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

AGORA VALORE PROTETTO

1. Attivita di gestione e politica di investimento del Fondo

Nel 2009 la performancenetta del Bndo AGQRA VALORE PROTETTO (di seguito il
O0Fondod6)+93%%st at a di

Il Fondo i di tipo flessibilei si propone di incrementare nel tempo le somme versate dai
Partecipanti, con un orizzonte temporale di medio termir&d@ni) ed un livello di rischio medio.
Lobiettivo di rendi mento ~ pari all 6indice
applicabili al Fondo).

La SGR utilizza appropriate metodologie di monitoraggio e contenimento del rischio volte a
limitare T su base probabilistidala perdita potenzal e massi ma del Fondo,
5% del patrimonio.

Dal punto di vista del quadro economico di riferimento, il 2009 si & aperto nel mezzo di una
profonda <cri si del | 6i nt mandale sonché dd necassibne ecancez i a r i
globale

Con i differenziali tra i rendimenti delle obbligazioni rispetto ai titoli governativi sui massimi
storici, la politica di gestione si € indirizzata principalmente verso strumenti obbligazionari di
societa e banché.a durata residua medialdportafoglio € stata incrementata fino ad includere
anche titoli a tasso variabile con scadenze fiseteeanni.Occasionalmentd merito creditizio dei
titold s c e sinvestraent grddeNors significativad é € $ posi zi one al
azionaria.

A partire dal | Ostate megssedn cantetial parie den goversie uedle banche
centrali maggiori delle politiche reflattive di portata storica. Le politiche monetarie a sostegno
del | 6economi a e d e lohoestate sctezidnalment® espansive im tatie Zeiaee | ¢
monetarie. Dal punto di vista della spesa pubblica, si &€ abbandonata ogni cautela, specialmente dove
maggiore era la bolla immobiliare e del credito (USA, UKYisultato di tali politiche ha avuto
| é€ett o di attutire | a recessione economica
spread creditizi si erano riportati sui livelli pcesi.

Intale contesto nel | a s e c onldgestipna det Fonda é tbrhata proderziale, sia
per consolidare i rendimenti ottenuti sia per il venir meno di interessanti opportunita.

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

Non vi sono eventi da segnalare oltre a quanto riportaiceakdente puo 1
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3. Linee strategicle per | 6esercizio 20

La situazione macroeconomica appare stabilizzata. | differenziali di rendimento tra titoli
societari e bancari e titoli di stato si sono alquanto ridotti e presentano poche opportunita.

Nel segmento dei titodi stato, le curve dei rendimenti appaiono ripgpertanto il segmento
18/24 mesie da preferirsi. Non appare infatti imminente un rovesciamento di politicaefdtd.
strategy da parte dellgrincipalibanche centrali.

Stante la profonda irctezzeacirca la dinamica macezonomicae la non sostenibilita nel medio
periodo delle attualpolitiche espansivé quelle fiscali soprattutto la politica digestione si orienta

verso una esposizione nulla ai mercati azionari. Cio premesso, € verosimilengaao sfruttati
eventuali ribassi per aumentare il peso degli attivi rischiosi.

4. Attivita di collocamento

Il collocamento del Fondo € avvenuto sia presso la sede della SGR parécolarmentd
presso quegli intermediari (SIM, Ban¢ch8GR con i qual la SGR ha sottoscritto accordi di
coll ocament o. ! val ore complessivo dell datt
positivo percirca airo 2,8 milioni.

5. Determinanti del risultato di gestione

Il rendimento netto del Fondo nel ZD8 sato pari al9,34%. Buona parte dellperformances
da attribuirsi all el evato Ilivello delle ced
obbligazioni in portafoglio.

6. Fatti di rilievo successi Vi alla chiusur a

Nessun fattodiir| i evo successivamente alla chiusur e

7. Operativita in strumenti derivati

Dur ant e | 0 e slimitam usp di strunsentilerivati {stack indexutures.

Roma, 19 febbraio 2010

Q‘er

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione



Rendiconto del Fondo

AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA VALORE PROTETTO 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 34.875.996 94,85%) 29.482.098 96,78%
Al.  Titoli di debito 34.875.996 94,85% 29.482.098 96,78%

Al.l Titoli di Stato 22.496.210 61,18% - 0,00%

Al.2 Altri 12.379.786 33,67% 29.482.098 96,78%
A2.  Titoli di capitale - 0,00% - 0,00%
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 322.163 0,88%) 15.811 0,05%)
C1.  Margini presso organismi di compensazione

e garanzia 322.163 0,88% 15.811 0,05%
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. A vsta - 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 1.006.831 2,74%| 525.441 1,72%)
F1.  Liquidita disponibile 1.006.831 2,74% 498.344 1,64%
F2.  Liquidita da ricevere per operazioni

da regolare - 0,00% 27.097 0,09%
F3.  Liquidita impegnata per operazioni

da regolare - 0,00% - 0,00%
G. ALTRE ATTIVITA' 565.265 1,54%) 438.419 1,44%)
G1. Ratei attivi 564.720 1,54% 292.754 0,96%
G2. Risparmio di imposta - 0,00% 145.340 0,48%
G3. Altre 545 0,00% 325 0,00%

TOTALE ATTIVITA' 36.770.255 100,00% 30.461.769 100,00%




AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA VALORE PROTETTO 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 - -
l. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E

OPERAZIONI ASSIMILATE - -
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 28.595 -
L1.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati quotati 28.595 -
L2.  Opzioni, premi o altri strumenti finanziari

derivati non quotati - -
M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI - 31.024
M1. Rimborsi richiesti e non regolati - 31.024
M2.  Prowenti da distribuire - -
M3.  Altri - -
N. ALTRE PASSIVITA 796.428 50.580
N1.  Prowigioni ed oneri maturati e non liquidati 544.135 50.580
N2.  Debiti di imposta 252.293 -
N3.  Altre - -

TOTALE PASSIVITA' 825.023 81.604

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO (comparto) 35.945.232 30.380.165

Numero delle quote in circolazione

5.695.804,984

5.263.786,486

Valore unitario delle quote

6,311

5,772

Movimenti delle quote nell'esercizio

Quote emesse
Quote rimborsate

1.384.358,529
952.340,031




AGORA INVESTMENTS SGR S.P.A.

RENDICONTO DEL FONDO AGORA VALORE PROTETTO AL 30/12/2009

SEZIONE REDDITUALE

Situazione al 30/12/2009

Rendiconto al 30/12/2008

Al

A2.

A3.

A4,

STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

PROVENTI DA INVESTIMENTI

Al.1 |Interessi e altri proventi su titoli di debito
A1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
A1.3 Proventi 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

4.189.725

1.124.536
1.124.536

2.458.947
2.488.296
29.349

606.242
606.242

4.189.725

1.270.967

1.583.799
1.581.970
1.829

320.369
426.301
105.932

2.534.397
2.534.397

- 1.270.967

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

C1.

Cc2.

RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

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

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

142.152

113.557
113.557

28.595
28.595

394.254

394.254
394.254

D1.

DEPOSITI BANCARI

INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI




E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 10.610 32.397
El. OPERAZIONI DI COPERTURA - 10.263
E1l.1 Risultati realizzati - 10.263
E1.2 Risultati non realizzati - -
E2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA - -
E2.1 Risultati realizzati - -
E2.2 Risultati non realizzati - -
E3. LIQUIDITA' 10.610 42.660
E3.1 Risultati realizzati 522 47.336
E3.2 Risultati non realizzati 10.088 4.676
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 4.058.183 844.316
G. ONERI FINANZIARI 4.640 9.379
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI 4.640 9.379
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI - -
Risultato netto della gestione di portafoglio 4.053.543 853.695
H. ONERI DI GESTIONE 886.658 359.670
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR 841.413 314.858
H2. COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA 19.905 19.274
H3. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E
INFORMATIVA AL PUBBLICO 9.510 6.633
H4.  ALTRI ONERI DI GESTIONE 15.830 18.905
l. ALTRI RICAVI E ONERI 14.181 50.643
11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 5.530 48.868
12. ALTRI RICAVI 12.066 9.873
13. ALTRI ONERI 3.415 8.098
Risultato della gestione prima delle imposte 3.181.066 1.162.722
L. IMPOSTE 397.633 145.340
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO 397.633 -
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA 145.340
L3. ALTRE IMPOSTE - -
Utile/perdita dell'esercizio 2.783.433 1.017.382




Nota integrativa

Parte Ad Andamento del Valore della Quota
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Il rendimento netto del Fondo nel 200%tato pari &9,34%.

2) Rendimento medio composto del éndo e delbenchmarknel corso degli ultimi tre anni

AGORA VALORE PROTETTO BENCHMARK
2007 +4,16% n. a.
2008 -3,17% n. a.
2009 +9,34% n. a.

Il rendimento medio composto del Fondo negli ultimi tre anni & st8®B0¥o.
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3) Val ori mi nimi e massi mi dell a quota durant

Il valore minimo e massimo raggiuxtia | Fondo ®senodspbpstnellasegueietabella:
Valore Min quota Valore Max quota
Fondo AGORA VALORE PROTETTO 5,761 6,325
in data 09/03/2009 17/12/2009

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

Non vi sono diverse classi di qeot

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 appartieng dal 31.01.2007i alla categoria dei fondi flessibili e per le sue
caratteristiche non € possibile associare ad esso alcun parametro oggettivo di riferimento
(benchmark)Pertanto, er il 200 non puo essere calcolatalleacking Error Volatility (TEV).

7) Andamento delle quotazioni

Il Fondo non e quotato in un mercato regolamentato.

8) Distribuzione proventi

Il Fondo non distribuisce proventi.

9) Informazioni sia qualitative che quantitative in ordine airischi assunti

La natura dei rischi assunti dal Fondo € in prevalenza riconducibile ai rischi di mercato (rischio
déinteresse, rischio di credito).

Durante | 6anno, S i sono as s un thligazioni,gerlbpit ad i c

tasso variabile, di emittenti bancari arporate con merito creditiziotalvolta inferiore ad
investment gradeNon significativo il rischio di interesse assunto.
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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 la valorizzazione dei singoli titoli, quelle | | ul ti mo prezzo di
sul mercato di neggiazione i n | i nea con quanto indicato dal
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 faiméio 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 cpenesi rispettivi criteri di
valutazione:

1. TiITOLI AZIONARI: Rilevazione del Aprezzo di riferi me
(o altri mercati regolamentati) che ne fanno oggetto di una comunicazione ufficiale. Il prezzo di
riferimentoenorm | ment e deter minato nell dasta di chi

2. TitoLl DI STATO E OBBLIGAZIONI NEGOZIATE SUI MERCATI NON RESOLAMENTATI
(EUROBONDYMEDIUM TERM NOTES) OVVERO QUOTATE SUI MERCATI REGOLAMENTATI MA CON
RIDOTTA FREQUENZA DEGLI SCAMBI: Rilevazione della media denaletteraBloomberg Generic

ABGNO, c he r ap p coesersusalcalata giorngimerte dplovider Bloomberg

Nei casi in cui non sia disponibile il prezzo BGN, la SGR procede al calcolo, rispettando (salvo
risultati anomali) il seguente ordine@ir i or i t =, medi ante | 6utilizz
applicazione dellspread(media denardettera) delCredit Default Swagda fonte Bloomberg)

del | 6emittente, relativo al periodo pi% vici

spread (sul Libor/rilevante titolo governativojelativo al prezzo BGN del titolo dello stesso
emittente piu contiguo in termini di data di scadenza/caratteristiche; c) rilevazione del prezzo
Adenaroo pi % elevato tra MAcbQoyi butoircoms d a
model faivalld diomunemente utilizzati sui mer cat

3. PRODOTTIDERIVATI NEGOZIATI SUI MERCATI REGOLAMENTATI (ES. FUTURES): Prezzo di chiusura
ufficiale o disettlementlel mercato di riferimento.

4. FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO: Rilevazione dell 6ul ti mo valor

5. STRUMENTI FINANZIARI E LIQUIDITA ESPRESSIIN VALUTE DIVERSE DALLGEURO. Vengono
convertitiin Bur o al cambio rilevato dall a Bewlbrea do
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.

6. PRODOTTI DERIVATI NON NEGOZIATI SUI MERCATI REGOLAMENTATI (C.D. OVER-THE-COUNTER) E

PRODOTTI STRUTTURATI: La S GR ut i | i Zaraalueho dceolmuin ednenifie ut i
mercati finanziari, avendo cura, per la valutazione delle varie componenti (tassi di interesse,
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swaps, optionstassi di cambio, CDS ecc.) di far rifeento ove possibile ai criterideale
metodologie ichiamati a precedenti puntia

Sezione IIT Le attivita

Al 30 dicembre 2009 Fondo deteneva i seguenti strumenti finanziari:

N. Denominazione Codice ISIN Categoria Valore euro %sulltz‘)t‘ale
attivita
1]|BUONI POLIENNALI DEL TES 01/09/2011 4,25 1T0004404973 TITOLI DI STATO E ORG.SMI INT.LI QUOTATI - ITALIA 11.486.420 31,24%
2|[FRENCH TREASURY NOTE 12/01/2010 3 FR0107369672 TITOLI DI STATO E ORG.SMI INT.LI QUOTATI - UE 11.009.790 29,94%
3|BANCA ITALEASE 02/02/2010 FLOATING XS0283983442  |TITOLI DI DEBITO QUOTATI - ITALIA 1.788.458 4,86%
4|RCI BANQUE SA 06/10/2010 FLOATING XS0230514860 TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 1.485.716 4,04%
5[BANK OF AMERICA CORP 12/09/2013 FLOATING XS0267299633 _ |TITOLI DI DEBITO QUOTATI - OCSE 1.407.155 3,83%
6[LLOYDS TSB CORP MKTS 26/11/2012 3,25 XS0469192388 TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 1.047.165 2,85%
7|VENETO BANCA HOLDING SCP 15/07/2011 FLOATING _ [XS0439332643 _ |TITOLI DI DEBITO QUOTATI - ITALIA 1.011.276 2,75%
8[CITIGROUP INC 12/01/2012 FLOATING XS0277974076 TITOLI DI DEBITO QUOTATI - OCSE 964.659 2,62%
9|WACHOVIA CORP 13/02/2014 FLOATING XS0286634711  |TITOLI DI DEBITO QUOTATI - OCSE 953.977 2,59%
10|DAIMLER NORTH AMER CORP 16/03/2010 FLOATING XS0274894350 TITOLI DI DEBITO QUOTATI - OCSE 849.937 2,31%
11|RALLYE SA 20/01/2015 8,375 FR0010806745 | TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 800.282 2,18%
12| THYSSENKRUPP FIN NEDER 25/02/2016 8,5 DEOOOAQOT61L9 [TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 552.741 1,50%
13[LOTTOMATICA SPA 05/12/2016 5,375 XS0471074822 | TITOLI DI DEBITO QUOTATI - ITALIA 508.629 1,38%
14| AIR FRANCE-KLM 27/10/2016 6,75 FR0010814459 TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 416.157 1,13%
15|LAGARDERE SCA 06/10/2014 4,875 FR0010808071 |TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 244.282 0,66%
16|ICAP GROUP HOLDINGS PLC 28/07/2014 7,5 XS0441744645 TITOLI DI DEBITO QUOTATI - UE 204.354 0,56%
17|LEHMAN BROTHERS HOLDINGS 04/05/2011 FLOATING  |XS0252835110  [TITOLI DI DEBITO QUOTATI - OCSE 145.000 0,39%
Totale titoli 34.875.996 94,85%
Totale attivita 36.770.255
1.1 STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
Rlpart|2|one degll strumentifianzi ar i quot at i per paese di
Paesi di residenza dell'emittente
Italia Altri paesi dell'UE Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli di debito
- di Stato 11.486.420 11.009.790
- di altri enti pubblici -
- di banche 1.011.276 1.047.165 3.325.791
- di altri 2.297.087 3.703.530 994.937
Titoli di capitale
- con diritto di voto
- con voto limitato
- altri
Parti di OICR
- aperti armonizzati
- aperti non armonizzati
- chiusi
Totali
- in valore assoluto 14.794.783 15.760.485 4.320.728 -
- in percentuale del totale attivita 40,24% 42,86% 11,75% 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 quotati per mercato di quotazione:

Mercato di quotazione
Italia Altri paesi dell'UE | Altri paesi dell'OCSE Altri paesi
Titoli quotati 14.794.783 15.760.485 4.320.728
Titoli in attesa di quotazione
Totali
- in valore assoluto 14.794.783 15.760.485 4.320.728 -
- in percentuale del totale attivita 40,24% 42,86% 11,75% 0,00%

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

Movi menti dell desercizi o:
Controvalore acquisti Cor?troyalore . .S"’?'do .
vendite/rimborsi acquisti/vendite

Titoli di debito
- titoli di Stato 61.147.889 |- 38.056.658 23.091.231
- altri 48.819.173 |- 69.588.742 |- 20.769.569
Titoli di capitale 29.349 - 29.349
Parti di OICR - - -

Totale 109.996.411 |- 107.645.400 2.351.011

1.2 STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Non vi sono dati o informazioni attinentugsta sottegezione.

1.3 TITOLI DI DEBITO

Non figurano titoldi Astrutturati o nell dattivo

TITOLI DI DEBITO: DURATION MODIFICATA PER VALUTA DI DENOMINAZIONE

Duration in anni

Valuta - - - :
minore o parial compresatrale 3,6 maggiore di 3,6
Euro 19.615.968 12.533.585 2.726.443
Dollaro USA
Yen

Franco svizzero

Altre valute (specificare quelle di
ammontare significativo)
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II. 4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Margini

Strumenti finanziari quotati

Strumenti finanziari non
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 28.595
- Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- Swap e altri contratti simili

Altre operazioni

- Future 322.163
- Opzioni

- Swap

1.5 DEPOSITI BANCARI

Non vi sonodati o informazioni attinenti questa seezione.

[1.6 PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa ssgaione.

1.7 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Non vi sono dati o informazioni attingmuesta sott@ezione.

1.8 POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA

POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'

1.006.832

F1.

Liquidita disponibile
EUR
CHF
GBP
JPY
NOK
uUsD

985.482

15.233

6.117

1.006.832

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
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1.9 ALTRE ATTIVITA

G. ALTRE ATTIVITA' 565.265
G1l. [Ratei attivi 564.720
- interessi su titoli 559.190
- interessi attivi su conti correnti 5.530
G2. [Risparmio di imposta
- risparmio di imposta sostitutiva 12,5%
G3. |Altre 545
- risconti attivi per spese su operazioni 464
- altre attivita 81

Sezione lll- Le passivita

1.1 FINANZIAMENTI RICEVUTI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa ssgaione.

1.2 PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E ERAZIONI ASSIMILATE

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa saiaione.

[11.3 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa saaione.

1.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari quotati

Strumenti finanziari non
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
- Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili

- Swap e altri contratti simili

28.595

Altre operazioni
- Future

- Opzioni

- Swap
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111.5 DEBITI VERSO PARTEIPANTI

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa ssgaione.

1.6 ALTRE PASSIVITA

N. ALTRE PASSIVITA' 796.428
N1. [Prowigioni ed oneri maturati e non liquidati 544.135
- Rateo interessi passivi conti correnti 4.612
- Rateo prowigioni di gestione 33.562
- Rateo prowigioni di performance 491.024
- Rateo commissioni banca depositaria 1.745
- Rateo compenso societa di revisione 11.741
- Rateo contributo CONSOB
- Rateo interessi su operazioni da regolare
- Rateo spese stampa prospetti 1.451
- Commissioni su operazioni titoli
N2. |Debiti di imposta 252.293
- Imposta 12,5% risultato di gestione 252.293
- Ritenuta 27% interessi attivi c/c
N3. [Altre -
- Altri passiv
(*) dettagliare eventuali operazioni di vendita allo scoperto
Sezione Vi Il valore complessivo netto
Quote detenute da investitori qualificati
Denominazione investitore N° quote Percentuale
Numero quote in circolazione 5.695.804,984
di cui:
detenute da investitori qualificati 293.445,485 5,15%
Frazione fondo detenuta da soggetti non residenti
Denominazione investitore N° quote Percentuale
Numero quote in circolazione 5.695.804,984
di cui:
soggetti non residenti 542,257 0,01%
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Variazione del patrimonio netto
Ao 2009 iimol I | e
esercizio) esercizio) esercizio)
Patrimonio netto a inizio periodo 30.380.165 25.906.294 12.389.117
Incrementi
a) Sottoscrizioni
- sottoscrizioni singole 7.554.840 10.906.884 15.205.413
- piani di accumulo 15.356 17.575 9.800
- switch in entrata 959.749 9.570.476 266.568
b) risultato positivo della gestione 2.783.433 777.257
Decrementi
a) Rimborsi
- riscatti - 5.052.021 |- 5.623.698 |- 2.055.730
- piani di rimborso -
- switch in uscita - 696.290 |- 9.379.985 |- 686.131
b) proventi distribuiti - -
c) risultato negativo della gestione - 1.017.381
Patrimonio netto a fine periodo 35.945.232 30.380.165 25.906.294

Sezione M Altri dati patrimoniali

1) Al 30 dicembre 209 erano presenti nel Fondo Eus@2163 quali margini di liquidita tenuti
presso Morgan Stanley, Londra, Royal Bank of Scotland, 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 1.956.514 5,44%
- 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 complessiwvo netto del fondo 35.945.232
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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 quanto riguarda |l e attivit™ E&uroosirmandas i v i t
alla tabella seguente:

ATTIVITA' PASSIVITA
Stumenti o ositi bancari | Altre attivita TOTALE Finanziamenti | o passivita TOTALE
finanziari ricevuti
Euro 34.875.996 1.565.564 36.441.560 796.382 796.382
Dollaro USA 313.462 313.462 46 28.595 28.641
Yen
Franco svizzero -
Sterline 15.233 15.233
Altre valute - -
Totale 34.875.996 } 1.894.259 36.770.255 46 824.978 825.023
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Parte Col | ri sul

tat o e

Sezione |1 Strumenti finanziari quotati e @n quotati e

copertura

[.1 RISULTATO DELLE OPERAZIONI SU STRUMENTI FINANZIARI

conomico

relative operazioni di

di cui: per
variazione di
tassi di cambio

Utili / perdite da
realizzi

di cui: per
variazione dei
tassi di cambio

Plus/
minusvalenze

Strumenti finanziari quotati
Titoli di debito

Titoli di capitale

Parti di O.I.C.R.

- aperti armonizzati

- non armonizzati

w NP>

2.488.296 -
B 29.349 B

606.242 -

Strumenti finanziari non quotati
Titoli di debito

Titoli di capitale

Parti di O.I.C.R.

w N Pm

.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)

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 113.557 |- 28.595

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

Altre operazioni
- Futures
- Opzioni
- Swaps

20



Sezione Ili Depositi bancari

Non vi sono dati o informazioni attinenti questa sezione.

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) Risultato della gestione cambi:

Risultato della gestione cambi

OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati Risultati non
realizzati 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 Risultati non
realizzati 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 Risultati non
realizzati realizzati

LIQUIDITA' 522 10.088

3) Non é stato fatto ricorso ad alcuna formaidafziamento ma ad operazioni di indebitamento,

nel | a f or ma tecnica di Ascoperto di
Provvedimerd Banca doéltalia del 14.04. 2005,
passivi.
G. ONERI FINANZIARI 4.640
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI 4.640
- interessi passivi su conti correnti 4.640
-6
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI -
-6
-6

4) Non smo presenti altri oneri finanziari.

21

conto
che

h

c



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 350 1,08%
prowigioni di incentivo 491 1,51%
2) TER degli OICR in cui il fondo investe - 0,00%
3) Compenso della banca depositaria 20 0,06%
- di cui eventuale compenso per il calcolo
del valore della quota
4) Spese direvisione del fondo 9 0,03%
5) Spese legali e giudiziarie -
6) Spese di pubblicazione del valore 10 0,03%
della quota ed eventuale
pubblicazione del prospetto
informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo
- Spese e commissioni bancarie 5 0,02%
- Contributo Consob 2 0,01%
- Spese varie - 0,00%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 887 2,73%
(SOMMADA1A7)
8) Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari
di cui: - su titoli azionari - 0,100%
- su titoli di debito 1 0,000%
- su derivati - 0,004%
- altri
9) Oneri finanziari per i debiti assunti 5
dal fondo
10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo 398 1,22%
TOTALE SPESE 1.291 3,97%
(SOMMA DA 1 A10)
* PATRIMONIO MEDIO DEL PERIODO 32.525
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H. ONERI DI GESTIONE 886.658

H1. |PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR 841.413
- Prowigioni di gestione 350.389
- Prowigioni di performance 491.024

H2. |COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA 19.905
- Oneri banca depositaria - Prowigioni 19.905

- Oneri banca depositaria - Commissioni custodia

H3. [SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E INFORMATIVA AL PUBBLICO 9.510
- Costo stampa prospetti 9.510

H4. [ALTRI ONERI DI GESTIONE 15.830
- Costo societa di revisione 9.192
- Spese e commissioni bancarie 4.888
- Contributo Consob 1.750

V.2 PROVVIGIONI DI INCENTIVO

Ai sensidel Regolamento di gestione, al 31 dicembre 2009 sono definitivamente maturate a
favore della SGR commigsi variabili di performance perlo 491.024, in quanto il rendimento
realizzato  stato | argamente super {(indiceeMTR que
BOT +0,75%.

Ai fini del calcolo della provvigione di performance, la variazioeeldl 6 obi et t i vo di
del Fondo nel periodo tra il 30 dicereb2008 ed il 29 dicembre 200%é& at a ri spett i v .
1,86% e del 9.41% al netto degli oneri fiscali .

Si espongono | e variazioni del | AaddeleFortdo, v o d
nonché il calcolo della commissione:

MTS BOT + 0,7,5%
Valore indice di riferimento al 30 dicembre 2008 293,48
Valore indice di riferimento al 29 dicembre 2009 297,54
Rendimento % indice 1,383%
Rendimento indice di riferimento lordo (MTS BOT +0,75%)
Spread 0,00750
Spread maturato 0,00746
Rendimento + spread 2,1293%

1,86313%

Rendimento obiettivo di rendimento netto imposta 12,5% 1,86% A
Valore quota Fondo al 30 dicembre 2008 5,772
Valore quota Fondo al 29 dicembre 2009 6,315
Rendimento Fondo 9,41% B
Differenziale Fondo - obiettivo di rendimento 7,54% C=B-A
NAV NETTO n-1 35.906.735,10
NAV MEDIO n-1 32.542.483,39
Base imponibile su cui calcolare CP ( vedi Regolamento Fondo ) 32.542.483 D
Provvigione di incentivo 491.024 C x D x20%

23



Sezione

M Altri ricavi e oneri

l. ALTRI RICAVI E ONERI 14.181

11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA LIQUIDE 5.530
- Interessi attivi su conti correnti 5.530

12. ALTRI RICAVI 12.066
- Commissioni di sottoscrizione 3.004
- Commissioni di rimborso 388
- Soprawenienze attive 8.674

13. ALTRI ONERI 3.415
- Commissioni di rete 3.004
- Commissioni di rete - rimborso 388
- Soprawenienze passive 23

Sezione VI Imposte

L6i mposta a carico del.U&d/67s eparcd Euro 897.63p edee\stata t a
parzialmente compensata con il creditengposta maturato nel corso del precedeskrcizio pari a
0 145340.

L. IMPOSTE 397.633
L1. |IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL'ESERCIZIO 397.633
- Imposta sostitutiva 12,5% risultato di gestione ex. D.Lgs. 461/97 397.633

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) Attivita di copertura

La SGR non haosto in essere operazioni di coperturadesrc h i nell éattivit?’

2) Oneri di intermediazione

Banche e
Banche italiane SIM _|mprgse di Altre controparti Societa del TOTALE
investimento gruppo
estere
Oneri di intermediazione 717 717
3) Utilita ricevute dalla SGR
La SGR non haricevuto,n r el azi one all éattivit™ di gest
retrocessioni commissionali o altri ricavi monetari.
4) Investimenti differenti rispetto alla politica adottata
Non vi sono stati investiment non compati bili conFohda pol i tic

5) Tasso di movimentazionalel portafogliodelFondo n el |Toreose®r ci zi o (

Il turnovernel corso del 20@e stato de625,26%.

Il turnover € il rapporto espresso in forma percee tra la somma degli acquisti e delle
vendite di strumenti finanziargl netto delle sottoscrizioni e demborsi delle quote dd-ondo,
ed il patrimonio nettanedio su base giornaliera dedrieo.
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Relazione della Societa di Revisione
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