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Relazione sulla gestione
Relazione degli Amministratori della SGR al Rendiconto del Fondo

AGORA EQUITY

1. Attivita di gestione e politica di investimento del Fondo

Nel 2009 & performancenetta del BhdoAGORAEQuUITY ( d i seguito iparido Fond
37,5®4. Il benchmark del Fondo € 100% Dow Jones EdoxEMid Return Index.

! Fondo — di ti poc afpazi olnar pol iEtuircog ad amindv e
improntata alla crescita significativa del capitale investito. Il portafoglio del Fondo e caratterizzato
principalmente da strumenti di naturaamria. Ampio uso viene fatto di strumenti derivati, sia ai

fini di mitigazione del ri schio sia come sSO0S
Lébutilizzo della |l eva finanziaria conferisce
Giinvesti ment i sono effettuat.i sull a base del

termine dei mercati e dei titoli azionari, operando se necessario aggiustamenti alla ripartizione tra
aree geografiche, categorie di emittenti e settori di innesito.

La gestione del Fondo e stata orientata soprattutto a cogliere le opportunita offerte dal mercato
azionario europeo, privilegiando il segmento delle medie capitalizzazioni ed in particolare alcuni

t e mi nei settormatedeprime 6i ndustria e dell e

Dal punt o di vista della gestione finanzi a
da un ulteriore acuirsi della crisi finanziaria al punto da mettere in dubbio la fiducia dei mercati
nell 6i ntero si st e ma essiamante,d fattoglitavecscongiato d ¢radld del . S

sistema bancario mondiale (grazae massivi interventi pubbliciin primis nelle economie da
sempre pidiberiste!) ha consentito un miglioramento della fiducia ed i mercagir{ircipio quello

del credito e quello interbancario) si sono stabilizzdtiranno successivamente conseguito rialzi
importanti nel secondo semesgseprattutto i listini azionari)

Per guant o concer rn2ed9d state cagmato Mana prafoada Ireeessione |
eonomica globaleonostante gli innumerevoli stimoli che hanno dotatato la caduta e fornito
timidi segnali di ripresa i ultimi mesi (il PIL escesodel 5% in Europackin Giapponedel 25%
negli USA mentre le economie emergehénnoregistrdo arcora solide crescitel. 61 nt er ven
pubblico del 2009 (salvataggi bancari, inttei al consumo, sussidi alidisoccupazione, sussidi alle
i mprese) ha da wun | ato fdAsalvatoo il Si st ema
gover ni ecdodoveedtioerdeficit senza precedenti (5% in UE ma circa il 12% in Spagna,
Grecia ed Irlanda, 8% in Giappone @tre il 10% in USA)con rischi concreti di spirali negative
(debito pubblico servizio del debitorifinanziamentd.

In termini di peformance i mercati hanno registratealzi importanti rispetto al 2008+20%
circa nelle principali economie sviluppat®a si eassistitoprimaad una rovinosa caduta e poi ad
uno spettacolare recupero.



La performance della gestione, ampiamente positva,ova gi usti fi cazi one
prudente di Il nizi o anno sia nell 6allocazione
listini alcuni temi ciclici in cui le aspettative avevano raggiunto livelli molto b&lisinvestimenti

del Fondo, soprattutto nel secondo semeshanno privilegiatesociet di buona qualé quotate in

mer cat.i Aperiferici o come Grecia, Austria e S

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

In coro edeadcizio, il Consiglio di Aministrazione della SGRa deliberato una modifica al
RegolamentdJnico di gestione dei fondi. Con effetto a partire dal 20 agosto BO6@mMmissioni
di gestione del énhdo sono state aumentate dal 2,00% al 2,16% annuo

3. Lineestrategiche d@®&r | 6esercizio 20

La situazione sia macro sia micro rimane molto inceytalche timido segnale di ottimismo
viene dalmercato del credito tornato su livelli di funzionameatdallafiducia degli operatori in
lieve miglioramem, ma numeosi sono i motivi di preoccupazione L 6 e ¢ 0 n oustitaadalla e a | e
recessione ma solo grazie ad interventi pubblici e stimoli senzadenett in tempi di pacda
disoccupazione su livelli molto alti e dovrebbe perdurare a lungg condizioni monetée sono
molto favorevoli grazie alle politiche di tassi a zero ma le banche centrali stanno implementando i
primi tentativi di exit strategyi governi devono gestire i deficit di bilancjger non perdere la
credibilita internazionale: questi elementi fam 9 che sal improbabile assistere ad una rapida
ripresa mentre, data la fragiitdel sistena, sarannelevati i rischi di una nuova caduta recessiva.
Per quanto concerne la dinamica degli utifprofitti aziendalinel 2009 sono stati ancora in calo
(sono scesi imedadel 40% dal picco di maR007) ma le aziende si sono fortemente ristrutturate,
hanno abbassata loro struttura dei costi edquindi probabile che il prossimo ciclo dei profitti
possa essere particolarmente buono nonostante urm@am®sonomica attesa ancora per qualche
anno al di sotto del potenziale21% da ent r ambi. i |l ati dell docean

Un elemento critico e molto dibattuto € la capaditlle autoria monetarie di interrompere le
politiche di espansione nel momento in cumibltiplicatore monetario ritornara funzionare e si
riaccendera il rischio di inflazione (oggi percepito come marginale).

Riconoscendo che le attuali valutazioni del mercato azionario europeo serabbastanza di
i e q ui lconbideriar@@ chie aspéative di utili per il 2010 sono state recentemente riviste al
rialzo e cominciano @i a sconare una certa dinamica positjMa politica della gestione resta
piuttosto prudent e, medianénteinferiereé al mpaametm diaielimemoa r i o
orientab al trading ma e possibile che vengano sfruttati eventuali scivoloni dei mercati per
aumentare il peso degli attivi rischiosl.ricorso alla leva sara probabilmente ridotto; a livello
settoriale siprivilegerannomaggiormente i settori delle &slomunicazioni (elevata visibiite
politica dei dividendi molto generosajlelle pubbliche utilit§aspettative molto bassevalutazioni
attraent); il settore finanziario, banche in primis, rimasottopesato a causa della peggiorata
qualita del créito e dei sempre pit nsi st ent i tentati vi di riscri
potrebbero pregiudicare radicalmente la redddifitura.



4. Attivita di collocamento

Il collocamento del Fondo € avvenuto sia presso la sede della SGRsopeattuto i presso
quegli intermediari (SIM, Banch&GR con i quali la SGR ha sottoscritto accordi di collocamento.
1 val ore complessivo dell dattivit™ di coll oc
Euro370.000

5. Determinanti del risultato di gestione

Il rendimento netto del Fondo e stato nel 2@&l| 37,5P0. Tale performance, largamente

superiore rispetto all dandamento dei pr,ienci pe
riconducibile alla sovrgperformance del segmentdelle piccole e medie capitalizzazioni,
all 6iniziale all ocazi oticed spockpiakiegnetraginge Idricoesd allar n 6 a t
leva é stato pressocimeu | | o e | 6ut i | i zquasiesdliusivasénte icon dimeditdi der
copertura.
6. Fatt i di rilievo successi Vi all a chiusura de
Nessun fatto di rilievo successivamente al

7. Operativita in strumenti derivati

Durante | 6esercizi o si - fatto uso divastrun
all 6i nvest i psepmattuttoaiscopo diicdpertura delgisclaio.

Roma, 19febbraio 2010

(e

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione



Rendiconto del Fond

AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA EQUITY AL 30/12/2009

SITUAZIONE PATRIMONIALE

ATTIVITA' Situazione al 30/12/2009 Situazione al 30/12/2008
Valore complessivo In perc. del Valore complessivo In perc. del
totale attivita totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 2.502.138 98,28%) 1.257.325 92,34%)
Al.  Titoli di debito - 0,00% - 0,00%

Al.l Titoli di Stato - 0,00% - 0,00%

Al2 Altri - 0,00% - 0,00%
A2.  Titoli di capitale 2.502.138 98,28% 1.257.325 92,34%
A3.  Parti di OICR - 0,00% - 0,00%
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.  Parti di OICR - 0,00% - 0,00%
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 61.462 2,41%) 18.905 1,39%
Cl. Margini presso organismi di compensazione

e garanzia 61.462 2,41% 18.355 1,35%
C2.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati quotati - 0,00% 550 0,04%
C3.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati non quotati - 0,00% - 0,00%
D. DEPOSITI BANCARI - 0,00%) - 0,00%)
D1. A\vista - 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 - 19.269 -0,76%- 1.477 -0,11%)
F1.  Liquidita disponibile 1.229 0,05% 996 0,07%
F2.  Liquidita da ricevere per operazioni

da regolare 3.243 0,13% 12.634 0,93%
F3.  Liquidita impegnata per operazioni

da regolare - 23.741 -0,93%|- 15.107 -1,11%
G. ALTRE ATTIVITA' 1.513 0,06%) 86.876 6,38%)
G1. Ratei attivi 10 0,00% 459 0,03%
G2. Risparmio di imposta - 0,00% 86.417 6,35%
G3. Altre 1.503 0,06% - 0,00%

TOTALE ATTIVITA' 2.545.844 100,00%) 1.361.629 100,00%)




AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA EQUITY AL 30/12/2009

SITUAZIONE PATRIMONIALE

PASSIVITA' ENETTO Situazione al 30/12/2009

Situazione al 30/12/2008

Valore complessivo

Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 62.195 75.285
I PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E

OPERAZIONI ASSIMILATE - -
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 7.370 -
L1.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati quotati 7.370 -
L2.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati non quotati - -
M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI - -
M1. Rimborsi richiesti e non regolati - -
M2.  Proventi da distribuire - -
M3.  Altri - -
N. ALTRE PASSIVITA 131.977 14.361
N1.  Prowigioni ed oneri maturati e non liquidati 44.700 14.361
N2.  Debiti di imposta 87.277 -
N3.  Altre - -

TOTALE PASSIVITA' 201.542 89.646

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 2.344.302 1.271.983

Numero delle quote in circolazione 577.325,819 430.934,891

Valore unitario delle quote 4,061 2,952

Movimenti delle quote nell'esercizio

Quote emesse 644.441,457
Quote rimborsate 498.050,529




AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA EQUITY AL 30/12/2009

SEZIONE REDDITUALE

Rendiconto al 30/12/2009

Rendiconto al 30/12/2008

Al.

A2.

A3.

A4,

STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

PROVENTI DA INVESTIMENTI

Al1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito
Al.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
Al1.3 Prowenti su parti di OICR

UTILE/PERDITE DA REALIZZI
A2.1 Titoli di debito

A2.2 Titoli di capitale

A2.3 Parti di OICR

PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
A3.1 Titoli di debito

A3.2 Titoli di capitale

A3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

916.759

80.678

80.678

654.731

654.731

181.350

181.350

- 821.315

39.904

39.904

- 494.989

- 494.989

- 366.230

- 366.230

916.759 -

821.315

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 Prowenti 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

ClL.

C2.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

RISULTATI REALIZZATI
Cl1.1 Su strumenti quotati
C1.2 Su strumenti non quotati

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

69.551

62.181

62.181

7.370
7.370

197.970

197.420
197.420

550
550

D1.

DEPOSITI BANCARI

INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI




E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 60 93
El. 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' 60 93
E3.1 Risultati realizzati 9 230
E3.2 Risultati non realizzati 51 137
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 847.268 623.252
G. ONERI FINANZIARI 3.712 4.142
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI 3.712 4.142
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI - -
Risultato netto della gestione di portafoglio 843.556 627.394
H. ONERI DI GESTIONE 102.999 65.179
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR 70.760 32.770
H2. COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA 1.410 1.057
H3. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E
INFORMATIVA AL PUBBLICO 1.649 3.537
H4.  ALTRI ONERI DI GESTIONE 29.180 27.815
l. ALTRI RICAVI E ONERI 585 1.240
11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 95 1.423
12. ALTRI RICAVI 787 986
13. ALTRI ONERI 297 1.170
Risultato della gestione prima delle imposte 741.142 691.333
L. IMPOSTE 92.643 86.417
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO 92.643 -
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA - 86.417
L3. ALTRE IMPOSTE - -
Utile/perdita dell'esercizio 648.499 604.916

1C




Nota integrativa

Parte Ad Andamento del Valore della Quota

1) Grafico l i neare del |l 6andaedehbeochmdreduranteal or e
| 6eserci zi o

Agora Equity

Dow Jones Euro Stoxx Mid
Return Index

Il rendimento netto del Fondo nel 208 stato dB37,5®%.

2) Rendimento medio composto del Fondo e délenchmarknel corso degli ultimi tre anni

Il rendimento del parametro oggettivo di riferimenb@rfchmark)e statopari al 2975% netto,
nel periodo tra il 30 dicembre 2008 ed il 30 dicembre 2009 per omogehaionfronb cao |l
Fondo.

AGORA EQUITY BENCHMARK
2007 -4,46% n. a.
2008 -38,%% n. a.
2009 +37,57% 29,75%

Il rendimento medio composto del Fondo negli ultimi tre anni e sta®&%6.
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3) Val or i mi ni mi e massi mi raggiunt.i nell 6ese

Il valore minimo e mssimo raggiuntd a | Fondo 8 sholespaEtmella seguénte
tabella:
Valore Min quota Valore Max quota
Fondo AGORA EQUITY 2,432 4,133
in data 09/03/2009 14/10/2009

4) Fattori che hanno determinato ildifferente valore tra le diverseclassi di quote

Non vi sono diverse classi di quote.

5) Errori rilevanti di valutazione della quota

Non sisono verificati errori di valutazione della quota.

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

La Tracking Error Volatility( TEV) nel 20082”. stata pari all o

7) Andamento delle quotazioni

Il Fondo non é quotato imn 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 mesztio
dei <cor si azionari, doéinteresse e di cambi o).

Nel periodo considerato la componente azionaria ha oscillato tra il 70% @@ %01 del | dat t
del Fondo. LOinvestimento i n aziEor,iconpravalenzagu ar
di tito !l i a media e piccola capitalizzazione. D
privilegiato il settoreindustriale il settoredelle telecomunicaziore quello dei servizpetroliferi e
minerari 1 Fondo  stato es ptosd metalli industiak tramigeme n t
| 6i nvesti mento i n s oleadesdiniercdoner geti che e miner

La SGR adotta come metodo di misurazione e limitazione dei ris¢hlukat Risk(VaR). Nel
corso del 209 frequentemente sono stati utilizzati irepo i limiti di rischio previsti.
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Parte B0 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 laalorizzazione dei singoli titoli, quelld e I | ul ti mo prezzo di
sul mercato di negoziazione i n | i nea con quanto indicato dal
14 aprile 2005, Capitolo IV: criteri di valutazione del patrimonio deldéoa 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 finanaidizzati o utilizzabili nella
gestione dei fondi, si riporta di seguito un elenco sintetico che espone i rispettivi criteri di
valutazione:

1. TiITOLI AZIONARI: Rilevazione del Aprezzo di riferi me
(o altri mercatregolamentati) che ne fanno oggetto di una comunicazione ufficiale. Il prezzo di
ri ferimento  normal mente determinato nell 6a

2. TitoLl DI STATO: fino al 19 novembre 2009i rl evazi one deab &lléord 1730no  p 1

(ore 21:00 per td | i USA), come da f.ocnmarecani&ldiauestd)ibpregzo i CM
pit prossimo a 17:30 (21:00 per titoli USA); dal 20 Novembre 2009, rilevazione della media
denarelettera Bloomberg Generidi BGN 0 , che r appreasesugcacolab | pr

giornalmente dagbrovider Bloomberg.

3. OBBLIGAZIONI NEGOZIATE SUlI MERCATI NON RESOLAMENTATI (EUROBONDSMEDIUM TERM
NOTES) OVVERO QUOTATE SUI MERCATI REGOLAMENTATI MA CON RIDOTTA FREQUENZA DEGLI
scamBl: Rilevazione della media denaletteraBloomberg Gemic i BGN O , che rappr
prezzo diconsensugalcolato giornalmente dadrovider Bloomberg Nei casi in cui hon sia
disponibile il prezzo BGN, la SGR procede al calcolo, rispettando (salvo risultati anomali) il
seguente ordi ne wiizzopiralireormetodologie quak: d)iapphcazene Idelo
spread (media denardettera) delCredit Default Swapl da f ont e Bl oomber g)
relativo al periodo piu vicino alla data di scadenza del titolo; b) applicazionespedad(sul
Libor/rilevante titolo governativojelativo al prezzo BGN del titolo dello stesso emittente piu

contiguo in termini di data di scadenzal/ car
el evato tra i contributor.i a | lalgoritmisogmodedli diB| 0 0 |
ffairvaluedb comunemente utilizzati sui mercati fir

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

5. FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO: Rilevazione dell 6ul ti mo wvalor
6. STRUMENTI FINANZIARI E LIQUIDITA ESPRESSIIN VALUTE DIVERSE DALLGEURC. Vengono
convertitdi i n euro al cambi o rilevato dall a

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
ut i | i Zaraaluedo dceolmuin ednie nii e
mercati finanziari, avendo cura, per la valutazione delle varie componenti (tassi di interesse,
swaps, optionstassi di cambio, CDS ecc.) di far riferimento ove possihilerigeri ed alle

PRODOTTI STRUTTURATI: La

SGR

metodologie richiamatiigorecedenti punti-6.

Sezione Ili Le attivita

Al 30 dicembre 209il Fondo deteneva i seguenti strumenti finanziari:

N. Denominazione Codice ISIN Categoria Valore euro %Sl”.tc.’t?le
attivita

1|ALAPIS HOLDING INDUSTRIAL GRS322003013 [TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 89.250 3,51%

2|FRANCE TELECOM SA FR0O000133308 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 52.545 2,06%

3|MAN AG DE0005937007  [TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 48.996 1,92%

4|SES GLOBAL-FDR LUO0088087324 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 47.025 1,85%

5[HELLENIC TELECOMMUN ORGANIZA GRS260333000 (TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 46.170 1,81%

6|TOTAL SA FR0000120271 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 45.025 1,77%

7[NATIONAL BANK OF GREECE GRS003013000 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 44.550 1,75%

8[ENI SPA IT0003132476 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 44.500 1,75%

9|HEIDELBERGCEMENT AG DE0006047004 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 43.407 1,71%
10(GDF SUEZ FR0010208488 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 42.063 1,65%
11(VIVENDI SA FR0000127771 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 41.690 1,64%
12(PUBLIC POWER CORP GRS434003000 [TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 41.070 1,61%
13(INTRALOT S.A.-INTEGRATED LOT GRS343313003 [TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 40.800 1,60%
14(CAP GEMINI SA FR0000125338 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 40.000 1,57%
15[SODEXHO ALLIANCE SA FR0000121220 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 40.000 1,57%
16|OPAP SA GRS419003009 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 38.750 1,52%
17|DEUTSCHE TELEKOM AG-REG DEO0005557508 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 38.588 1,52%
18|MUENCHENER RUECKVER AG-REG DE0008430026 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 38.035 1,49%
19|REPSOL YPF SA ES0173516115 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 37.450 1,47%
20|DAIMLERCHRYSLER AG-REG DEO0007100000 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 37.230 1,46%
21|(CREDIT AGRICOLE SA FRO000045072 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 37.170 1,46%
22|MAIRE TECNIMONT SPA IT0004251689 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 37.050 1,46%
23|FINMECCANICA SPA IT0003856405 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 36.368 1,43%
24|OESTERREICHISCHE POST AG ATOOO0APOST4 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 36.138 1,42%
25(CELESIO AG DEOOOCLS1001 ([TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 35.400 1,39%
26|VOSSLOH AG DEO0007667107 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 34.760 1,37%
27|NEOPOST SA FR0000120560 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 34.416 1,35%
28|REED ELSEVIER NV NL0006144495 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 34.220 1,34%
29|BANK OF CYPRUS PUBLIC CO LTD CY0000100111 [TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 34.020 1,34%
30|ANSALDO STS SPA ITO003977540 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 33.275 1,31%
31|FAIVELEY SA FR0000053142 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 33.240 1,31%
32|SNS REAAL NLO000390706 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 33.200 1,30%
33|MERCK KGAA DEO0006599905 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 32.580 1,28%
34|SOL MELIA S.A. ES0176252718 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 32.450 1,27%
35|ENEL SPA IT0003128367 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 32.380 1,27%
36|DANIELI & CO-RNC ITO000076486 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 32.200 1,26%
37|DEMAG CRANES AG DEOOODCAGO010 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 31.482 1,24%
38|SBM OFFSHORE NV NLO000360618 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 30.971 1,22%
39|ENAGAS ES0130960018 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 30.850 1,21%
40|BAUER AG DE0005168108 [TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 30.713 1,21%
41|PRYSMIAN SPA IT0004176001 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 30.475 1,20%
42| TELEKOM AUSTRIA AG AT0000720008 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 29.850 1,17%
43|EXOR SPA - PRF IT0001353157 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 29.380 1,15%
44|MEDIASET SPA IT0001063210 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 28.675 1,13%
45|LOTTOMATICA SPA IT0003990402 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 28.060 1,10%
46|ARNOLDO MONDADORI EDITORE IT0001469383 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 27.878 1,10%
47|METKA SA GRS091103002 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 27.600 1,08%
48|GRIFOLS SA ES0171996012 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 27.461 1,08%
49|THALES SA FR0000121329 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 26.636 1,05%
50(EDISON SPA IT0003152417 TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 26.550 1,04%
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51|SGL CARBON AG DE0007235301 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 25.938 1,02%
52|GAS NATURAL SDG SA ES0116870314 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 25.645 1,01%
53|FIAT SPA -AZ DI RISP NON CNV IT0001976429  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 25.180 0,99%
54|/IMPREGILO SPA IT0003865570 | TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 24.900 0,98%
55|ALSTOM RGPT FR0010220475  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 24.748 0,97%
56|FERROVIAL SA ES0118900010 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 24.675 0,97%
57|PARMALAT SPA IT0003826473  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 24.413 0,96%
58| GRUPO CATALANA OCCIDENTE SA ES0116920333 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 23.565 0,93%
59|PRAKTIKER BAU-UND HEIMWERK A DEOOOAOF6MD5 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 23.250 0,91%
60|WOLTERS KLUWER NL0000395903  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 23.040 0,91%
61|FLUGHAFEN WIEN AG AT0000911805  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 22.620 0,89%
62|AIR BERLIN PLC GBO00B128C026 |[TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 22.560 0,89%
63|STMICROELECTRONICS NV NL0000226223  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - OCSE 22.120 0,87%
64|BUZZI UNICEM SPA-RNC IT0001369427  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 21.705 0,85%
65|CREDITO EMILIANO SPA IT0003121677  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 21.560 0,85%
66| TNT N.V NL0000009066 | TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 21.355 0,84%
67|BWIN INTERACTIVE ENTERTAINME AT0000767553  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 20.870 0,82%
68|ITALCEMENTI SPA -RNC IT0001465167  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 20.360 0,80%
69|GESTEVISION TELECINCO SA ES0152503035 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 20.340 0,80%
70|KONTRON AG DE0006053952  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 19.925 0,78%
71|VINCI S.A. FR0000125486  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 19.860 0,78%
72|K+S AG DE0007162000 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 19.195 0,75%
73|BIANCAMANO SPA IT0004095888  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 18.563 0,73%
74|EXACT HOLDING NV NL0000350361  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 18.455 0,72%
75|ACCIONA S.A. ES0125220311 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 18.220 0,72%
76|PROMOTORA DE INFOM SA -PRISA ES0171743117 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 17.550 0,69%
77| TELEPERFORMANCE FR0000051807  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 17.006 0,67%
78|PAGESJAUNES FR0010096354  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 15.578 0,61%
79|GEA GROUP AG DE0006602006  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 15.560 0,61%
80| GAMELOFT FR0O000079600  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 13.680 0,54%
81|DAMICO INTERNATIONAL SHIPPI LU0290697514  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE 10.950 0,43%
82|IT HOLDING SPA ITO001165049  |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - ITALIA 6.164 0,24%
83|FORTIS rts BE0917378490 |TITOLI DI CAPITALE QUOTATI - UE - 0,00%
84| Altri 0,00%
Totale titoli 2.502.138 98,28%)
Totale attivita 2.545.844
Ripartizione degli sumenti finanziariquattiperpe se di resi denza del | 0emi
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

Titoli di capitale

- con diritto di voto 450.189 1.930.384 22.120

- con woto limitato 99.445 - -

- altri

Parti di OICR

- aperti armonizzati

- aperti non armonizzati

- chiusi

Totali

- in valore assoluto 549.634 1.930.384 22.120 -

- in percentuale del totale attivita 21,59% 75,82% 0,87% 0,00%

(*) per le parti di OICR ci si riferisce al paese verso cui sono prevalentemente orientati gli investimenti dell'OICR
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Ripartizione degli strumenti finanziari gtati per mercato di quotazione:

Mercato di quotazione
Italia Altri paesi dell'UE | Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli quotati 549.634 1.930.384 22.120
Titoli in attesa di quotazione
Totali
- in valore assoluto 549.634 1.930.384 22.120
- in percentuale del totale attivita 21,59% 75,82% 0,87% 0,00%

(*) elencare i paesi non OCSE presso i quali sono detenuti strumenti finanziari

Movi ment i del | 6esercizi o:
Controvalore acquisti Controvalore Saldo acquisti -
q vendite/rimborsi vendite/rimborsi
Titoli di debito
- titoli di Stato -
- altri -
Titoli di capitale 5.955.298 |- 5.545.790 409.508
Parti di OICR -
Totale 5.955.298 |- 5.545.790 409.508
1.2 STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Non figurano titoli non quotati nell 6attivo

1.3 TITOLI DI DEBITO

Non figurandutriat oloi nest®watti vo del Fondo, n®

II. 4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari non

Margini Strumenti finanziari quotati )
quotati

Operazioni su tassi di interesse

- Future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
- Opzioni su tassi e altri contratti simili

- Swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio

- Future su valute e altri contratti simili

- Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale
- Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili - 7.370
- Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

Altre operazioni
- Future 61.462
- Opzioni
- Swap
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II. 5 DEPOSITI BANCARI

Non figurano depositi

[I. 6 PRONT CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

Non figurano pronti

II. 7 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Non figurano operazioni

1.8 POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA

contro

di

bancar.

t er mi

non

guot at.i nel
ne nell 6atti v
titoli ne

prestito

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA!

19.269

F1. |Liquidita disponibile
EUR
CHF
GBP
JPY
NOK
uUsD

862

366

1.229

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

743

2.500

3.243

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

21.241

2.500

23.741

1. 9 ALTRE ATTIVITA

G. ALTRE ATTIVITA'

1.513

Gl. |[Ratei attivi
- interessi su titoli
- interessi attivi su conti correnti

10

10

G2. [Risparmio di imposta
- risparmio di imposta 12,5% sostitutiva

G3. |[Altre

1.503

1.503
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Sezione llIT Le passivita

1.1 FINANZIAMENTI RICEVUTI

Nel corso dell deser ci ad aperarzidni diFindebdamentmella forma t o
tecnica di Ascopert o ddei linttioprevish dat RovvedienantoeBanca n e |
déltalia del 14.04.2005.

H |FINANZIAMENTI RICEVUTI

Saldo passivo conto corrente Euro 62.195

Totale 62.195

1.2 PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa seiaione.

1.3 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Non vi sono dati o informazioni attinentiigsta sottegsezione.

1.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari non

Strumenti finanziari quotati )
quotati

Operazioni su tassi di interesse

- Future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
- Opzioni su tassi e altri contratti simili

- Swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio

- Future su valute e altri contratti simili

- Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale
- Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili - 7.370
- Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

Altre operazioni
- Future

- Opzioni

- Swap
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111.5 DEBITI VERSO PARTECIPANTI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa ssgaione.

1.6 LE ALTREPASSIVITA

N. ALTRE PASSIVITA' 131.977
N1. [Prowigioni ed oneri maturati e non liquidati 44.700
- Rateo interessi passivi conti correnti 3.642,11
- Rateo prowigioni di gestione 3.866,05
- Rateo prowigioni di performance 29.747,80
- Rateo commissioni banca depositaria 129,50
- Rateo compenso societa di revisione 6.316,69
- Rateo contributo CONSOB -
- Rateo spese su operazioni da regolare 998,00
- Rateo spese stampa prospetti -
- Commissioni su operazioni titoli -
N2. |Debiti di imposta 87.277
- Imposta 12,5% risultato di gestione 87.277
- Ritenuta 27% interessi attivi c/c -
N3. |Altre -
(*) dettagliare eventuali operazioni di vendita allo scoperto
Sezione IVi Il valore complessivo netto
Quote detenute da investitori qualificati
Denominazione investitore N° quote Percentuale
Numero quote in circolazione 577.325,819
di cui:
detenute da investitori qualificati 155.234,152 26,89%
Frazione fondo detenuta da soggetti non residenti
Denominazione investitore N° quote Percentuale
Numero quote in circolazione 577.325,819
di cui:
soggetti non residenti - 0,00%
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Variazione del patrimonio netto
. Anno 2008 Anno 2007
Anno 2009 (ultlmo (penultimo (terzultimo
esercizio) esercizio) esercizio)
Patrimonio netto a inizio periodo 1.271.984 1.512.336 362.028
Incrementi
a) Sottoscrizioni
- sottoscrizioni singole 811.048 483.440 1.387.990
- piani di accumulo 64.578 76.124 54.581
- switch in entrata 1.258.939 474.768 502.768
b) risultato positivo della gestione 648.498 -
Decrementi
a) Rimborsi
- riscatti - 1.315.543 |- 594.826 |- 171.062
- piani di rimborso -
- switch in uscita - 395.200 |- 74.940 |- 450.951
b) proventi distribuiti - -
c) risultato negativo della gestione - 604.917 |- 173.019
Patrimonio netto a fine periodo 2.344.303 1.271.984 1.512.336

Seziore Vi Altri dati patrimonial

1) Al 30 dicembre 209 erano presenti nel Fondo EW6d.462in conto margini, presso Morgan
Stanley, Londra e Banca IMI, Londra.

Ammontare dell'impegno

%del Valore

Valore assoluto )
Complessivo Netto

Operazioni su tassi di interesse

- Future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
- Opzioni su tassi e altri contratti simili

- Swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio

- Future su valute e altri contratti simili

- Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale
- Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 326.920 13,95%
- Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

Altre operazioni

- Future e contratti simili
- Opzioni e contratti simili
- Swap e contratti simili

Valore complessivo netto del fondo 2.344.302
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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) Per guanto riguarda | e attivit eHum sipassi
rimanda alla tabella seguente:
ATTIVITA' PASSIVITA'

S'trumt.ent'l Depositi bancari| Altre attivita TOTALE Flna.n2|amlent| Altre passivita TOTALE

finanziari ricevuti
Euro 2.502.138 42.429 2.544.567 62.195 139.347 201.542
Dollaro USA 415 415
Yen
Franco svizzero -
Sterline 862 862
Altre valute - -
Totale 2.502.138 43.706 2.545.844 62.195 139.347 201.542
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Parte Col | roi

Sezione |7 Strumenti finanziari quotati e non quotati e relative operazioni di

copertura

s ul

tato

[.1 RISULTATO DELLE OPERAZIONI SU STRUMENTI FINANZIARI

e C

ONnomi

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

w N>

- non armonizzati

654.731

181.350

Strumenti finanziari non quotati
Titoli di debito

Titoli di capitale

Parti di O.I.C.R.

w NP oW

.2 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura
(sottovoci A4 e B4)

Senza finalita di copertura
(sottovoci C1 e C2)

- Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
- Swaps e altri contratti simili

Risultati Risultati non Risultati Risultati non
realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse

- Futures su titoli di debito, tassi e altri contratti simili

- Opzioni su tassi e altri contratti simili

- Swaps e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale

- Futures su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 62.182 |- 7.370

Altre operazioni
- Futures
- Opzioni
- Swaps

Sezione IIi Depositi bancari

Non vi sono dati o informazioni atenti questa sezione.
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Sezione lll- Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

1) Non ci songproventi o oneriderivanti daoperazioni di pronti contro termine e assimilate
nonché di prestito titali

2) Risul

tato della gestione cambi:

Risultato della gestione cambi

OPERAZIONI DI COPERTURA

Risultati
realizzati

Risultati non
realizzati

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:

- Future su valute e altri contratti simili

- Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- Swap e altri contratti simili

OPERAZIONI NON DI COPERTURA

Risultati
realizzati

Risultati non
realizzati

Operazioni a termine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non aventi
finalita di copertura:

- Futures su valute e altri contratti simili

- Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- Swaps e altri contratti simili

Risultati
realizzati

Risultati non
realizzati

LIQUIDITA'

51

3) Non é stato fatto ricorso ad alcuna forma di finanziamerdoad operazioni di indebitamento,

nel |

Provvedimern

passivi.

a f or ma tecnica di Ascoperto di conto
Banca déltalia del 14 . 0 4to fardad d interesd e
G. ONERI FINANZIARI 3.712
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI 3.712
- interessi passivi su conti correnti 3.712
G2. |ALTRI ONERI FINANZIARI -

4) Non sono presenti altri oneri finanziari.
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Sezione IVi Oneri di gestione

IV.1 COSTI SOSTENUTI NEL PERIODO

Importi complessivamente corrisposti

Importi corrisposti a soggetti del gruppo di

appartenenza della SGR

Importo  |%sul valore [%su valore [%su valore Importo  |%sul valore [%su valore |%su valore
ONERI DI GESTIONE (migliaia di {complessiv |dei beni del finanzia- | (migliaia di |complessiv |dei beni del finanzia-
euro) onetto (*) [negoziati mento euro) onetto (*) [negoziati mento
1) Prowigioni di gestione
prowigioni di base 41 2,06%
prowigioni di incentivo 30 1,51%
2) TER degli OICR in cui il fondo investe - 0,00%
3) Compenso della banca depositaria 1 0,05%
- di cui eventuale compenso per il calcolo
del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo 5 0,25%
5) Spese legali e giudiziarie -
6) Spese di pubblicazione del valore 2 0,10%
della quota ed eventuale
pubblicazione del prospetto
informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo
- Spese e commissioni bancarie 22 1,11%
- Contributo Consob 2 0,10%
- Spese varie 1 0,05%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 104 5,24%
(SOMMADA1A7)
8) Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari
di cui: - su titoli azionari 10 0,089%
- su titoli di debito - 0,000%
- su derivati - 0,006%
- altri -
9) Oneri finanziari per i debiti assunti 4
dal fondo
10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo 93 4,68%
TOTALE SPESE 211 10,62%j
(SOMMA DA 1 A10)
* PATRIMONIO MEDIO DEL PERIODO 1.986
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H. ONERI DI GESTIONE 103.000

H1. |PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR 70.760
- Prowigioni di gestione 41.013
- Prowigioni di performance 29.748

H2. |COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA 1.410
- Oneri banca depositaria - Prowigioni 1.410

- Oneri banca depositaria - Commissioni custodia

H3. |SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E INFORMATIVA AL 1.649
- Costo stampa prospetti 1.649

H4. |ALTRI ONERI DI GESTIONE 29.181
- Costo societa di revisione 4.596
- Spese e commissioni bancarie 22.835
- Spese e commissioni su strumenti derivati -
- Contributo Consob 1.750

V.2 PROVVIGIONI DI INCENTIVO

Il benchmark del Fondo € 100% Dow Jones Euro Stoxx Mid Returx.l#ddini del calcolo
della provvigione di performance, la variazione del benchreadel Fondo nel peydo tra il 30
dicembre 2008 ed il 29 dicembre 208%tatarispettivamentedel 30,24% e del 37,70%al netto
degli oneri fiscali

Si espongono le viazioni delbenchmark elel valore quota ddfondo, nonché il calcolo della
commissione

Dow Jones Euro
Stoxx Mid Return
Index

Valore indice di riferimento al 30 dicembre 2008 281,55
Valore indice di riferimento al 29 dicembre 2009 378,84
Rendimento % indice 34,56%
Rendimento benchmark lordo (100% Dow Jones Mid Return Index) 34,56%
Rendimento benchmark netto imposta 12,5% 30,24% A
Valore quota Fondo al 30 dicembre 2008 2,952
Valore quota Fondo al 29 dicembre 2009 4,065
Rendimento Fondo 37,70% B
Differenziale Fondo - benchmark 7,47% C=B-A
NAV NETTO n-1 2.346.594,45
NAV MEDIO n-1 1.991.817,06
Base imponibile su cui calcolare CP ( vedi Regolamento Fondo ) 1.991.817,06 D
Provvigione di incentivo 29.747,80 C x D x 20%
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Sezione M Altri ricavi ed oneri

. ALTRI RICAVI E ONERI 585

11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA LIQUIDE 95
- Interessi attivi su conti correnti 95

12. ALTRI RICAVI 787
- Commissioni di sottoscrizione 188
- Soprawenienze attive 599

13. ALTRI ONERI - 297
- Commissioni di rete - 188
- Soprawenienze passive - 109

Sezione VIi Imposte

L6i mpocsarai co del | 6eser ci. 261/67, é par é Euros92.&43 ed a IstataD . L
parzidmente compensata con il credito di imposta maturatearsio del precedente esercizio patikauro
5.366.

L. IMPOSTE 92.643
L1. |IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO 92.643
- Imposta sostitutiva 12,5% risultato di gestione ex. D.Lgs. 461/97 92.643

L2. RISPARMIO DI IMPOSTA -
- Risparmio Imposta sostitutiva 12,5% risultato di gestione ex. D.Lgs. 461/97 -

L3. |ALTRE IMPOSTE -
- Ritenuta 27% su interessi attivi su conti correnti
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Parte D d Altre informazioni

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

La SGR ha posto in essereeop azi oni di copertura dei risch
| 6 ut i futuregsguondid azionari.

2) Oneri di intermediazione

Banche e
Banche italiane SIM . |mpr§se di Altre controparti Societa del TOTALE
investimento gruppo
estere
Oneri di intermediazione 504 1.210 8.507 - - 10.221
3) utilit”®™ ricevute dalla SGR in relazione

La SGR non haricevutd, n  r e | a zvitaodhgestioad, Utilitaada parti terze sotto forma di
retrocessioni commissionali o altri ricavi monetari.

La SGR, operando in modalita elettronica riguardo negoziazioni su mercati regolamentati
attraverso il fornitore Bloomberg Tradeboblottenendgeraltro condizioni molto competitive per
i Fondo rispetto all béuthadaizzoevdut d nlté@utmeldii a2
terminali Bloomberg Professional, per finalitd sia di monitoraggio dei mercati finanziari sia di
gestione detischio.

4) Motivazioni che hanno indotto ad effettuare investimenti differenti rispetto dla politica
déinvestiandont o del F

Non ci sono stati investimenti non compatibilirispetioal pol i t i ca doaddonvest.

5) Tasso di movinentazione del potafogliodelFond o ne |l |Toareose®r ci zi 0o (

Il turnovernel corso del 20®e stato deB85,5D%.

Il turnover € il rapporto espresso in forma percentuale tra la somma degli acquisti e delle
vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscriziodieerimborsi delle quote deloRdo,
ed il patrimonio nettanedio su base giornaliera dedrieo.
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Relazione della Societa di Revisione
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