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Introduzione

Il Rendiconto Annuale € redatto in conformita con quanto previsto dal Provvedimento di Banca
d’Italiadel 14 aprile 2005 ed e suddiviso in due parti:

- la prima parte e costituita dalla relazione del Consiglio di Amministrazione che tratta gli
argomenti comuni a tutti i Fondi comuni di investimento mobiliare gestiti da 8at+ Investimenti
SGR Sp.A.;

- la seconda parte € costituita dalle relazioni del Consiglio di Amministrazione specifiche per
ciascun Fondo gestito, nonché datutti gli alegati previsti dalle Istruzioni di Vigilanza emanate
dallaBancad'Itaia

| Fondi oggetto del presente Rendiconto Annuale sono i seguenti:

- 8at+ Latemar Fondo Flessibile
- 8at+ Cerro Torre Fondo Flessibile
- 8at Eiger Fondo Azionario Europa

Tutti i fondi sono ad accumulazione del proventi.
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Rendiconto Annuale al 28 dicembre 2007

Relazione degli Amministratori
(parte comune)

Composizione e modalita di redazione del Rendiconto Annuale

II Rendiconto Annuale a 28 dicembre 2007 (ultimo giorno di Borsa aperta dell’ esercizio) e stato
redatto secondo gli schemi disposti dall’ Autorita di Vigilanza, in materia di redazione dei prospetti
contabili degli organismi di investimento collettivo del risparmio, emanate con Provvedimento del
14 aprile 2005 dalla Banca d'Italia ed e costituito dalla Situazione Patrimoniale, dala Sezione
Reddituale e dalla Nota Integrativa. || Rendiconto € accompagnato da una Relazione degli
Amministratori, che tratta una parte comune su tutti i fondi gestiti ed una parte specifica per ognuno
di questi.

La Situazione Patrimoniale, la Situazione Reddituale e la Nota Integrativa, di ciascun fondo, sono
state redatte in unita di Euro, ad eccezione del prospetto relativo agli Oneri di Gestione inserito
nella Parte C Sezione |V della Nota Integrativa che é redatto in migliaia di Euro, come richiesto dal
Provvedimento emanato da Banca d' Italia.

Attivita di collocamento delle quote

Il collocamento delle quote del Fondi avviene, oltre che presso la sede legale della SGR e tramite i
Promotori Finanziari della stessa, anche per il tramite dei seguenti collocatori:

- Cassadi Risparmio di Bolzano;

- Cassadi Risparmio di Bra;

- Banca Ifigest S.p.A., soggetto collocatore che opera anche mediante tecniche di comunicazione a
distanza per mezzo del sito internet www.fundstore.it.

Eventi di rilievo dell’esercizio

| fondi sono diventati operativi nel corso del 2007: in particolare il fondo 8a+ Latemar ha ricevuto
I’ approvazione del regolamento da parte di Banca d’Italiain data 12 dicembre 2006 ed e diventato
operativo in data 26 febbraio 2007, mentre i fondi 8at+ Cerro Torre e 8at+ Eiger hanno iniziato
I’ operativita in data 10 settembre 2007 a seguito dell’ approvazione da parte di Banca d’Italia, in
data 19 luglio 2007, del nuovo regolamento unico.

Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio

Il Consiglio di Amministrazione della SGR in data 17 gennaio 2008 ha deliberato le modifiche a
regolamento unico dei fondi conseguentemente all’ operazione di cessione del ramo d azienda di
“Banca Depositaria’ della Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. a favore della MPS Finance
Banca Mobiliare S.p.A. Quest’ ultima pertanto ha assunto la funzione di Banca Depositaria a partire

dal 21 gennaio 2008.
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Scenario economico mondiale ed andamento dei mercati finanziari

Dal punto di vista macroeconomico, questo 2007 appena concluso ha determinato negli investitori
un senso di profonda incertezza unito a timore di vedere interrotto o invertito il trend di crescita
che ha caratterizzato gli ultimi anni. Ripetute revisioni delle stime di crescita sono state effettuate
nelle ultime settimane e hanno interessato le maggiori economie mondiai. Le uniche ancora
incolumi da questo processo di revisione sono quelle emergenti dell’ Asia che grazie ala loro
sostenuta espansi one economica supportano una crescita globale nel 2008 ancora superiore a 4%.
La cris finanziaria, che ha investito il comparto dei mutui subprime, e stata generata dal graduale
ma violento peggioramento del mercato immobiliare americano avvenuto nella primavera 2007. Le
ingenti perdite riportate dagli istituti bancari americani ed europei sono state solo parzialmente
comunicate a mercato generando una crisi di fiducia che ha frenato per mes I’ operativita
dell’intero settore sul mercato interbancario. Tutto cio ha creato un anomalo innalzamento dei tassi
interbancari a breve ed unamaggior attitudine degli istituti a detenere liquidita. Cio ha portato ad un
marcato aumento degli spread corporate ed atimori che una maggiore selettivita nell’ erogazione del
credito potesse avere impatti importanti sull’andamento dell’economia readle. 1l fenomeno cosi
generato nel mercato creditizio americano si € presto esteso a quello inglese ed europeo nonostante
I’ esposizione degli istituti di questi paesi allacrisi “subprime” fosse di entita piu contenuta.

In breve tempo, le tensioni generate si sono trasferite a comparto dei consumi soprattutto dove era
presente un maggior ricorso a credito e dove il mercato immobiliare risultava maggiormente
fragile in quanto esageratamente cresciuto negli anni precedenti. Non ultima poi la tensione creata
dal mercato delle materie prime e del petrolio, aimentata dalla forte espansione della domanda
nelle economie emergenti.

In Europa, a differenza che negli Stati Uniti, i timori inflazionistici hanno impedito al’autorita
monetaria di abbassare i tass ufficiali di sconto. La differente politica monetaria ha contribuito a
deprezzare la divisa americana nel confronti dell’ Euro portando il cambio a fine anno intorno a
1,48.

Senza pause il trend di crescita del prezzo del petrolio, che da livelli prossimi ai 60% nel mese di
Gennaio e arrivato a fine anno su vaori non lontani dai 100$ a barile. Le cause che hanno
determinato un tale andamento non sembrano destinate ad attenuarsi nel breve termine, riducendo le
velleita di crescita, cosi come testimoniato dalle recenti revisioni a ribasso delle stime per il 2008
delle principali economie evolute.

Il forte rallentamento del mercato immobiliare statunitense non ha influito sulla crescita del
Prodotto Interno Lordo del terzo trimestre dell’anno che ha registrato il maggior rialzo degli ultimi
guattro anni con una crescita annuale del 4,9% rispetto a 3,8% del trimestre precedente.
E prevedibile un rallentamento nel quarto trimestre che non ha ancora potuto beneficiare dei due
tagli di un quarto di punto attuati nei mesi di Ottobre e Dicembre. L’inflazione “core” e rimasta
stabile e nel mese di Novembre s e attestata al 2,3% a\a. L’aumento dei prezzi petroliferi e la
debolezza della valuta a momento non aimentano preoccupanti aspettative di tensioni
inflazionistiche.
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Sempre estremamente sostenuta la crescita Cinese (la produzione industriale é cresciuta del 17,3%
a\aa Novembre) e quellalndiana (Pil +8,9% nel terzo trimestre del 2007). In particolare in Cinala
crescita € stata alimentata sia dalle esportazioni nette che dagli investimenti domestici, mentre a
Dicembre labank of China hainnalzato per |adecimavoltanel corso del 2007 i requisiti di liquidita
per le banche domestiche. Nel complesso |I'andamento delle economie emergenti € rimasto
sostenuto nel corso dell’intero 2007 e non sembra aver risentito delle turbolenze sui mercati
finanziari e del rallentamento del settore immobiliare USA. In Messico il Pil reale e cresciuto del
3,7% nel terzo trimestre mentre I’economia brasiliana, nel medesimo periodo, ha mostrato una
crescitadel Pil del 5,6% a\arispetto al 4,8% a\adel trimestre precedente.

L’ economia giapponese ha mostrato segnali di recupero nel terzo trimestre che ha visto una crescita
del Pil dell’ 1,5% a\adopo il calo registrato nel secondo trimestre.

L'incremento € stato determinato principalmente dalla crescita delle esportazioni e dagli
investimenti fissi, mentre i consumi sono rimasti deboli.

In riferimento all’economia europea le prime informazioni disponibili sul quarto trimestre hanno
evidenziato un moderato rallentamento dell’ attivita economica che aveva invece registrato una
buona crescita nel terzo trimestre (il Pil era aumentato dello 0,8% a\a). A Dicembre 2007 I’indice
armonizzato dei prezzi al consumo e stimato a 3,1%. Il dato e stato principalmente influenzato
dallacrescitadel prezzi dell’ energia, aloro volta aumentati per il repentino innalzamento del prezzo
del petrolio.

La crescita dell’inflazione dovrebbe rimanere sostenuta anche nel primi mesi del 2008 e ralentare
solo nella seconda meta dell’ anno.

In Italia I’economia ha mostrato segni di progresso nel terzo trimestre che ha evidenziato una
crescitadel Pil dadel’ 1,9%. La crescita e stata sostenuta dai consumi e dagli investimenti mentre
il contributo della domanda esterna € stato sostanzialmente irrilevante. | primi dati disponibili
mostrerebbero invece, per il quarto trimestre, una diminuzione della produzione con una
conseguente revisione al ribasso delle stime di Pil per I’intero anno 2007. L’ inflazione ha registrato
un consistente rialzo nell’ ultimo trimestre dell’ anno attestandosi a 2,6% aa . L’incremento € stato
principalmente influenzato dalla dinamica dei prezzi alimentari ed energetici.

Il 2007 e stato caratterizzato da una chiara flessione dei consumi delle famiglie italiane, causata da
un aumento dell’ inflazione e dal rialzo dei tassi d'interesse con le relative conseguenze sul costo del
debito. La crescitadel Pil italiano nel 2007 e stata invece sostenuta dagli investimenti, in particolare
da quelli relativi ad attrezzature e macchinari. 1l peggioramento della fiducia delle imprese del
settore farebbe preannunciare un ralentamento anche di tale componente per I'ultima parte
dell’anno. Tali considerazioni hanno indotto unariduzione dello 0,7% delle stime di crescita del Pil
in Italia portandolo per il 2008 al’ 1%. Da questo punto di vista I’ introduzione di politiche fiscali
favorevoli ai ceti piu bassi ed il rinnovo dei contratti della pubblica amministrazione e del
commercio previsti per il 2008, potrebbero contribuire ad evitare un ulteriore peggioramento della
crescita stimolando la propensione a consumo delle famiglieitaliane.

L’introduzione delle citate politiche fiscali e la riduzione delle aliquote dell’lrap e dell’lres
introdotte con la legge finanziaria 2008 non hanno invece inciso negativamente sulla stabilita dei
saldi di finanza pubblica anche grazie all’ aumento della base imponibile Iva. 11 2007 ha mostrato un
significativo miglioramento dei conti pubblici segnalato soprattutto dall’aumento delle entrate
tributarie.

5/66



Investimenti SGR

Mercati Finanziari:

Obbligazionari

L’anno 2007 s e concluso con un marcato calo dei rendimenti su tutti i tratti della curva
determinato dall’ avversione al rischio e dall’ afflusso di capitali provenienti dai mercati azionari.

Il timore per una brusca frenata dell’ economia americana ad inizio 2008 e i primi interventi di
politica monetaria espansivi attuati dalla Federal Reserve ha portato ad un irripidimento della curva.
Fenomeno simile si e ripetuto sui mercati obbligazionari europel dove pero le previsioni di un
rallentamento congiunturale meno grave ha permesso ala BCE di mantenere invariati i tassi a breve
monitorando attentamente un’ inflazione tornata su livelli superiori a 3%.

Nella prima meta dell’anno e stata premiante una strategia focalizzata su scadenze estremamente
vicine per assicurarsi rendimenti vicini ad un 4%. In questi ultimi mesi del 2007 I’irripidimento
della curva ha premiato maggiormente le scadenze piu lunghe beneficiate dalla fuga precipitosa dei
capitali verso laqualita (fly to quality).

Ancora, secondo noi, poco interessante il mercato del corporate, dove un leggero ampliamento degli
spread hainteressato i titoli con peggiore rating creditizio.

Azionari

| mercati azionari europel hanno vissuto una seconda meta dell’ anno condizionata dal nervosismo
generato dalla crisi americana e dal pericolo di un suo eventuale contagio sulle economie europee
ed emergenti. Il continuo peggioramento delle condizioni del credito e le notizie negative
riguardanti eventuali svalutazioni da parte del coloss bancari ha portato a brusco
ridimensionamento del valore dei titoli del settore.

Piu penalizzati sono stati quel listini su cui il settore bancario e finanziario in genere pesa
maggiormente, tra questi Milano la cui performance é statatrale piu deludenti.

La solidita dei risultati aziendali fa ancora sperare che il tessuto industriale possa reggere un
eventuale rallentamento economico e che i consumi possano rallentare ma mantenere un trend
ancora positivo.

Anche in questo secondo semestre 2007 il petrolio e il cambio euro/dollaro hanno mantenuto due

inversi andamenti. Il rafforzamento del primo ha evidenziato infatti |'indebolirs della divisa
americana acuendo negli ultimi mesi il pericolo inflazione.

Evoluzione prospettive
In considerazione della violenta correzione dei listini azionari avvenuta in questo inizio d’ anno, in

continuita del movimento iniziato a fine 2007, confidiamo nella solidita dei fondamentali aziendali
confermati dalle trimestrali sino ad orarilasciate.
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Nonostante chiari segnali di rallentamento economico e di timori di unarecessione negli Stati Uniti,
riteniamo che nella restante parte del 2008 i mercati azionari continuino ad offrire un profilo
valutativo migliore rispetto all’ asset obbligazionario. L’ azione espansiva della Fed iniziata nel corso
del 2007, ed eventuai primi segnali in tale direzione da parte delle maggiori Banche Centrali
saranno indispensabili per indirizzare le attese degli operatori e ridare fiato all’ economia domestica
ed internazionale.

Varese, 27 febbraio 2008

Il Consiglio di Amministrazione
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Principi contabili e criteri di valutazione

| principi contabili ed i criteri seguiti per la valutazione dei patrimoni dei Fondi e per la
predisposizione dei rendiconti della gestione annuale, parimenti adottati nella redazione dei
prospetti giornalieri, sono coerenti con quelli stabiliti dalla Banca d'ltalia e dai regolamenti del
Fondi ed i principali sono elencati qui di seguito:

— leoperazioni di acquisto, sottoscrizione e vendita di titoli sono contabilizzate nel portafoglio dei
Fondi alla data di effettuazione dell'operazione, indipendentemente dalla data di regolamento
della stessa. Le quantita esposte nei prospetti a 28 dicembre (ultimo giorno di borsa aperta)
sono comprensive dei titoli in portafoglio, rettificati in pit o in meno per i contratti conclus alla
data, anche se non ancora regolati secondo gli us di Borsa Tali contratti, registrati in
contropartita nella posizione netta di liquidita, sono stati regolarmente eseguiti successivamente;

— il valore degli strumenti finanziari, titoli e derivati, anmessi alla negoziazione sui mercati
regolamentati € determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul mercato di
trattazione, ovvero a prezzo di riferimento per le azioni italiane. Gli strumenti finanziari emessi
dalo Stato Italiano sono valutati in base al’ ultimo prezzo rilevato sul mercato al’ingrosso del
titoli di stato (MTS), se rilevato, altrimenti sono valutati ai prezzi ufficiali del mercato
obbligazionario dei titoli (MOT);

— gli strumenti finanziari esteri sono valutati a prezzi rilevati nelle rispettive Borse Vaori o
mercati di quotazione. Qualoralo stesso titolo sia trattato su piu Borse viene presa a riferimento
la quotazione che ha maggiore significativita, tenendo conto anche delle quantita trattate;

— gli strumenti finanziari quotandi e non quotati, non negoziati su mercati regolamentati, nonché i
derivati non quotati, sono prezzati sulla base di una valutazione che esprime il loro presumibile
valore di realizzo sul mercato; tale valutazione € individuata su un’ampia base di elementi di
informazione oggettivamente considerati dai responsabili organi della societa di gestione (es.
situazione dell’ emittente, andamento del mercato);

— | tass di cambio applicati sono quelli rilevati dai principali contributori sul mercato e res
disponibili sul circuito informativo Bloomberg. | cambi a pronti utilizzati sono, per le divise
comprese, la rilevazione BCE (alle ore 14.30). Per le divise non comprese nelle rilevazioni
BCE, i cambi utilizzati sono quelli rilevati ale ore 16.00 del giorno di riferimento dalle pagine
Bloomberg di contribuzione;

— gli utili ele perdite daredizzi riflettono la differenzatrail costo medio di carico ed il prezzo di
vendita relativo alle cessioni poste in essere nel periodo in esame. Per i valori mobiliari
denominati in valuta estera sono stati separatamente evidenziati gli utili e le perdite per
variazioni di cambio;
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gli interessi sono determinati per competenza, sino a giorno di Borsa aperta cui s riferisce il
calcolo e vengono riconosciuti mediante la contabilizzazione di ratei attivi sui prospetti
giornalieri del Fondi;

i dividendi relativi atitoli azionari italiani ed esteri sono rilevati dal giorno in cui il titolo viene
guotato ex cedola;

gli oneri di gestione sono rilevati in base a criterio di competenza;
I"imposta sostitutiva del 12,5% sul risultato di gestione é stata calcolata sulla base dell’ art. 8 del

D.Lgs. n. 461/97; tale imposta viene accantonata giornalmente a debito del fondo nel caso di
risultato di gestione positivo; acredito del fondo in caso di risultato economico negativo.
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Rendiconto Annuale al 28 dicembre 2007
del fondo 8a+ Latemar

Relazione degli Amministratori
(parte specifica)

Il fondo harealizzato nel periodo 26 febbraio 2007 — data di inizio della raccolta delle sottoscrizioni del fondo — a 28
dicembre 2007, una performance negativa pari alo 0,34%.

Due scenari di riferimento completamente opposti hanno caratterizzato |’ operativita del fondo nel suo primo anno di
vita. Il primo da febbraio a luglio contraddistinto da mercati azionari tendenzialmente al rialzo, il secondo per il resto
dell’anno caratterizzato da mercati orientati al ribasso a seguito dello scoppio della“mina subprime”.

Nel corso dell’anno il fondo ha raggiunto il massimo relativo il 16 luglio con un valore della quota a 5,085 nei giorni
coincidenti con i massimi assoluti dell’indice DAX di Francoforte e massimi relativi dell’EUROSTOXX 50. Il minimo
invece é stato raggiunto il 18 dicembre con la quota a 4,965.

La percentuale degli investimenti azionari non ha mai raggiunto, nel periodo di riferimento, i limiti massimi (33%)
consentiti dal regolamento del fondo oscillando prevalentemente tra il 15 ed il 25%. Spesso investimenti oltre il 20%
sono stati in parte protetti con vendite di future sull’indice EUROSTOXX 50. A questo proposito il forte
posizionamento nella prima parte dell’anno sul mercato azionario italiano (sottoperformante nei confronti dell’indice
europeo) e la copertura del portafoglio tramite la vendita di future EUROSTOXX ha condizionato in negativo la
performance del fondo nellafase di rialzo dei mercati.

La presenza in portafoglio di titoli small caps (estremamente penalizzati nel corso del secondo semestre), motivata con
gli ottimi fondamentali delle societain portafoglio, ha penalizzato il risultato nella seconda parte dell’ anno.

La componente obbligazionaria del portafoglio € rimasta investita principalmente a tasso fisso a breve termine e tasso
variabile con una duration di portafoglio inferiore ai diciotto mesi.

Attorno ala meta dell’anno la debolezza del mercato obbligazionario ha pesato su tutta la curva dei rendimenti.
Situazione pienamente rientrata nell’ ultimo trimestre, sia per effetto del fly to quality in atto dal mercato azionario verso
guello obbligazionario, sia per merito della politica espansiva della FED con il taglio di un punto dei tass di
riferimento.

Tensioni sempre pit evidenti sul fronte inflazionistico ¢i hanno sconsigliato ad effettuare aumenti significativi della
duration di portafoglio.

Si segnala inoltre che a fine del contenimento del rischio e nel rispetto del limiti del regolamento il VAR medio di
periodo s € posizionato a 1,517, pressappoco un terzo del limite consentito di 4,50. I massimo raggiunto si & assestato
a2,547.

Da un punto di vista della raccolta il fondo, partito con un patrimonio di circa 15,5 min. di Euro, ha chiuso I’anno con
un valore complessivo di 32.344 mila Euro facenti capo acirca 1100 sottoscrittori.

Operativita su strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’esercizio il Fondo ha fatto ricorso all’ utilizzo di strumenti finanziari derivati. In particolare sono state
assunte posizioni futures su indici azionari quotati con finalitadi copertura.
Il ricorso a tali strumenti finanziari ha comunque rappresentato un’attivita marginale rispetto al’ordinaria attivita di

gestione.
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Situazione Patrimoniale al 28 dicembre 2007

Situazione a 28/12/2007 Situazione afine esercizio
precedente
ATTIVITA' Valore In percentuale Vaore In percentuale

complessivo del totale attivita complessivo | del totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 31.526.348 96,92%
Al. Titoli di debito 19.954.733 61,35%
ALl.1 titoli di Stato 14.774.289 45,42%
A1.2 altri 5.180.444 15,93%
A2. Titoli di capitale 8.577.345 26,37%
A3. Partidi OICR 2.994.270 9,21%

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito

B2. Titoli di capitale

B3. Parti di OICR

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 487.040 1,50%

Margini presso organismi di
C1. compensazione e garanzia 487.040 1,50%

Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
C2. derivati quotati

Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
C3. derivati non quotati

D. DEPOSITI BANCARI

D1. Avista
D2.  Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E
OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 225.920 0,69%
F1. Liquiditadisponibile 633.798 1,95%
F2. Liquiditadaricevere per operazioni daregolare 376.204 1,16%
F3. Liquiditaimpegnata per operazioni daregolare -784.082 -2,41%
G. ALTRE ATTIVITA' 287.912 0,89%
Gl. Ratei attivi 242.932 0,75%
G2. Risparmio di imposta 44.980 0,14%
G3. Altre

TOTALE ATTIVITA' 32.527.220 100,00%
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Situazione & Situazione afine
PASSIVITA' E NETTO 28/12/2007 esercizio precedente
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 12
I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
Opzio_ni, premi o atri strumenti finanziari derivati non
L2. quotati
M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI 85.418
M1. Rimborsi richiesti e non regolati 85.418
M2. Proventi dadistribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' 97.560
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 75.409
N2. Debiti di imposta 22.151
N3. Altre
TOTALE PASSIVITA' 182.990
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 32.344.230
Numero delle quote in circolazione 6.491.551,461
Valore unitario delle quote 4,983

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL’ESERCIZIO
8.067.186,232

Quote emesse

Quote rimborsate 1.575.634,771
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Rendiconto esercizio
precedente

Rendiconto
al 28/12/2007

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Al.

A2.

A3.

A4.

PROVENTI DA INVESTIMENTI

Al.1 Interessi e altri proventi sutitoli 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 Titali di capitale
A3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

134.980

569.979
469.792

100.186

-632.501
41.755

-692.775
18.519

3.102
33.943

-89.715
58.874

194.400

134.980

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1.

B2.

B3.

B4.

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 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

C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1.

C2.

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
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Rendiconto
al 28/12/2007

Rendiconto esercizio
precedente

D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESS|I ATTIVI EPROVENTI ASSIMILATI

E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 7.430
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' 7.430
E3.1 Risultati realizzati 7.438
E3.2 Rusultati non redlizzati -8
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 142.410
G. ONERI FINANZIARI -1.822
G1. INTERESS PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -1.822
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 140.588
H. ONERI DI GESTIONE -502.007
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -347.833
H2. COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA -26.381
H3. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -16.803
INFORMATIVA AL PUBBLICO
H4. ALTRI ONERI DI GESTIONE -110.990
I. ALTRI RICAVI ED ONERI 83.621
I1. INTERESS| ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 82.041
12. ALTRI RICAVI 1.580
I3. ALTRI ONERI
Risultato della gestione prima delle imposte -277.798
L. IMPOSTE 22.829
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO
DELL'ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA 44.980
L3. ALTREIMPOSTE -22.151
Utile/perdita dell'esercizio -254.969

14/66



8at+ Latemar 8 +

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
Investimenti SGR

Nota integrativa
(parte specifica)

PARTE A — ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA

Descrizione Rendiconto a
28/12/2007
Valoredellaquotaall’inizio dell’ operativita 5,000
Vaore quotaalafine dell’ esercizio 4,983
Performance netta dell’ esercizio -0,34%
Vaore minimo della quota 4.965
Vaore massimo della quota 5,085
Fondo
5,1
5,05 -
5 —
4,95 -
4, 9 T T T T T T T T T
A A A A A A A A A A
F o8 B F P F S oS
S A Y \ A AT AN\ AN\ AN AR
Fondo

Rendimento medio composto del Fondo

Non & possibile attribuire il rendimento medio composto calcolato su base annua poiché il Fondo é diventato operativo
nel corso dell’ esercizio.

Esposizione al rischio del Fondo

I1' VaR massimo raggiunto nel corso del 2007 & pari a 2,547%.

Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio

| rischi assunti dal Fondo sono rimasti entro i limiti definiti dal prospetto.
Al fine di controllare il rischio assunto dai portafogli I’ attivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi
dei portafogli siaex ante con |’analisi di indicatori qualeil VaR.
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Per quanto riguarda |’ analisi dei portafogli s sono mantenute sotto osservazione costante:

la composizione del portafoglio: un’andlisi dettagliata del portafoglio alivello azionario che comprenda tutte le misure
di rischio riassuntive, ponderazioni di portafoglio, esposizioni di stile (Growth e Value), di settore, sottosettore e paese;

Panalisi delle performance: atraverso una reportistica standard con frequenza settimanale € possibile monitorare la
congruita dell’ attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con tale strumento e
quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione e quindi analizzarne
le cause permettendo cosi di porre in essere azioni correttive tempestive ed adeguate.

Queste due forme di monitoraggio hanno come obiettivo primario quello di verificare:
a) |'adeguatezzadei portafogli con gli obiettivi ei limiti specifici di ciascun prodotto;
b) I'adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato dal
Consiglio di Amministrazione.

Per quanto riguarda il controllo ex ante giornalmente viene monitorato il livello di VaR (Vaue at Risk). Questo
indicatore esprime la perdita potenziale massima di un portafoglio in un arco temporale definito da un’indicazione del
livello di rischio raggiunto dall’investimento. In questo modo € possibile in ogni momento verificare il rispetto dei
limiti ed il livello di rischio raggiunto.
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PARTE B — LE ATTIVITA’, LE PASSIVITA’, IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I — CRITERI DI VALUTAZIONE

Per quanto riguarda i “Criteri di valutazione” s rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori (parte
comune).

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1

Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in

Strumenti finanziari quotati

strumenti finanziari quotati.

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per Paese di residenza dell’emittente

Paese di residenza dell’emittente

Italia Altri Paesi del’UE Altri Paesi del’OCSE Altri Paesi
Titoli di debito:
- di Stato 12.406.040 2.368.249
- di altri enti pubblici 733.844
- di banche 1.471.463 994.656
- di altri 999.099 486.643 494.739
Titoli di capitae:
- con diritto di voto 4.008.005 4.569.340
- con voto limitato
- dtri
Parti di OICR:
- aperti armoni zzati 2.994.270
- gperti non armonizzati
- chiusi
Totali:
- in valore assoluto 19.618.451 11.413.158 494.739
- in percentuale del totale delle attivita 60,31% 35,09% 1,52%
Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

Mercato di quotazione

Italia Altri Paesi del’UE Altri Paesi del’OCSE Altri Paesi
Titoli quotati 17.885.507 13.640.841
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 17.885.507 13.640.841
- in percentuale del totale delle attivita 54,99% 41,94%

17/66




8at+ Latemar 8 +

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
Investimenti SGR

Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi
Titoli di debito
- titoli di Stato 18.123.017 3.499.925
- altri 5.258.372
Titoli di capitale 58.512.215 49.154.811
Parti di OICR 4.372.841 1.455.964
Totale 86.266.445 54.110.700

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica
Importo %
Energy 487.600 1,50%
Consumer Discretionary 1.227.500 3,77%
Consumer Staples 222.270 0,68%
Financials 3.896.575 11,98%
Healthcare
Industrials 326.250 1,00%
Information Technology 784.900 2,41%
Materials 378.600 1,16%
Telecommunications 616.250 1,89%
Utilities 637.400 1,96%
Transportation
OICR 2.994.270 9,21%
Titoli di Stato 12.406.040 38,14%
Altro 7.548.693 23,21%
Totale 31.526.348 |  96,92%

II.2  Strumenti finanziari non quotati
Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari non quotati.

I1.3  Titoli di debito

Ripartizione dei titoli di debito per valuta di denominazione e durata finanziaria (Duration)

Duration in anni
Valuta

minore o pari 1 compresatrale 3,6 maggiore di 3,6

Euro 15.377.667 2.208.817 2.368.249

Dollaro USA

Yen

Sterlinainglese

Franco svizzero

Altrevalute

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli di debito strutturati.
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II.4 Strumenti finanziari derivati

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione creditoria

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari

Margini quotati

Strumenti finanziari non quotati

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi edtri
contratti simili

- opzioni su tassi e dtri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di cambio:

- future su valute e tri contratti smili

- opzioni su tassi di cambio e altri
contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitae:

- future su titoli di capitale, indici
azionari e contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri
contratti simili

- swap e atri contratti simili

487.040

Altre operazioni
- future

- opzioni
- S’Vap

IS  Depositi bancari
Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari.

II.6  Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate
Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine attive e assimilate.

I1.7  Operazioni di prestito titoli
Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli attivo.

I1.8  Posizione netta di liquidita
Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce “Posizione netta di liquidita’:

Importo
F1. Liquiditadisponibile 633.798
- liquidita disponibilein Euro 633.302
- liquidita disponibile in Sterline Inglesi 496
F2. Liquiditadaricevere per operazioni daregolare 376.204
- Vautadaricevere 376.204
F3. Liquiditaimpegnata per operazioni daregolare -784.082
- Valuta da consegnare -784.082
TOTALE 225.920
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II.9  Altre attivita

Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce “ Altre attivitd’:

Importo

Gl1. Rate attivi
- Interessi su Titoli
- Interessi su Disp Liquide
- Altri

G2. Risparmio d’'imposta
- Imposta 461 sul Risultato Anno Precedente
- Imposta 12,5% Risultato di Gestione

Altre

- Crediti per quote daricevere

- Plusvalenze su operazioni pendine

- Ratel Plus Vendite Divise Copertura
- Equdizzatori

- Crediti per vendite daregolare

- Proventi da prestito titoli

- Plusvalenze daDCS

- Altre

232.417
10.515

44,980

242.932

44.980

TOTALE

287.912
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Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore
(quota percentual e calcolata rispetto a totale attivita del fondo)

Denominazione titolo Valore Percentuale

BTP 2,75% 01FB2008 2.996.970 9,21%
LouvreG Eurocash 2.282.692 7,02%
BTP 5% 01M G2008 2.006.080 6,17%
BTP 2,5% 15GN2008 1.986.040 6,11%
B. Cr. Firenze SpA 1.980.000 6,09%
CTZ 30MG2008 1.967.480 6,05%
DBR 3,25% 04LG2015 1.870.817 5,75%
CRBZ Fl 02AP2014 1.471.463 4,52%
CCT 01ST2008 IND 1.001.180 3,08%
KFW 3,875% 19GE2009 994.656 3,06%
BTP 3% 01B2009 988.330 3,04%
CTZ31DC2008 960.040 2,95%
ENEL 4,125% 20MG2011 733.844 2,26%
Westlb Euro Ligdty A 711.579 2,19%
FRANCE TELECOM 616.250 1,89%
EDISON 5,125 10DC10 500.377 1,54%
BTP 3,5% 15GE2008 499.920 1,54%
AUTOSTRADE Fl 09GN11 498.722 1,53%
Bunds 4,25% 04LG17 497.432 1,53%
Byif 3,75% 15GE2009 494.739 1,52%
REPSOL YPF SA 487.600 1,50%
KPN NV 4,5% 21L.G11 486.643 1,50%
FORTIS 455.250 1,40%
PHILIPS EL. NL 442,500 1,36%
Siemens AG 435.440 1,34%
CAP GEMINI SA 429.600 1,32%
Unicredito Ord. 425.925 1,31%
Commerzbank AG 393.900 1,21%
Buzzi Unicem Ord 378.600 1,16%
SAPAG 355.300 1,09%
Autogrill SpA 349.560 1,07%
Credit Agricole 345.600 1,06%
Luxottica Group SpA 326.250 1,00%
ENEL SpA 325.400 1,00%
Iberdrola Sa 312.000 0,96%
Allianz SE-Reg 295.900 0,91%
Arkimedica Spa 222.270 0,68%
Totale Strumenti Finanziari 31.526.348 96,92%
Totale Attivita 32.527.220 100,00%
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SEZIONE III - LE PASSIVITA’

III.1 Finanziamenti ricevuti
Di seguito s illustrail saldo dei finanziamenti ricevuti alla data del Rendiconto:

Altre Attivita o el Finanzia| Garan- FOI‘I{la Durata
.. .| Altre del Attivita . . Tecnica
Banche | Banche | Istituzioni . -menti/ zia/ del
. . contro- | Totale | Fondo | Totali del . o s del . .
Italiane | Estere Finan- . Beni a | Attivita |_. . | Finanzia-
- parti a Ga- Fondo . . |Finanzia
ziarie . \Garanzia| Totali mento
ranzia mento
Linea
di
Finanziamento 1 -12 -12 credito 1lgg
TOTALI -12 -12 32.527.220

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

Nel corso dell’esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine passivi e operazioni
assimilate.

III.3 Operazioni di prestito titoli
Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli passivo.

III.4 Strumenti finanziari derivati
Alla datadel Rendiconto non vi sono strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione debitoria.

IILI.5 Debiti verso partecipanti
Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce patrimoniale "Debiti verso partecipanti”:

Scadenza Importi

M1. Rimborsi richiesti e non regoléti -85.418

- rimborsi daregolare 02/01/2008 -29.631

- rimborsi daregolare 03/01/2008 -55.787
M2. Proventi dadistribuire

- proventi dadistribuire
M3. Altri

Totale -85.418
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III.6  Altre passivita
Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce "Altre passivita':

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -75.409
- Rateo Interessi Passivi c/c -211
- Rateo Provvigioni di Gestione -29.618
- Rateo Provvigioni di Incentivo
- Rateo Oneri Banca Depositaria -26.381
- Rateo Costo Societa di Revisione -7.518
- Rateo Spese Stampa Prospetti -11.681
- Altri oneri di gestione
N2. Debiti di imposta -22.151
- Imposta 12,5% Risultato di Gestione
- Ritenuta 27% Interessi Attivi di c/c -22.151
N3. Altre

- Commissioni su Operazioni Titoli

- Arrotondamenti per Rendiconto

- Ratel Minus Vendite Divise Copertura
- Rimborsi daregolare

- Incentivi Fees

- Maturato PCT passivi

- Altri debiti verso I’Erario

- Altri oneri

Totale -97.560

SEZIONE 1V - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

Quote detenute da Investitori Qualitificati
Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero quote in circolazione 6.491.551,461
di cui:
Detenute da Investitori Qualificati 2.197.978,680 33,86%
Frazione Fondo Detenuta da Soggetti non Residenti
N° Quote Percentuale
Numero quote in circolazione 6.491.551,461
di cui:
Detenute da Soggetti non Residenti 26.326,066 0,41%
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Variazione del patrimonio netto
Anno 2007
(ultimo esercizio)
Patrimonio netto a inizio periodo
Incrementi:
a) sottoscrizioni
- sottoscrizioni singole 40.492.308
- piani di accumulo
- switch in entrata
b) risultato positivo della gestione
Decrementi:
a) rimborsi:
- riscatti -2.893.109
- piani di rimborso
- switch in uscita -5.000.000
b) proventi distribuiti
¢) risultato negativo della gestione -254.969
Patrimonio netto a fine periodo: 32.344.230

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

Alla data del Rendiconto il Fondo non ha in essere operazioni in strumenti finanziari derivati che danno luogo ad
impegni.

Prospetto di ripartizione delle attivita e delle passivita del Fondo per divisa

ATTIVITA’ PASSIVITA’

Strum.ent.i Deposit.i A!tl:e‘ TOTALE Fina.nziam.enti Alt.r? . TOTALE

finanziari bancari attivita ricevuti passivita
Euro 31.526.348 998.183 32.479.550 -182.978 -182.978
Sterlina Inglese 2.690 2.690
Franco Svizzero -12 -12
Altredivise
TOTALE 31.526.348 1.000.873 32.527.220 -12 -182.978 -182.990
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PARTE C—IL RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO

SEZIONE I - STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI E NON QUOTATI E RELATIVE
OPERAZIONI DI COPERTURA

1.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

Di seguito s fornisce il dettaglio delle componenti del risultato delle operazioni su strumenti finanziari (sottovoci A2,
A3, B2, B3, evidenziando le componenti dovute a variazioni del tasso di cambio.

. . di cui: per di cui: per
Risultato complessivo delle operazioni su: Utlle/pel:dl?a variazione dei . Plus/ variazione dei tassi
da realizzi . . minusvalenze . .
tassi di cambio di cambio
A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito 41.755 33.943
2. Titoli di capitale -692.775 -3.098 -89.715
3. Parti di OICR 18.519 58.874
- aperti armonizzati 18.519 58.874

- non armonizzati

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR

1.2 Strumenti finanziari derivati

Di seguito si illustrail dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative al’ utilizzo di strumenti finanziari
derivati.

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura Senza finalita di copertura
(sottovoci A4 e B4) (sottovoci C1 e C2)
Risultati Risultati non Risultati Risultati non
realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

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

- operazioni su tassi e dtri contratti simili

- swap e atri contratti simili

Operazioni su titoli di capitae:

- future su titoli di capitale, indici azionari e
contratti simili 194.400

- opzioni su titoli di capitale e atri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future

- opzioni

- S’Vap
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SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari.

SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI
Di seguito si fornisce il dettaglio del “Risultato della gestione cambi” (voce E della Sezione Reddituale).

Risultato della gestione cambi

Operazioni di copertura Risultati realizzati Risultati non realizzati

Operazioni atermine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
- future su valute e atri contratti smili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e atri contratti simili

Operazioni non di copertura

Operazioni atermine

Strumenti finanziari derivati su tass di cambio non aventi
finalitadi copertura

- future su valute e altri contratti Simili

- opzioni su tassi di cambio e atri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Liquidita 7.438 -8

La sottovoce G.1 pari ad Euro 1.822 s riferisce ad "Interessi passivi su finanziamenti ricevuti” maturati su utilizzi di
conto corrente.

La sottovoce G.2 non presenta saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto"Altri oneri finanziari"diversi da quelli gia
evidenziati nella sottovoce G.1.
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SEZIONE IV — ONERI DI GESTIONE
IV.1 Costi sostenuti nel periodo

. . . . Importi corrisposti a soggetti del gruppo di
Importi complessivamente corrisposti appartenenza della SGR
0, 0,
7 sul % sul o 7 sul Y%sul | ,
Importo valore valore %0 sul valore Importo valore valore %0 sul valore
ONERI DI GESTIONE (migliaia complessivo . . del (migliaia | complessivo . . del
. . dei beni . . . dei beni .
di euro) netto(media e . finanziamento di euro) | netto(media . .. | finanziamento
. . negoziati . . negoziati
di periodo) di periodo)
1) Provvigioni di gestione 348 1,10%
Provvigioni di base 315 0,99%
Provvigioni di incentivo 33 0,10%
2) | TER degli OICR in cui il fondo investe 0,00%
3) | Compenso dellabanca depositaria 26 0,08%
4) | Spesedi revisione del fondo 8 0,02%
5) | Speselegali egiudiziarie 0,00%
6) | Spese di pubblicazione del vaore della quota ed eventuale 17 0,05%
pubblicazione del prospetto informativo
7) | Altri oneri gravanti sul fondo 6 0,02%
Contributo Consob 0 0,00%
Oneri bancari diversi 6 0,02%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 405 1,28%
8) | Oneri di negoziazionei strumenti finanziari 97 0,09%
di cui: - su titoli azionari 920 0,08%
- sutitoli di debito 0 0,00%
-suOICR 0 0,00%
- su derivati 7 0,01%
- su dltri (specificare) 0 0,00%
9) | Oneri finanziari per i debiti assunti dal fondo 2
10) | Oneri fiscali di pertinenza del fondo 22 0,07%
TOTALE SPESE 526 1,66%
Valore complessivo netto medio di periodo 31.687
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IV.2 Provvigioni d’incentivo

La provvigione di incentivo € calcolata con cadenza giornaliera ed € dovuta qualora il valore della quota di ciascun
giorno di valorizzazione sia superiore al valore piu elevato registrato dalla quota medesima nell’arco temporale
intercorrente tra I'inizio di operativita del Fondo ed il giorno precedente quello di valorizzazione (di seguito “HWM
Assoluto”).

Verificandos la condizione di cui d comma precedente la provvigione di incentivo € pari a 10% dell’incremento
percentuale registrato dal valore della quota rispetto al valore dell’HWM Assoluto ed € applicata a minor ammontare
tral’ultimo valore complessivo netto del Fondo disponibile ed il valore complessivo netto medio del Fondo nel periodo
intercorrente con ladata del precedente HWM Assoluto.

Ogni qualvolta sussistano le condizioni di maturazione della provvigione di incentivo, il valore unitario della quota nel
giorno di avvaloramento delle predette condizioni costituirail nuovo valore dell’ HWM Assoluto.

Le provvigioni di incentivo maturate nel corso dell’ esercizio ammontano a Euro 33.036.

SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce "Altri ricavi ed oneri":

I1. | Interessi attivi su disponibilitaliquide
- interessi attivi su c/c
- interessi attivi su Dep. Future

12. | Altri Ricavi

- Arrotondamenti Attivi

- Rebates provvigioni di sottoscrizione
- Rebates provvigioni di gestione

- Rettificaincentive fees

- Rettifica equalizzatori

- Altri

- Arrotondamenti per Rendiconto

L3 | Altri oneri

- Arrotondamenti Passivi

- Interessi passivi su dispon.Liquide
- Rettifica equalizzatori

- Altro

82.041

1579

82.041

1.580

TOTALE

83.621

SEZIONE VI - IMPOSTE

L1. | Imposta sostitutiva a carico dell’ esercizio
- imposta 12,5% Risultato di Gestione

L2. | Risparmio d’'imposta
- imposta 12,5% Risultato di Gestione

L.3 | Altreimposte
- Ritenuta 27% Interessi Attivi c/c
- Ritenuta ala Fonte

44.980

-22.151

44.980

-22.151

TOTALE

22.829

L'azienda intende avvalersi della facolta prevista dall'art.9 comma 2-bis della L.77/83, di computare in diminuzione del
risultato della gestione risultati negativi di esercizi precedenti dello stesso fondo o di altri fondi gestiti dalla medesima
SGR, nonché il trasferimento ad altri fondi dei risultati negativi dell'esercizio.
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PARTE D — ALTRE INFORMAZIONI

Attivita di copertura del rischio di portafoglio

Nella tabella seguente vengono riepilogate le operazioni per la copertura del rischio di portafoglio, che hanno avuto
efficacianel corso del 2007. Alladata del Rendiconto non vi sono operazioni di coperturain corso.

Tipo operazione Posizione Divisa Ammontare operazioni Numero operazioni
Futures su indici Acquisti Euro 76.995.450 57
Futures su indici Vendite Euro 77.189.850 52

Oneri di intermediazione

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di elevato standing, come itituti di credito
italiani ed esteri, SIM e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti ala vigilanza di un’ autorita pubblica.

Gli oneri corrisposti a controparti per I'intermediazione di strumenti finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto e
dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso.

Banche SIM Banche e Imprese di Altre Societa del
Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo
Oneri di Intermediazione 66.829 15.534 4.747 10.063

La SGR, in relazione al’attivita di gestione, non ha stipulato accordi con terzi negoziatori che prevedono utilita non
direttamente derivanti da commissioni di gestione.

Turnover di portafoglio del Fondo

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari a 290%. Il tasso s movimentazione & calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e rimborsi
delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L’indicatore pud essere rappresentato
da un numero negativo quando la sommadi sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla movimentazione del Fondo.
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Rendiconto Annuale al 28 dicembre 2007
del fondo 8a+ Cerro Torre

Relazione degli Amministratori
(parte specifica)

Il fondo 8a+ Cerro Torre ha realizzato, nel periodo dal 10 settembre 2007 — data di inizio dell’ operativita del fondo — a
28 dicembre 2007, una performance negativa dell’ 1,1%.

Nel periodo i mercati azionari europei non hanno mostrato direzionalita mantenendosi in uno stretto trading range tra
4200 e 4500 dell’indice EuroStoxx50.

Daun punto di vista dell’ esposizione complessiva il fondo € stato investito in titoli azionari quotati sui mercati europe
con un peso variabile tra il 40,5% ed il 75% In talune situazioni, allo scopo di ridurre tatticamente |’ esposizione
azionaria, S sono attuate coperture mediante vendita di contratti futures sull’indice EuroStoxx50 fino a generare una
esposizione complessiva netta minima 3%.

Da un punto di vista settoriale, sebbene I'approccio seguito abbia privilegiato lo stock picking, |'esposizione piu
significativa & stata tenuta sul settore finanziario ritenuto interessante da un punto di vista valutativo nonostante il
newsflow negativo; cio ha permesso di ben sfruttare laripresa dei titoli del settore nel periodo tra fine novembre e meta
dicembre, mentre il mantenimento delle posizioni nel periodo successivo non ha aiutato a contenerne le perdite. Allo
stesso modo si € operato con investimenti su titoli del comparto ciclico, anche se con pesi inferiori a quelli espressi
dagli indici di riferimento. Tendenzial mente sono poco presenti i settori difensivi puri quali alimentare e farmaceutico
mentre si & sfruttato in modo proficuo il trend positivo su utilities e, in misura minore, energy. Il piu rilevante contributo
negativo alla performance é derivato dall’ esposizione al settore consumer discretionary (principal mente titoli del settore
automobilistico e Seat Pagine Gialle).

Il contributo positivo al risultato complessivo, per circalo 0,6%, € stato generato anche dall’ attivita di hedging attuatain
chiave tattica mediante vendita di futures sull’indice EuroStoxx50.

L'assenza di un trend principale sui mercati azionari e lo scenario di relativa incertezza del quarto trimestre dell’ anno
hanno indotto il fondo ad assumere posizioni molto spesso orientate al breve periodo, determinando una rotazione di
portafoglio significativa.

Nel periodo il fondo ha ottenuto, come detto, un risultato negativo dell’ 1,1% con una deviazione standard annualizzata
del 5,83%, un VaR medio di 5,57 e massimo di 8,86, afronte di un VaR limite di 15.

Da un punto di vista della raccolta il fondo, partito con un patrimonio di circa5 min di euro, ha chiuso I’anno con un
valore complessivo di 5.444 mila Euro facenti capo a 12 sottoscrittori.

Operativita su strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’esercizio il Fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In particolare sono state
assunte posizioni futures su indici azionari quotati con finalitadi copertura.

Il ricorso a tali strumenti finanziari ha comunque rappresentato un’attivita marginale rispetto al’ordinaria attivita di
gestione.
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Situazione a 28/12/2007

Situazione afine esercizio

precedente
ATTIVITA' Valore In percentuale Valore In percentuale
complessivo del totale attivita complessivo | del totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 3.566.614 65,29%
Al. Titoli di debito

Al.1 titoli di Stato

A1.2 dltri
A2. Titoli di capitae 3.566.614 65,29%
A3. Parti di OICR
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 81.357 1,49%

Margini presso organismi di
C1. compensazione e garanzia 81.357 1,49%

Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
C2. derivati quotati

Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
C3. derivati non quotati
D. DEPOSITI BANCARI
D1. Avista
D2. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 1.782.875 32,64%
F1. Liquiditadisponibile 2.241.857 41,04%
F2. Liquiditadaricevere per operazioni daregolare
F3. Liquiditaimpegnata per operazioni daregolare -458.982 -8,40%
G. ALTRE ATTIVITA' 31.492 0,58%
G1. Ratei attivi 20.520 0,38%
G2. Risparmio di imposta 10.972 0,20%
G3. Altre

TOTALE ATTIVITA' 5.462.338 100,00%
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Situazione a Situazione afine
PASSIVITA' E NETTO 28/12/2007 esercizio precedente
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI -261

I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

Opzioni, premi o atri strumenti finanziari derivati non
L2. quotdti

M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI
M1. Rimborsi richiesti e non regolati
M2. Proventi dadistribuire

M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA' -17.933
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -11.664
N2. Debiti di imposta -6.269
N3. Altre

TOTALE PASSIVITA' 18.194
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 5.444.144
Numero delle quote in circolazione 1.100.927,379
Valore unitario delle quote 4,945

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL’ESERCIZIO

Quote emesse 1.100.927,379

Quote rimborsate
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Rendiconto esercizio
precedente

Rendiconto
al 28/12/2007

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
Al.

A2.

A3.

A4.

PROVENTI DA INVESTIMENTI

Al.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito
A1.2 Dividendi e altri proventi sutitoli 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 Titali di capitale
A3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

-45.102
2.400

2.400

-6.612

-6.612

-40.890

-40.890

34.880

-10.222

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1.

B2.

B3.

B4.

PROVENTI DA INVESTIMENTI

B1.1 Interessi ealtri proventi su titoli di debito
B1.2 Dividendi ealtri proventi su titoli di capitale
B1.3 Proventi su parti 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

C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1.

C2.

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
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Rendiconto
al 28/12/2007

Rendiconto esercizio
precedente

D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 446
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' 446
E3.1 Risultati realizzati 446
E3.2 Rusultati non redlizzati
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 -9.776
G. ONERI FINANZIARI
G1. INTERESS PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio -9.776
H. ONERI DI GESTIONE -78.001
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -37.390
H2. COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA -1.356
H3. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -1.085
INFORMATIVA AL PUBBLICO
H4. ALTRI ONERI DI GESTIONE -38.170
I. ALTRI RICAVI ED ONERI 23.218
I1. INTERESS| ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 23.218
12. ALTRI RICAVI
I13. ALTRI ONERI
Risultato della gestione prima delle imposte -64.559
L. IMPOSTE 4.703
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO
DELL'ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA 10.972
L3. ALTREIMPOSTE -6.269
Utile/perdita dell'esercizio -59.856

34/66



8at Cerro Torre

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Nota integrativa

(parte specifica)

PARTE A — ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA

Descrizione Rendiconto a

28/12/2007
Valoredellaquotaall’inizio dell’ operativita 5,000
Vaore quotaalafine dell’ esercizio 4,945
Performance netta dell’ esercizio -1,10%
Vaore minimo della quota 4.863
Vaore massimo della quota 5,085

Rendimento medio composto del Fondo

8ot
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Non & possibile attribuire il rendimento medio composto calcolato su base annua poiché il Fondo é diventato operativo

nel corso dell’ esercizio.

Esposizione al rischio del Fondo

I1'VaR massimo raggiunto nel corso del 2007 & pari a 8,857%.

Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio

| rischi assunti dal Fondo sono rimasti entro i limiti definiti dal prospetto.
Al fine di controllare il rischio assunto dai portafogli I’ attivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi

dei portafogli siaex ante conl’analisi di indicatori

qualeil VaR.
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Per quanto riguarda |’ analisi dei portafogli s sono mantenute sotto osservazione costante:

la composizione del portafoglio: un’ andisi dettagliata del portafoglio alivello azionario che comprenda tutte le misure
di rischio riassuntive, ponderazioni di portafoglio, esposizioni di stile (Growth e Value), di settore, sottosettore e paese;

Panalisi delle performance: atraverso una reportistica standard con frequenza settimanale € possibile monitorare la
congruita dell’ attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con tale strumento e
quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione e quindi analizzarne
le cause permettendo cosi di porre in essere azioni correttive tempestive ed adeguate.

Queste due forme di monitoraggio hanno come obiettivo primario quello di verificare:
a) |'adeguatezzade portafogli con gli obiettivi ei limiti specifici di ciascun prodotto;
b) I'adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato dal
Consiglio di Amministrazione.

Per quanto riguarda il controllo ex ante giornalmente viene monitorato il livello di VaR (Vaue at Risk). Questo
indicatore esprime la perdita potenziale massima di un portafoglio in un arco temporale definito da un’indicazione del
livello di rischio raggiunto dall’investimento. In questo modo € possibile in ogni momento verificare il rispetto dei
limiti ed il livello di rischio raggiunto.
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PARTE B — LE ATTIVITA’, LE PASSIVITA’, IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I — CRITERI DI VALUTAZIONE

Per quanto riguarda i “Criteri di valutazione” s rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori (parte
comune).

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1  Strumenti finanziari quotati

S fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in
strumenti finanziari quotati.

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per Paese di residenza dell’emittente

Paese di residenza dell’emittente

Italia Altri Paesi del’UE Altri Paesi del’OCSE Altri Paesi

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblici
- di banche

- di altri

Titoli di capitale:
- con diritto di voto 1.107.175 1.975.235 240.304
- con voto limitato
- dltri 243.900

Parti di OICR:

- aperti armonizzati

- gperti non armonizzati
- chiusi

Totali:
- in valore assoluto 1.351.075 1.975.235 240.304
- in percentuale del totale delle attivita 24,73% 36,16% 4,40%

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

Mercato di quotazione
Italia Altri Paesi dell’UE Altri Paesi del’OCSE Altri Paesi
Titoli quotati 1.351.075 1.975.235 240.304
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 1.351.075 1.975.235 240.304
- in percentuale del totale delle attivita 24,73% 36,16% 4,40%

Gli “Altri Paesi” pressoi quali sono quotati gli strumenti finanziari sono:
- Svizzera
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Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi
Titoli di debito
- titoli di Stato
- atri
Titoli di capitale 17.840.005 14.225.889
Parti di OICR
Totale 17.840.005 14.225.889

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica

Importo %

Energy 225.450 4,13%
Consumer Discretionary 438.875 8,03%
Consumer Staples
Financials 1.636.129 | 29,95%
Hedlthcare
Industrials 220.200 4,03%
Information Technology 407.160 7,45%
Materials 150.850 2,76%
Telecommunications 243.900 4,47%
Utilities 244,050 4,47%
Transportation
OICR
Titoli di Stato
Altro

Totale 3.566.614 | 65,29%

II.2  Strumenti finanziari non quotati
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Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari non quotati.

I1.3  Titoli di debito

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli di debito e su titoli strutturati.
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II.4 Strumenti finanziari derivati

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione creditoria

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari Strumenti finanziari non

Margini quotati quotati

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tass e altri
contratti simili

- opzioni su tassi e dtri contratti simili

- swap e atri contratti simili

Operazioni su titoli di cambio:

- future su valute e tri contratti smili

- opzioni su tassi di cambio e altri
contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitae:

- future su titoli di capitale, indici
azionari e contratti simili

- opzioni su titoli di capitale e altri
contratti simili

- swap e altri contratti simili

81.357

Altre operazioni
- future

- opzioni

- swap

IS  Depositi bancari

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari.

I1.6  Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine attive e assimilate.

I1.7  Operazioni di prestito titoli

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli attivo.
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I1.8  Posizione netta di liquidita

Di seguito s fornisce il dettaglio della voce “Posizione netta di liquidita”:

Importo

F1. Liquiditadisponibile
- liquidita disponibilein Euro

F2. Liquiditadaricevere per operazioni daregolare

F3. Liquiditaimpegnata per operazioni daregolare
- Valutada consegnare

2.241.857

-458.982

2.241.857

-458.982

TOTALE

1.782.875

II.9  Altre attivita

Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce “ Altre attivitd’:

Importo

Gl1. Rate attivi
- Interessi su Titoli
- Interessi su Disp Liquide
- Altri

G2. Risparmio d’'imposta
- Imposta 461 sul Risultato Anno Precedente
- Imposta 12,5% Risultato di Gestione

Altre

- Crediti per quote daricevere

- Plusvalenze su operazioni pendine

- Ratel Plus Vendite Divise Copertura
- Equdizzatori

- Crediti per vendite daregolare

- Proventi da prestito titoli

- Plusvalenze daDCS

- Altre

20.520

10.972

20.520

10.972

TOTALE

31.492
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Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore
(quota percentual e calcolata rispetto al totale attivita del fondo)

Denominazione titolo Valore Percentuale

Allianz SE-Reg 443.850 8,13%
Unicredito Ord 283.950 5,20%
CAP GEMINI SA 257.760 4,72%
Societe Generale SA 247.475 4,53%
ENEL SpA 244.050 4,47%
Telecom ItaliaRNC 243.900 4,47%
Zurich Financia Svc 240.304 4,40%
Fortis Olanda 236.730 4,33%
PHILIPS EL NL 236.000 4,32%
ENI SpA 225.450 4,13%
Eu Aeronautic Defenc 220.200 4,03%
Seat PagineGialleOrd 202.875 3,71%
Commerzbank AG 183.820 3,37%
Cementir 150.850 2,76%
Alcatel-Lucent 149.400 2,74%
Totale Strumenti Finanziari 3.566.614 65,29%
Totale Attivita 5.462.338 100,00%

SEZIONE III — LE PASSIVITA’
III.1 Finanziamenti ricevuti

Di seguito s illustrail saldo dei finanziamenti ricevuti alla data del Rendiconto:

Fin
. . anzi
Altre ?;t(li‘:l- ame | Garan Forma Durata
Istitu- Altre Attivita nti/ -zia/ Tecnica
Banche Banche .. Tota | Fondo . .. del
. zioni contro- Totali del | Ben | Attivi- del . .
Italiane Estere . . le a . . . . Finanzia
Finan- parti Fondo ia ta Finanziam
.. Garan . mento
ziarie zia Gar | Totali ento
anzi
a
Lineadi
Finanziamento 1 -261 -261 credito 1gg
TOTALI -261 -261 5.462.338
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III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine passivi € operazioni
assimilate

III.3 Operazioni di prestito titoli
Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli passivo.
II1.4 Strumenti finanziari derivati

Alla data del Rendiconto non vi sono strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione debitoria

ITIL.S Debiti verso partecipanti
Alladatadel Rendiconto il Fondo non presenta debiti verso partecipanti.

I11.6 Altre passivita
Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce "Altre passivita':

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -11.664
- Rateo Interessi Passivi c/c
- Rateo Provvigioni di Gestione -6.132
- Rateo Provvigioni di Incentivo
- Rateo Oneri Banca Depositaria -1356
- Rateo Costo Societa di Revisione -3.632
- Rateo Spese Stampa Prospetti -544
- Altri oneri di gestione

N2. Debiti di imposta -6.269
- Imposta 12,5% Risultato di Gestione
- Ritenuta 27% Interessi Attivi di c/c -6.269

N3. Altre
- Commissioni su Operazioni Titoli
- Arrotondamenti per Rendiconto
- Ratel Minus Vendite Divise Copertura
- Rimborsi daregolare
- Incentivi Fees
- Maturato PCT passivi
- Altri debiti verso I’ Erario
- Altri oneri

Totale -17.933

SEZIONE 1V - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

Quote detenute da Investitori Qualitificati
Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero quote in circolazione 1.100.927,379
di cui:
Detenute da Investitori Qualificati 1.000.000,000 90,83%
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Frazione Fondo Detenuta da Soggetti non Residenti

N° Quote Percentuale

Numero quote in circolazione 1.100.927,379
di cui:
Detenute da Soggetti non Residenti

Variazione del patrimonio netto

Anno 2007
(ultimo esercizio)

Patrimonio netto a inizio periodo

Incrementi:
a) sottoscrizioni
- sottoscrizioni singole 504.000
- piani di accumulo
- switch in entrata 5.000.000
b) risultato positivo della gestione

Decrementi:
a) rimborsi:

- riscatti

- piani di rimborso

- switch in uscita
b) proventi distribuiti
¢) risultato negativo della gestione -59.856

Patrimonio netto a fine periodo: 5.444.144

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

Alla data del Rendiconto il Fondo non ha in essere operazioni in strumenti finanziari derivati che danno luogo ad
impegni.

Prospetto di ripartizione delle attivita e delle passivita del Fondo per divisa

ATTIVITA’ PASSIVITA’
Strum'ent.l Deposlt.l A!tt:e‘ TOTALE Fma'nzmm.entl Alt.r? . TOTALE
finanziari bancari attivita ricevuti passivita
Euro 3.326.310 1.895.724 5.211.062 -17.933 -17.933
Franco Svizzero 240.304 240.304 -261 -261
Altredivise
TOTALE 3.566.614 1.895.724 5.462.338 -261 -17.933 -18.194
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PARTE C—IL RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO

SEZIONE I - STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI E NON QUOTATI E RELATIVE
OPERAZIONI DI COPERTURA

1.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

Di seguito s fornisce il dettaglio delle componenti del risultato delle operazioni su strumenti finanziari (sottovoci A2,
A3, B2, B3, evidenziando le componenti dovute a variazioni del tasso di cambio.

. . . Utile/perdita di cui: per Plus/ di cui: per

Risultato complessivo delle operazioni su: .. variazione dei . variazione dei
da realizzi . . minusvalenze .. .
tassi di cambio tassi di cambio

A. Strumenti finanziari quotati
1. Titoli di debito
2. Titoli di capitale -6.612 3.299 -40.890 -14
3. Parti di OICR

- aperti armoni zzati
- non armonizzati

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR

1.2 Strumenti finanziari derivati

Di seguito s illustrail dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all’ utilizzo di strumenti finanziari
derivati.

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura Senza finalita di copertura
(sottovoci A4 e B4) (sottovoci C1 e C2)

Risultati Risultati non Risultati Risultati non
realizzati realizzati realizzati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

- future su titoli di debito, tassi e altri contratti

simili

- operazioni su tassi e dtri contratti simili

- swap e atri contratti simili

Operazioni su titoli di capitae:

- future su titoli di capitale, indici azionari e 34.880

contratti simili
- opzioni su titoli di capitale e atri contratti simili
- swap e altri contratti simili

Altre operazioni:
- future

- opzioni

- S’Vap
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SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari.

SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI
Di seguito s fornisce il dettaglio del “Risultato della gestione cambi” (voce E della Sezione Reddituale).

Risultato della gestione cambi

Operazioni di copertura Risultati realizzati Risultati non realizzati

Operazioni atermine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
- future su valute e atri contratti smili

- opzioni su tassi di cambio e atri contratti simili
- swap e altri contratti simili

Operazioni non di copertura

Operazioni atermine

Strumenti finanziari derivati su tass di cambio non aventi
finalitadi copertura

- future su valute e dltri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e atri contratti simili

Liquidita 446
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SEZIONE 1V — ONERI DI GESTIONE

IV.1 Costi sostenuti nel periodo

Investimenti SGR

+

Importi complessivamente corrisposti

Importi corrisposti a soggetti del gruppo di

appartenenza della SGR
0, 0,
%0 sul % sul , %0 sul % sul ,
Importo valore valore % sul valore Importo valore valore % sul valore
ONERI DI GESTIONE (migliaia complessivo . . del (migliaia | complessivo . . del
. . dei beni . . . dei beni .
di euro) netto(media L. finanziamento di euro) | netto(media . .. | finanziamento
. . negoziati . . negoziati
di periodo) di periodo)
1) Provvigioni di gestione 37 0,71%
Provvigioni di base 20 0,38%
Provvigioni di incentivo 17 0,33%
2) | TER degli OICR in cui il fondo investe 0,00%
3) | Compenso dellabanca depositaria 1 0,03%
4) | Spesedi revisione del fondo 4 0,07%
5) | Speselegali egiudiziarie 0,00%
6) | Spese di pubblicazione del vaore della quota ed eventuale 1 0,02%
pubblicazione del prospetto informativo
7) | Altri oneri gravanti sul fondo 3 0,05%
Contributo Consob 0 0,00%
Oneri bancari diversi 3 0,05%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 46 0,88%
8) Oneri di negoziazionei strumenti finanziari 32 0,10%
di cui: - su titoli azionari 28 0,09%
- sutitoli di debito 0 0,00%
-su OICR 4 0,01%
- su derivati 0 0,00%
- su dltri (specificare) 0 0,00%
9) | Oneri finanziari per i debiti assunti dal fondo 0
10) | Oneri fiscali di pertinenzadel fondo 6 0,11%
TOTALE SPESE 84 1,60% 0 0,00%
Valore complessivo netto medio di periodo 5.260
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IV.2 Provvigioni d’incentivo

La provvigione di incentivo € calcolata con cadenza giornaliera ed € dovuta qualora il valore della quota di ciascun
giorno di valorizzazione sia superiore al valore piu elevato registrato dalla quota medesima nell’arco temporale
intercorrente tra I’inizio di operativita del Fondo ed il giorno precedente quello di valorizzazione (di seguito “HWM
Assoluto”).

Verificandos la condizione di cui a comma precedente la provvigione di incentivo € pari al 20% dell’incremento
percentuale registrato dal valore della quota rispetto al valore dell’HWM Assoluto ed € applicata a minor ammontare
tral’ultimo valore complessivo netto del Fondo disponibile ed il valore complessivo netto medio del Fondo nel periodo
intercorrente con ladata del precedente HWM Assoluto.

Ogni qualvolta sussistano le condizioni di maturazione della provvigione di incentivo, il valore unitario della quota nel
giorno di avvaloramento delle predette condizioni costituirail nuovo valore dell’ HWM Assoluto.

Le provvigioni di incentivo maturate nel corso dell’ esercizio ammontano a Euro 17.192.

SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce "Altri ricavi ed oneri"”:

I1. | Interessi attivi su disponibilitaliquide 23.218
- interessi attivi su c/c 23.218

- interessi attivi su Dep.Future

12. | Altri Ricavi

- Arrotondamenti Attivi

- Rebates provvigioni di sottoscrizione
- Rebates provvigioni di gestione

- Rettificaincentive fees

- Rettifica equalizzatori

- Altri

- Arrotondamenti per Rendiconto

L3 | Altri oneri

- Arrotondamenti Passivi

- Interessi passivi su dispon.Liquide
- Rettifica equalizzatori

- Altro

TOTALE 23.218

SEZIONE VI - IMPOSTE

L1. | Imposta sostitutiva a carico dell’ esercizio
- imposta 12,5% Risultato di Gestione

L2. | Risparmio d’'imposta 10.972
- imposta 12,5% Risultato di Gestione 10.972

L.3 | Altreimposte -6.269
- Ritenuta 27% Interessi Attivi c/c -6.269

- Ritenuta alla Fonte

TOTALE 4.703

L'azienda intende avvalersi della facolta prevista dall'art.9 comma 2-bis della L.77/83, di computare in diminuzione del
risultato della gestione risultati negativi di esercizi precedenti dello stesso fondo o di altri fondi gestiti dalla medesima
SGR, nonché il trasferimento ad altri fondi dei risultati negativi dell'esercizio.
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PARTE D — ALTRE INFORMAZIONI

Attivita di copertura del rischio di portafoglio

Nella tabella seguente vengono riepilogate le operazioni per la copertura del rischio di portafoglio, che hanno avuto
efficacianel corso del 2007. Alladata del Rendiconto non vi sono operazioni di coperturain corso.

Tipo operazione Posizione Divisa Ammontare operazioni Numero operazioni
Futures su indici Acquisti Euro 39.491.290 23
Futures suindici Vendite Euro 39.526.170 23

Oneri di intermediazione

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di elevato standing, come itituti di credito
italiani ed esteri, SIM e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti ala vigilanza di un’ autorita pubblica.

Gli oneri corrisposti a controparti per I'intermediazione di strumenti finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto e
dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso.

Banche SIM Banche e Imprese di Altre Societa del
Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo
Oneri di Intermediazione 18.984 3.667 5.426 3.811

La SGR, in relazione al’attivita di gestione, non ha stipulato accordi con terzi negoziatori che prevedono utilita non
direttamente derivanti da commissioni di gestione.

Turnover di portafoglio del Fondo

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari a 505%. Il tasso s movimentazione & calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e rimborsi
delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L’indicatore pud essere rappresentato
da un numero negativo quando la sommadi sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla movimentazione del Fondo.
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Rendiconto Annuale al 28 dicembre 2007
del fondo 8a+ Eiger

Relazione degli Amministratori
(parte specifica)

Il fondo 8a+ Eiger harealizzato, nel periodo dal 10 settembre 2007 — data di inizio dell’ operativita sul fondo — a 28
dicembre 2007, una performance negativa dell’ 1,04%.

La politica di investimento, rispecchiando le particolari caratteristiche del prodotto, ha mirato ad una selezione ristretta
di titoli quotati sui mercati europei (da un minimo di 12 ad un massimo di 16) che sono stati inseriti in portafoglio con
pes rilevanti, di poco inferiori a 5% del NAV. In taluni casi, rispettando i limiti di concentrazione imposti dalla
normativa, alcuni titoli (da un minimo di due ad un massimo di quattro) hanno assunto un peso appenainferiore a 10%
del NAV, cosi andando arappresentare le scelte forti di portafoglio del momento.

Da un punto di vista dell’ esposizione complessiva il fondo € stato investito in titoli azionari quotati sui mercati europei
con un peso variabiletrail 67% ed il 99%.

Da un punto di vista settoriale, sebbene I'approccio seguito abbia privilegiato lo stock picking, |'esposizione piu
significativa & stata tenuta sul settore finanziario ritenuto interessante da un punto di vista valutativo nonostante il
newsflow negativo; cio ha permesso di ben sfruttare laripresa dei titoli del settore nel periodo tra fine novembre e meta
dicembre, mentre il mantenimento delle posizioni nel periodo successivo non ha aiutato a contenerne le perdite. Allo
stesso modo si € operato con investimenti su titoli del comparto ciclico, anche se con pesi inferiori a quelli espress
dagli indici di riferimento. Tendenzialmente sono poco presenti i settori difensivi puri quali alimentare e farmaceutico
mentre si & sfruttato in modo proficuo il trend positivo su utilities, telecoms e, in misura minore, energy. |l pit rilevante
contributo negativo alla performance é derivato dall’ esposizione al settore consumer discretionary (principal mente titoli
del settore automobilistico e Seat Pagine Gialle).

L assenza di un trend principale sui mercati azionari e lo scenario di relativa incertezza del quarto trimestre dell’ anno
hanno indotto il fondo ad assumere posizioni molto spesso orientate al breve periodo, determinando una rotazione di
portafoglio significativa.

Nel periodo il fondo ha ottenuto, come detto, un risultato negativo dell’ 1,04% a fronte di una variazione del benchmark
positiva dell’ 1,13% con una deviazione standard annualizzata dell’ 8,76% ed una Tracking Error Volatility del 4,4%,
un VaR medio di 7,47 e massimo di 11,6, afronte di un VaR dell’indice di riferimento EuroStoxx50 che si € mosso nei
dintorni del 10,5%.

Daun punto di vista della raccoltail fondo, partito con un patrimonio di circa 2,5 min. di Euro, ha chiuso I’anno con un
valore complessivo di 2.673 mila Euro facenti capo a 13 sottoscrittori.

Operativita su strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’esercizio il Fondo non hafatto ricorso ad operazioni su strumenti finanziari derivati.
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Situazione al 28/12/2007

Situazione a fine esercizio

precedente
ATTIVITA' Valore In percentuale Valore In percentuale
complessivo del totale attivita complessivo | del totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 2.422.125 90,26%
Al. Titoli di debito

Al.1 titoli di Stato

A1.2 dltri
A2. Titoli di capitale 2.422.125 90,26%
A3. Parti di OICR
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1. Titoli di debito
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Margini presso organismi di
C1. compensazione e garanzia

Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
C2. derivati quotati

Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
C3.  derivati non quotati
D. DEPOSITI BANCARI
D1. Avista
D2. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

OPERAZIONI ASSIMILATE

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 251.319 9,37%
F1. Liquiditadisponibile 637.427 23,75%
F2. Liquiditadaricevere per operazioni daregolare 18.797 0,70%
F3. Liquiditaimpegnata per operazioni daregolare -404.905 -15.029%
G. ALTRE ATTIVITA' 10.111 0,38%
G1. Ratei attivi 5.074 0,19%
G2. Risparmio di imposta 5.037 0,19%
G3. Altre

TOTALE ATTIVITA' 2.683.555 100,00%
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PASSIVITA' E NETTO

Situazione al
28/12/2007

Situazione afine
esercizio precedente

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

Opzioni, premi o atri strumenti finanziari derivati non
L2. quotati

M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI
M1. Rimborsi richiesti e non regolati
M2. Proventi dadistribuire

M3. Altri

N. ALTRE PASSIVITA'

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati
N2. Debiti di imposta

N3. Altre

TOTALE PASSIVITA'

-55

-9.710
-7.956
-1.754

-9.765

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO

2.673.790

Numero delle quote in circolazione

540.355,674

Valore unitario delle quote

4,948

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL’ESERCIZIO

Quote emesse 540.355.674

Quote rimborsate -
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Rendiconto
al 28/12/2007

Rendiconto esercizio
precedente

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
Al.

A2.

A3.

A4.

PROVENTI DA INVESTIMENTI

Al.1 Interessi e altri proventi sutitoli 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 Titali di capitale
A3.3 Parti di OICR

RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA
DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Risultato gestione strumenti finanziari quotati

-754
3.160

3.160

29.844

29.844

-33.758

-33.758

-754

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
B1.

B2.

B3.

B4.

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 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

C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA

C1.

C2.

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
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Rendiconto Rendiconto esercizio
al 28/12/2007 precedente
D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSI ATTIVI EPROVENTI ASSIMILATI
E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 3.032
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’ 3.032
E3.1 Risultati realizzati 3.032
E3.2 Rusultati 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 2.278
G. ONERI FINANZIARI
G1. INTERESS PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 2.278
H. ONERI DI GESTIONE -42.577
H1. PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -15.490
H2. COMMISSIONI DI BANCA DEPOSITARIA -742
H3. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E -1.085
INFORMATIVA AL PUBBLICO
H4. ALTRI ONERI DI GESTIONE -25.260
I. ALTRI RICAVI ED ONERI 6.498
11. INTERESS| ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 6.497
12. ALTRIRICAVI 1
I3. ALTRI ONERI
Risultato della gestione prima delle imposte -33.801
L. IMPOSTE 3.283
L1. [IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO
DELL'ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA 5.037
L3. ALTREIMPOSTE -1.754
Utile/perdita dell'esercizio -30.518
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PARTE A — ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA

Descrizione Rendiconto a
28/12/2007
Valoredellaquotaall’inizio dell’ operativita 5,000
Vaore quotaalafine dell’ esercizio 4,948
Performance netta dell’ esercizio -1,04%
Performance netta benchmark di riferimento 1,13%
Vaore minimo della quota 4.807
Vaore massimo della quota 5,148

104
102 —— — — — —
100 A AN —

Bmk Differenza

Parametro di riferimento (benchmark)

Il benchmark prescelto per valutareiil rischio del Fondo € il seguente:
100% DOW Jones Euro STOX X 50 Total Return

Rendimento medio composto del Fondo e del Benchmark

8o+

Investimenti SGR

Non & possibile attribuire il rendimento medio composto calcolato su base annua poiché il Fondo é diventato operativo

nel corso dell’ esercizio.

Esposizione al rischio del Fondo

La volatilita della quota del Fondo per I'anno 2007 € pari a 8,76%, mentre la Tracking Error Volatility (TEV) € pari a

4,81%.
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Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio

| rischi assunti dal Fondo sono rimasti entro i limiti definiti dal prospetto.
Al fine di controllare il rischio assunto dai portafogli I’ attivita di risk management si sviluppa sia ex post con I'analisi
dei portafogli siaex ante con |’analisi di indicatori qualeil VaR.

Per quanto riguarda |’ analisi dei portafogli s sono mantenute sotto osservazione costante:

la composizione del portafoglio: un’ andisi dettagliata del portafoglio alivello azionario che comprenda tutte le misure
di rischio riassuntive, ponderazioni di portafoglio, esposizioni di stile (Growth e Value), di settore, sottosettore e paese;

Panalisi delle performance: atraverso una reportistica standard con frequenza settimanale € possibile monitorare la
congruita dell’ attivita di gestione con i risultati attesi nel rispetto dei limiti di ciascun prodotto. Con tale strumento e
quindi possibile individuare tempestivamente eventuali scostamenti rispetto alle scelte di gestione e quindi analizzarne
le cause permettendo cosi di porre in essere azioni correttive tempestive ed adeguate.

Queste due forme di monitoraggio hanno come obiettivo primario quello di verificare:
a) |'adeguatezzade portafogli con gli obiettivi ei limiti specifici di ciascun prodotto;
b) I'adeguatezza dei portafogli gestiti con quanto stabilito in sede di Comitato degli Investimenti e deliberato dal
Consiglio di Amministrazione.

Per quanto riguarda il controllo ex ante giornalmente viene monitorato il livello di VaR (Value at Risk). Questo
indicatore esprime la perdita potenziale massima di un portafoglio in un arco temporale definito da un’indicazione del
livello di rischio raggiunto dall’investimento. In questo modo € possibile in ogni momento verificare il rispetto dei
limiti ed il livello di rischio raggiunto.
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PARTE B — LE ATTIVITA’, LE PASSIVITA’, IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I — CRITERI DI VALUTAZIONE

Per quanto riguarda i “Criteri di valutazione” s rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori (parte
comune).

SEZIONE II - LE ATTIVITA’

II.1  Strumenti finanziari quotati

S fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in
strumenti finanziari quotati.

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per Paese di residenza dell’emittente

Paese di residenza dell’emittente

Italia Altri Paesi dell’UE Altri Paesi del’OCSE Altri Paesi

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblici
- di banche

- di altri

Titoli di capitale:
- con diritto di voto 772.029 1.520.016
- con voto limitato
- altri 130.080

Parti di OICR:

- aperti armoni zzati

- gperti non armonizzati
- chiusi

Totali:
- in valore assoluto 902.109 1.520.016
- in percentuale del totale delle attivita 33,62% 56,64%

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

Mercato di quotazione
Italia Altri Paesi del’UE Altri Paesi del’OCSE Altri Paesi
Titoli quotati 902.109 1.520.016
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 902.109 1.520.016
- in percentuale del totale delle attivita 33,62% 56,64%
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Movimenti dell’esercizio degli strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi
Titoli di debito
- titoli di Stato
- altri
Titoli di capitale 11.899.882 9.473.843
Parti di OICR
Totale 11.899.882 9.473.843

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attivita economica

Importo Y%

Energy 130.260 4,85%
Consumer Discretionary 386.735 | 14,41%
Consumer Staples
Financials 1.020.368 | 38,02%
Hedlthcare
Industrials 124.413 4,64%
Information Technology 246.252 9,18%
Materials 123.697 4,61%
Telecommunications 130.080 4,85%
Utilities 260.320 9,70%
Transportation
OICR
Titoli di Stato
Altro

Totale 2.422.125 | 90,26%

II.2  Strumenti finanziari non quotati

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari non quotati.

I1.3  Titoli di debito

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli di debito e su titoli strutturati.

II.4 Strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari derivati.

IS  Depositi bancari

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari

II.6  Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine attivi e assimilate.
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IL.7  Operazioni di prestito titoli

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli attivo.

I1.8  Posizione netta di liquidita
Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce “Posizione netta di liquidita”:

Importo

F1. Liquiditadisponibile 637.427

-EUR 637.427
F2. Liquiditadaricevere per operazioni daregolare 18.797
- Vautadaricevere 18.797

F3. Liquiditdimpegnata per operazioni daregolare -404.905
- Valutada consegnare -404.905

TOTALE 251.319

I1.9  Altre attivita
Di seguito s fornisce il dettaglio della voce “ Altre attivita’:

Importo

G1. Rate attivi 5.074
- Interessi su Titoli
- Interessi su Disp Liquide 5.074
- Altri

G2. Risparmio d'imposta 5.037
- Imposta 461 sul Risultato Anno Precedente
- Imposta 12,5% Risultato di Gestione 5.037

Altre

- Crediti per quote daricevere

- Plusvalenze su operazioni pendine

- Ratel Plus Vendite Divise Copertura
- Equaizzatori

- Crediti per vendite daregolare

- Proventi da prestito titoli

- Plusvalenze daDCS

- Altre

TOTALE 10.111
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Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore
(quota percentual e calcolata rispetto al totale attivita del fondo)

Denominazione titolo Valore Percentuale

Allianz SE-Reg 263.351 9,81%
ENEL SpA 260.320 9,70%
PHILIPS EL NL 259.600 9,67%
Societe Generale SA 247.475 9,22%
Unicredito Ord 130.617 4.87%
ENI SpA 130.260 4,85%
Telecom ItaliaRNC 130.080 4,85%
Fortis Olanda 127.470 4,75%
Seat PagineGialleOrd 127.135 4,74%
CAP GEMINI SA 126.732 4,72%
Credit Agricole 126.720 4,72%
Commerzbank AG 124.735 4,65%
Eu Aeronautic Defenc 124.413 4,64%
Cementir 123.697 4,61%
Alcatel-Lucent 119.520 4,45%
Totale Strumenti Finanziari 2.422.125 90,26%
Totale Attivita 2.683.555 100,00%

SEZIONE III - LE PASSIVITA’

III.1 Finanziamenti ricevuti

Di seguito s illustrala percentuale media mensile relativa ai finanziamenti ricevuti

Altr Attivit Finan Forma
Altre N . Garan .
. e a del N ziame . Tecnic Durata
Istitu- Attivita . zia/
Banche Banche .. con- Fondo . nti/ . . a del del
. zioni Totale Totali del . Attivit . . .
Italiane Estere . tro- a Beni a \ Finanz | Finanzia
Finan- Fondo a .
o part Garan Garan . | iament mento
ziarie . . . Totali
i zia zia 0
Linea
di
Finanziamento 1 -55 -55 credito 1gg
TOTALI -55 -55 2.683.555
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III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine passivi e operazioni
assimilate.

II1.3 Operazioni di prestito titoli

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli passivo.

III.4 Strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni in strumenti finanziari derivati.

III.5 Debiti verso partecipanti

Alla datadel Rendiconto il Fondo non presenta debiti verso partecipanti.

III.6  Altre passivita
Di seguito si fornisce il dettaglio dellavoce "Altre passivita':

N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -7.956
- Rateo Interessi Passivi c/c
- Rateo Provvigioni di Gestione -3.037
- Rateo Provvigioni di Incentivo
- Rateo Oneri Banca Depositaria =742
- Rateo Costo Societa di Revisione -3.632
- Rateo Spese Stampa Prospetti -545
- Altri oneri di gestione

N2. Debiti di imposta -1.754
- Imposta 12,5% Risultato di Gestione
- Ritenuta 27% Interessi Attivi di c/c -1.754

N3. Altre
- Commissioni su Operazioni Titoli
- Arrotondamenti per Rendiconto
- Ratel Minus Vendite Divise Copertura
- Rimborsi daregolare
- Incentivi Fees
- Maturato PCT passivi
- Altri debiti verso I’ Erario
- Altri oneri

Totale -9.710

SEZIONE 1V - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

Quote detenute da Investitori Qualitificati

Denominazione Investitore N° Quote Percentuale
Numero quote in circolazione 540.355,674
di cui:
Detenute da Investitori Qualificati 400.000,000 74,03%
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Frazione Fondo Detenuta da Soggetti non Residenti
N° Quote Percentuale
Numero quote in circolazione 540.355,674
di cui:
Detenute da Soggetti non Residenti

Variazione del patrimonio netto

Anno 2007
(ultimo esercizio)

Patrimonio netto a inizio periodo

Incrementi:

a) sottoscrizioni
- sottoscrizioni singole 2.704.308
- piani di accumulo
- switch in entrata

b) risultato positivo della gestione

Decrementi:
a) rimborsi:

- riscatti

- piani di rimborso

- switch in uscita
b) proventi distribuiti
¢) risultato negativo della gestione -30.518

Patrimonio netto a fine periodo: 2.673.790

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

Alla data del Rendiconto il Fondo non ha in essere operazioni in strumenti finanziari derivati che danno luogo ad
impegni.

Prospetto di ripartizione delle attivita e delle passivita del Fondo per divisa

ATTIVITA’ PASSIVITA’
Strumenti Depositi Altre TOTALE | Finanziamenti Altre TOTALE
finanziari bancari attivita ricevuti passivita
Euro 2.422.125 261.430 2.678.518 -9.710 -9.710
Franco Svizzero -55 -55
Altredivise
TOTALE 2.422.125 261.430 2.683.555 -55 -9.710 -9765
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PARTE C—IL RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO

SEZIONE I - STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI E NON QUOTATI E RELATIVE
OPERAZIONI DI COPERTURA

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

Di seguito s fornisce il dettaglio delle componenti del risultato delle operazioni su strumenti finanziari (sottovoci A2,
A3, B2, B3, evidenziando |e componenti dovute a variazioni del tasso di cambio.

di cui: per

di cui: per

. . . Utile/perdita s, . Plus/ o . .
Risultato complessivo delle operazion su: .. variazione dei . variazione dei
da realizzi . 3. . minusvalenze . 1 .
tassi di cambio tassi di cambio
A. Strumenti finanziari quotati
1. Titoli di debito
2. Titoli di capitale 29.844 1.743 -33.758
3. Parti di OICR

- gperti armoni zzati
- non armoni zzati

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR

1.2 Strumenti finanziari derivati

Nel corso dell’ esercizio il Fondo non ha effettuato operazioni su strumenti finanziari derivati.

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

Nel corso dell’ esercizio non sono state poste in essere operazioni di depositi bancari.
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SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI

Di seguito si fornisce il dettaglio del “Risultato della gestione cambi” (voce E della Sezione Reddituale).

Risultato della gestione cambi

Operazioni di copertura Risultati realizzati Risultati non realizzati

Operazioni atermine

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
- future su valute e altri contratti Simili

- opzioni su tassi di cambio e atri contratti simili
- swap e atri contratti simili

Operazioni non di copertura

Operazioni atermine

Strumenti finanziari derivati su tass di cambio non aventi
finalitadi copertura

- future su valute e atri contratti smili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Liquidita 3.032
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SEZIONE 1V — ONERI DI GESTIONE

IV.1 Costi sostenuti nel periodo

. . . . Importi corrisposti a soggetti del gruppo di
Importi complessivamente corrisposti appartenenza della SGR
0, 0,
o sul % sul . o sul Yosul | ,
Importo valore valore % sul valore Importo valore valore % sul valore
ONERI DI GESTIONE (migliaia complessivo . . del (migliaia | complessivo . . del
. . dei beni . . . dei beni .
di euro) netto(media L. finanziamento di euro) | netto(media . .. | finanziamento
. . negoziati . . negoziati
di periodo) di periodo)
1) Provvigioni di gestione 15 0,60%
Provvigioni di base 10 0,39%
Provvigioni di incentivo 5 0,21%
2) | TER degli OICR in cui il fondo investe 0,00%
3) | Compenso dellabanca depositaria 1 0,03%
4) | Spesedi revisione del fondo 4 0,14%
5) | Speselegali egiudiziarie 0,00%
6) | Spese di pubblicazione del vaore della quota ed eventuale 1 0,04%
pubblicazione del prospetto informativo
7) | Altri oneri gravanti sul fondo 2 0,09%
Contributo Consob 0 0,00%
Oneri bancari diversi 2 0,09%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 23 0,90%
8) | Oneri di negoziazione di strumenti finanziari 19 0,09%
di cui: - su titoli azionari 19 0,09%
- sutitoli di debito 0 0,00%
-suOICR 0 0,00%
- su derivati 0 0,00%
- su dtri (specificare) 0 0,00%
9) | Oneri finanziari per i debiti assunti dal fondo
10) | Oneri fiscali di pertinenzadel fondo 2 0,08%
TOTALE SPESE 44 1,72%
Valore complessivo netto medio di periodo 2.578
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IV.2 Provvigioni d’incentivo

La provvigione di incentivo € calcolata giornalmente ed € dovuta esclusivamente quando la variazione percentuale del
valore della quota sia superiore alla variazione percentuale registrata dall’ indice di riferimento nel medesimo periodo e
larelativa differenza sia superiore a quella mai registrata dall’inizio di operativita del Fondo (“Data Iniziale dell’ HWM
Relativo”).

In particolare, la provvigione di incentivo & dovuta qual ora:

e lavariazione percentuale del valore della quotadel Fondo di ciascun giorno di valorizzazione rispetto alla Data
Iniziale dell’HWM Relativo sia superiore alla variazione percentuale registrata nel medesimo arco temporae
dall’indice di riferimento del Fondo;

o la differenza percentuale tra la variazione della quota e la variazione dell’indice (il “Differenziale’) sia
superiore al’ High Watermark Relativo (“HWM Relativo”). Per HWM Relativo s intende il valore piul elevato
del Differenziae registrato in ciascun giorno di valorizzazione nel periodo intercorrente tra la Data Iniziale
del’HWM Relativo ed il giorno precedente a quello di valorizzazione. La differenza positiva tra il
Differenziale e’'HWM Relativo é definita“ Overperformance”.

Ai fini del calcolo della provvigione di incentivo il valore iniziale dell’'HWM Relativo é fissato allo 0% alla Data
Iniziale dell’HWM Relativo. 1l primo Differenziale utilizzato sara pertanto determinato sulla base dei valori delle quote
e dell’indice di riferimento rispettivamente del primo giorno di offerta del fondo e del primo giorno di valorizzazione
effettiva dello stesso.

Ogni qualvolta s verifichino le condizioni per cui € dovuta la provvigione di incentivo, il nuovo valore di High
Watermark Relativo sara pari al valore assunto dal Differenziale.

Il parametro di riferimento, per il Fondo 8a+ Eiger rappresentato dall’indice Euro Stoxx 50, viene considerato al netto
degli oneri fiscali vigenti applicabili sui proventi conseguiti dal Fondo (si rettifica la performance del parametro di
riferimento in base al’ aliquotafiscale in vigore).

La provvigione di incentivo & pari al 20% dell’ Overperformance ed € applicata a minor ammontare tra |’ ultimo valore
complessivo netto del Fondo disponibile ed il valore complessivo netto medio del Fondo nel periodo intercorrente dalla
data del precedente High Watermark Relativo.

Le provvigioni di incentivo maturate nel corso dell’ esercizio ammontano a Euro 5.436.

SEZIONE V — ALTRI RICAVI ED ONERI

Di seguito s fornisce il dettaglio dellavoce "Altri ricavi ed oneri":

I1. | Interessi attivi su disponibilitaliquide 6.497
- interessi attivi su c/c 6.497

- interessi attivi su Dep.Future

12. | Altri Ricavi 1
- Arrotondamenti Attivi

- Rebates provvigioni di sottoscrizione
- Rebates provvigioni di gestione

- Rettificaincentive fees

- Rettifica equalizzatori

- Altri

- Arrotondamenti per Rendiconto 1

L3 | Altri oneri

- Arrotondamenti Passivi

- Interessi passivi su dispon.Liquide
- Rettifica equalizzatori

- Altro

TOTALE 6.498
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SEZIONE VI - IMPOSTE

L1. | Imposta sostitutiva a carico dell’ esercizio
- imposta 12,5% Risultato di Gestione

L2. | Risparmio d’'imposta
- imposta 12,5% Risultato di Gestione

L.3 | Altreimposte
- Ritenuta 27% Interessi Attivi c/c
- Ritenuta alla Fonte

5.037
50.37

-1.754
-1.754

TOTALE

3.283

8at
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L'azienda intende avvalers della facolta prevista dall'art.9 comma 2-bis della L.77/83, di computare in diminuzione del
risultato della gestione risultati negativi di esercizi precedenti dello stesso fondo o di atri fondi gestiti dalla medesima
SGR, nonché il trasferimento ad altri fondi dei risultati negativi dell'esercizio.

PARTE D — ALTRE INFORMAZIONI

Oneri di intermediazione

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di elevato standing, come itituti di credito
italiani ed esteri, SIM e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti ala vigilanza di un’autorita pubblica.
Gli oneri corrisposti a controparti per I'intermediazione di strumenti finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto e

dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso.

Banche SIM Banche e Imprese di Altre Societa del
Italiane Investimento Estere Controparti Gruppo
Oneri di Intermediazione 13.093 2.491 3.548

La SGR, in relazione al’attivita di gestione, non ha stipulato accordi con terzi negoziatori che prevedono utilita non

direttamente derivanti da commissioni di gestione.

Turnover di portafoglio del Fondo

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari a 724%. 1l tasso s movimentazione & calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e rimborsi
delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L’indicatore pud essere rappresentato
da un numero negativo quando la sommadi sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla movimentazione del Fondo.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
AI SENSI DEGLI ARTT. 9 E 156 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti
al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8A+ LATEMAR

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto di gestione del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Aperto 8a+ Latemar per il periodo dal 26 febbraio 2007 (data di inizio
attivita) al 28 dicembre 2007. La responsabilita della redazione del rendiconto di gestione
compete agli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A.. E’ nostra la responsabilita del
giudizio professionale espresso sul rendiconto di gestione e basato sulla revisione contabile.

2. 1l nostro esame ¢ stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformita 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. Il
procedimento di revisione comprende 1’esame, sulla base di verifiche a campione, degli
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel rendiconto di
gestione, nonché la valutazione dell’adeguatezza e della correttezza dei criteri 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.

3. A nostro giudizio, il rendiconto di gestione del Fondo Comune di Investimento Mobiliare
Aperto 8a+ Latemar per I’esercizio chiuso al 28 dicembre 2007 ¢ conforme alle norme che ne
disciplinano i criteri di redazione; esso ¢ pertanto redatto con chiarezza e rappresenta in modo
veritiero e corretto la situazione del patrimonio ed il risultato di periodo del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Aperto 8a+ Latemar.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

W’A

Umberto Lombardini
Socio

Milano, 14 marzo 2008
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
AI SENSI DEGLI ARTT. 9 E 156 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti
al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8A+ CERRO TORRE

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto di gestione del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Aperto 8a+ Cerro Torre per il periodo dal 10 settembre 2007 (data di
inizio attivitd) al 28 dicembre 2007. La responsabilita della redazione del rendiconto di
gestione compete agli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A.. E’ nostra la
responsabilita del giudizio professionale espresso sul rendiconto di gestione e basato sulla
revisione contabile.

2. 1l nostro esame ¢ stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformita 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. 1l
procedimento di revisione comprende 1’esame, sulla base di verifiche a campione, degli
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel rendiconto di
gestione, nonché la valutazione dell’adeguatezza e della correttezza dei criteri 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.

3. A nostro giudizio, il rendiconto di gestione del Fondo Comune di Investimento Mobiliare
Aperto 8a+ Cerro Torre per I’esercizio chiuso al 28 dicembre 2007 ¢ conforme alle norme che
ne disciplinano i criteri di redazione; esso ¢ pertanto redatto con chiarezza e rappresenta in
modo veritiero e corretto la situazione del patrimonio ed il risultato di periodo del Fondo
Comune di Investimento Mobiliare Aperto 8a+ Cerro Torre.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
AI SENSI DEGLI ARTT. 9 E 156 DEL D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58

Ai Partecipanti
al Fondo Comune di Investimento Mobiliare Aperto
8A+ EIGER

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto di gestione del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Aperto 8a+ Eiger per il periodo dal 10 settembre 2007 (data di inizio
attivita) al 28 dicembre 2007. La responsabilita della redazione del rendiconto di gestione
compete agli Amministratori di 8a+ Investimenti SGR S.p.A.. E’ nostra la responsabilita del
giudizio professionale espresso sul rendiconto di gestione e basato sulla revisione contabile.

2. 1l nostro esame ¢ stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformita 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. 1
procedimento di revisione comprende 1’esame, sulla base di verifiche a campione, degli
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel rendiconto di
gestione, nonché la valutazione dell’adeguatezza e della correttezza dei criteri 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.

3. A nostro giudizio, il rendiconto di gestione del Fondo Comune di Investimento Mobiliare
Aperto 8a+ Eiger per I’esercizio chiuso al 28 dicembre 2007 & conforme alle norme che ne
disciplinano i criteri di redazione; esso ¢ pertanto redatto con chiarezza e rappresenta in modo
veritiero e corretto la situazione del patrimonio ed il risultato di periodo del Fondo Comune di
Investimento Mobiliare Aperto 8a+ Eiger.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.
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