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GLOBAL SHORT DURATION INCOME OPPORTUNITIES FUND 

    

      In breve 
 

Performance*  Contributi positivi/penalizzanti  Prospettive 
Il fondo ha registrato un rendimento 
−0.32%, l’Indice ha reso 0.27% e 
Settore ha reso −2.70%.  

 La nostra posizione sulla curva dei 
rendimenti e l'allocazione alle 
obbligazioni societarie high yield ha 
avuto un impatto negativo sulla 
performance a fronte dell'aumento dei 
rendimenti e dell'allargamento degli 
spread creditizi. Ha contribuito il 
reddito delle attività cartolarizzazione. 

 Preferiamo una posizione di duration 
più conservativa, cercando di 
raccogliere livelli di carry (reddito) 
che sono stati in gran parte assenti 
dall'estremità anteriore della curva 
per molti anni. 

     
    Gestione di portafoglio 

 

 

  

 

  

 

   

 Daniel Siluk  Addison Maier  Dylan Bourke   

   
 
 

  Comunicazione di marketing 
Destinato esclusivamente a investitori professionali 
Le performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri. 
I riferimenti fatti a singoli titoli non costituiscono una raccomandazione di acquisto, vendita o detenzione di alcun titolo, strategia d'investimento o 
segmento di mercato e non deve essere ipotizzato che possano essere redditizi. Janus Henderson Investors, i suoi consulente affiliati o i suoi 
dipendenti potrebbero avere una posizione nei titoli menzionati. Non vi è alcuna garanzia che le tendenze passate continueranno o che le previsioni si 
realizzeranno. 
*Per il benchmark e il settore, ove applicabile, fare riferimento ai dettagli del Fondo a pagina 3. Per le pertinenti descrizioni, rischi e la dichiarazione 
sulla politica di investimento del Fondo, fare riferimento alle Informazioni supplementari sul Fondo a pagina 4. 
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Contesto di investimento 

• I mercati delle obbligazioni globali hanno registrato un 
netto calo a settembre a seguito dell'ennesimo 
aumento dei prezzi del petrolio e del rialzo dei tassi di 
interesse deciso dalle principali banche centrali, che 
ha spinto i rendimenti delle obbligazioni governative 
sui massimi pluriennali. 

• La Federal Reserve (Fed) ha rialzato il tasso dei 
federal funds di 25 punti base (pb) a 3,75%-4,00%, il 
suo primo inasprimento di politica monetaria da luglio 
2023. Il presidente Kevin Warsh ha affermato che 
l'economia era solida, ma l'inflazione era stata troppo 
alta per troppo tempo. I mercati dei future ipotizzano 
un altro rialzo quest'anno e almeno altri due nel 2027. 

• L'economia statunitense ha creato un numero 
sorprendente di 162.000 posti di lavoro ad agosto, e la 
disoccupazione è rimasta invariata al 4,1%, mentre le 
perdite di posti di lavoro di luglio inizialmente riportate 
sono state riviste a +21.000. L'inflazione annuale 
statunitense è scesa dal 3,5% a giugno al 3,4% sia a 
luglio che ad agosto, ma rimane ostinatamente 
elevata. 

• Altrove, la Banca centrale europea (BCE) ha alzato il 
suo tasso di interesse di riferimento di 25 punti base al 

2,50%, come ha fatto la Banca del Giappone, 
portandolo all'1,25%, il livello più alto dal 1995. La 
Reserve Bank of Australia ha innalzato il proprio cash 
rate al 4,6%, il livello più elevato dal 2011. 

• A livello globale, il differenziale di rendimento (spread) 
tra obbligazioni societarie e obbligazioni governative 
ha terminato il mese in aumento. 

Performance del portafoglio 

La strategia punta a investire in obbligazioni societarie di 
maggiore qualità e con scadenza più breve che a nostro 
avviso offrono una generazione di reddito interessante 
(carry) man mano che si avvicinano alla scadenza. Questi 
investimenti principali hanno penalizzato la Performance 
del Fondo a settembre, in particolare l'allocazione alle 
obbligazioni societarie high yield, a fronte del rialzo dei 
rendimenti e dell'ampliamento degli spread creditizi. Anche 
il nostro posizionamento sulla curva dei rendimenti ha 
penalizzato il comparto per motivi simili. Il reddito da asset 
societari e di cartolarizzazione Investment Grade hanno 
dato un contributo, in particolare le nostre allocazioni a 
mutui non-agency e obbligazioni garantite da collaterale 
(CLO). 

La duration (rischio di tasso d’interesse) è rimasta 
ampiamente invariata nel periodo, attestandosi intorno a 
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1,0 anni, un livello inferiore alla media storica del Fondo. A 
nostro avviso, la combinazione tra inflazione superiore al 
target e una forte crescita negli Stati Uniti depone a favore 
di una duration più bassa, in modo da consentire un più 
rapido ripristino dei redditi a un livello superiore. Ora che i 
tassi sono risaliti, riteniamo che il rendimento aggiuntivo 
offerto sia interessante. 

Come le altre banche centrali, la Fed deve fare i conti con 
fattori inflazionistici che esulano dal suo controllo. Una 
nuova escalation del conflitto tra USA e Iran potrebbe 
spingere ancora più in alto le quotazioni petrolifere, 
danneggiando potenzialmente la crescita economica, 
mentre la completa riapertura dello Stretto di Hormuz 
potrebbe farle crollare. Altri fattori inflazionistici sembrano 
più radicati, tra cui le pressioni sui prezzi dal lato 
dell’offerta derivanti dalla deglobalizzazione, oppure 
potrebbero ancora rivelarsi un’arma a doppio taglio, come 
l’ondata di investimenti nell’intelligenza artificiale (AI). 
Sebbene lo sviluppo delle infrastrutture AI stia alimentando 
la domanda di terra, lavoro e risorse, nonché la 
competizione per il capitale, il suo potenziale 
disinflazionistico deve essere ancora testato. Stiamo 
inoltre monitorando attentamente l'andamento di questo 
investimento, nel caso in cui rallenti in modo significativo. 

Poiché l'obiettivo primario del Fondo è la preservazione del 
capitale, preferiamo non precorrere eccessivamente il 
mercato aumentando troppa duration in anticipo. 
Normalmente, tendiamo ad assumere opportunisticamente 
duration nelle regioni in cui il rallentamento della crescita e 
il calo dell'inflazione possono segnalare un taglio dei tassi. 
Negli ultimi mesi, le condizioni hanno evidenziato la 
necessità di politiche più restrittive nella maggior parte 
delle economie sviluppate in Europa e in Asia. 
Ciononostante, oltre al nostro mercato core USA, in 
Canada, Nuova Zelanda ed Europa, continuiamo a trovare 
opportunità nelle obbligazioni governative a breve 
scadenza, dove riteniamo che le banche centrali possano 
avere spazio per tagliare i tassi in modo significativo se la 
crescita dovesse rallentare. Tuttavia, questi mercati sono 
più sensibili ai prezzi del petrolio, quindi dimensioniamo 
con cautela queste posizioni. 

Prospettive del gestore 

I mercati obbligazionari globali sono entrati in una fase più 
volatile dopo che la Fed ha alzato i tassi d'interesse per la 
prima volta in oltre tre anni. Data la resilienza 
dell'economia statunitense, la pressione non deriva da 
alcuna modifica dei fondamentali del credito, che 
rimangono in larga misura solidi. 

Oltre ad affrontare un possibile ciclo di ulteriori modesti 
aumenti dei tassi, i mercati si stanno adattando alla 
gestione del Presidente della Fed Warsh, in quanto si 
propone di guadagnarsi la credibilità attraverso i fatti 
piuttosto che la guidance prospettica cui gli investitori si 
sono abituati. Aumentando all'unanimità i tassi di interesse 
a settembre, la nascente Fed di Warsh ha segnalato che la 
sua credibilità nella lotta all'inflazione viene prima di tutto. 
Anche se gli aumenti dei tassi probabilmente faranno poco 
per frenare l'inflazione trainata dal petrolio o dagli 
investimenti nelle infrastrutture per l'AI, la Fed deve 
comunque cercare di tenere sotto controllo le aspettative 
inflazionistiche. Pertanto, sembra optare per fare i conti 
subito, in termini di volatilità dei tassi di interesse e di 
potenziale costo economico, piuttosto che rischiare di 
dover pagare un prezzo più alto in futuro lasciando che le 
aspettative di inflazione si disancorino. Tuttavia, i mercati 
avranno probabilmente bisogno di maggiore chiarezza sui 
tempi e sull'entità dei rialzi dei tassi prima di poter investire 
con fiducia. L'aumento dei tassi di settembre è un passo, 
non un segnale di “via libera”. 

Ciononostante, con i rendimenti a breve scadenza che si 
muovono rapidamente per anticipare una politica 
monetaria più restrittiva, riteniamo che esista il potenziale 
per ottenere flussi di reddito interessanti senza aumentare 
l'esposizione ai tassi d'interesse. Con la curva dei 
rendimenti ripida nella parte più breve, anche le 
obbligazioni a breve scadenza potrebbero trarre vantaggio 
quando si avvicinano alla scadenza. In tutte le aree 
geografiche, riteniamo che un posizionamento 
relativamente conservativo sulla duration sia giustificato 
fino a quando il mercato non avrà una maggiore visibilità 
su come la geopolitica, la tecnologia e persino la disciplina 
fiscale possano influenzare il futuro contesto degli 
investimenti. 
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Performance (%) 

    

Rendimenti 

Cumulato  Annualizzato 

1 
Mese 

3 
Mese 

Da 
inizio 
anno 

1  
Anno  

3  
Anno 

5  
Anno 

10 
Anno 

A2 USD (Netto) -0,32 0,24 1,89 3,16  5,30 3,37 2,11 
Indice 0,27 0,89 2,65 3,68  4,63 3,84 2,47 
Settore -2,70 -2,28 -1,99 -1,28  5,79 0,75 1,55 
A2 USD (Lordo) — — — —  — 4,45 3,47 
Obiettivo — — — —  — 6,95 5,55 
         
 

Anno civile 

YTD 
al Q3 
2026 2025  2024  2023  2022  2021  2020  2019  2018  2017  2016  

A2 USD (Netto) 1,89 5,56 5,69 6,55 -2,01 -0,57 2,64 2,92 -3,68 1,98 3,69 
Indice 2,65 4,38 5,45 5,26 1,50 0,05 0,58 2,25 1,86 0,84 0,27 
Settore -1,99 11,86 0,38 8,11 -11,69 -3,12 7,98 6,10 -5,98 8,93 3,63 
            
 
Il rendimento è al netto delle commissioni, reddito lordo reinvestito. Fonte: al 30/09/26. © 
2026 Morningstar, Inc. Tutti i diritti riservati. Le informazioni qui riportate: (1) sono di 
proprietà di Morningstar e/o è uno dei fornitori di contenuti; (2) non possono essere copiate 
né distribuite; e (3) non sono garantite in termini di accuratezza, completezza o 
tempestività. Né Morningstar né i relativi fornitori di contenuto possono essere ritenuti 
responsabili per qualsiasi danno o perdita derivante dall’utilizzo di queste informazioni. Le 
performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri.  I dati relativi 
all’obiettivo di performance/performance verranno riportati unicamente laddove siano 
rilevanti per la data di lancio della classe di azioni e per il periodo di tempo target 
annualizzato. Il valore degli investimenti e il reddito da essi derivante possono 
diminuire o aumentare, ed è possibile che agli investitori non venga restituita l'intera 
somma originariamente investita. Fonte dei rendimenti target (se del caso) - Janus 
Henderson Investors. 
Le spese del Fondo avranno un impatto sul valore dell’investimento. In particolare, le spese 
correnti applicabili a ciascun fondo avranno un effetto diluitivo sulla performance 
dell’investimento, soprattutto con il passare del tempo. Per ulteriori dettagli sulle spese, 
consultare la pagina delle Spese del Fondo all’indirizzo www.janushenderson.com. 
Si fa presente che qualsiasi valore - dei titoli del portafoglio, delle classi di azioni e dei costi 
dovuti o rappresentati - espresso in una valuta diversa da quella di riferimento esporrà al 
rischio valutario. I costi e i rendimenti possono aumentare o diminuire a causa di 
fluttuazioni valutarie e dei tassi di cambio. 
 

Obiettivo di investimento 
Il Fondo si prefigge di generare un rendimento dalla 
combinazione tra reddito e crescita del capitale, 
cercando al contempo di limitare le perdite di capitale 
(sebbene ciò non sia garantito). Rendimento target: 
Sovraperformare l’ICE BofA 3-Month U.S. Treasury 
Bill Index di almeno il 3% l’anno, al lordo delle spese, 
in qualsiasi periodo di 5 anni.  
 Per la politica di investimento del fondo si rimanda alle 
Informazioni Supplementari sul Fondo a pagina 4.  
Le performance passate non sono indicative dei 
rendimenti futuri. 
 Dettagli del fondo 

Data del lancio 29 settembre 2014 
Totale attivi netti 91.16m 
Asset class Reddito fisso 
Sede Irlanda 

Forma giuridica Società di investimento 
irlandese 

Valuta di base USD 

Indice ICE BofA 3 Month US 
Treasury Bill Index 

Settore Morningstar Global Flexible Bond 
SFDR categoria Articolo 8 
   
In riferimento al regolamento sull'informativa di 
sostenibilità dei servizi finanziari, il fondo è classificato 
ai sensi dell’Articolo 8 e promuove, tra l’altro, 
caratteristiche ambientali e sociali e investe in società 
con buone pratiche di governance. 
Per informazioni relative alla sostenibilità, visitare il 
sito Janushenderson.com 
  



Global Short Duration Income Opportunities Fund (al 30/09/26) 

  

 
 Pagina 4 / 5 

 

 Altre informazioni sul fondo 

Le considerazioni e le agevolazioni fiscali dipendono dalle circostanze specifiche di ogni investitore e sono soggette a variazione. La performance 
target viene perseguita nell'arco di uno specifico periodo di tempo su base annualizzata. A tale riguardo, si raccomanda di consultare l'obiettivo del 
fondo. In alcuni Paesi la disponibilità delle classi di azioni può essere limitata per legge. I registri/scenari di performance sono descritti in dettaglio nel 
KIID/KID specifico del fondo; le commissioni e gli oneri nonché il rispettivo rating di rischio possono variare. Per ulteriori informazioni si rimanda al 
prospetto e al KIID/KID del fondo, che devono essere esaminati prima di investire. Per domande si prega di consultare il proprio rappresentante di 
vendita locale e/o il consulente finanziario. Dal 21 novembre 2025, l'obiettivo di rendimento del Fondo è passato dall'indice FTSE 3-Month US Treasury 
Bill all'indice ICE BofA 3 Month US Treasury Bill, modificando anche l'obiettivo, la politica e la strategia di investimento. I rendimenti passati riportati 
prima di tale modifica sono stati quindi conseguiti in circostanze che non sono più applicabili. Il 31 Ottobre 2024, il nome del fondo è cambiato da Janus 
Henderson Absolute Return Income Opportunities Fund a Janus Henderson Global Short Duration Income Opportunities Fund. La politica di 
investimento del fondo è stata anche modificata. i. Tuttavia, i dati sulle performance passate prima di questa data riflettono i dati di riferimento 
precedenti.  
Si informa che a partire dal 18 febbraio 2020, il benchmark del comparto è cambiato, passando dall’indice 3 Month Libor Index all’indice FTSE 3-Month 
US Treasury Bill Index. Le performance passate (antecedenti al 18 febbraio 2020) sono state conseguite in condizioni non più valide. È una società di 
investimento irlandese disciplinata dalla Banca centrale irlandese. In caso di disinvestimento può essere applicata una commissione di negoziazione a 
breve termine come indicato nel Prospetto informativo. Queste sono le opinioni dell’autore al momento della pubblicazione e possono differire da quelle 
di altri soggetti/team di Janus Henderson Investors. I riferimenti a titoli, fondi, settori o indici nel presente articolo non costituiscono né fanno parte di 
alcuna offerta o sollecitazione di acquisto o vendita degli stessi. Le informazioni contenute nel presente articolo non devono essere intese come una 
raccomandazione d’investimento. L’investimento nel fondo acquisirà quote/azioni del fondo stesso e non le attività sottostanti possedute dal fondo. I 
saldi e le esposizioni di cassa si basano sulle operazioni regolate e non regolate alla data di rendicontazione.  
 Politica di investimento 
Il Fondo investe almeno l’80% del patrimonio in un portafoglio globale di obbligazioni con duration breve di qualsiasi qualità, comprendenti obbligazioni 
ad alto rendimento (non-investment grade) emesse da società o governi e titoli garantiti da attività e ipoteche. La duration complessiva del Fondo è 
solitamente inferiore a tre anni e può talvolta risultare negativa. Il Fondo può inoltre investire in altre attività, tra cui liquidità e strumenti del mercato 
monetario.  In alcune condizioni di mercato, il Fondo può investire più del 35% del patrimonio in titoli di Stato di qualsiasi emittente. Il Subconsulente 
per gli investimenti fa ampio ricorso a derivati (strumenti finanziari complessi), compresi swap di rendimento totale, c.d. total return swap, per ridurre il 
rischio o per una sua gestione più efficiente, allo scopo di conseguire guadagni d’investimento in linea con il proprio obiettivo. Il Fondo è gestito 
attivamente con riferimento all’ICE BofA 3-Month U.S. Treasury Bill Index in quanto costituisce la base del rendimento target del Fondo. Il 
Subconsulente per gli investimenti ha un elevato margine di libertà nella scelta dei singoli investimenti per il Fondo.  
 Strategia di investimento 
Il Subconsulente per gli investimenti costruisce un portafoglio incentrato su un nucleo di obbligazioni globali investment grade con scadenze più brevi, 
cercando di generare un rendimento superiore alla liquidità, e applicando valutazioni secolari e opportunistiche tra paesi, valute e settori per migliorare 
il rendimento e mitigare il rischio di ribasso. Il Subconsulente per gli investimenti cercherà di gestire il portafoglio nei vari contesti di mercato utilizzando 
una serie di strategie, tra cui (in via non esaustiva) l’adeguamento dell’esposizione creditizia complessiva, della qualità del credito e della duration dei 
tassi d’interesse del portafoglio e l’allocazione in liquidità. Il Fondo cerca le migliori opportunità corrette per il rischio in tutti i settori, paesi e livelli di 
rischio di credito.  
 Rischi specifici del fondo 
Gli emittenti di obbligazioni (o di strumenti del mercato monetario) potrebbero non essere più in grado di pagare gli interessi o rimborsare il capitale, 
ovvero potrebbero non intendere più farlo. In tal caso, o qualora il mercato ritenga che ciò sia possibile, il valore dell’obbligazione scenderebbe. 
L’aumento (o la diminuzione) dei tassi d’interesse può influire in modo diverso su titoli diversi. Nello specifico, i valori delle obbligazioni si riducono di 
norma con l'aumentare dei tassi d'interesse. Questo rischio risulta di norma più significativo quando la scadenza di un investimento obbligazionario è a 
più lungo termine. Pur offrendo tassi di interesse generalmente più elevati rispetto alle obbligazioni investment grade, le obbligazioni ad alto rendimento 
(non-investment grade) sono più speculative e più sensibili a variazioni sfavorevoli delle condizioni di mercato. Titoli garantiti da attività (ABS) e altre 
forme di investimenti cartolarizzati possono essere soggetti a maggiori rischi di credito/inadempienza, liquidità, tasso d’interesse e di rimborso 
anticipato e proroga rispetto ad altri investimenti come i titoli di Stato o le obbligazioni emesse da società; ciò può avere un impatto negativo sul 
rendimento realizzato dall’investimento nei titoli. Alcune obbligazioni (obbligazioni callable) consentono ai loro emittenti il diritto di rimborsare 
anticipatamente il capitale o di estendere la scadenza. Gli emittenti possono esercitare tali diritti laddove li ritengano vantaggiosi e, di conseguenza, il 
valore del Fondo può esserne influenzato. Qualora il Fondo detenga attività in valute diverse da quella di base del Fondo, o l’investitore detenga 
azioni/quote di una valuta diversa da quella del Fondo (a meno che non sia coperta, ovvero cerchi di mitigare i movimenti del tasso di cambio tra la 
valuta della classe di azioni/quote e la valuta di base del Fondo), il valore dell’investimento potrebbe subire le oscillazioni del tasso di cambio. I derivati 
possono essere utilizzati per aiutare a raggiungere l’obiettivo di investimento. Ciò potrebbe determinare una “leva” (livelli più elevati di debito), che 
potrebbe amplificare i risultati dell’investimento Le perdite o i guadagni potrebbero superare il costo del derivato. I derivati comportano rischi aggiuntivi, 
in particolare il rischio che la controparte del derivato non adempia ai suoi obblighi contrattuali. Se il Fondo, o una sua classe di azioni con copertura, 
intende attenuare le fluttuazioni del tasso di cambio tra una valuta e la valuta di base, la stessa strategia di copertura potrebbe generare un effetto 
positivo o negativo sul valore del Fondo, a causa delle differenze di tasso d’interesse a breve termine tra le due valute. I titoli potrebbero diventare 
difficili da valutare o da vendere nel momento e al prezzo desiderati, specialmente in condizioni di mercato estreme caratterizzate da una discesa dei 
prezzi delle attività, con conseguente incremento del rischio di perdite sull’investimento. Oltre al reddito, questa classe di azioni può distribuire 
plusvalenze di capitale realizzate e non realizzate e il capitale inizialmente investito. Sono dedotti dal capitale anche commissioni, oneri e spese. 
Entrambi i fattori possono comportare l’erosione del capitale e un potenziale ridotto di crescita del medesimo. Si richiama l’attenzione degli investitori 
anche sul fatto che le distribuzioni di tale natura possono essere trattate (e quindi imponibili) come reddito, secondo la legislazione fiscale locale. 
Potrebbero verificarsi perdite qualora una controparte non intendesse più o non fosse più in grado di adempiere ai propri obblighi, o a causa di un 
errore o di un ritardo nei processi operativi o di una negligenza di un fornitore terzo.  
  

    

 
  PER ULTERIORI INFORMAZIONI VISITARE JANUSHENDERSON.COM 

     
 
Fonte: Janus Henderson Investors, al 30 settembre 2026, se non diversamente specificato. 
Questo materiale include contenuti tradotti utilizzando una tecnologia di traduzione automatica. Di conseguenza, alcuni termini o sfumature potrebbero 

differire dalla versione originale in lingua inglese. In tutti i casi, il testo in lingua inglese deve essere considerato la versione principale.  Nota per i 
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lettori: ad uso esclusivo di investitori istituzionali/esperti/accreditati e distributori qualificati Non destinato alla distribuzione al pubblico. Tutti 

i contenuti del presente documento hanno solo scopo informativo o di utilizzo generale e non riguardano nello specifico i requisiti di singoli 

clienti. Janus Henderson Capital Funds Plc è un OICVM di diritto irlandese con separazione patrimoniale tra i comparti. Questa è una 

comunicazione di marketing. Consultare il prospetto dell’OICVM e il KID prima di prendere qualsiasi decisione finale di investimento. Si 

ricorda agli investitori che le rispettive decisioni d'investimento vanno intraprese solo in virtù del Prospetto più recente che contiene 

informazioni su commissioni, spese e rischi ed è disponibile presso tutti i distributori e gli agenti per i pagamenti / Agente per i Servize va 

letto con attenzione. Il fondo può non essere adatto a tutti gli investitori e non è disponibile per tutti gli investitori in tutte le giurisdizioni. Non 

è disponibile per i soggetti statunitensi. Le performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri. Il tasso di rendimento può variare 

e il valoredel capitale investito è soggetto a oscillazioni a causa dell'andamento del mercato e dei tassi di cambio. In caso di rimborso, il 

valore delle azioni può essere maggiore o minore del rispettivo costo iniziale. Per informazioni relative alla sostenibilità, visitare il sito 

Janushenderson.com. Il presente documento non costituisce una sollecitazione alla vendita di azioni e nessun contenuto dello stesso è da 

intendersi come una consulenza agli investimenti. Il presente documento non costituisce una consulenza agli investimenti, né costituisce 

un'offerta o raccomandazione a vendere o acquistare alcun investimento, né è da intendersi quale base per intraprendere (o revocare) 

eventuali decisioni sui titoli diverse da quelle stabilite ai sensi di un accordo conforme alle leggi, ai regolamenti e alle norme applicabili. 

Janus Capital Group e le sue controllate declinano qualsiasi responsabilità per una distribuzione illecita della totalità o di parte del presente 

documento a terze parti o per informazioni ricostruite a partire dal presente documento e non assicurano che i contenuti quivi forniti siano 

accurati, completi o puntuali né forniscono garanzie in merito ai risultati ottenuti dal loro utilizzo. Come per tutti gli investimenti, sussistono 

dei rischi intrinseci che ogni soggetto dovrebbe considerare. La distribuzione del presente documento o delle informazioni in esso contenute 

può essere limitata ai sensi di legge e il relativo utilizzo potrebbe essere vietato in alcune giurisdizioni o in circostanze che lo rendano 
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