 474/D del 21/02/2002, nella sezione 1 “Tipologie di contratto e relativa 

disciplina”, paragrafo 2.5 “Spese”, il Fondo interno assicurativo “FV MULTI THEMATIC” prevede l’applicazione di 

commissioni di gestione differenti all’interno del medesimo fondo; il regolamento del Fondo “FV MULTI 

THEMATIC” individua con chiarezza le classi di quote ed i corrispondenti livelli di commissioni, definendo la 

metodologia di calcolo del valore della quota che garantisce a tutte le classi la medesima performance al lordo delle 

citate commissioni. 

 

Il Fondo “FV MULTI THEMATIC” è pertanto suddiviso in tre classi di quote (R, Q, S) che si differenziano 

esclusivamente per un diverso livello di costo delle commissioni. La commissione di gestione è pari al 2,00% su base 

annua per le classi di quote “R” e “S”, 1,80% su base annua per la classe di quote “Q”. Il costo della garanzia in caso 

morte, per le classi di quote “R” e “Q”, è pari allo 0,10% del valore del patrimonio del fondo di pertinenza alla classe di 

quota, valutato al netto degli altri costi ed oneri mentre per la classe di quote “S” è pari allo 0,15%. 

 

La prima emissione di quote per la classe “R” è avvenuta in data 09/12/2021, per la classe “Q” in data 23/12/2021 

mentre per la classe “S” in data 09/07/2024. Il patrimonio del Fondo e il valore unitario delle quote sono calcolati 

quotidianamente, tutti i giorni lavorativi dal lunedì al venerdì. Il patrimonio netto del fondo interno è pari al valore delle 

attività al netto del valore di tutte le passività. Il valore unitario delle quote del Fondo viene determinato giornalmente 

dividendo il patrimonio netto per il numero di quote presenti nel Fondo alla stessa data. 

 

In data 5 giugno 2025, i Fondi interni “FV CONSUMER TRENDS” e “FV RESOURCE EFFICENCY” sono stati fusi 

per incorporazione nel fondo “FV MULTI THEMATIC” ai sensi dell’art. 35, comma 1, del Regolamento ISVAP 

n.14/2008. Rispetto a tale operazione l’IVASS, in esito all’istruttoria svolta ai sensi del citato Regolamento, ha 

comunicato in data 8 aprile 2025 di non ravvisare elementi ostativi. 

 



 

 

 

1) SEZIONE PATRIMONIALE 

 

I nuovi investimenti vengono inseriti nel fondo al costo di acquisto e valorizzati giornalmente al loro valore di mercato. 

La liquidità è rappresentata dall’effettivo saldo del conto corrente bancario relativo al fondo. 

La liquidità da impegnare, se e quando valorizzata, è riferita ad operazioni di competenza dell’esercizio ma regolate 

successivamente. 

Le altre attività sono costituite da crediti maturati e non ancora incassati. 

Le altre passività sono formate da debiti maturati per oneri a carico del fondo non ancora liquidati. 

 

In accordo con quanto disposto dalla circolare ISVAP n. 474/D del 21 Febbraio 2002, è ammesso il superamento del 

limite inerente la liquidità per periodi di tempo aventi carattere transitorio o in relazione a particolari situazioni 

legate all’operatività del fondo quali, ad esempio, significative emissioni di quote nella fase di avvio del fondo 

interno assicurativo oppure rilevanti giacenze in liquidità a causa della ravvicinata scadenza del fondo 

 

2) SEZIONE REDDITUALE 

 

Gli utili o le perdite da realizzo vengono calcolati come differenza tra i costi medi ponderati di carico delle attività ed i 

relativi valori di realizzo. 

Le plusvalenze o le minusvalenze non realizzate sono date dalla differenza tra i costi medi ponderati di carico delle 

attività ed i relativi valori di mercato. 

Gli interessi attivi su depositi bancari sono determinati sulla base della competenza dell’esercizio. 

Gli oneri di gestione sono rappresentati dall’effettivo costo di competenza dell’esercizio. 

 

Le commissioni di gestione sono calcolate sulla base dell’art 6 del regolamento del Fondo interno assicurativo “FV 

MULTI THEMATIC”, come segue:  

• 2,00% su base annua del valore del fondo di pertinenza, valutato al netto degli altri relativi costi e oneri per la 

classe di quota “R”; 

• 1,80% su base annua del valore del fondo di pertinenza, valutato al netto degli altri relativi costi e oneri per la 

classe di quota “Q”. 

• 2,00% su base annua del valore del fondo di pertinenza, valutato al netto degli altri relativi costi e oneri per la 

classe di quota “S”; 

 

3) SEZIONE DI CONFRONTO - NOTA SUL CALCOLO DEL RENDIMENTO E DELLA VOLATILITÀ INSERITI 

NEL RENDICONTO ANNUALE DEI FONDI INTERNI 

 

Si precisa che i rendimenti e le volatilità inseriti nel rendiconto annuale dei Fondi Interni sono stati calcolati utilizzando 

i valori della quota rilevati ai fini dell’attribuzione quote, a partire dall’ultima rilevazione dell’esercizio precedente 

fino all’ultima rilevazione dell’esercizio in corso. 

Nel caso di classi di quote esistenti a fine esercizio con rilevazioni inferiori all’anno è stato utilizzato come valore quota 

iniziale il valore unitario della quota alla data di costituzione dei Fondi Interni fissato in € 10. 

 

 
Fideuram Vita S.p.A. 
 

  



XH586FA
Stamp



benchmark

XH586FA
Stamp












