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Relazione sulla gestione

Relazione degli Amministratori della SGR al Rendiconto del Fondo

AGORA SELECTION

1. Attivita di gestione e politica di investimento del Fondo

Nel 2008 la performance netta del Fondo AGORA SELECTION (di seguito il ‘Fondo’) ¢ stata
di -14.75%.

Il Fondo e di tipo “flessibile”. Pertanto, gli investimenti sono effettuati sulla base delle
aspettative del gestore sull’andamento nel medio/breve termine dei mercati, operando se
necessario frequenti aggiustamenti alla ripartizione tra aree geografiche, categorie di emittenti e
settori di investimento.

La politica d’investimento del Fondo ¢ improntata alla crescita significativa del capitale
investito, con un orizzonte temporale di 5 anni ed un grado di rischio alto. Il portafoglio del Fondo
e caratterizzato principalmente da OICR (fondi). L’obiettivo di rendimento del Fondo ¢ 40% DJ
Euro Stoxx 50 Return Index - 60% JPMorgan Emu Bond.

Dal punto di vista del quadro economico di riferimento, quella che era iniziata nell’estate 2007
come una crisi del comparto immobiliare statunitense si é trasformata nel corso del 2008 in una
profonda crisi dell’intero sistema finanziario e bancario globale. Il rallentamento congiunturale gia
in atto in alcuni paesi sviluppati si € trasformato in una vera recessione economica globale che si e
manifestata pienamente negli ultimi mesi dell’anno con situazioni di stallo dell’attivita economica.

In termini di andamento dei mercati, I’anno passato ¢ stato caratterizzato da pesanti flessioni
del mercato azionario, dal crollo del mercato del credito e, nel secondo semestre, dalla rovinosa
caduta delle quotazioni delle materie prime. Nel corso del 2008 si sono succedute numerose
operazioni di salvataggio di istituti di credito e assicurativi in crisi di liquidita e si e assistito
all’ingresso dello Stato in molte istituzioni finanziarie, specialmente in USA e UK. Le politiche
monetarie a sostegno dell’economia e delle istituzioni finanziarie sono state eccezionalmente
espansive e tempestive in tutte le aree monetarie.

La gestione del Fondo ha privilegiato I’investimento in OICR flessibili a ritorno assoluto ed in
OICR bilanciati. Sul mercato obbligazionario, si € selettivamente investito in emissioni bancarie a
tasso variabile in quanto gli spread di credito offrivano interessanti rendimenti incrementali. Nel
periodo, il rischio azionario é stato contenuto ed assunto prevalentemente tramite OICR flessibili.



In tale contesto la gestione del Fondo e la performance, ampiamente negativa, sono stati
penalizzati dal crollo dei mercati di rischio, soprattutto nel quarto trimestre, che ha condizionato le
performance anche degli OICR a ritorno assoluto.

2. Eventi di particolare importanza per il Fondo ed effetti sulla gestione e sulla
performance

Non vi sono elementi significativi oltre a quanto menzionato al precedente punto 1.

3. Linee strategiche per ’esercizio 2009

La situazione macro-economica appare in peggioramento. La scarsa disponibilita di credito e la
limitatissima propensione al rischio ha reso il mercato del credito particolarmente costoso ed ha
mandato in stallo anche il mercato interbancario. Tali effetti sono perd mitigati dall’abbassamento
dei tassi di rifinanziamento da parte delle banche centrali a livello globale.

Rimangono molto attraenti, dopo la recente correzione, gli spread di credito, ritornati nel loro
complesso ben al di sopra della media di lungo periodo e prossimi ai livelli record recentemente
raggiunti.

Stante la profonda incertezza circa la dinamica macro (la crisi del sistema finanziario & ancora
profonda, il repricing del rischio & un fenomeno strutturale e la fiducia resta depressa), la politica
della gestione si orienta verso una esposizione limitata ai mercati azionari e continuera a
privilegiare OICR a ritorno assoluto.

Cio premesso, riconoscendo che le attuali valutazioni dei mercati azionari europei sembrano gia

scontare pienamente scenari recessivi, € verosimile che vengano sfruttati eventuali ulteriori ribassi
per aumentare il peso degli attivi rischiosi.

4. Attivita di collocamento

Il collocamento del Fondo e avvenuto sia presso la sede della SGR che — soprattutto — presso
quegli intermediari (SIM, Banche) con i quali la SGR ha sottoscritto accordi di collocamento.

5. Determinanti del risultato di gestione

Il rendimento netto del Fondo é stato nel 2008 di —14.75%.
I risultato di gestione ¢ da attribuirsi all’andamento sfavorevole dei mercati di rischio ed
all’incidenza dei costi data la ridotta dimensione del fondo.

6. Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio

Nessun fatto di rilievo successivamente alla chiusura dell’esercizio.



7. Operativita in strumenti derivati

Durante 1’esercizio non si € fatto uso di strumenti derivati.

Roma, 20 febbraio 2009

(e

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione



Rendiconto del Fondo

AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA SELECTION AL 30/12/2008

SITUAZIONE PATRIMONIALE

ATTIVITA'

Situazione al 30/12/2008

Situazione al 28/12/2007

Valore complessivo

In perc. del
totale attivita

Valore complessivo

In perc. del
totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 668.631 98,41% 71.388 96,21%
Al.  Titoli di debito 42.230 6,22% 64.829 87,37%

Al.l Titoli di Stato 42.230 6,22% 64.829 87,37%

Al.2  Altri - 0,00% - 0,00%
A2.  Titoli di capitale - 0,00% - 0,00%
A3.  Partidi OICR 626.401 92,20% 6.559 8,84%
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI - 0,00% - 0,00%
B1.  Titoli di debito - 0,00% - 0,00%
B2.  Titoli di capitale - 0,00% - 0,00%
B3.  Partidi OICR - 0,00% - 0,00%
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI - 0,00% - 0,00%
C1. Margini presso organismi di compensazione

e garanzia - 0,00% - 0,00%
C2.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati quotati - 0,00% - 0,00%
C3.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati non quotati - 0,00% - 0,00%
D. DEPOSITI BANCARI - 0,00% - 0,00%
D1. Avista - 0,00% - 0,00%
D2.  Altri - 0,00% - 0,00%
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

OPERAZIONI ASSIMILATE - 0,00% - 0,00%
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA 1.005 0,15% 514 0,69%
F1.  Liquidita disponibile 1.005 0,15% 514 0,69%
F2.  Liquidita da ricevere per operazioni

da regolare - 0,00% - 0,00%
F3.  Liquiditd impegnata per operazioni

da regolare - 0,00% - 0,00%
G. ALTRE ATTIVITA' 9.777 1,44% 2.302 3,10%
G1. Ratei attivi 2.956 0,44% 2.219 2,99%
G2. Risparmio di imposta 6.703 0,99% 79 0,11%
G3. Altre 118 0,02% 4 0,01%

TOTALE ATTIVITA' 679.413 100,00% 74.204 100,00%




AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA SELECTION AL 30/12/2008

SITUAZIONE PATRIMONIALE

PASSIVITA' ENETTO

Situazione al 30/12/2008

Situazione al 28/12/2007

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI - -
I 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 15.000 -
M1. Rimborsi richiesti e non regolati 15.000 -
M2.  Proventi da distribuire - -
M3.  Altri - -
N. ALTRE PASSIVITA 5.625 794
N1.  Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 4.992 784
N2.  Debiti di imposta 633 10
N3.  Altre - -

TOTALE PASSIVITA' 20.625 794

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 658.788 73.410

Numero delle quote in circolazione 155.667,552 14.787,450

Valore unitario delle quote 4,232 4,964

Movimenti delle quote nell'esercizio
Quote emesse 184.386,171
Quote rimborsate 43.506,069




AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA SELECTION AL 30/12/2008

SEZIONE REDDITUALE

Rendiconto al 30/12/2008 Rendiconto al 28/12/2007

Al.

A2.

A3.

A4,

STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI - 98.484 206

PROVENTI DA INVESTIMENTI 1.553 130
Al.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito 1.506 130
Al.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale -

Al1.3 Proventi su parti di OICR 47 -

UTILE/PERDITE DA REALIZZI 2.033 -
A2.1 Titoli di debito - 2.185 -
A2.2 Titoli di capitale - -
A2.3 Partidi OICR 4.218 -

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE - 102.070 76
A3.1 Titoli di debito - 4.050 17
A3.2 Titoli di capitale - -
A3.3 Parti di OICR - 98.020 59

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI B R

Risultato gestione strumenti finanziari quotati| - 98.484 206

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 OICR - -

UTILE/PERDITA DA REALIZZI - -
B2.1 Titoli di debito - -
B2.2 Titoli di capitale - -
B2.3 Parti di OICR - -

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE - -
B3.1 Titoli di debito - -
B3.2 Titoli di capitale - -
B3.3 Parti di OICR - -

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI - -

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

C1.

Cc2.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA - -

RISULTATI REALIZZATI - -
C1.1 Su strumenti quotati - R
C1.2 Su strumenti non quotati - R

RISULTATI NON REALIZZATI - -
C2.1 Su strumenti quotati - R
C2.2 Su strumenti non quotati - .

D1.

DEPOSITI BANCARI - -

INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI - -




RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI

E1l. OPERAZIONI DI COPERTURA - -
E1.1 Risultati realizzati - .
E1.2 Risultati non realizzati - .
E2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA - -
E2.1 Risultati realizzati - -
E2.2 Risultati non realizzati - -
E3. LIQUIDITA! - -
E3.1 Risultati realizzati - -
E3.2 Risultati non realizzati - -
F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE - -
F1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI
CONTRO TERMINE E ASSIMILATE - -
F2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO
TITOLI - -
Risultato lordo della gestione di portafoglio| - 98.484 206
G. ONERI FINANZIARI - 48 -
Gl1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI - 48 -
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI - -
Risultato netto della gestione di portafoglio| - 98.532 206
H. ONERI DI GESTIONE - 19.061 783
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR - 11.433 110
H2. COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA - 370 3
H3. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E
INFORMATIVA AL PUBBLICO - 1.120 121
HA4. ALTRI ONERI DI GESTIONE - 6.138 549
. ALTRI RICAVI E ONERI 7.029 42
11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 2.345 38
12. ALTRI RICAVI 6.555 304
13. ALTRI ONERI - 1.870 300
Risultato della gestione prima delle imposte| - 110.564 535
L. IMPOSTE 6.070 69
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO - -
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA 6.703 79
L3. ALTRE IMPOSTE - 633 10
Utile/perdita dell'esercizio| - 104.494 466
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Nota integrativa

Parte A — Andamento del Valore della Quota

1) Grafico lineare dell’andamento del valore della quota durante I’esercizio

AGORA SELECTION - Andamento della quota dall'1.01.2008a1 31.12.2008

4.8

4.6

44

4
28-dic-07 28-feb-08 28-apr-08 28-giu-08 28-ago-08 28-ott-08 28-dic-08

Il rendimento netto del Fondo nel 2008 ¢ stato di -14.75%.

2) Informazioni circa la differenza di rendimento rispetto al benchmark

Il Fondo ¢ di tipo “flessibile” e per le sue caratteristiche non ¢ possibile associare ad esso alcun
parametro oggettivo di riferimento (benchmark).

3) Valori minimi e massimi raggiunti nell’esercizio

Il valore minimo e massimo raggiunti dal Fondo nell’anno 2008 sono esposti nella seguente tabella:

Valore Min quota Valore Max quota
Fondo AGORA SELECTION 4,05 4,959
in data 21/11/2008 02/01/2008

4) Fattori che hanno determinato il differente valore tra le diverse classi di quote

Non vi sono diverse classi di quote.
11



5) Errori rilevanti di valutazione della quota

Non si sono verificati errori di valutazione della quota.

6) Informazioni circa la volatilita del rendimento rispetto al benchmark (TEV)

Il Fondo ¢ di tipo “flessibile” e per le sue caratteristiche non é possibile associare ad esso alcun
parametro oggettivo di riferimento (benchmark). Pertanto, non puo essere calcolata la Tracking
Error Volatility (TEV).

7) Andamento delle quotazioni

Il Fondo non é quotato in un mercato regolamentato.

8) Distribuzione proventi

Il Fondo non distribuisce proventi.

9) Informazioni sia qualitative sia quantitative in ordine ai rischi assunti

La natura dei rischi assunti dal Fondo € in prevalenza riconducibile ai rischi di mercato (rischio
d’interesse, di cambio e dei corsi azionari).

Nel periodo considerato il rischio azionario é stato limitato ed assunto tramite OICR flessibili.
Il rischio di credito diretto ¢ stato limitato all’investimento in obbligazioni bancarie senior.
La SGR adotta come metodo di misurazione e limitazione dei rischi il Value at Risk (VaR). Nel

corso dell’anno si ¢ attuata una politica di gestione prudente e pertanto non sono stati utilizzati
pienamente i limiti di rischio previsti.
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Parte B — Le attivita, le passivita e il valore complessivo
netto

Sezione | - Criteri di Valutazione

La SGR, ai fini della determinazione della quota dei fondi comuni di investimento, assume, come
criterio di base per la valorizzazione dei singoli titoli, quello dell’ultimo prezzo disponibile rilevato
sul mercato di negoziazione, in linea con quanto indicato dalla Banca d’Italia nel Regolamento del
14 aprile 2005, Capitolo IV: criteri di valutazione del patrimonio del Fondo e calcolo del valore
della quota. Per gli strumenti finanziari trattati su piu mercati si fa riferimento al mercato che
presenta maggior spessore e maggiori volumi di negoziazione.

Analizzando, in dettaglio, le singole categorie di strumenti finanziari utilizzati o utilizzabili nella
gestione dei fondi, si riporta di seguito un elenco sintetico che espone i rispettivi criteri di
valutazione:

1. TiToLI AZIONARI: Rilevazione del “prezzo di riferimento” o prezzo di chiusura delle borse valori
(o altri mercati regolamentati) che ne fanno oggetto di una comunicazione ufficiale. Il prezzo di
riferimento ¢ normalmente determinato nell’asta di chiusura.

2. TiToLl DI STATO: Rilevazione dell’ultimo prezzo BID alle ore 17:30 (ore 21:00 per titoli USA),
come da fonte Bloomberg “CMGL”. In mancanza di questo, il prezzo piu prossimo alle 17:30
(21:00 per titoli USA).

3. OBBLIGAZIONI NEGOZIATE SUI MERCATI NON REGOLAMENTATI (EUROBONDS/MEDIUM TERM
NOTES) OVVERO QUOTATE SUI MERCATI REGOLAMENTATI MA CON RIDOTTA FREQUENZA DEGLI
scAMBI: Rilevazione della media denaro-lettera Bloomberg Generic “BGN”, che rappresenta il
prezzo di consensus calcolato giornalmente dal provider Bloomberg. Nei casi in cui non sia
disponibile il prezzo BGN, la SGR procede al calcolo, rispettando (salvo risultati anomali) il
seguente ordine di priorita, mediante 1’utilizzo di altre metodologie quali: a) applicazione dello
spread (media denaro-lettera) del Credit Default Swap (da fonte Bloomberg) dell’emittente,
relativo al periodo piu vicino alla data di scadenza del titolo; b) applicazione dello spread (sul
Libor/rilevante titolo governativo) relativo al prezzo BGN del titolo dello stesso emittente piu
contiguo in termini di data di scadenza/caratteristiche; c) rilevazione del prezzo “denaro” piu
elevato tra i contributori alla pagina Bloomberg “ALLQ”; d) ricorso ad algoritmi o modelli di
“fair value” comunemente utilizzati sui mercati finanziari.

4. PRODOTTI DERIVATI NEGOZIATI SUI MERCATI REGOLAMENTATI (ES. FUTURES): Prezzo di chiusura
ufficiale o di settlement del mercato di riferimento.

5. FoNDI COMUNI DI INVESTIMENTO: Rilevazione dell’ultimo valore unitario del NAV disponibile.
6. STRUMENTI FINANZIARI E LIQUIDITA ESPRESSI IN VALUTE DIVERSE DALL’EURO: Vengono
convertiti in euro al cambio rilevato dalla Banca d’Italia per il giorno cui si riferisce il valore

della quota. Per le operazioni a termine si tiene conto dei tassi di interesse applicabili alle
rispettive valute e scadenze temporali delle operazioni oggetto di valutazione.
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7. PRODOTTI DERIVATI NON NEGOZIATI SUI MERCATI REGOLAMENTATI (C.D. OVER-THE-COUNTER) E
PRODOTTI STRUTTURATI: La SGR utilizza modelli di “fair value” comunemente utilizzati sui
mercati finanziari, avendo cura, per la valutazione delle varie componenti (tassi di interesse,
swaps, options, tassi di cambio, CDS ecc.) di far riferimento ove possibile ai criteri ed alle
metodologie richiamati ai precedenti punti 1-6.

Sezione Il — Le attivita

Al 30 dicembre 2008 il Fondo deteneva i seguenti strumenti finanziari:

N. Denominazione Codice ISIN Categoria Valore euro % Z;li\;itéale
1|AGORA EQUITY IT0004147135 OICR - ITALIA 121.011 17,81%
2|PICTET L-ABSOLU RE GLO-P-CAP LU0247079469  |OICR - UE 106.733 15,71%
3|CARMIGNAC PATRIMOINE FR0010135103  |OICR - UE 103.790 15,28%
4| AGORA FLEX IT0003162440 OICR - ITALIA 101.533 14,94%
5|BGF-GBL ALLOCATION HED-=A2 LU0212925753  |OICR - UE 97.527 14,35%
6|AGORA VALORE PROTETTO 95 IT0003162465 OICR - ITALIA 75.632 11,13%
7|COMPAGNIE DE ST GOBAIN 11/04/2012 FLOATING [XS0294547525 | TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 42.230 6,22%
8|LYXOR ETF RUSSIA FR0010326140 |OICR - UE 20.175 2,97%

Totale titoli 668.632 98,41%

Totale attivita 679.413
1.1 STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Paesi di residenza dell'emittente
Italia Altri paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli di debito
- di Stato
- di altri enti pubblici
- di banche
- di altri 42.230
Titoli di capitale
- con diritto di voto
- con voto limitato
- altri
Parti di OICR
- aperti armonizzati 298.176 328.225
- aperti non armonizzati
- chiusi
Totali
- in valore assoluto 298.176 370.455 - -
- in percentuale del totale attivita 43,89% 54,53% 0,00% 0,00%
(*) per le parti di OICR ci si riferisce al paese verso cui sono prevalentemente orientati gli investimenti del'OICR
Mercato di quotazione
Italia Altri paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi

Titoli quotati 298.176 370.455
Titoli in attesa di quotazione
Totali
- in valore assoluto 298.176 370.455 - -
- in percentuale del totale attivita 43,89% 54,53% 0,00% 0,00%
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Movimenti dell'esercizio

Controvalore acquisti

Controvalore
vendite/rimborsi

Totale controvalore
compravendite

Titoli di debito

- titoli di Stato - 65.737 65.737

- altri 121.990 |- 73.612 48.378

Titoli di capitale

Parti di OICR 1.248.299 |- 534.653 713.645
Totale 1.370.289 |- 674.002 696.286

11.2 STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

11.3TITOLI DI DEBITO

Non figurano titoli “strutturati” nell’attivo del Fondo.

TITOLI DI DEBITO: DURATION MODIFICATA PER VALUTA DI DENOMINAZIONE

Valuta

Duration in anni

minore o parial

compresatrale 3,6

maggiore di 3,6

Euro

42.230

Dollaro USA

Yen

Franco svizzero

ammontare significativo)

Altre valute (specificare quelle di

1.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione

I11. 5 DEPOSITI BANCARI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

I11. 6 PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

15




Il. 7 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

11.8 POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA’

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 1.005

F1. Liquidita disponibile 1.005
EUR 1.005
CHF -
GBP -
JPY -
NOK -
uUsD -

F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare -
- vendite di titoli pending -
- proventi da incassare -
- valute da ricevere -
- valute da ricevere a pronti per vendite a termine -
- divise da ricevere acquisti -

F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -
- acquisti di titoli pending -
- oneri da pagare -
- valute da consegnare -
- valute da consegnare per acquisto a pronti -
- divise da consegnare vendite -

I1.9 ALTRE ATTIVITA

G. ALTRE ATTIVITA' 9.777
G1l. |Ratei attivi 2.956
- interessi su titoli 611
- interessi attivi su conti correnti 2.345
G2. |Risparmio di imposta 6.703 6.703
G3. |Altre 118 118
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Sezione 111 — Le passivita

111.1 FINANZIAMENTI RICEVUTI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.
111.2 PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

111.3 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

111.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto-sezione.

111.5 DEBITI VERSO PARTECIPANTI

M Debiti vs Partecipanti Importo
M1 |Rimborsi richiesti e non regolati 15.000
M2  |Proventi da Distribuire
M3  |Atri

Totale 15.000

.6 LEALTREPASSI VI TA”

N. ALTRE PASSIVITA'

5.625

N1. [Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati
- Rateo interessi passivi conti correnti

- Rateo provvigioni di gestione

- Rateo commissioni di gestione retrocesse
- Rateo provvigioni di performance

- Rateo commissioni banca depositaria

- Rateo compenso societa di revisione

- Rateo contributo CONSOB

- Rateo interessi su operazioni da regolare
- Rateo spese stampa prospetti

- Commissioni su operazioni titoli

48
1.095
598

36
4.410

4.992

N2. [Debiti di imposta
- Imposta 12,5% risultato di gestione
- Ritenuta 27% interessi attivi c/c

633

633

N3. [Altre
- Altri passivi
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Sezione IV — Il valore complessivo netto

Quote detenute da investitori qualificati
Denominazione investitore N° quote Percentuale
Numero quote in circolazione 155.667,552
di cui:
detenute da investitori qualificati - 0,00%
Frazione fondo detenuta da soggetti non residenti
Denominazione investitore N° quote Percentuale
Numero quote in circolazione 155.667,552
di cui:
soggetti non residenti - 0,00%
Variazione del patrimonio netto
Anno 2008 (ultimo| ~ *N° 2007 Anno 2006
o (penultimo (terzultimo
esercizio) L .
esercizio) esercizio)
Patrimonio netto a inizio periodo 73.410 -
Incrementi
a) Sottoscrizioni
- sottoscrizioni singole 652.673 29.700
- piani di accumulo 1.192 -
- switch in entrata 226.977 44.176
b) risultato positivo della gestione
Decrementi
a) Rimborsi
- riscatti - 94.510 -
- piani di rimborso -
- switch in uscita - 96.461 -
b) proventi distribuiti -
¢) risultato negativo della gestione - 104.494 466
Patrimonio netto a fine periodo 658.788 73.410
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Sezione V — Altri dati patrimoniali

1) Al 30 dicembre 2008 non erano presenti nel Fondo margini di liquidita presso brokers di
prodotti derivati.

2) La SGR non fa parte di alcun gruppo e quindi necessariamente non detiene alcuna attivita e
passivita nei confronti di societa del gruppo.

3) Al 30 dicembre 2008 non erano presenti nel Fondo attivita e/o passivitd denominate in
valute diverse dall’Euro.

ATTIVITA' PASSIVITA'
S'trumgntll Depositi bancari Altre attivita TOTALE F|n§n2|am§nt| Altre passivita TOTALE
finanziari ricevuti
Euro 668.632 10.781 679.413 20.625 20.625
Dollaro USA
Yen
Franco svizzero
Sterline
Altre valute
Totale 668.632 10.781 679.413 20.625 20.625
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Parte C — Il risultato economico dell’esercizio

Sezione | — Strumenti finanziari quotati e non quotati e relative operazioni di

copertura

1.1 RISULTATO DELLE OPERAZIONI SU STRUMENTI FINANZIARI

Utili / perdite da
realizzi

di cui: per
variazione di
tassi di cambio

Plus /
minusvalenze

di cui: per
variazione dei
tassi di cambio

Strumenti finanziari quotati
Titoli di debito

Titoli di capitale

Parti di O.I.C.R.

- aperti armonizzati

- non armonizzati

W NP>

2.185

4.218

4.050

98.020

Strumenti finanziari non quotati
Titoli di debito

Titoli di capitale

Parti di O.I.C.R.

w N =

1.2 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sotto - sezione.

Sezione Il — Depositi bancari

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sezione.

Sezione 111 - Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

G. ONERI FINANZIARI

48

Gl.
- interessi passivi su conti correnti
- Ritenuta c/c

INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI

48
48

G2. |ALTRI ONERI FINANZIARI
é

é

20




Sezione IV — Oneri di gestione

V.1 COSTI SOSTENUTI NEL PERIODO

Importi complessivamente corrisposti Importi Coggi;;)r?:;ieijgigeﬁgisg:?gruppo di
Importo :J//olsurl % su valore |% su valore Importo  |% sul valore|% su valore |% su valore
ONERI DI GESTIONE (migliaia di cznow eless' dei beni del finanzia-| (migliaia di [complessiv [dei beni del finanzia-|
euro) P v negoziati mento euro) o netto (*) |negoziati mento
o netto (*)
1) Prowvigioni di gestione
provvigioni di base 11 2,04%
prowvigioni di incentivo - 0,00%
2) TER degli OICR in cui il fondo investe 7 1,23%
3) Compenso della banca depositaria - 0,07%
- di cui eventuale compenso per il calcolo
del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo 4 0,79%
5) Spese legali e giudiziarie -
6) Spese di pubblicazione del valore 1 0,20%
della quota ed eventuale
pubblicazione del prospetto
informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo
- Spese e commissioni bancarie - 0,04%
- Contributo Consob 2 0,27%
- Spese varie - 0,00%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 25 4,63%
(SOMMADA1A7)
8) Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari
di cui: - su titoli azionari - 0,000%
- su titoli di debito - 0,000%
- su derivati - 0,000%
- altri - 0,012%
9) Oneri finanziari per i debiti assunti -
dal fondo
10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo 1 0,11%
TOTALE SPESE 26 4,79%
(SOMMA DA 1 A 10)
* PATRIMONIO MEDIO DEL PERIODO 560
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ONERI DI GESTIONE

19.061

H1.

PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR
- Provvigioni di gestione
- Provvigioni di performance

11.433

11.433

H2.

COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA
- Oneri banca depositaria - Provvigioni
- Oneri banca depositaria - Commissioni custodia

370

370

H3.

SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E INFORMATIVA AL PUBBLICO
- Costo stampa prospetti

1.120

1.120

H4.

ALTRI ONERI DI GESTIONE

- Costo societa di revisione

- Spese e commissioni bancarie

- Spese e commissioni su strumenti derivati
- Contributo Consob

4.410
228

1.500

6.138

IV.2 Prowvigioni di incentivo

Non sono state prelevate provvigioni di incentivo.

Sezione V — Altri ricavi ed oneri

ALTRI RICAVI E ONERI

7.029

INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA LIQUIDE
- Interessi attivi su conti correnti

2.345

2.345

ALTRI RICAVI

- Commissioni di sottoscrizione
- Commissioni retrocesse

- Sopravvenienze attive

- Proventi diversi

1.868
4.679

6.555

ALTRI ONERI
- Commissioni di rete
- Sopravvenienze passive

1.868

1.870
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Sezione VI — Imposte

- Ritenuta 27% su interessi attivi su conti correnti

633

L. IMPOSTE 6.070
L1. |IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO -
- Imposta sostitutiva 12,5% risultato di gestione ex. D.Lgs. 461/97
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA 6.703
6.703
L3. ALTRE IMPOSTE 633
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Parte D — Altre informazioni

1) Operativita posta in essere per la copertura dei rischi di portafoglio

La SGR non ha posto in essere operazioni di copertura dei rischi nell’attivita di gestione.

2) Oneri di intermediazione

Banche e
- imprese di . Societa del
Banche italiane SIM . : Altre controparti TOTALE
investimento gruppo
estere
Oneri di intermediazione 41 100 78 219

3) Utilita ricevute dalla SGR in relazione all’attivita di gestione

La SGR non ha ricevuto utilita da parti terze, né sotto forma di retrocessioni commissionali né
di soft commissions, in relazione all’attivita di gestione.

3) Motivazioni che hanno indotto ad effettuare investimenti differenti rispetto alla politica
d’investimento del Fondo

Non ci sono stati investimenti non compatibili rispetto alla politica d’investimento del Fondo.
4) Tasso di movimentazione del portafoglio del fondo nell’esercizio (Turnover)

Il turnover nel corso del 2008 é stato del 171%.

Il turnover é il rapporto espresso in forma percentuale tra la somma degli acquisti e delle

vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e dei rimborsi delle quote del Fondo,
ed il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo.
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Relazione della Societa di Revisione
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Deloitte

Via della Camilluccia, 589/A

00135 Roma
!
RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE telle
AI SENST DELL’ART. 156 E DELL’ART. 9 Tel: 439 06 367491
DEL D. LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N, 58 Fax: +39 06 36749282

www.deloitte.it

Ai Partecipanti al Fondo Comune di Investimento Mobilare Aperto
AGORA SELECTION

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto di gestione del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Aperto Agora Selection per I’esercizio chiuso al 30 dicembre 2008 . La
responsabilitd della redazione del rendiconto di gestione in conformitd al Regolamento sulla
gestione collettiva del risparmio emanato dalla Banca d’ltalia il 14 aprile 2005 compete agli
Amministratori di Agora Investments S.G.R. S.p.A. B’ nosira la responsabilita del giudizio
professionale espresso sul rendiconto di gestione e basato sulla revisione contabile.

2. I nostro esame & stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformitd ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il rendiconto di
gestione sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. II
procedimento di revisione comprende "esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nei rendiconto di gestione, nonché la
valutazione dell’adeguatezza e della correttezza dei ecriteri contabili utilizzati e della
ragionevolezza delle stime effettuate dagli Amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto
fornisca una ragionevole base per I’espressione del nostro giudizio professionale.

Per it giudizio relativo al rendiconto di gestione dell’esercizio precedente, i cui dati sono
presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 27 marzo 2008.

3. A nostro giudizio, il rendiconto di gestione del Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
Agora Selection per 1’esercizio chiuso al 30 dicembre 2008 & conforme al Regolamento sulla
gestione collettiva del risparmio emanato dalla Banca d’Italia il 14 aprile 2005 che ne disciplina i
criteri di redazione; esso pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione del patrimonio ed il risuftato di esercizio del Fondo Comune di Investimento

Mobiliare Aperto Agora Selection.

4. La responsabilita della redazione della relazione degli amministratori, in conformitd a quanto .
previsto dal Regolamento sopra menzionato, compete agli Amministratori di Agora Investments
S.G.R. S.p.A. B’ di nostra competenza ’espressione del giudizio sulla coerenza della relazione
degli amministratori con il rendiconto di gestione, come richiesto dall’art. 156, comma 4-bis,
lettera d), del D. Lgs. n. 58/98. A tal fine, abbjamo svolto le procedure indicate dal principio di
revisione n. 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti ¢ degli Esperti
Contabili e raccomandato dalla CONSOB. A nostro giudizio la relazione degli amministratori &
coerente con il rendiconto di gestione del Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
Agora Selection per ’esercizio chiuso al 30 dicembre 2008,

DELQITTE & TOUCHE S.p.A.

Roma, 27 marzo 2009
Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia Cagliari Firenze Genova Milano Napoli Padova Parma Perugia Member of s
Roma Toring Treviso Verona Deloitte Touche Tohmatsu
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