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Il presente Prospetto Informativo si compone dell'Indice, della Nota di Sintesi,
della Parte | - Fattori di rischio, caratteristiche del Fondo, modalita di partecipa-
zione e soggetti partecipanti all’operazione, del “Modulo di adesione” e della
“Parte Il - Informazioni specifiche sulla sollecitazione e sulla quotazione, com-
posizione del patrimonio, dati storici di andamento e costi del Fondo”

Ogni eventuale fatto nuovo, tale da influenzare la valutazione delle quote, che
si verifichi tra la data di deposito del presente Prospetto Informativo e la data di
inizio delle negoziazioni, formera oggetto di un apposito supplemento allegato
al Prospetto Informativo stesso.
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» NOTA DI SINTESI

La presente nota di sintesi rappresenta un’introduzione al presente Prospetto Informativo e come tale deve
essere letta.

Qualsiasi decisione di investire nelle quote di“Beta Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo
Chiuso” di cui alla presente offerta deve fondarsi sulla lettura del presente Prospetto Informativo in tutte le sue parti.

La responsabilita civile incombe sulle persone che hanno redatto la nota di sintesi, soltanto quando la stessa
nota risulti fuorviante, imprecisa o incoerente se letta congiuntamente alle altre parti del Prospetto Informativo.

A) FATTORI DI RISCHIO E PRINCIPALI CARATTERISTICHE DEL FONDO

Il fondo le cui quote sono oggetto dell’ offerta descritta nel presente prospetto informativo (il “Prospetto
Informativo”) € denominato “Beta Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso”
(di seguito “Fondo”). Il Fondo e stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione di FIMIT SGR
S.p.A. (di seguito “SGR”) del 18 febbraio 2003.

La durata del Fondo é fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata di cui al paragrafo 14.2 del regolamento
di gestione del Fondo (di seguito il “Regolamento”), in otto anni a decorrere dalla data di istituzione del
Fondo stesso.

La SGR si riserva la facolta, da esercitarsi all'approssimarsi della scadenza di cui sopra, di prorogare la
durata del Fondo per un periodo massimo di ulteriori due anni, ove, in relazione alla situazione del
mercato, cio fosse nell'interesse dei partecipanti. L'eventuale esercizio di tale facolta sara preventivamente
comunicato alla Banca d'ltalia.

La SGR ha inoltre la facolta di richiedere alla Banca d’Italia una proroga del termine di durata del Fondo non
superiore a tre anni, per il completamento dello smobilizzo degli investimenti nonché delle operazioni di
rimborso (il “Periodo di Grazia”).

Con provvedimento n.4235 del 22 settembre 2005 Borsa Italiana ha disposto 'ammissione delle Quote alla
quotazione ufficiale di borsa sul Mercato Telematico Azionario segmento Mercato Telematico Fondi
Classe 2 (“MTF").

Il patrimonio immobiliare del Fondo é stato raccolto originariamente, con un apporto di 41 beni immobili
(I'""Apporto”) da parte dell'l.LN.P.D.A.P. — Istituto Nazionale di Previdenza per i Dipendenti
delllAmministrazione Pubblica (I'"'INPDAP” ovvero |"Ente Apportante”). L'atto di Apporto e stato
stipulato con atto del Dott. Maurizio Misurale Notaio di Roma, in data 29 dicembre 2003, rep. n. 160441,
racc.n.47172.

Le quote del Fondo complessivamente emesse dalla SGR a fronte dell’Apporto sono n.268.474 del valore
nominale di euro 1.000 cadauna, tutte di titolarita del'INPDAP. 1l Regolamento non consente emissioni di
quote successive alla prima.

La SGR, a fronte di disinvestimenti realizzati, potra avvalersi della facolta di effettuare, nell'interesse degli
acquirenti e sottoscrittori delle quote del Fondo (i “Partecipanti”), imborsi parziali pro-quota (cfr. paragrafo
8.4 del Regolamento).

Il Fondo potra avvalersi della facolta di assumere prestiti nella misura indicata nella Parte |, Sezione B,
Paragrafo 5.3 del presente Prospetto Informativo, rispettando i limiti previsti dalla normativa vigente,
nonché compiere operazioni con i soci della SGR, ovvero con i soggetti appartenenti al gruppo di questi
ultimi, ovvero con le societa facenti parte del gruppo rilevante della stessa SGR (di seguito “Soggetti in
conflitto di interessi”). Informazioni piu dettagliate in ordine ai conflitti di interessi e ai rapporti con parti
correlate sono contenute nella Parte |, Sezione F, Paragrafo 28 e, per le operazioni gia effettuate, nella Parte
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I, Sezione B, Paragrafo 4 del presente Prospetto Informativo.

In linea generale, la partecipazione al Fondo comporta per l'investitore un grado di rischio medio alto.
In quanto fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso, la partecipazione al Fondo implica
infatti la necessita per I'investitore di immobilizzare le somme investite per un periodo di tempo lungo e
di poter ricevere il completo rimborso del proprio investimento solo all'esito della liquidazione del Fondo,
salva la possibilita di effettuare rimborsi anticipati, secondo quanto indicato nel Paragrafo 3 della Parte |,
Sezione A del presente Prospetto Informativo. Peraltro, essendo il Fondo ammesso alla quotazione sull'MTF
gestito dalla Borsa Italiana, I'unico modo per I'investitore di ottenere un pronto smobilizzo dei capitali
investiti consiste nella vendita delle quote sul mercato di quotazione; tuttavia il prezzo di vendita sul
mercato di quotazione potrebbe divergere, anche in misura significativa, dal valore della quota risultante
dai documenti contabili del Fondo.

Ulteriori elementi di rischio solo legati al possibile decremento del valore della quota il quale dipende
dall'andamento del valore e della redditivita dei beni in cui & investito il patrimonio del Fondo. Posto che
tali beni sono, tipicamente, beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipazioni in societa immobiliari,
secondo quanto specificato nella Parte |, Sezione B, Paragrafo 5, del presente Prospetto Informativo,
elementi di rischio dell'investimento in oggetto sono connessi anche all'andamento del mercato immobiliare,
nonché alla non agevole valutazione e liquidabilita dei suddetti beni. Informazioni in ordine ai rischi
specifici derivanti dalla partecipazione al Fondo sono contenute nella Parte |, Sezione A, Paragrafo 4, del
presente Prospetto Informativo.

B) SOGGETTI PARTECIPANTI ALL'OPERAZIONE

EmMITTENTE E SGR FONDI IMMOBILIARI ITALIANI SOCIETA DI GESTIONE DEL RISPARMIO S.P.A.

ENTE APPORTANTE I.N.P.D.A.P. - IsTITUTO NAZIONALE DI PREVIDENZA PER | DIPENDENTI DELL’AMMINISTRAZIONE PUBBLICA
ESPERTO INDIPENDENTE COLLEGIO COMPOSTO DA ANTONIO DE MARIA, ROBERTO GRANATELLI E MARIO OccHIUTO (*)

BANCA DEPOSITARIA BANCA DI RomA S.PA.

COORDINATORE DELL'OFFERTA GLOBALE MCC S.r.A. - CAPITALIA GRUPPO BANCARIO
E RESPONSABILE DEL COLLOCAMENTO

SPECIALISTA CAPITALIA S.P.A.

SOCIETA DI REVISIONE KPMG S.P.A. (FINO ALL'APPROVAZIONE DEL BILANCIO DI ESERCIZIO DELLA SGR RELATIVO ALL'ANNO 2004) (*¥)

(*) Tale collegio € in carica a partire dalla relazione di stima del patrimonio immobiliare del fondo al 30 giugno 2005;
fino alla relazione di stima del patrimonio immobiliare del Fondo al 31 dicembre 2004 il ruolo di esperto indipendente
era affidato a Valtech S.r.l.

(**) In data 14 marzo 2005, 'Assemblea degli Azionisti della SGR ha conferito a Reconta Ernst & Young S.p.A.
I'incarico per la revisione contabile dei bilanci d’esercizio della SGR e dei rendiconti annuali di gestione dei fondi
comuni di investimento dalla stessa istituiti e gestiti (ivi incluso il Fondo) a valere per il triennio 2005 — 2007. Inoltre,
la SGR, in relazione all'Offerta Globale (come di seguito definita), ha conferito a KPMG S.p.A.l'incarico di assoggettare
a revisione contabile anche il rendiconto del Fondo al 30 giugno 2005. Per maggiori informazioni cfr. Parte |,
Sezione F, Paragrafo 24.
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Le informazioni sui ruoli svolti dai soggetti partecipanti all'operazione sono contenute nella sezione F della
Parte | del presente Prospetto Informativo.

C) PRINCIPALI CARATTERISTICHE DELL'OFFERTA

Informazioni dettagliate concernenti le caratteristiche dell'offerta e le relative modalita di adesione sono
contenute nella Parte |, Sezione D, e nella Parte Il, Sezione A, del presente Prospetto Informativo cui si rinvia.

La tabella che segue riporta le principali caratteristiche dell'Offerta Globale, illustrata in dettaglio nella
Parte Il, Sezione A.

PRINCIPALI CARATTERISTICHE DELL'OFFERTA GLOBALE

N. b1 QUOTE EMESSE MEDIANTE APPORTO DI IMMOBILI 268.474
N. QUOTE OGGETTO DELL'OFFERTA GLOBALE (1) 161.085
N. Minimo DI QUOTE RISERVATE ALL'OFFERTA PUBBLICA 120.813
DI cul N. QUOTE RISERVATO ALL’ACQUISTO DA PARTE DEI DIPENDENTI 1.200
PREzzo D'OFFERTA PER QUOTA Euro 1.100,00
LotTo MiNnIMO 3 Quote
Lotrto MiNIMO MAGGIORATO 5 Lotti Minimi
Lotto MAssimo 10 Lotti Minimi
N. MassiMmo DI QUOTE DESTINATE AL COLLOCAMENTO ISTITUZIONALE 40.272
DI cul N. QUOTE RISERVATO ALL’ACQUISTO DELLA SGR 2.686

(1) Comprensivo delle Quote riservate alla SGR.

Con l'ausilio di apposite analisi e valutazioni e d'intesa con MCC, la SGR ha determinato il prezzo unitario
di collocamento delle Quote in euro 1.100,00 per ciascuna quota (il “Prezzo di Offerta”).

Ciascun Collocatore provvedera a dare comunicazione ai richiedenti dell'avvenuto investimento, con
I'indicazione delle quote assegnate e dell'importo investito.
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La tabella che segue riporta il calendario delle principali attivita previste ai fini dell’Offerta Pubblica.

CALENDARIO DELLE PRINCIPALI ATTIVITA PREVISTE Al FINI DELL'OFFERTA PUBBLICA

PUBBLICAZIONE DELL'AVVISO INTEGRATIVO CON L'ELENCO DEI COLLOCATORI Entroil 30
settembre 2005
INIZIO DEL PERIODO DI ADESIONE ALL'OFFERTA PUBBLICA 5 ottobre 2005

CHIUSURA DEL PERIODO DI ADESIONE ALL'OFFERTA PUBBLICA PER ADESIONI RACCOLTE FUORI SEDE 12 ottobre 2005
O MEDIANTE TECNICHE DI COMUNICAZIONE A DISTANZA(")

CHIUSURA DEL PERIODO DI ADESIONE ALL'OFFERTA PuBBLICA() 19 ottobre 2005

TERMINE ENTRO IL QUALE | SOTTOSCRITTORI FUORI SEDE O MEDIANTE TECNICHE DI COMUNICAZIONE 19 ottobre 2005
A DISTANZA POSSONO ESERCITARE IL DIRITTO DI RECESSO(")

COMUNICAZIONE DEI RISULTATI DELL'OFFERTA Entro il 23

ottobre2005
COMUNICAZIONE ASSEGNAZIONE DELLE QUOTE()() 21 ottobre 2005
DATA DI PAGAMENTO DELLE QUOTE(") 24 ottobre 2005
PREVISIONE INIZIO DELLE NEGOZIAZIONI()G3) 24 ottobre 2005

() salvo chiusura anticipata o proroga dell'Offerta Globale.

2 A partire da tale data gli aderenti all'Offerta Pubblica possono rivolgersi ai Collocatori per informarsi circa I'avvenuta assegnazione
delle Quote.

(3) Previa autorizzazione di Borsa Italiana, soggetta alla verifica della sufficiente diffusione delle Quote.

Il pagamento del prezzo delle Quote assegnate dovra essere effettuato il 24 ottobre 2005, salvo chiusura
anticipata o proroga dell’offerta, presso il collocatore che ha ricevuto I'adesione senza aggravio di
commissioni o spese a carico dell'aderente. Contestualmente le quote saranno messe a disposizione degli
aventi diritto.

D) MODALITA DI ACQUISTO DELLE QUOTE E DI PARTECIPAZIONE AL FONDO

Informazioni dettagliate concernenti le caratteristiche dell’'offerta e le relative modalita di adesione sono
contenute nella Parte |, sezione D, e nella Parte Il, sezione A, del presente Prospetto Informativo
cui si rinvia.

Le domande di adesione all'Offerta Pubblica rivolta al pubblico indistinto dovranno essere presentate
durante il periodo d'offerta per quantitativi minimi di n. 3 Quote (il “Lotto Minimo”), o suoi multipli
ovvero per quantitativi pari a n. 5 Lotti Minimi (il “Lotto Minimo Maggiorato”), o suoi multipli ovvero per
quantitativi pari a n. 10 Lotti Minimi (il “Lotto Massimo”) o suoi multipli. Il tutto fatti salvi i criteri di riparto
di cui al Paragrafo 11.2 della Parte | del Prospetto Informativo.

Le domande di adesione all'Offerta Pubblica rivolta ai Dipendenti dovranno essere presentate per
quantitativi minimi pari al Lotto Minimo, o suoi multipli, fatti salvi i criteri di riparto di cui al successivo
Paragrafo 11.2 della Parte | del Prospetto Informativo.
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L'acquisto delle Quote pud avvenire esclusivamente attraverso la compilazione e la sottoscrizione
dell'apposito modulo di adesione effettuate, alternativamente:

. presso uno dei soggetti collocatori ovvero fuori sede;
. tramite tecniche di comunicazione a distanza (on line);
Per maggiori dettagli si veda la Parte |, Sezione D del Prospetto Informativo.

La sottoscrizione dell'apposito modulo comporta, tra l'altro I'impegno irrevocabile dell'investitore di
versare |'importo corrispondente all'acquisto effettuato secondo le modalita indicate nel modulo di
adesione contenuto nel presente Prospetto Informativo.

Al fine di adeguarsi alle disposizioni contenute nel Regolamento sulla Gestione Collettiva del Risparmio del
14 aprile 2005, la SGR procedera senza indugio, una volta completate le operazioni di pagamento del
prezzo delle Quote assegnate nell'ambito dell’Offerta Globale, alla modificazione del Regolamento,
introducendovi I'Assemblea dei Partecipanti e regolandone I'attivita in linea con la normativa vigente.
La predetta modifica & comunque subordinata all’approvazione della Banca d’ltalia cosi come previsto
dalla normativa vigente. A questo proposito si veda il paragrafo 3.3.6, Sezione A, Parte | del Prospetto
Informativo.

E) ONERI

Oneri a carico del sottoscrittore
Non sono previste commissioni per I'acquisto delle quote a carico degli aderenti all'offerta.

Sono a carico dei singoli Partecipanti gli oneri e le spese relativi ai mezzi di pagamento utilizzati per il
versamento degli importi, dovuti per I'acquisto o la sottoscrizione delle Quote e per I'incasso relativo al
rimborso di Quote e alla distribuzione dei proventi.Non sono previste commissioni di rimborso anticipato
di Quote.

Sono a carico dei singoli Partecipanti le imposte di bollo, le spese postali e gli altri oneri di spedizione per
la corrispondenza, secondo le modalita previste dal Regolamento, cosi come le imposte, tasse e oneri che
dovessero derivare dall'acquisto e dal possesso delle quote.

Oneri a carico del Fondo

CoMPONENTE DI COSTO NATURA DELLA SPESA AMMONTARE

COMMISSIONE DELLA SGR Commissione Fissa 1,9% su base annua del valore complessivo
netto del Fondo (calcolato secondo le
modalita e i criteri descritti nella Parte |,
Sezione C, Paragrafo 7.2.1 del Prospetto
Informativo).

Commissione Variabile Commissione di performance riconosciuta
al momento della liquidazione del Fondo
e pari ad una percentuale dell’eventuale
Rendimento Complessivo in Eccesso
(come definito nella Parte I, Sezione C,
Paragrafo 7.2.1 del Prospetto Informativo),
cosi determinata: 25%, ove il Fondo abbia
avuto una durata effettiva da uno fino a sei
anni; 18%, ove il Fondo abbia avuto una
durata effettiva da sei anni e un giorno
fino a dieci anni; 15%, ove il Fondo abbia
avuto una durata effettiva da dieci anni e
un giorno fino a tredici anni.
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ONERI INERENTI ALLA GESTIONE DEL
PATRIMONIO DEL FONDO

Servizi di property management

Alla data del Prospetto Informativo, le
attivita di property management sono
svolte direttamente dalla SGR ed i relativi
costi sono ribaltati, senza maggiorazioni,
al Fondo. Tra i costi relativi all’attivita di
property management che la SGR ribalta
sul Fondo, sono riscontrabili gli oneri
relativi al sistema informativo per la
gestione degli Immobili.

Servizi di credit management

| servizi di credit management sono
affidati ad una societa terza, non collegata
alla SGR, con un contratto che la SGR
ritiene sia stato concluso a condizioni di
mercato. Oltre al rimborso delle spese
legali sostenute per il recupero crediti, &
previsto un compenso, oltre all'lVA, da
corrispondersi sulla base delle seguenti
aliquote:
A) per locatari diversi dalla

Pubblica Amministrazione:
(i) 2% del fatturato del 2004
effettivamente incassato; (ii) 1,5% del
fatturato del 2005 effettivamente
incassato; (iii) 1% del fatturato del 2006
effettivamente incassato; (iv) 0,5% del
fatturato del 2007 effettivamente
incassato (1);
B) per i locatari appartenenti alla
Pubblica Amministrazione: (i) 0,8% del
fatturato del 2004 effettivamente
incassato; (ii) 0,7% del fatturato del 2005
effettivamente incassato 2005; (iii) 0,6%
del fatturato del 2006 effettivamente
incassato; (iv) 0,5% del fatturato del 2007
effettivamente incassato. (V

Servizi di project management

Servizi di facility management

Le attivita di project management sono
affidate a soggetti terzi, non collegati alla
SGR, con contratti che la SGR ritiene siano
stati conclusi a condizioni di mercato.

Le attivita di facility management sono
affidate a soggetti terzi, non collegati alla
SGR, con contratti che la SGR ritiene siano
stati conclusi a condizioni di mercato.
Il compenso viene determinato
mensilmente mediante presentazione di
distinta analitica delle attivita espletate
nel corso del mese.

Servizi di agenzia

La SGR si puo avvalere di volta in volta per
i servizi di agenzia di intermediari esterni
sia per le compravendite, sia per le nuove
locazioni. La SGR ritiene che i compensi
riconosciuti sono in linea con le normali
condizioni di mercato.

CoMPENSO BANCA DEPOSITARIA

Commissione per lo svolgimento
dei controlli previsti dalla normativa
pro tempore vigente e per la custodia
e 'amministrazione degli strumenti
finanziari

0,03% su base annua del valore
complessivo netto del Fondo (calcolato
secondo le modalita e i criteri descritti
nella Parte |, Sezione C, Paragrafo 7.2.3
del Prospetto Informativo).
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COMPENSO ESPERTO INDIPENDENTE Compenso per la valutazione degli

Immobili e le attivita connesse o
associate

Il compenso riconosciuto per il triennio
2005 - 2007 é articolato come segue:

0,1 per mille del valore del patrimonio
immobiliare oggetto di valutazione per
ogni relazione di stima semestrale;

1.500 euro per immobile, per la redazione
dei giudizi di congruita in caso di vendita;

0,1 per mille del valore di immobili
oggetto di potenziale acquisto per Iattivita
di valutatore.

Tutti i compensi sopra riportati sono da
intendersi al netto d'IVA.

COMPENSO SOCIETA DI REVISIONE Compenso per l'attivita di revisione

contabile prevista dal Testo Unico

Relativamente all’attivita di revisione
contabile sul rendiconto di gestione del
Fondo al 30 giugno 2005, euro 22.700

Per il triennio 2005 - 2007, relativamente
all'attivita di revisione contabile sul
rendiconto di gestione del Fondo per
I'esercizio 2005 euro 22.700, per quello
relativo all'esercizio 2006 euro 24.030 e
per quello relativo all'esercizio 2007 euro
25.360. A tale onere andranno aggiunti
eventualmente i compensi pattuiti
relativamente all'attivita di revisione
contabile su rendiconti infrannuali.

ALTRE SPESE Oneri relativi allo Specialista

Commissione pari a 60.000 euro su base
annua.

Oneri relativi alla manutenzione
degli Immobili @ e i premi assicurativi

Definiti di volta in volta.

Costi di transazione e locazione

Definiti di volta in volta.

Oneri connessi alla quotazione
delle Quote

Definiti di volta in volta.

Oneri finanziari relativi all'indebitamento Definiti di volta in volta.

finanziario del Fondo

Spese di pubblicazione dei documenti Definite di volta in volta.

del Fondo destinati al pubblico

@

Per “fatturato” si intendono i canoni di locazione e gli oneri condominiali, al netto dell'IVA, incassati dal Fondo a seguito dell’attivita di
credit management prestata. | compensi sugli incassi relativi a fatture di esercizi precedenti sono regolati sulla base dell'aliquota

dell’esercizio di fatturazione.

Gli oneri relativi alla manutenzione ordinaria degli Immobili sono, salvo patto contrario, a carico dei conduttori.
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F) INFORMATIVA DISPONIBILE

In conformita alla normativa vigente, la SGR mette tempestivamente a disposizione del pubblico e previa
comunicazione alla CONSOB, anche per estratto: le relazioni di stima, redatte ai sensi del Regolamento e
della normativa vigente, dei beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipazioni in societa immobiliari
conferiti al Fondo e dei beni acquistati o venduti da/a Soggetti in conflitto di interessi; gli atti di
conferimento di beni e le informazioni concernenti i soggetti conferenti ed il relativo gruppo di
appartenenza; le informazioni sui prestiti stipulati per il finanziamento delle operazioni di rimborso
anticipato delle quote; le deliberazioni assunte dall'assemblea dei partecipanti (una volta istituita) nelle
materie di competenza.

Per le modalita di messa a disposizione della documentazione elencata e per ulteriori informazioni in
ordine all'informativa disponibile per il pubblico si rinvia ai paragrafi 17 e 18 della Parte |, Sezione E del
presente Prospetto Informativo.

| partecipanti possono inoltre richiedere l'invio, anche a domicilio, a cura della SGR ed a proprie spese, dei
seguenti documenti: (i) il Regolamento, e (i) I'ultimo rendiconto redatto. | medesimi documenti, unitamente al
presente Prospetto Informativo sono inoltre disponibili sul sito Internet della SGR, all'indirizzo www.fondobeta.it.

G) SINTESI DELLA GESTIONE DEL FONDO SUCCESSIVAMENTE ALL’APPORTO

Nel corso del 2004 e nel primo semestre dell’esercizio 2005, la SGR ha condotto un‘attivita di razionalizzazione
e di valorizzazione dei 41 immobili inizialmente apportati al Fondo dall'INPDAP (gli“Immobili Apportati”),
come di seguito meglio descritto.

Vendite e acquisti

Nel corso dell'anno 2004, sono state realizzate 6 vendite aventi ad oggetto, per la loro interezza, Immobili
Apportati di proprieta del Fondo (c.d. vendite in blocco) per un prezzo complessivo di circa 75,9 milioni di
euro rispetto ad un corrispondente valore di Apporto di circa 49,9 milioni di euro. Sono state inoltre
realizzate vendite di singole porzioni di Immobili Apportati di proprieta del Fondo (c.d.vendite frazionate) per
un prezzo complessivo di circa 7 milioni di euro rispetto ad un valore di Apporto di circa 4,7 milioni di euro.
Si segnala che mediante tali vendite frazionate e stata, tra I'altro, completata la dimissione dell'lmmobile
Apportato sito in Roma, via Trastevere 220, cosi portando a 34 il numero degli immobili di proprieta del
Fondo alla data del Prospetto Informativo.

Nel primo semestre 2005 sono state realizzate ulteriori vendite di singole porzioni di Immobili per un
prezzo complessivo di circa 1,63 milioni di euro, rispetto ad un corrispondente valore di Apporto di 468.802
euro. Si segnala che i risultati economici conseguiti dalle vendite sopra sintetizzate non sono
indicativi dei risultati che potranno essere conseguiti in futuro in relazione alle vendite di altri
Immobili facenti parte del Fondo, i quali dipendono da una serie di eventi futuri del tutto
indipendenti dal controllo della SGR. Pertanto, non vi é alcuna garanzia che tali risultati potranno
ripetersi in futuro.

Alla data del Prospetto Informativo, la SGR ha realizzato ulteriori vendite di singole porzioni di Immobili
(cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.11) e sta inoltre valutando per conto del Fondo nuove opportunita di
investimento e disinvestimento.

Manutenzioni straordinarie

Gli Immobili Apportati, al momento della presa in consegna da parte della SGR, si presentavano, in alcuni
casi, bisognosi di significativi interventi manutentivi.
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Nel complesso, nel corso del 2004 e del primo semestre 2005 sono stati conferiti incarichi (in talune
ipotesi di durata pluriennale) a societa specializzate del settore per interventi di manutenzione straordinaria
per 9.728.563 euro.

Per maggiori dettagli in relazione all’attivita di manutenzione straordinaria svolta dalla SGR nel corso del
2004 e del primo semestre 2005 ed ai relativi costi si veda quanto indicato alla Parte I, Sezione B, paragrafo
3.3.6 del Prospetto Informativo.

Locazioni

L'attivita svolta dalla SGR nel corso del 2004 e del primo semestre dell’esercizio 2005 si &€ concentrata sulla
razionalizzazione dei contratti esistenti, al fine di armonizzarne la durata rispetto alla distribuzione degli
spazi, nonché su nuove locazioni di spazi minori principalmente in Immobili caratterizzati da una pluralita
di conduttori.

Dalla data di Apporto alla data del 30 giugno 2005, erano stati stipulati nuovi contratti per complessivi
1.215.646 euro su base annua, di cui 938.541 euro a titolo di rinegoziazione di contratti esistenti e 277.105
euro per nuove locazioni, considerando i canoni annuali istantanei rilevati al 30 giugno 2005.

Polizze assicurative

In relazione alle polizze assicurative stipulate dalla SGR a copertura di rischi connessi agli immobili del
Fondo si veda la Parte Il, Sezione B, paragrafo 3.6 del Prospetto Informativo.

H) VALORE DEL FONDO E VALORE DELLE QUOTE

La tabella che segue illustra il Valore del Fondo ed il conseguente valore unitario delle quote, calcolato con
riferimento al momento del Apporto degli Immobili ed al 30 giugno 2005.

ATTIVITA DEL FONDO 1° GENNAIO 2004 30 GluGNo 2005

Immobili e diritti reali immobiliari 268.474.000(*%) 232.314.131
Posizione netta di liquidita 94.094.083
Altre attivita 15.699.042

Finanziamenti ricevuti —
Altre Passivita 20.762.393
VALORE DEL FONDO 268.474.000 321.367.663

Numero delle Quote 268.474 268.474
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 1.000 1.197,016

(*) Di cui 502.000 euro relativi all'apporto dell'lmmobile Vincolato con efficacia a partire dal 1° maggio 2004.
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L'incremento del valore del Patrimonio del Fondo & in parte riconducibile alla gestione del
patrimonio immobiliare, ed in particolare alle plusvalenze realizzate sulla vendita di Immobili
Apportati (cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.6 del Prospetto Informativo), in parte alle plusvalenze
nette da valutazione degli Immobili derivanti dall'adeguamento del valore degli stessi al valore di
libero mercato (per maggiori dettagli si veda la Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.8.2 del Prospetto
Informativo). | risultati economici consequiti dalle vendite realizzate non sono indicativi dei risultati
che potranno essere conseguiti in futuro in relazione alle vendite di altri Immobili facenti parte del
Fondo, i quali dipendono da una serie di eventi futuri del tutto indipendenti dal controllo della SGR.
Pertanto, non vi & alcuna garanzia che tali risultati potranno ripetersi in futuro.

1) CosTi DEL FONDO

Nel corso dell’esercizio 2004, il Fondo ha sostenuto spese per euro 18.742.357 che rappresentavano il
6,19% del valore complessivo netto del Fondo al 31 dicembre 2004.

Nel corso del primo semestre 2005, il Fondo ha sostenuto spese per euro 8.326.745 che rappresentavano
il 2,59% del valore complessivo netto del Fondo al 30 giugno 2005.

Per maggiori dettagli in relazione alla struttura dei costi a carico del Fondo ed il relativo total expenses ratio
si veda la Parte Il, Sezione C, Paragrafo 7 del Prospetto Informativo.

| termini in maiuscolo non diversamente definiti nella presente nota di sintesi hanno il medesimo
significato indicato nel Prospetto Informativo.
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» PROSPETTO INFORMATIVO

relativo all’offerta pubblica di vendita e quotazione ufficiale di quote del fondo
comune di investimento immobiliare di tipo chiuso

“BETA IMMOBILIARE - FONDO COMUNE DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO”

PARTE |

FATTORI DI RISCHIO, CARATTERISTICHE DEL FONDO, MODALITA
DI PARTECIPAZIONE E SOGGETTI PARTECIPANTI ALL'OPERAZIONE

L'offerta di cui al presente Prospetto Informativo ¢ valida per il periodo dal 5 ottobre 2005 al 19 ottobre
2005, ferma restando la possibilita di ridurre o prorogare tale periodo con le modalita indicate nel
Prospetto Informativo medesimo. | Collocatori che raccolgono le domande di adesione fuori sede ovvero
mediante tecniche di collocamento a distanza (on line) provvederanno alla raccolta di tali adesioni
esclusivamente per il periodo dal 5 ottobre 2005 al 12 ottobre 2005, ferma restando la possibilita di
ridurre o prorogare tale periodo con le modalita indicate nel Prospetto Informativo.

Il presente Prospetto Informativo é stato depositato presso la CONSOB in data 30 settembre 2005
a seguito di nulla osta comunicato con nota n. 5064193 del 28 settembre 2005.
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A. INFORMAZIONI GENERALI

1 La Societa di Gestione e il Gruppo di appartenenza

Fondi Immobiliari Italiani Societa di Gestione del Risparmio S.p.A. (la “SGR"), societa sottoposta all'attivita
di direzione e coordinamento di Capitalia S.p.A. e facente parte di Capitalia Gruppo Bancario, € la societa
che gestisce il fondo “Beta Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso”
il “Fondo”).

2 Soggetti che partecipano all’'operazione

La tabella che segue riassume i soggetti che partecipano all'operazione ed i rispettivi ruoli.

TABELLA N. 1 — SOGGETTI PARTECIPANTI ALL'OPERAZIONE E RISPETTIVI RUOLI

EmMITTENTE E SGR FonDI IMMOBILIARI ITALIANI SOCIETA DI GESTIONE DEL RISPARMIO S.P.A.
ENTE APPORTANTE I.IN.PD.A.P. — IsTiTuTo NAZIONALE DI PREVIDENZA PER | DIPENDENTI DELL'AMMINISTRAZIONE
PussLicA

ESPERTO INDIPENDENTE ~ VALTECH S.R.L. FINO ALLA RELAZIONE DI STIMA DEL PATRIMONIO IMMOBILIARE DEL FONDO AL 31
DICEMBRE 2004 E A PARTIRE DALLA RELAZIONE DI STIMA DEL PATRIMONIO IMMOBILIARE DEL FONDO AL
30 GIUGNO 2005, COLLEGIO cOMPOSTO DA ANTONIO DE MARIA, ROBERTO GRANATELLI E
MARIO OCCHIUTO

BANCA DEPOSITARIA BANCA DI Roma S.P.A.

COORDINATORE MCC S.r.A. — CAPITALIA GRUPPO BANCARIO
DELL'OFFERTA GLOBALE

E RESPONSABILE

DEL COLLOCAMENTO

SPECIALISTA CAPITALIA S.PA.

SOCIETA DI REVISIONE KPMG S.p.A. (FINO ALL'APPROVAZIONE DEL BILANCIO DI ESERCIZIO DELLA SGR RELATIVO
ALL'ANNO 2004) (*)

*) In data 14 marzo 2005, I'Assemblea degli Azionisti della SGR ha conferito a Reconta Ernst & Young S.p.A.
I'incarico per la revisione contabile dei bilanci d’esercizio della SGR e dei rendiconti annuali di gestione dei
fondi comuni di investimento dalla stessa istituiti e gestiti (ivi incluso il Fondo) a valere per il triennio 2005 -
2007. Inoltre, la SGR, in relazione all'Offerta Globale (come di seguito definita), ha conferito a KPMG S.p.A.
I'incarico di assoggettare a revisione contabile anche il rendiconto del Fondo al 30 giugno 2005.
Per maggiori informazioni cfr. Parte |, Sezione F, Paragrafo 24.

Emittente ed SGR

Ai sensi del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 come successivamente modificato ed integrato, recante il testo
unico delle disposizioni in materia di intermediazione finanziaria (il “Testo Unico”) e dei relativi
regolamenti di attuazione, la SGR provvede, nell'interesse dei partecipanti, agli investimenti, ai
disinvestimenti e ad ogni altro adempimento relativo alla gestione del patrimonio del Fondo, nonché
all’esercizio dei diritti inerenti agli strumenti finanziari e di ogni altro diritto compreso nel patrimonio dello

18) prospetto informativo



stesso, alla distribuzione dei proventi ed alla effettuazione dei rimborsi, nonché ad ogni altra attivita di
gestione. Nello svolgimento delle proprie funzioni, la SGR assume verso i partecipanti al Fondo gli obblighi
e le responsabilita del mandatario.

Per ulteriori informazioni riguardanti la SGR si rinvia alla Parte |, Sezione F, Paragrafo 20, del presente
prospetto informativo (il “Prospetto Informativo”).

Ente Apportante

Il patrimonio del Fondo é stato raccolto a fronte dell'apporto di beni immobili da parte dell'l.N.P.D.A.P. -
Istituto Nazionale di Previdenza per i Dipendenti dell’Amministrazione Pubblica (I'"INPDAP” ovvero "Ente
Apportante”) con atto stipulato in data 29 dicembre 2003 (cfr. Parte |, Sezione A, Paragrafo 3.2). Ai sensi di
quanto disposto dall’articolo 14-bis della Legge (come successivamente definita) e del mandato conferito
dall'Ente Apportante alla SGR in data 13 giugno 2001, la SGR agisce nell'ambito dell'Offerta Globale quale
mandataria dell'INPDAP (cfr. paragrafo 1.4 del Regolamento).

Banca Depositaria

Banca di Roma S.p.A. (la “Banca Depositaria”) ¢ stata incaricata dalla SGR di svolgere le funzioni di banca
depositaria, che comprendono, tra l'altro, le attivita di custodia degli strumenti finanziari e delle disponibilita
liquide del Fondo e di accertamento della conformita alla legge ed al Regolamento: (a) delle operazioni di
emissione e rimborso delle Quote (come definite alla Parte |, Sezione A, Paragrafo 3.2); (b) del calcolo del
valore delle Quote e della distribuzione dei proventi del Fondo.

Nell'esercizio delle proprie rispettive funzioni, la SGR e la Banca Depositaria agiscono in modo indipendente
e nell'interesse dei partecipanti al Fondo. La Banca Depositaria € responsabile nei confronti della SGR e dei
partecipanti al Fondo per ogni pregiudizio dagli stessi subito in conseguenza dell'inadempimento degli
obblighi derivanti dallo svolgimento delle proprie funzioni.

Soggetti che procedono al collocamento

L'Offerta Globale & coordinata e diretta da MCC S.p.A. - Capitalia Gruppo Bancario (“MCC"), soggetta
all’attivita di direzione e coordinamento di Capitalia S.p.A., in veste di coordinatore dell’'Offerta Globale
(il “Coordinatore Globale”).

Le Quote (come di seguito definite) oggetto dell'Offerta Pubblica (come di sequito definita) saranno
collocate - per il tramite dei Collocatori (come di seguito definiti) - da MCC, in veste di responsabile del
collocamento (il “Responsabile del Collocamento”), che coordinera e dirigera un consorzio di
collocamento e garanzia al quale parteciperanno alcuni intermediari autorizzati (i “Collocatori”), il cui
elenco sara reso noto con le modalita di cui alla Parte |, Sezione F, Paragrafo 22.

Societa di Revisione

Ai sensi dall’articolo 9 del Testo Unico, alle societa di gestione del risparmio si applicano le disposizioni di
cui alla Parte IV, Titolo Ill, Capo II, Sezione VI del Testo Unico stesso, ad eccezione degli articoli 157,158 e 165.
La societa incaricata della revisione contabile della SGR provvede anche a rilasciare un giudizio, ai sensi
dell’articolo 156 del Testo Unico, sui rendiconti di gestione del Fondo, sulle operazioni di liquidazione delle
attivita del medesimo e sul rendiconto finale di liquidazione.
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La societa incaricata della revisione contabile del Fondo fino all'esercizio chiusosi il 31 dicembre 2004 &
stata KPMG S.p.A. (la “Societa di Revisione”). La SGR inoltre, in relazione all'Offerta Globale, ha conferito
sempre a KPMG S.p.A.l'incarico di assoggettare a revisione contabile anche il rendiconto del Fondo al 30
giugno 2005.

In data 14 marzo 2005, 'Assemblea degli Azionisti della SGR ha conferito a Reconta Ernst & Young S.p.A.
I'incarico per la revisione contabile dei bilanci d’esercizio della SGR e dei rendiconti di gestione del Fondo
a valere per il triennio 2005 - 2007. Per maggiori informazioni sulla data di conferimento dei due incarichi
di revisione e sulla loro durata cfr. Parte |, Sezione F, Paragrafo 24.

Esperto Indipendente

In data 6 maggio 2003, la SGR ha nominato Valtech S.r.l. quale esperto indipendente (“Valtech”), ai sensi
del paragrafo 5 del Regolamento (come definito nella Parte |, Sezione A, Paragrafo 3.3.2) e della normativa
di riferimento, per lo svolgimento delle attivita descritte nella Parte |, Sezione B, Paragrafi 6.2 e 6.3 e Sezione
F, Paragrafo 25 relativamente al Fondo. Tanto la valutazione del patrimonio immobiliare del Fondo
oggetto dell’Apporto (come di seguito definito), quanto quella inerente il patrimonio immobiliare dello
stesso alle date del 30 giugno 2004 e del 31 dicembre 2004 sono state redatte da Valtech ai sensi della
normativa vigente.

Con delibera del 21 dicembre 2004, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha sostituito Valtech con un
collegio di esperti indipendenti composto dai Signori Ing. Antonio De Maria, Ing. Roberto Granatelli e
Arch. Mario Occhiuto (I""Esperto Indipendente”), che ha assunto l'incarico di esperto indipendente
relativamente al Fondo per il triennio 2005 - 2007 e ha avviato la propria attivita a partire dal 7 marzo 2005.
Per maggiori informazioni su Valtech e sull’'Esperto Indipendente cfr. Parte |, Sezione F, Paragrafo 25.

Specialista

La SGR ha nominato Capitalia S.p.A. quale specialista (lo “Specialista”) per lo svolgimento delle attivita
di cui al Titolo 2.3 del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A.
(il "Regolamento di Borsa”).

Per ulteriori informazioni sui soggetti partecipanti all'operazione cfr.Parte |, Sezione F.| compensi spettanti a tali
soggetti posti a carico del Fondo sono illustrati nella Parte |, Sezione C, Paragrafo 7 del Prospetto Informativo.

3 Il fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso

3.1 Natura giuridica e funzione economica

Il Fondo e un fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso ad apporto pubblico, istituito in
data 18 febbraio 2003 ai sensi dell’art. 14-bis della legge 25 gennaio 1994, n. 86, come successivamente
modificata ed integrata dal D.L. 26 settembre 1995, n. 406, convertito in legge 29 novembre 1995, n. 503;
dalla legge 23 dicembre 1996, n.662 e dal D.L. 25 settembre 2001, n.351, convertito in legge 23 novembre
2001, n. 410 (di sequito, nel testo legislativo coordinato, la “Legge”). Il Fondo ¢ stato istituito ed & gestito
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dalla SGR. Il patrimonio del Fondo & stato raccolto a fronte dell'apporto di beni immobili da parte
dell'INPDAP con atto stipulato in data 29 dicembre 2003 (cfr. successivo Paragrafo 3.2). | fondi comuni di
investimento immobiliare di tipo chiuso costituiti mediante apporto di beni immobili da parte di enti pub-
blici (i“Fondi ad apporto pubblico”) sono istituiti ai sensi dell’art. 14-bis della Legge. A seqguito dell’evolu-
zione normativa che ha portato all'abrogazione parziale della Legge, i Fondi ad apporto pubblico sono
oggi disciplinati dall’art. 14-bjs della Legge stessa per quanto non abrogato dal D.L. 25
settembre 2001, n. 351, convertito in legge 23 novembre 2001, n.410; dagli articoli 34 e seguenti del Testo
Unico nonché dalle disposizioni regolamentari attuative del Testo Unico medesimo, fra cui il Decreto
Ministeriale 24 maggio 1999, n. 228, come da ultimo modificato dal Decreto Ministeriale 31 gennaio 2003,
n.47 (il “Decreto n. 228") e dal Regolamento sulla Gestione Collettiva del Risparmio adottato dalla Banca
d’ltalia con Provvedimento del Governatore del 14 aprile 2005 che ha, fra I'altro, abrogato i Provvedimenti
della Banca d'ltalia 1° luglio 1998, 20 settembre 1999, 24 dicembre 1999 e del 27 agosto 2003. Con il
predetto Regolamento sulla Gestione Collettiva del Risparmio, la Banca d’ltalia ha dettato nuove norme in
particolare in tema di organizzazione amministrativa e contabile e controlli interni delle societa di
gestione del risparmio, contenuto minimo dei regolamenti di gestione dei fondi comuni di investimento,
limiti agli investimenti e prospetti contabili degli O.l.C.R. Il predetto Regolamento & entrato in vigore il 13
maggio 2005. Le societa di gestione del risparmio sono tenute ad adeguare il contenuto dei regolamenti
di gestione alle previsioni riportate nel nuovo Regolamento entro il 31 dicembre 2007, salvo per le
modalita di determinazione del compenso delle stesse che invece dovranno essere adeguate, ove
necessario, alla nuove disposizioni entro il 31 dicembre 2006. Il termine previsto per 'adeguamento alle
disposizioni in materia di organizzazione amministrativa e contabile e controlli interni ¢ fissato al 31 dicembre 2006.

L'articolo 13, comma 2 del Decreto n. 228 prevede che ai Fondi ad apporto pubblico si applichino le
disposizioni contenute nel decreto stesso e negli altri provvedimenti previsti dal Testo Unico, ferma
restando I'applicazione delle disposizioni stabilite dall’articolo 14-bis della Legge nella misura in cui siano
compatibili con quelle contenute nel Decreto n. 228 e non penalizzanti rispetto ai fondi immobiliari ad
apporto privato.

Ai sensi dell’art. 14-bis, comma 1 della Legge, i Fondi ad apporto pubblico devono essere costituiti
mediante apporto di beni immobili o di diritti reali su immobili eseguito per almeno il 51% dallo Stato, da
enti previdenziali pubblici, da regioni, da enti locali e loro consorzi, nonché da societa interamente
possedute, anche indirettamente, da tali soggetti.

Dal punto di vista giuridico, i Fondi ad apporto pubblico, cosi come tutti i fondi immobiliari ad apporto,
presentano alcune caratteristiche comuni a tutti i fondi comuni di investimento. In particolare, il Fondo ad
apporto pubblico costituisce un patrimonio autonomo, distinto a tutti gli effetti dal patrimonio della
societa di gestione del risparmio e da quello di ciascun partecipante, nonché da quello di ogni altro
patrimonio gestito dalla medesima societa di gestione del risparmio. La societa di gestione del risparmio
non puo in nessun caso utilizzare nell'interesse proprio o di terzi i beni di pertinenza del Fondo ad
apporto pubblico dalla stessa gestito.

Sul patrimonio del Fondo ad apporto pubblico non sono ammesse azioni dei creditori della societa di
gestione del risparmio, né quelle dei creditori del depositario o del sub-depositario o nell'interesse degli
stessi. Eventuali azioni dei creditori dei singoli partecipanti sono ammesse esclusivamente sulle quote di
partecipazione possedute dai medesimi.
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Dal punto di vista della funzione economica, il Fondo ad apporto pubblico consente - come ogni altro
fondo immobiliare - agli acquirenti e ai sottoscrittori delle quote (i“Partecipanti”) di effettuare investimen-
ti nel settore immobiliare attraverso la partecipazione ad un organismo di investimento collettivo gestito
da un soggetto qualificato. Pit precisamente, i Partecipanti concorrono - in misura proporzionale al loro
investimento, che pud anche essere di importo limitato - ai risultati economici derivanti dalla gestione di
un determinato patrimonio immobiliare, le cui dimensioni (spesso rilevanti) possono consentire una
migliore diversificazione del rischio rispetto, ad esempio, all'acquisto di una specifica unita immobiliare.

Dal punto di vista temporale, il Fondo ad apporto pubblico, come ogni altro fondo immobiliare di tipo
chiuso, costituisce una forma di investimento a lungo termine: questo in considerazione sia della natura dei
beni in cui e investito il patrimonio del fondo, sia del contenuto di alcune previsioni normative che ne
regolano il funzionamento, come, ad esempio, quella che riconosce ai Partecipanti il diritto al rimborso
delle quote solo al momento della liquidazione del fondo o alla scadenza della sua durata. Peraltro il
Regolamento (come di seguito definito) prevede la possibilita di rimborsi parziali pro quota delle quote,
possibilita di cui la SGR potrebbe avvalersi in occasione di disinvestimenti. | rimborsi pro quota, ove effet-
tuati, accelerano il processo del rimborso del capitale investito dai Partecipanti e riducono la durata media
finanziaria dell'investimento.

Pertanto, tale formula di investimento é rivolta ad un pubblico di risparmiatori che, al fine di conseguire
rendimenti nel lungo periodo, sia disposto a:

- immobilizzare le somme investite per periodi di tempo lunghi, fatta salva la possibilita di
disinvestimento sul mercato regolamentato di cui alla Parte |, Sezione E, Paragrafo 16.2 del Prospetto
Informativo e con le condizioni ivi previste;

- tollerare — come in ogni ipotesi di investimento in quote di fondi comuni di investimento - I'eventualita
di conseguire risultati negativi, anche in misura rilevante, dall'investimento in quote del Fondo ad
apporto pubblico.

Peraltro, rispetto ai fondi immobiliari non ad apporto, nei quali il patrimonio del fondo & inizialmente
costtuito esclusivamente da liquidita che viene investita in beni immobili solo in un secondo momento, nei
fondi ad apporto (e quindi anche nel caso di un Fondo ad apporto pubblico) il patrimonio ¢ fin dall'origine
costituito prevalentemente da beni immobili, che possono produrre flussi reddituali a favore del fondo stesso.

In considerazione delle caratteristiche sopra descritte e a differenza degli altri fondi immobiliari, il Fondo
ad apporto pubblico consente, come ogni altro fondo immobiliare ad apporto, ai Partecipanti di
effettuare considerazioni, gia al momento dell'acquisto delle Quote, sulle caratteristiche del portafoglio
immobiliare detenuto dal Fondo ad apporto pubblico e della sua redditivita.

L'attivita della SGR sara volta alla massimizzazione per i Partecipanti del ritorno sul capitale investito
attraverso la valorizzazione del Patrimonio del Fondo (come di seguito definito) nonché la gestione delle
risorse finanziarie rivenienti dai proventi della gestione.La SGR inoltre valutera il ricorso all'indebitamento
finanziario per I'effettuazione di nuovi investimenti.

La valorizzazione del patrimonio del Fondo, inteso come l'insieme delle attivita dello stesso (il “Patrimonio
del Fondo”), viene e verra perseguita dalla SGR nell'interesse dei Partecipanti attraverso: (i) la gestione
degli Immobili (come definiti alla Parte I, Sezione B, Paragrafo 5) che ne fanno parte nonché di quelli
eventualmente acquisiti attraverso I'investimento delle risorse finanziarie gia nella disponibilita del Fondo
ovvero rivenienti dalla gestione del Patrimonio del Fondo ovvero dall'utilizzo di finanziamenti, nei limiti
consentiti dalla normativa vigente; e (ii) la loro progressiva dismissione.
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Per maggiori informazioni sulle caratteristiche degli investimenti che il Fondo pud compiere si rinvia al
paragrafo 2 del Regolamento.

Quanto alla distribuzione dei proventi eventualmente realizzati attraverso la gestione del Fondo e ai mec-
canismi di remunerazione della SGR, si rinvia rispettivamente alla Parte |, Sezione B, Paragrafo 5.5 e alla
Parte I, Sezione C, Paragrafo 7.2.1.

3.2 Informazioni sull’offerta di vendita e sulla quotazione delle Quote

L'operazione oggetto del Prospetto Informativo consiste in un’offerta globale di vendita di n. 161.085
quote del Fondo (rispettivamente I'“Offerta Globale” e le “Quote”) del valore unitario nominale di euro
1.000, equivalenti al 60% del totale delle quote del Fondo emesse dalla SGR a fronte dell’Apporto. Ai sensi
del paragrafo 8.1(b) del Regolamento, la SGR si & impegnata ad acquisire in proprio e a mantenere per tutta
la durata del Fondo un minimo di n. 1.343 Quote (pari allo 0,5% del totale del valore del Fondo).

L'Offerta Globale e suddivisa in:

(i) un’offerta pubblica di vendita rivolta al pubblico indistinto in Italia per un minimo di n. 120.813
Quote corrispondenti ad almeno il 75% delle Quote oggetto dell’'Offerta Globale (I'“Offerta
Pubblica”), cui non possono aderire gli Investitori Professionali (come definiti nella Parte Il, Sezione
A, Paragrafo 1.1);

(ii) un contestuale collocamento istituzionale (il “Collocamento Istituzionale”) riservato agli
Investitori Professionali (come di seguito definiti) in Italia, nell'ambito del quale FIMIT acquistera n.
2.686 Quote (pari allo 1% del valore del Fondo), anche ai sensi di quanto previsto dal paragrafo
8.1(b) del Regolamento.

L'Offerta Pubblica & composta da:

(@) una tranche riservata al pubblico indistinto. Delle Quote effettivamente assegnate al pubblico indi-
stinto:
(i) una quota non superiore al 25% sara destinata al soddisfacimento delle adesioni pervente

dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato (come di seguito
definito) o suoi multipli;

(ii) una quota non superiore al 25% sara destinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute
dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Massimo (come di seguito definito) o
suoi multipli;
(b) una tranche riservata ai Dipendenti (come di seguito definiti) della SGR di massimo n. 1.200 Quote.

Per “dipendenti” della SGR si intendono i dipendenti, gli amministratori muniti di deleghe di FIMIT ed il
fund manager del Fondo (i “Dipendenti”).
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La tabella che segue riporta le principali caratteristiche dell’'Offerta Globale, illustrata in dettaglio nella

Parte ll, Sezione A.

TABELLA N. 2 — PRINCIPALI CARATTERISTICHE DELL'OFFERTA GLOBALE

N. b1 QUOTE EMESSE MEDIANTE APPORTO DI IMMOBILI 268.474
N. QUOTE OGGETTO DELL'OFFERTA GLOBALE (1) 161.085
% su QUOTE EMESSE 60%
N. Minimo DI QUOTE RISERVATE ALL'OFFERTA PUBBLICA 120.813
% SUL TOTALE DELL'OFFERTA GLOBALE 75%
Lotto MiNnImO 3 Quote
Lotrto MiNIMO MAGGIORATO 5 Lotti Minimi
Lorto MAssimo 10 Lotti Minimi
PREzzo DI OFFERTA euro 1.100,00
N. MassiMo DI QUOTE DESTINATE AL COLLOCAMENTO ISTITUZIONALE 40.272
DI cul N. QUOTE RISERVATO ALL'ACQUISTO DELLA SGR 2.686
% SUL TOTALE DELL'OFFERTA GLOBALE 25%

(1) Comprensivo delle Quote riservate alla SGR.

Con provvedimento n. 4235 del 22 settembre 2005, Borsa Italiana S.p.A. (la “Borsa Italiana”) ha disposto
I'ammissione delle Quote alla quotazione ufficiale di borsa sul Mercato Telematico Azionario, segmento
Mercato Telematico Fondi, classe 2 (“MTF"), organizzato e gestito da Borsa Italiana.

La data di inizio delle negoziazioni sara disposta da Borsa Italiana ai sensi dell’articolo 2.4.3, comma 6 del
Regolamento di Borsa, previa verifica della diffusione delle Quote tra il pubblico in misura ritenuta adeguata
dalla stessa per soddisfare I'esigenza di un regolare funzionamento del mercato.

La tabella che segue riporta il calendario delle principali attivita previste ai fini dell’Offerta Pubblica.

ABELLA N. 3 — CALENDARIO DELLE PRINCIPALI ATTIVITA PREVISTE Al FINI DELL'OFFERTA PUBBLICA

ntro i
PUBBLICAZIONE DELL’AVVISO INTEGRATIVO CON L’ELENCO DEI COLLOCATORI Entro il 30
settembre 2005

INIZIO DEL PERIODO DI ADESIONE ALL'OFFERTA PUBBLICA 5 ottobre 2005

CHIUSURA DEL PERIODO DI ADESIONE ALL'OFFERTA PUBBLICA PER ADESIONI RACCOLTE 12 ottobre 2005
FUORI SEDE O MEDIANTE TECNICHE DI COMUNICAZIONE A DISTANZA(!)

CHIUSURA DEL PERIODO DI ADESIONE ALL’OFFERTA PuBBLICA(!) 19 ottobre 2005

TERMINE ENTRO IL QUALE | SOTTOSCRITTORI FUORI SEDE O MEDIANTE TECNICHE DI 19 ottobre2005
COMUNICAZIONE A DISTANZA POSSONO ESERCITARE IL DIRITTO DI RECESSO (1)
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COMUNICAZIONE DEI RISULTATI DELL'OFFERTA Entro il 23 ottobre

2005
COMUNICAZIONE ASSEGNAZIONE DELLE QUOTE(1)(2) 21 ottobre 2005
DATA DI PAGAMENTO DELLE QUOTE(") 24 ottobre 2005
PREVISIONE INIZIO DELLE NEGOZIAZIONI(1)(3) 24 ottobre 2005

(1) salvo chiusura anticipata o proroga dell'Offerta Globale.

(2) A partire da tale data gli aderenti all'Offerta Pubblica possono rivolgersi ai Collocatori per informarsi
circa 'avvenuta assegnazione delle Quote.

(3) Previa autorizzazione di Borsa lItaliana, soggetta alla verifica della sufficiente diffusione delle Quote.
3.3 Caratteristiche principali del Fondo

3.3.1 Denominazione e qualificazione giuridica del Fondo

Il Fondo di cui al Prospetto Informativo & denominato “Beta Immobiliare - Fondo Comune di Investimento
Immobiliare di tipo Chiuso” ed & un fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso ad apporto
pubblico istituito ai sensi dell'art. 14-bis della Legge. Successivamente all’Apporto (come di seguito
definito), 'acquisto di beni immobili, diritti reali immobiliari e di ogni altro bene nei limiti previsti dalle
previsioni normative e regolamentari, puo essere effettuato con soggetti di qualsiasi tipologia o natura.

3.3.2 Istituzione del Fondo

In data 18 febbraio 2003, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha con propria delibera istituito il
Fondo, approvandone il relativo regolamento di gestione.

Il regolamento di gestione del Fondo é stato approvato dalla Banca d’ltalia in data 7 aprile 2003,
successivamente modificato con delibere del Consiglio di Amministrazione dell’8 luglio 2003 e del 20
febbraio 2004 e approvato da ultimo dalla Banca d'ltalia in data 5 luglio 2004, con nota n. 645510, nella
versione riportata in Appendice al Prospetto Informativo (il “Regolamento”).

Il Regolamento non prevede emissioni di quote successive alla prima e consente alla SGR di assumere,
nella gestione del Fondo, prestiti con le modalita e nei limiti massimi consentiti dalle vigenti disposizioni
dilegge e regolamentari, ossia per importi che non superino il 60% del valore degli immobili, dei diritti reali
immobiliari e delle partecipazioni in societa immobiliari ed il 20% del valore degli altri beni facenti parte
del Patrimonio del Fondo (cfr. Parte |, Sezione B, Paragrafo 5.3 e Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.7).

Il Fondo pud effettuare, ai sensi dell’art. 12-bis, comma 4, del Decreto n. 228 operazioni con soci della SGR,
ovvero con soggetti appartenenti al gruppo di questi ultimi o con le societa facenti parte del gruppo
Capitalia Gruppo Bancario. Ai sensi dell’art. 13, comma 2, del Decreto n.228,i limiti e le cautele previste per
operazioni in conflitto di interesse non si applicano al Fondo limitatamente all’Apporto. La SGR, per
garantire la massima trasparenza delle decisioni in relazione alle quali possa configurarsi una situazione di
conflitto di interessi, ha inoltre adottato una serie di presidi organizzativi e procedure, prevedendo il
rilascio di pareri non vincolanti su determinate materie da parte del Comitato Investimenti, nonché degli
Amministratori Indipendenti, come meglio descritto alla Parte |, Sezione F, Paragrafo 28.4.

Per la descrizione dei rapporti in merito ai quali puo ravvisarsi una situazione di conflitto di interessi e dei
rapporti con parti correlate si rinvia alla Parte |, Sezione F, Paragrafo 28 e alla Parte Il, Sezione B, Paragrafo 4.
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3.3.3 L’Attodi Apporto

Il patrimonio immobiliare del Fondo ¢ stato raccolto originariamente, ai sensi dell’art. 14-bis della Legge,
con un apporto di 41 beni immobili (I""Apporto”) da parte dell'INPDAP.L'Apporto ¢ stato stipulato in data
29 dicembre 2003.

L'efficacia dell’Apporto é stata fissata alla data del 1° gennaio 2004, salvo per I'lmmobile Vincolato (come
successivamente definito) per il quale I'efficacia del trasferimento cadeva il primo giorno del mese
successivo a quello di avveramento della condizione, ossia il 1° maggio 2004.

Per una descrizione dell’Apporto e degli estremi dell’atto si rinvia alla Parte I, Sezione B, Paragrafo 3.2.

3.3.4 Durata del Fondo e liquidazione anticipata

La durata del Fondo é fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata di cui al paragrafo 14.2 del
Regolamento, in otto anni a decorrere dalla data di istituzione del Fondo stesso.

La SGR si riserva la facolta, da esercitarsi all'approssimarsi della scadenza di cui sopra, di prorogare la
durata del Fondo per un periodo massimo di ulteriori due anni, ove, in relazione alla situazione del
mercato, cio fosse nell'interesse dei Partecipanti. L'eventuale esercizio di tale facolta sara preventivamente
comunicato alla Banca d’ltalia.

La SGR ha inoltre la facolta di richiedere alla Banca d'ltalia una proroga del termine di durata del Fondo non
superiore a tre anni, per il completamento dello smobilizzo degli investimenti nonché delle operazioni di
rimborso (il “Periodo di Grazia”).

Ai sensi del paragrafo 14.2 del Regolamento, la SGR, con delibera del Consiglio di Amministrazione, puo
decidere la liquidazione anticipata del Fondo quando cid sia nell'interesse dei Partecipanti anche in
relazione ad una congiuntura di mercato favorevole per la liquidazione del patrimonio immobiliare del
Fondo, ovvero quando si verifichino circostanze tali da ostacolare il conseguimento degli scopi del Fondo
con pregiudizio per i Partecipanti (quali la riduzione del Patrimonio del Fondo al di sotto di un importo tale
da non consentire un’efficiente prestazione dei servizi amministrativi e di gestione).

Il Fondo pud essere altresi posto in liquidazione in caso di scioglimento della SGR ai sensi dell’art. 14.2, (b)
del Regolamento.

3.3.5 Valore dell’Apporto e del Fondo alla data del 30 giugno 2005, numero delle Quote e relativo
valore nominale

Per informazioni sullammontare del Fondo, dell’Apporto, sul numero, sul valore nominale e sulle caratteristiche
delle Quote si veda la Parte I, Sezione A, Paragrafo 1 e Parte ll, Sezione B, Paragrafo 3 del Prospetto Informativo.
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3.3.6 La Corporate Governance del Fondo e della SGR

Il Testo Unico (cfr. articolo 37, comma 2-bis) ha introdotto un meccanismo di corporate governance che
intende favorire il coinvolgimento dei partecipanti nel processo decisionale delle societa di gestione del
risparmio con riguardo alle decisioni di maggiore rilevanza inerenti alla gestione dei fondi comuni di
investimento di tipo chiuso, ivi inclusi i Fondi ad apporto pubblico. A tal fine & prevista l'istituzione di
un’Assemblea dei Partecipanti, che secondo quanto previsto dal Testo Unico, delibera in ogni caso sulla
sostituzione della SGR, sulla richiesta di ammissione a quotazione ove non prevista nel regolamento di
gestione dei fondi comuni e sulle modifiche delle politiche di gestione.L'articolo 37, comma 2-bis, del Testo
Unico prevede altresi che con decreto del Ministro dell’'Economia e delle Finanze siano individuate le altre
materie sulle quali i partecipanti a fondi comuni di investimento di tipo chiuso sono chiamati a deliberare.
Le relative deliberazioni sono vincolanti per la societa di gestione del risparmio. Alla data del Prospetto
Informativo, il predetto decreto non & stato ancora emanato.

Al fine di adeguarsi alle disposizioni contenute nel Regolamento sulla Gestione Collettiva del Risparmio del
14 aprile 2005, la SGR procedera senza indugio, una volta completate le operazioni di pagamento del
prezzo delle Quote assegnate nell'ambito dell’Offerta Globale, alla modificazione del Regolamento,
introducendovi I’Assemblea dei Partecipanti e regolandone I'attivita in linea con la normativa vigente. La
predetta modifica & comunque subordinata all’approvazione della Banca d’Italia cosi come previsto dalla
normativa vigente.

La SGR, in quanto societa di gestione del fondo comune di investimento immobiliare “Alpha Immobiliare -
Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso”, le cui quote di partecipazione sono
negoziate sul MTF a partire dal 4 luglio 2002, ha adottato, ai sensi dell’art. 2.6.3. del Regolamento di Borsa
un Codice di Comportamento (il “Dealing Code”), entrato in vigore il 30 giugno 2004, il quale é diretto a
disciplinare gli obblighi informativi e le limitazioni inerenti le operazioni aventi ad oggetto le quote dei
fondi quotati compiute da soggetti che, in virtu dell'incarico ricoperto, abbiano informazioni tali da
determinare variazioni significative nelle prospettive economiche, finanziarie e patrimoniali dei fondi ed
idoneeg, se rese pubbliche, ad influenzare sensibilmente il valore delle quote.

Lo statuto sociale della SGR prevede la presenza in seno al Consiglio di Amministrazione (attualmente
composto da 11 membri) di due amministratori indipendenti (gli “Amministratori Indipendenti”), vale a
dire di amministratori dotati oltre che di requisiti di onorabilita e di professionalita, anche dei requisiti di
indipendenza stabiliti nel Protocollo di Autonomia per le societa di gestione del risparmio adottato
da Assogestioni — Associazione del risparmio gestito e recepiti dalla SGR in data 23 settembre 2003.
In termini generali, gli Amministratori Indipendenti sono chiamati ad individuare e ad esprimersi, con
pareri non vincolanti, su situazioni di potenziale conflitto di interessi con l'interesse dei partecipanti ai
fondi gestiti, cosi accrescendo l'attenzione verso i profili di trasparenza insiti nella conduzione della SGR e
nella gestione dei fondi.

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, nella riunione del 20 febbraio 2004, ha inoltre istituito un comi-
tato investimenti relativo al Fondo (il “Comitato Investimenti”), approvandone il relativo regolamento nel
quale sono individuate le sue competenze e modalita di funzionamento (cfr. paragrafo 4.6 del
Regolamento).

In particolare, il Comitato Investimenti & dotato di poteri consultivi ed ¢ ad oggi competente ad
analizzare, valutare ed esprimere il proprio parere in ordine ad alcune proposte di investimento e
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disinvestimento sottoposte dall’Amministratore Delegato, nell'interesse del Fondo e dei Partecipanti allo
stesso, svolgendo, unitamente agli Amministratori Indipendenti, uno specifico ruolo nell'individuazione e
gestione delle situazioni di conflitto di interessi, anche meramente potenziale.

Il Comitato Investimenti, nel formulare i propri pareri non vincolanti, tiene conto della qualita e della
validita economica degli investimenti e disinvestimenti proposti e del rispetto della politica di investimento
risultante dal Regolamento. | pareri resi dal Comitato Investimenti non comportano esonero di responsabilita
del Consiglio di Amministrazione della SGR in ordine alle scelte adottate. Il Consiglio di Amministrazione
della SGR potra modificare le competenze sopra descritte.

Il Comitato Investimenti &€ composto da quattro membri nominati dal Consiglio di Amministrazione della
SGR tra persone esterne al Consiglio stesso, dotate di comprovata esperienza nel settore immobiliare e/o
finanziario. Il Comitato Investimenti designa tra i suoi membri un Presidente.

L'’Amministratore Delegato della SGR partecipa alle riunioni del Comitato Investimenti senza diritto di voto.
E facolta dell’Amministratore Delegato, con il consenso del Presidente del Comitato Investimenti, invitare
ad assistere alle riunioni dello stesso anche dipendenti della SGR o esperti esterni, al fine di fornire al
Comitato Investimenti tutti gli elementi utili per la migliore valutazione delle operazioni proposte.
Il Comitato Investimenti delibera solo in merito alle proposte formalizzate dall’Amministratore Delegato.

Per ciascuna proposta di investimento o di disinvestimento sottoposta all'esame del Comitato Investimenti
e predisposto un Information Memorandum, nel quale sono forniti gli elementi e le informazioni utili ai fini
della formulazione del parere e che deve essere allegato ad ogni convocazione, congiuntamente
all'ordine del giorno e ad ogni altro elemento utile per deliberare.

Il Comitato Investimenti & convocato dal Presidente, su richiesta dell’Amministratore Delegato ed ogni
qualvolta questi lo ritenga necessario, almeno 5 giorni prima della data fissata per la riunione. Per la
validita delle deliberazioni del Comitato Investimenti si richiede la presenza di almeno due membri.In ogni
caso, le deliberazioni sono prese con almeno due voti favorevoli.

Di ciascuna adunanza del Comitato Investimenti viene redatto apposito verbale in cui sono evidenziati i
motivi sui quali si fonda il parere in merito alle proposte. | verbali sono raccolti in apposito libro tenuto
presso la sede della SGR. E altresi previsto che I’Amministratore Delegato dia informativa al Consiglio di
Amministrazione delle delibere assunte dal Comitato Investimenti.

Per ulteriori informazioni sugli Amministratori Indipendenti, sulla composizione del Comitato Investimenti
e sulle eventuali decisioni dallo stesso assunte, nonché sulle competenze attribuite a tali organi si rinvia
rispettivamente alla Parte |, Sezione F, Paragrafi 20 e 28.4 e Parte |l, Sezione B, Paragrafo 5 del Prospetto
Informativo.
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4 Fattori di Rischio

L'investimento descritto nel presente Prospetto Informativo & adatto ad investitori che intendano
diversificare il loro portafoglio in un’ottica di lungo periodo

Il rischio relativo all'investimento in quote di Fondi ad apporto pubblico consiste, come per qualsiasi altro
fondo comune immobiliare chiuso, nel possibile decremento del valore della quota determinato dalle
variazioni del valore dei beni e delle attivita finanziarie in cui & investito il Patrimonio del Fondo ovvero in
eventuali variazioni negative dei flussi di reddito dello stesso determinate anche dal decremento dei
ricavi generati da canoni di locazione o indennita ovvero dall'incremento dei costi a carico del Fondo.
Pertanto I'investimento nel Fondo non offre alcuna garanzia di rendimento né di restituzione del capitale
investito all'atto dell’acquisto delle Quote nell’ambito dell’Offerta Globale.

Al riguardo si sottolinea che il Patrimonio del Fondo & investito in misura preponderante in beni immobili
e che tali impieghi presentano elementi di rischio connessi ai seguenti fattori:

4.1 Andamento del mercato immobiliare

Il mercato immobiliare & il mercato di riferimento per le attivita del Fondo e pud essere influenzato da
fattori contingenti e prospettici,anche di natura settoriale, in ragione della tipologia degli immobili e della
loro localizzazione geografica, quali ad esempio I'andamento dell’'economia e dell'occupazione. Tale
mercato e suscettibile altresi di essere condizionato da ulteriori fattori, quali la dinamica dei tassi di
interesse sui mercati finanziari, la crescita demografica attesa e gli investimenti in infrastrutture. A tali
fattori si aggiungono, con specifico riferimento ai singoli Immobili presenti nel Patrimonio del Fondo, rischi
connessi: (i) al possibile verificarsi di eventi naturali e/o accidentali e/o emulativi che siano suscettibili di
produrre conseguenze sulla struttura e/o sulla consistenza degli Immobili stessi; (ii) al loro stato di
conservazione; e (iii) alla variazione del loro valore e/o della loro redditivita (dovuta, ad esempio, ad
accadimenti naturali, alla modifica delle politiche di assetto del territorio e dei piani urbanistici ed a
vicende incidenti sui contratti di locazione). In aggiunta, il mercato immobiliare puo essere condizionato
da modifiche normative di natura civilistica, amministrativa ovvero fiscale. Inoltre, il mercato immobiliare
italiano negli ultimi anni ha subito una crescita significativa. Non vi & alcuna garanzia che tale trend di
crescita possa mantenersi ovvero ripetersi nel corso della durata del Fondo.

Il verificarsi di alcuno dei rischi sopra descritti potrebbe avere conseguenze negative sia sulla redditivita
generata dagli Immobili sia sul valore dei medesimi, e quindi sul loro prezzo di cessione.

4.2 Non agevole liquidazione dei beni immobili

Lo smobilizzo dei beni immobili detenuti dal Fondo richiede, in generale, tempi medio-lunghi. Eventuali
difficolta nel tempestivo smobilizzo del patrimonio potrebbero ritardare il rimborso delle Quote oltre la
durata del Fondo, come eventualmente prorogata nei limiti di quanto previsto dal Regolamento, comportando
per la SGR la necessita di ricorrere al Periodo di Grazia (cfr. paragrafo 2.2(c)). Esse potrebbero, inoltre,
riflettersi negativamente sul prezzo di vendita del bene e, conseguentemente, sul valore delle Quote.
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4.3 Orizzonte temporale di lungo termine dell’investimento e non agevole liquidazione delle
Quote

Nel valutare un investimento nelle Quote, I'investitore deve tenere in considerazione che tale investimento
e dilungo periodo, derivandone I'assunzione di tuttii rischi propri di tali tipologie di investimenti, tra i quali
anche la possibile variabilita nel tempo dei fattori economico-finanziari presi a riferimento al momento
dell'acquisto delle Quote. Nel Fondo, cosi come in tutti i fondi comuni di investimento di tipo chiuso,
fatta eccezione per i rimborsi parziali pro-quota, non é possibile ottenere la liquidazione della
Quota fino alla scadenza del termine di durata del Fondo stesso. Ne consegue che I'unico modo per
I'investitore di ottenere un pronto smobilizzo dei capitali investiti consiste nella vendita delle Quote sul
mercato di quotazione. Non si puo peraltro escludere che il prezzo di vendita sul mercato di quotazione
possa risentire di eventi congiunturali nazionali ed internazionali sfavorevoli non necessariamente
correlati alla performance economica del Fondo. Si segnala inoltre che il prezzo al quale le Quote potranno
essere trattate sul mercato di quotazione potra divergere, anche in misura significativa, dal valore unitario
implicito nella stima del valore del Fondo derivante dalla valutazione dello stesso periodicamente
effettuata dagli esperti indipendenti.

4.4 Rischi connessi all'immobilizzazione della liquidita destinata all’acquisto delle Quote

L'adesione all'Offerta Pubblica implica I'assunzione dell'impegno ad effettuare il relativo pagamento ad
avvenuta chiusura del Periodo di Offerta (come definito nella Parte |, Sezione D, Paragrafo 11.1) e, quindi,
comporta la necessita di mantenere la disponibilita delle somme occorrenti fino alla Data di Pagamento
del Prezzo di Offerta (come definita nella Parte |, Sezione D, Paragrafo 11.4). Cid pud comportare il rischio
di mancata utilizzazione delle suddette somme in impieghi alternativi, laddove I'Offerta Globale sia revo-
cata od annullata ovvero nell'ipotesi in cui l'investitore che abbia aderito all'Offerta Globale non sia
risultato assegnatario in sede di eventuale riparto, in tutto o in parte, delle Quote richieste.

4,5 Rischi specifici connessi agli investimenti del Fondo

Il paragrafo seguente evidenzia i rischi specifici legati agli investimenti del Fondo distinguendo le
fattispecie che potrebbero avere un impatto: (i) prevalentemente sul valore degli Immobili e, quindi, sul
corrispettivo che verra realizzato in sede di dismissione, (ii) prevalentemente sulla redditivita corrente del
Fondo, e (iii) piu in generale sulla gestione del Patrimonio del Fondo.

4.5.1 Rischi che incidono sul valore degli Immobili
Determinazione del valore degli Immobili

L'Esperto Indipendente ha redatto la relazione di stima degli Immobili al 30 giugno 2005 e nel redigere tale
valutazione, si & attenuto alle disposizioni dettate dalla Banca d’ltalia, nonché a metodologie, principi
valutativi ed assunzioni di generale accettazione.

In considerazione del fatto che il valore degli Immobili valutati pud aver subito variazioni successivamente
alla data dell'ultima valutazione o che possono essersi verificati cambiamenti nella situazione di mercato
tali da modificare il valore loro attribuito o che, ancora, le effettive modalita di cessione degli Immobili
potrebbero risultare diverse da quelle ipotizzate dall’'Esperto Indipendente, non & possibile escludere che
il prezzo che sarebbe effettivamente possibile realizzare dalla cessione dei beni valutati diverga da quello
indicato nella relazione di stima.
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Rischi connessi alla tipologia degli Immobili che compongono il Patrimonio del Fondo

Il Patrimonio del Fondo & prevalentemente composto da Immobili appartenenti alla medesima tipologia
(destinazione prevalente ad uso ufficio, sulla base dello stato locativo ovvero occupazionale alla data del
30 giugno 2005) ubicati principalmente nella citta di Roma e locati prevalentemente a enti appartenenti
alla Pubblica Amministrazione. Come solitamente previsto per immobili siti nel comune di Roma, la
maggior parte degli Immobili € inoltre interessata da atti d’obbligo implicanti vincoli di destinazione a
parcheggio di parti di tali Immobili, ad area verde e di destinazione d’'uso degli stessi. A tale riguardo, si
segnala che eventuali mutamenti di destinazione d'uso degli Immobili interessati da tali situazioni
dovranno essere previamente concordati con le competenti Autorita comunali, con possibilita di
corresponsione a carico del Fondo di oneri concessori e di urbanizzazione. La scarsa diversificazione della
tipologia degli Immobili, della loro collocazione geografica e natura dei locatari, potrebbe avere
conseguenze negative sul valore del Patrimonio del Fondo al verificarsi di eventi e/o circostanze
sfavorevoli nelllambito del mercato immobiliare di riferimento (ovvero nello specifico segmento degli
immobili ad uso ufficio) e/o dell'ubicazione degli Immobili.

Rischi connessi a destinazioni urbanistiche speciali di taluni Immobili

Al 30 giugno 2005, 3 Immobili (Spoleto, Viale Trento e Trieste, 136, Codogno (LO), Via dei Canestrai,1 e Siena,
Largo Salvo d’Acquisto, 1) erano destinati ad uso prevalente “caserma/scuola di polizia” (c.d. uso speciale).
Tali Immobili rappresentano circa il 4,6 % del valore complessivo del patrimonio immobiliare del Fondo.
In particolare, I'lmmobile sito in Spoleto, Viale Trento e Trieste, 136, con destinazione d’uso “scuola di
polizia” rappresentava, al 30 giugno 2005, il 12% circa del patrimonio immobiliare del Fondo.Si segnala che
I'eventuale destinazione di tali Immobili ad usi diversi da quello sopra indicato, quali quello commerciale
o per uffici, & subordinato a procedure o prescrizioni particolari e, in taluni casi, ad una modifica da parte
delle amministrazioni locali competenti della disciplina di zona e degli standard del relativo piano regola-
tore generale. Non vi e certezza che tali modifiche di destinazione possano essere ottenute. Si segnala
inoltre che la circostanza che detti Immobili abbiano tale destinazione d'uso prevalente potrebbe
comportare il rischio che il Fondo debba sopportare rilevanti oneri di urbanizzazione e di realizzazione di
nuove opere connesse alla nuova destinazione d’'uso per la riconversione degli stessi laddove gli attuali
locatari rilasciassero 'lmmobile e si rendesse necessario provvedere alla reperimento di diversi locatari.

[l valore di tali Immobili, e quindi il valore del Fondo e quello delle Quote, potrebbe essere negativamente
influenzato dalle difficolta tecniche e amministrative che si dovessero verificare per la conversione della
destinazione d’uso di detti Immobili, nonché dalla necessita di affrontare gli oneri ad essa connessi.La SGR
potrebbe altresi incontrare difficolta nel reperire potenziali acquirenti, anche in sede di liquidazione del
patrimonio immobiliare del Fondo, qualora non risultasse possibile, o risultasse particolarmente
complesso o oneroso, procedere alla riconversione di tali Immobili ad uso diverso da quello attuale.

Inoltre, tale destinazione d’uso potrebbe rendere piu difficoltoso il reperimento di nuovi locatari.

Rischi connessi alla situazione dell'lmmobile sito in Roma, Via Campo Farnia, 94-100

Si segnala che I'lmmobile sito in Roma, Via Campo Farnia, 94 - 100, attualmente sfitto e rappresentante il
2,2% circa del valore del patrimonio immobiliare del Fondo alla data del 30 giugno 2005, risulta occupato
abusivamente da un gruppo di cittadini dalla fine del mese di marzo 2005. Si segnala che alla data del
Prospetto Informativo non ¢ possibile stabilire con certezza quali saranno i tempi necessari affinché il Fondo
riprenda la materiale disponibilita dell'lmmobile. Tale situazione di occupazione potrebbe quindi protrarsi
nel tempo, impedendo alla SGR la messa a reddito dell'Immobile stesso ed ostacolandone la dismissione
ovvero imponendone la vendita al di sotto dell’attuale valore di carico dell'Immobile, con una conseguente
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minusvalenza per il Fondo. A seguito di detta occupazione potrebbe essere inoltre necessario effettuare
interventi di ristrutturazione e manutenzione straordinaria al fine di rimediare ad eventuali danni subiti
dall'lmmobile. Di conseguenza, il valore di tale Immobile, e quindi il valore del Fondo e quello delle Quote,
potrebbe essere negativamente influenzato dalla situazione sopra descritta. Altresi, stante la situazione di
emergenza abitativa della zona in cui si trova I'lmmobile, vi & il rischio che lo stesso possa essere oggetto
di un provvedimento di requisizione da parte delle competenti autorita locali, per ragioni di ordine
pubblico e di emergenza sanitaria. Si segnala tuttavia che la SGR ha avviato trattative con le competenti
autorita comunali a fine di ricercare una soluzione concordata con le stesse.

Rischi connessi all’esercizio, da parte del principale conduttore privato dell'immobile sito in Roma, Via
del Giorgione, 106 del diritto di recesso anticipato

Con comunicazione datata 25 marzo 2005, I'unico conduttore dell'lmmobile sito in Roma, Via del
Giorgione, 106, ha esercitato il diritto di recesso allo stesso accordato dal contratto di locazione. Il recesso
avra efficacia alla data del 30 settembre 2005. | canoni corrisposti da tale locatario rappresentano circa il
12% dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione alla data del 30 giugno 2005. In particolare,
il rilascio dell'lmmobile da parte di tale conduttore si potrebbe concretizzare in minori ricavi per canoni da
locazione, per un importo su base annua pari a 2,5 milioni di euro. Si segnala che alla data del Prospetto
Informativo non & possibile stabilire con certezza quali saranno i tempi necessari affinché I'lmmobile in
oggetto venga nuovamente locato per intero. La SGR ha prudenzialmente stimato in 12 mesi il periodo
necessario a locare nuovamente i beni. Sulla base di tale stima, a sequito del recesso in argomento, la
redditivita lorda da canoni/indennita d’occupazione degli Immobili del Fondo, si potrebbe ridurre dal 8,7%
al 7,7% per un anno di gestione (tale simulazione ¢ stata effettuata sulla base di dati presenti nel rendiconto
al 30 giugno 2005).Si segnala tuttavia che alla data del Prospetto Informativo sono in corso negoziazioni fra
la SGR ed altri soggetti interessati alla locazione dell'lmmobile in argomento, ivi compreso il locatario che ha
esercitato il recesso, a seguito delle quali si potrebbe procedere alla stipulazione di un nuovo contratto di
locazione a condizioni economiche almeno equivalenti rispetto a quelle attualmente vigenti.

4.5.2 Rischi che incidono sulla redditivita corrente del Fondo
Rischi connessi alla responsabilita ambientale

Sulla base della normativa ambientale e di sicurezza vigente ed applicabile agli immobili, a fronte di non
conformita accertate, o potenziali, il Fondo, quale proprietario degli stessi, potrebbe essere obbligato ad
esequire attivita di regolarizzazione, bonifica 0 messa in sicurezza i cui costi e responsabilita potrebbero
riflettersi negativamente sul valore degli investimenti del Fondo medesimo. A tal riguardo si segnala che la
SGR ha avviato le opportune indagini per l'individuazione degli Immobili che necessitino dello
svolgimento di tali attivita di regolarizzazione, bonifica 0 messa in sicurezza.

Peraltro, nell’atto di Apporto, non sono stati assunti da INPDAP dichiarazioni e garanzie e obblighi di
indennizzo con riferimento alla conformita degli Immobili alla normativa urbanistica e alle normative
vigenti in materia di sicurezza e manutenzione degli impianti, prevenzione infortuni, normativa
antincendio ed ogni altra normativa inderogabile comunque inerente la sicurezza degli Immobili e/o delle
persone che vi accedono, essendosi degli eventuali oneri conseguenti tenuto conto nella determinazione
del valore degli Immobili in sede di Apporto.

Prevenzione incendi e sicurezza

Sulla base della normativa in materia di prevenzione incendi e sicurezza degli impianti vigente ed
applicabile agli Immobili, a fronte di non conformita accertate, o potenziali, il Fondo, quale proprietario
degli Immobili, potrebbe essere tenuto ad eseguire le necessarie attivita di regolarizzazione e messa in
sicurezza i cui costi e responsabilita potrebbero condizionare in modo negativo la redditivita del Fondo.
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Rischi connessi ad eventuali incrementi dell’ICI

L'importo dovuto a titolo di ICl in relazione agli Immobili potrebbe subire un aumento in conseguenza
della facolta riconosciuta ai Comuni, ai sensi dell’art. 1, comma 335, della legge 30 dicembre 2004, n. 311
(Finanziaria 2005), di incrementare le rendite catastali.

L'incremento dell'ICl potrebbe derivare anche a seguito: (i) di nuovi accatastamenti che dovranno essere
effettuati al termine dei lavori di riqualificazione edilizia cui attualmente alcuni Immobili sono sottoposti,
se ed in quanto detti interventi comportino delle trasformazioni degli edifici, o di loro parti, tali da
imporre operazioni di riaccatastamento, (ii) della presentazione di richieste di condono edilizio, (iii)
dell'aggiornamento e rettifica della documentazione catastale al fine di allinearla allo stato di fatto
dell'lmmobile. Eventuali incrementi dell'lCl potrebbero condizionare in modo negativo la redditivita del Fondo.

Rischi connessi alla tipologia prevalente di locatario

Al 30 giugno 2005, i crediti del Fondo ammontavano a circa 15,7 milioni di euro, di cui circa 14,6 milioni di
euro di crediti erano verso locatari per canoni ovvero indennita di occupazione e per oneri accessori, al
netto del fondo di svalutazione crediti. | Crediti verso Locatari comprendono circa 3,4 milioni di euro
relativi a fatture emesse ma relative a canoni di competenza del secondo semestre 2005.La massima parte
di tale importo (circa il 90%) é riferibile ad enti appartenenti alla Pubblica Amministrazione a cui era
riconducibile il 65,6% circa dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione al 30 giugno 2005.
Tale dato si spiega, da un lato, con il consueto ritardo da parte della Pubblica Amministrazione nei paga-
menti, dall’altro, con i complessi iter burocratici ancora in corso per la voltura a favore del Fondo dei con-
tratti di locazione in essere ovvero dello stato di occupazione resasi necessaria a seguito dell’Apporto.
Sussiste dunque il rischio per il Fondo che la massima parte dei ricavi derivanti dalla gestione del patrimo-
nio immobiliare del Fondo non sia incassata regolarmente.

Infine, la natura pubblica degli enti a cui sono locati alcuni degli Immobili o che occupano gli stessi, unita
alla circostanza che tali enti svolgono negli Immobili predetti proprie attivita istituzionali, potrebbe
pregiudicare, condizionare o ritardare I'esercizio da parte del Fondo dei diritti che allo stesso competono
in qualita di proprietario e locatore/concedente degli Immobili (ad esempio, avvio di procedure di sfratto
per morosita).

Rischi connessi all'indennita di occupazione e alla facolta di recesso

Circa il 21% dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione di fatto al 30 giugno 2005 era
costituito da indennita di occupazione che vengono corrisposte al Fondo da enti appartenenti alla
Pubblica Amministrazione. In presenza di indennita di occupazione, 'occupante puo lasciare I'immobile
occupato in qualsiasi momento, non essendo soggetto ad alcun vincolo di durata rispetto alla propria
permanenza nellimmobile. Sussiste dunque il rischio che una parte consistente degli Immobili venga
liberata senza preavviso dai locatari attuali e che i flussi di cassa ascrivibili a tali situazioni vengano meno,
con un conseguente impatto negativo sulla componente di rendimento del Fondo derivante da tali
rapporti. Si segnala inoltre che alcuni contratti di locazione con privati, prevedono la possibilita di recesso
anticipato del locatario. In particolare, il mono conduttore dell'lmmobile sito in Roma, Via del Giorgione,
106, ha esercitato tale facolta con comunicazione del 24 marzo 2005, con efficacia a partire dal 30 settem-
bre 2005 (a questo proposito si veda quanto indicato nel precedente paragrafo 4.5.1).

In particolare, tale circostanza riguarda contratti di locazione con privati che rappresentavano il 14,7% circa
dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione al 30 giugno 2005. Infine, si segnala che in forza
di specifica previsione contrattuale i locatari appartenenti alla Pubblica Amministrazione godono di un
diritto di recesso, esercitabile in qualsiasi momento durante la vita del rapporto, salvo preavviso.
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Inoltre, in caso di risoluzione, recesso o cessazione dei contratti di locazione per qualsiasi causa ovvero di
liberazione degli Immobili in indennita di occupazione, non vi & certezza che possano essere stipulati
nuovi contratti di locazione nel breve periodo a condizioni economiche identiche o migliori.

Rischi connessi alla concentrazione dei ricavi in capo ad un numero ristretto di locatari

Alla data del 30 giugno 2005, circa il 43% dei ricavi da locazione ovvero da situazioni in indennita di
occupazione erano riferibili a 3 locatari, dei quali due appartenenti alla Pubblica Amministrazione (Spoleto,
Via Trento e Trieste, 136 e Roma, Via Cavour, 6) e uno privato (Roma, Via del Giorgione, 106) che rappresenta
il principale locatario privato del Fondo. Piu in particolare, il principale locatario privato del Fondo
rappresentava circa il 12% dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione alla data del
30 giugno 2005. Tale locatario ha esercitato la facolta, allo stesso contrattualmente attribuita, di recedere
anticipatamente rispetto alla durata del rapporto contrattuale, con comunicazione del 25 marzo 2005.
Il recesso prendera efficacia a partire dal 30 settembre 2005. Nonostante la SGR abbia avviato un'attivita di
indagine per la ricerca di nuovi locatari per I'lmmobile predetto, non vi € certezza che possano essere
stipulati nuovi contratti di locazione nel breve periodo a condizioni economiche identiche o migliori
rispetto a quelle previste nel contratto in essere con il locatario recedente. Inoltre, 'lmmobile potrebbe
avere bisogno di lavori di manutenzione a seguito dell’avvenuto rilascio dello stesso, per la cui esecuzione
la SGR potrebbe ritardare la stipula di nuovi contratti di locazione.

Con riferimento ai predetti locatari pubbilici, si segnala che in forza di specifica previsione contrattuale gli
stessi godono di un diritto di recesso, esercitabile in qualsiasi momento durante la vita del rapporto.

Ripetibilita dei risultati economici conseguiti in pregresse operazioni di vendita

Nel corso dell'anno 2004, sono state realizzate 6 vendite aventi ad oggetto nella loro interezza Immobili
Apportati (c.d. vendite in blocco) per un prezzo di circa 75,9 milioni di euro rispetto ad un corrispondente
valore di Apporto di circa 49,9 milioni di euro. Sono state inoltre realizzate vendite di singole porzioni di
Immobili Apportati (c.d. vendite frazionate) per un prezzo complessivo di circa 7 milioni di euro rispetto ad
un valore di Apporto di 4,7 milioni di euro. Nel primo semestre 2005 sono state realizzate ulteriori vendite
di singole porzioni di Immobili per un prezzo complessivo di circa 1,63 milioni di euro, rispetto ad un
corrispondente valore di Apporto di 468.802 euro. Si segnala che i risultati economici conseguiti dalle
vendite sopra sintetizzate non sono indicativi dei risultati che potranno essere conseguiti in futuro in
relazione alle vendite di altri Immobili facenti parte del Fondo, i quali dipendono da una serie di eventi
futuri del tutto indipendenti dal controllo della SGR. Pertanto, non vi & alcuna garanzia che tali risultati
potranno ripetersi in futuro.
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Rischi connessi ai costi e alle spese del Fondo

Il rendimento del Fondo potra essere influenzato negativamente dai costi e dalle spese sostenuti dal
medesimo, tra cui possono assumere rilevanza significativa quelli relativi ad interventi di manutenzione
straordinaria, volti alla riqualificazione degli Immobili, alla rimozione di sostanze nocive ovvero ad
adeguamenti normativi, nonché I'eventuale corresponsione di oneri concessori connessi a mutamenti di
destinazione d’uso. Saranno infatti a carico del Fondo tutti i costi e le spese indicate nella Parte |, Sezione
C, Paragrafo 7.2 del Prospetto Informativo. A tal riguardo, si segnala che nel corso del 2004 e del primo
semestre dell’esercizio 2005, sono stati conferiti incarichi (in tali casi di durata pluriennale) a societa
specializzate per interventi di manutenzione straordinaria per 9.728.563 euro. Alla data del 30 giugno
2005, a fronte di tali incarichi sono stati esequiti lavori per un importo equivalente a euro 6.851.696.
Il Consiglio di Amministrazione della SGR, in data 21 dicembre 2004, ha altresi approvato il budget di spesa
per il Fondo relativamente all'anno 2005 prevedendo interventi di manutenzione straordinaria per circa 12,6
milioni di euro. Si segnala tuttavia che potrebbero verificarsi circostanze straordinarie, allo stato non prevedibili,
inerenti gli Immobili che potrebbero indurre la SGR a modificare il budget di spesa per I'anno in corso ovvero
a modificare gli importi per gli incarichi gia conferiti, con un aggravio di spese a carico del Fondo.

Indebitamento del Fondo e garanzie costituite sugli Immobili

La SGR potra avvalersi delle opportunita offerte dalla normativa relativa ai Fondi Immobiliari in materia di
indebitamento finanziario. Ove il rendimento delle attivita del Fondo sia superiore al costo dei debiti
finanziari contratti dal Fondo, il ricorso all'indebitamento finanziario consente di incrementare il rendimento
dei mezzi propri del Fondo e quindi il ritorno sull'investimento dei Partecipanti. Peraltro, gli oneri
connessi al servizio/remunerazione dei debiti finanziari contratti dal Fondo costituiscono un costo in grado
di erodere gli utili ed i proventi remunerati dal Fondo e, conseguentemente, distribuibili ai Partecipanti.
In particolare, in caso di contrazione della redditivita delle attivita del Fondo ad un livello inferiore al costo
dei debiti finanziari ad esse relativi, il ricorso all'indebitamento avrebbe un effetto di accentuazione delle
perdite eventualmente contabilizzate dal Fondo.

Il ricorso all'indebitamento finanziario esercita un analogo effetto amplificativo dell'impatto sul
valore del Fondo e delle relative Quote derivante da una variazione del valore delle attivita dello
stesso. Qualora il Fondo sia indebitato, un eventuale incremento del valore delle attivita si riflette in
un aumento piu che proporzionale del valore del Fondo e, conseguentemente, delle Quote.
Specularmente, un’eventuale contrazione del valore delle attivita determina una riduzione piu che
proporzionale del valore del Fondo e delle relative Quote.

4.5.3 Rischi generici connessi alla gestione degli investimenti del Fondo

Conflitti di interessi e rapporti con parti correlate

Le fattispecie in relazione alle quali si pud configurare una situazione di conflitto di interessi sono
descritte nella Parte |, Sezione F, Paragrafo 28 del Prospetto Informativo, cui si rimanda.

Rischi connessi alla mancata individuazione di opportunita di investimento

Al 30 giugno 2005, il Patrimonio del Fondo era composto da Immobili e diritti reali immobiliari per euro
232.314.131, mentre la voce “Posizione Netta di Liquidita” ammontava a euro 94.094.083. Non vi ¢ alcuna
assicurazione che in futuro la SGR individui opportunita di investimento adeguate alle politiche di gestione del
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Fondo e ai suoi obiettivi o che risulti, all'esito di procedure competitive, assegnataria di complessi immobiliari.
Sussiste dunque il rischio che una parte, anche consistente, del Patrimonio del Fondo rimanga non
investita in beni immobili, diritti reali immobiliari ovvero in partecipazioni in societa immobiliari.
Si segnala tuttavia che laddove la SGR non individui opportunita di investimento coerenti con gli obiettivi
di investimento del Fondo, la stessa valutera se procedere al rimborso parziale delle Quote ovvero alla
distribuzione di proventi nei limiti di quanto consentito dal Regolamento e dalla normativa di settore
(cfr.Parte |, Sezione B, Paragrafo 5.5 e Sezione D, paragrafo 14).

Dichiarazioni circa gli obiettivi di rendimento

Il Prospetto Informativo contiene alcune dichiarazioni di carattere previsionale circa gli obiettivi prefissati
dalla SGR ed il settore in cui il patrimonio del Fondo & investito. La formulazione di tali dichiarazioni
previsionali si basa su numerose ipotesi (tra cui il mantenimento degli impegni contrattuali assunti dai
locatari degli Immobili ovvero delle indennita di occupazione, la possibilita di mantenere e migliorare
I'attuale Tasso di Occupazione dei medesimi durante I'intera durata del Fondo, la possibilita di conseguire,
in sede di cessione degli Immobili, i valori di realizzo ipotizzati, 'evoluzione delle condizioni del mercato
immobiliare e dei capitali, 'andamento dei tassi di interesse, la politica fiscale, il costo delle opere di
ristrutturazione e manutenzione, ecc.) il cui effettivo avveramento & incerto e, in molti casi, assolutamente
indipendente dalla volonta della SGR. Pertanto, sebbene la SGR ritenga che le ipotesi utilizzate per la
formulazione di tali dichiarazioni previsionali siano ragionevoli, non c’é alcuna garanzia che le
medesime trovino effettivo riscontro durante la durata del Fondo. Di conseguenza, i risultati
effettivamente ottenuti dalla SGR nella gestione del medesimo potranno discostarsi anche in
misura significativa dalle previsioni formulate nel Prospetto Informativo.

La partecipazione al Fondo é disciplinata dal Regolamento allegato quale Appendice E al presente
Prospetto Informativo.
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B. INFORMAZIONI SULL'INVESTIMENTO

5 Politica di gestione, limiti e divieti nell’attivita di investimento

Il Fondo si configura come un fondo immobiliare il cui Patrimonio iniziale & stato raccolto mediante il
conferimento di n. 41 immobili (gli “lmmobili Apportati’) ad opera dell'Ente Apportante per un importo
complessivo di 268.474.000 euro, come determinato dal Consiglio di Amministrazione della SGR in data 23
dicembre 2003.

Al 30 giugno 2005, dopo l'attivita di gestione condotta dalla SGR ed il compimento di operazioni di
dismissione di alcuni degli Immobili Apportati, il Fondo risultava costituito da n. 34 immobili (gli
“Immobili”), di cui tre Immobili risultanti da frazionamenti (di questi ultimi tre Immobili, due sono ancora
in corso di dismissione alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo), del valore complessivo di
euro 232.314.131, da liquidita per 94.094.083 euro, da altre attivita per 15.699.042 euro e da passivita per
20.762.393 euro.

Attraverso la partecipazione al Fondo, i Partecipanti avranno accesso ed esposizione ai ritorni e rendimenti
generati dall’attivita gestionale della SGR. Tale attivita consistera prevalentemente, nella gestione del
portafoglio immobiliare del Fondo, di ulteriori investimenti in immobili, partecipazioni in societa
immobiliari, in diritti reali immobiliari ovvero in altri strumenti finanziari, nei limiti previsti dal Regolamento
e dalla normativa vigente, mediante l'utilizzo delle risorse derivanti dall'attivita gestionale ovvero
dall’accensione di finanziamenti.

L'attivita gestionale pianificata dalla SGR, primariamente indirizzata alla massimizzazione del ritorno sul
capitale investito del Fondo, si articolera sull'intera durata del Fondo, prevista in otto anni a partire dalla
sua data di istituzione e quindi fino al 17 febbraio 2011; pertanto, ferma la possibilita di liquidazione
anticipata del Fondo (cfr. paragrafo 14 del Regolamento), € questo I'orizzonte di investimento che i singoli
investitori devono considerare al fine del possibile conseguimento degli obiettivi di rendimento perseguiti
dal Fondo (cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.5). La SGR si riserva tuttavia la facolta, da esercitarsi
all'approssimarsi della scadenza di cui sopra, di prorogare la durata del Fondo per un periodo massimo di
ulteriori due anni, ove, in relazione alla situazione del mercato, cio fosse nell'interesse dei Partecipanti (cfr.
paragrafo 2.2 (b) del Regolamento). L'eventuale esercizio di tale facolta sara preventivamente comunicato
alla Banca d'ltalia. La SGR ha inoltre la facolta di richiedere alla Banca d’ltalia il Periodo di Grazia per il
completamento dello smobilizzo degli investimenti.

Si segnala che il raggiungimento degli obiettivi di rendimento del Fondo dipende da una serie di
eventi futuri del tutto indipendenti dal controllo della SGR e che, pertanto, i risultati effettivamente
ottenuti potranno discostarsi dagli obiettivi di rendimento anche in misura significativa. Inoltre
I'investimento nel Fondo espone l'investitore ai rischi dettagliatamente descritti nella Parte |,
Sezione A, Paragrafo 4.

Ai fini dello svolgimento della propria attivita gestionale, la SGR si avvale e si potra avvalere del supporto
di soggetti terzi con i quali stipulare contratti di outsourcing relativi ad attivita sia di gestione immobiliare
(come per esempio, facility management, credit management, project management ed agenzia) sia di gestione
amministrativa (servizi amministrativi, servizi informatici); i costi di tali attivita saranno, a seconda dei casi
e secondo quanto previsto dal Regolamento (cfr. paragrafo 9.1), a carico del Fondo o della SGR (cfr. Parte |,
Sezione F, Paragrafo 20.13).
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5.1 La gestione del portafoglio immobiliare

Nel corso del 2004 e del primo semestre del 2005, la SGR ha svolto un’attivita di gestione del Patrimonio
del Fondo volta principalmente alla dismissione di alcuni degli Immobili Apportati, all'avvio di interventi di
manutenzione straordinaria, nonché alla razionalizzazione dei contratti di locazione esistenti. Per maggiori
informazioni sull’attivita di gestione condotta nel corso del 2004 e del primo semestre del 2005 si rinvia
alla Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.6.

L'obiettivo che la SGR si prefigge nella futura gestione del Patrimonio del Fondo é quello di massimizzare
il rendimento per i Partecipanti, da realizzarsi prevalentemente attraverso forme di investimento
diversificate nel comparto immobiliare di riferimento. A tal riguardo, il Consiglio di Amministrazione della
SGR annualmente definisce le linee strategiche di gestione del Fondo per I'anno successivo ed approva il
budget di spesa relativo al Fondo.

In particolare, il 21 dicembre 2004 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato gli indirizzi di
gestione per il Fondo che possono essere cosi sintetizzati:

- ottimizzazione del patrimonio immobiliare esistente, mediante interventi di riqualificazione e di
gestione dinamica del Patrimonio del Fondo;

- completamento di un programma di disinvestimenti orientati prioritariamente verso gli immobili di
piccole dimensioni, gli immobili localizzati in zone periferiche, gli immobili sfitti, gli immobili
caratterizzati dalla presenza di una molteplicita di conduttori (c.d.immobili multi tenant);

- investimenti immobiliari, anche attraverso veicoli societari, orientati a immobili gia locati o con
concrete prospettive di locazione ovvero di valorizzazione.

In particolare, la SGR potra investire il Patrimonio del Fondo, nei limiti consentiti dalle applicabili
disposizioni di legge o regolamentari, in beni immobili di qualsiasi tipo o natura, prevalentemente costituiti
da edifici con destinazione di utilizzo terziario, sia direzionale che commerciale, residenziale e/o in diritti
reali su tale tipologia di beni immobili. Tale tipologia di investimenti saranno effettuati almeno per il 50%
sul territorio della Repubblica italiana, e comunque esclusivamente nelllambito di Paesi appartenenti
all'Unione Europea.

Inoltre, I'attivita di investimento della SGR potra essere rivolta con riferimento al Fondo a:

(a) terreni per i quali € stata rilasciata concessione edilizia o documentazione equivalente, al fine di
procedere alla successiva edificazione, ovvero in immobili che necessitino di interventi di
risanamento, recupero, ristrutturazione o restauro. A tal riguardo, la SGR stipulera contratti di
appalto con primarie imprese di costruzioni;

(b) partecipazioni in societa immobiliari quotate e non quotate aventi per oggetto lI'acquisto, la
vendita, la gestione la locazione con facolta di acquisto di beni immobili nonché I'acquisizione e
I'alienazione di diritti reali immobiliari. Qualora tali societa detengano beni immobili, questi ultimi
dovranno avere le caratteristiche di cui sopra.
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In caso di investimenti regolati in valuta estera, il Fondo potra adottare adeguati sistemi per la copertura
del rischio di cambio.

Per maggiori informazioni sulle caratteristiche degli investimenti che il Fondo pud compiere si rinvia al
paragrafo 2 del Regolamento, mentre gli specifici fattori di rischio relativi alle caratteristiche degli Immobili
sono descritti nella Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5 del Prospetto Informativo.

La SGR intende finanziare i nuovi investimenti sia mediante l'utilizzo della liquidita riveniente dalla
gestione del Patrimonio del Fondo e dalle dismissioni, sia tramite il ricorso a finanziamenti entro i limiti
imposti dalla normativa vigente e secondo le modalita ivi previste.

Nel rispetto dell’'orizzonte temporale del Fondo, lo stesso sara gestito in un’ottica di trading, che potrebbe
comportare la partecipazione anche ad operazioni di sviluppo.

Le politiche di medio-lungo periodo saranno orientate: (i) ad una pianificazione dell’asset management che
preveda rimborsi parziali pro-quota a fronte delle dismissioni rivenienti dall'attivita di trading; (ii) ad una
gestione economica e finanziaria che permetta comunque una distribuzione sistematica dei proventi ai
Partecipanti a partire dalla chiusura del secondo esercizio di gestione.

5.2 La gestione delle risorse finanziarie

Le politiche di medio lungo periodo saranno orientate ad una pianificazione di asset management che
preveda rimborsi anticipati a fronte di dismissioni rivenienti dall’attivita di trading immobiliare e ad una
gestione economica e finanziaria che agevoli comunque una distribuzione sistematica, successivamente
alla chiusura del secondo esercizio di gestione del Fondo, e quindi a partire dal 2006, dei proventi
eventualmente realizzati ai Partecipanti (cfr. successivo Paragrafo 5.5).

Il Patrimonio del Fondo pud essere investito in strumenti finanziari nelle categorie ammesse dalla
normativa di legge e regolamentare di volta in volta in vigore, nel rispetto dei limiti ivi previsti. In particolare
nei limiti previsti dalla normativa vigente, il Patrimonio del Fondo puo essere investito in quote di altri
organismi di investimento collettivo del risparmio, immobiliari o non, anche promossi o gestiti dalla SGR o
da altre societa di gestione dello stesso gruppo bancario di appartenenza. Il Fondo potra altresi compiere
operazioni a termine sugli strumenti finanziari, nel rispetto dei limiti di investimento previsti dalle
disposizioni normative e regolamentari in materia. Infine, il Patrimonio del Fondo puo essere detenuto in
disponibilita liquide per esigenze di tesoreria. Le stesse disponibilita possono essere investite in strumenti
finanziari di rapida e sicura liquidabilita.

Per maggiori informazioni sulla tipologia di beni in cui il Fondo pud investire si rinvia al paragrafo 2 del
Regolamento.

In caso di investimenti regolati in valuta estera, il Fondo potra adottare adeguati sistemi per la copertura
del rischio di cambio.
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5.3 La gestione dell'indebitamento

Alla data del Prospetto Informativo, il Fondo non ha contratto finanziamenti, fatto salvo una linea di
credito accordata al Fondo dalla Banca di Roma S.p.A. che risulta non utilizzata alla data del Prospetto
Informativo (cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.7).

La SGR potra avvalersi delle opportunita offerte dalla normativa relativa ai fondi immobiliari che prevede
la possibilita di contrarre prestiti fino ad un importo massimo pari al 60% del valore degli immobili, dei
diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in societa immobiliari e al 20% del valore delle altre attivita.
L'accensione di prestiti per un importo pari al 60% del valore degli Immobili, dei diritti reali immobiliari e
delle partecipazioni in societa immobiliari comporta — ove l'attivo del Fondo sia interamente costituito da
dette attivita — un indebitamento pari ad almeno 150% del valore complessivo netto del Fondo.

Il ricorso all'indebitamento finanziario sara condotto in modo coerente con gli obiettivi del Fondo di
massimizzazione del ritorno sull'investimento effettuato dai Partecipanti. Infatti il ricorso all'indebitamento
finanziario € potenzialmente atto a migliorare, a parita di redditivita delle attivita patrimoniali e nell'ipotesi
che tale redditivita sia superiore al costo dell'indebitamento finanziario, il ritorno sui mezzi propri del
Fondo e, quindi, sul capitale investito.

5.4 Attivita in outsourcing

La SGR ha ritenuto di avvalersi della facolta di conferire mandati a soggetti terzi aventi ad oggetto attivita
di carattere accessorio o strumentale, ritenendo che tale decisione consenta un'efficiente gestione del
Patrimonio del Fondo. La SGR ha pertanto stipulato una serie di contratti di outsourcing i cui oneri sono, in
taluni casi e nei limiti di quanto previsto nel Regolamento (cfr. paragrafo 9.1), a carico del Fondo e, in altri
casi, a carico della medesima SGR. Si precisa che tali contratti prevedono e garantiscono alla SGR ed agli
organi di vigilanza il diritto di effettuare controlli - anche tramite I'accesso agli uffici degli outsourcer - alle
registrazioni ed agli archivi dai medesimi custoditi, al fine di verificare la qualita dei servizi prestati,nonché
il rispetto delle procedure concordate (cfr. Parte |, Sezione F, Paragrafo 20.13). La SGR ha selezionato gli
outsourcers dopo averne valutato la professionalita, la competenza, la qualita dei servizi offerti e la
competitivita delle condizioni proposte. La SGR si sta dotando di procedure e presidi organizzativi che,
fermi restando i predetti criteri, forniscano indicazioni relativamente agli elementi di valutazione da
seguire in sede di individuazione degli outsourcers.

5.5 Destinazione dei proventi

Sono considerati proventi della gestione del Fondo gli utili, al netto delle plusvalenze non realizzate rispetto
ai valori di Apporto o acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni
detenute dal Fondo, risultanti dal rendiconto della gestione del Fondo che la SGR deve redigere ai sensi
delle disposizioni normative vigenti e del Regolamento.

| proventi eventualmente realizzati nella gestione del Fondo fino alla scadenza dello stesso, ovvero alla sua
liquidazione anticipata, sono distribuiti dalla SGR in misura non inferiore al 70% degli stessi con cadenza
annuale secondo i criteri, le procedure ed i limiti di cui al paragrafo 3 del Regolamento e fatta salva
diversa e motivata determinazione del Consiglio di Amministrazione della SGR. Il Consiglio di
Amministrazione della SGR pu¢ infatti deliberare di procedere ad una distribuzione dei proventi realizzati
in misura inferiore alla predetta percentuale, ovvero di non distribuire alcun provento. | proventi realizzati
e non distribuiti in esercizi precedenti, al netto delle eventuali perdite, possono concorrere alla formazione
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dei proventi da distribuire negli esercizi successivi.

E facolta della SGR procedere alla distribuzione di proventi anche con cadenza infrannuale, sulla base di un
rendiconto redatto ai sensi delle disposizioni normative vigenti e del Regolamento.

Ai sensi del paragrafo 3.2(d) del Regolamento, i proventi eventualmente realizzati nella gestione del Fondo
potranno essere distribuiti ai Partecipanti solo a partire dal 2006, sulla base del rendiconto di gestione del
Fondo relativo all'esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2005, nel rispetto del calendario delle date stacco
e pagamento previsto dalle Istruzioni al Regolamento di Borsa. A tal riguardo, il Consiglio di Amministrazione
della SGR, con delibera assunta in data 23 giugno 2005, si € impegnato a distribuire agli aventi diritto tutti
gli utili distribuibili di competenza degli esercizi 2004 e 2005, nei limiti di quanto disposto dal Paragrafo
3.2(d) del Regolamento, in occasione dell'approvazione del rendiconto del Fondo relativo all’esercizio che si
chiudera al 31 dicembre 2005, approvazione che interverra entro il mese di febbraio 2006. Avranno diritto a
beneficiare della distribuzione degli utili di competenza degli esercizi 2004 e 2005, nei limiti sopra indicati, i
Partecipanti che risultino essere titolari delle Quote al momento del pagamento dei proventi.

Il provento di gestione maturato nel corso dell’'esercizio 2004 & pari a 127,17 euro per Quota, mentre il
provento di gestione maturato e distribuibile nel corso del primo semestre 2005 ¢ pari a 17,18 euro per
Quota. Ne consegue che le politiche di gestione che verranno concretamente poste in essere dalla SGR
saranno coerenti con I'impegno assunto.

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, in sede di approvazione del rendiconto annuale del Fondo, potra
inoltre decidere di distribuire le plusvalenze risultanti dal rendiconto medesimo, ove effettivamente
realizzate per effetto di dismissioni dei beni immobili cui afferiscono, poste in essere nel periodo
intercorrente tra la chiusura dell’'esercizio e I'approvazione del rendiconto.

Hanno diritto a percepire i proventi e le plusvalenze eventualmente realizzati nella gestione del Fondo i
Partecipanti che risultino essere titolari delle Quote al momento del pagamento di detti proventi e plusvalenze.

| proventi e le plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo, distribuiti e non riscossi entro dieci giorni
dalla data della loro distribuzione, vengono versati a cura della Banca Depositaria in un deposito intestato
alla SGR, con l'indicazione che trattasi di proventi della gestione del Fondo e, salvo il caso in cui sia tecni-
camente impossibile, con sottorubriche nominative degli aventi diritto. Tali somme non saranno produtti-
ve di interessi per gli aventi diritto ai proventi.

| diritti di riscossione dei proventi e delle plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo di cui al punto
precedente si prescrivono nei termini di legge, a decorrere dalla data di pagamento dei proventi, in favore:

. del Fondo, qualora il termine di prescrizione scada anteriormente alla pubblicazione del rendiconto
finale di liquidazione del Fondo medesimo; ovvero

. della SGR, qualora il termine di prescrizione scada successivamente alla pubblicazione del rendiconto
finale di liquidazione del Fondo.
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5.6 Limiti e divieti derivanti da disposizioni di legge e regolamentari

Il Fondo e soggetto, nell’attivita di investimento, ai limiti e divieti stabiliti dalla normativa vigente e dalle
prescrizioni di Banca d’ltalia.

5.7 Ulteriori limiti e divieti

In aggiunta ai predetti limiti, la SGR, nella scelta degli investimenti, si atterra ai limiti ed ai divieti contenuti
nel paragrafo 2 del Regolamento.

Le informazioni sulla politica gestionale concretamente posta in essere sono contenute nella
relazione degli amministratori all'interno del rendiconto di gestione del Fondo (cfr. Appendici A e C
al Prospetto Informativo).

6 Valore complessivo del Patrimonio del Fondo

6.1 Criteri di valutazione delle attivita del Fondo

| criteri di valutazione delle attivita del Fondo sono coerenti con i criteri stabiliti nelle istruzioni emanate
dalla Banca d’ltalia.

| criteri adottati dall’Esperto Indipendente per la valutazione della componente immobiliare del
Patrimonio del Fondo alla data del 30 giugno 2005 sono riportati nella relazione di stima redatta per la
valutazione del patrimonio immobiliare alla medesima data.

Il criterio di riferimento generale utilizzato in tale relazione ¢ stato quello del valore di libero mercato degli
Immobili. LEsperto Indipendente ha proceduto alla determinazione del valore medio unitario di una
determinata zona per singole destinazioni d'uso, attraverso indagini di mercato e successivo confronto con
quello delle banche dati disponibili; tale valore medio unitario & stato poi rettificato utilizzando parametri
correttivi volti a tenere conto delle caratteristiche intrinseche dei singoli Immobili e di tutte quelle opere
giudicate improrogabili ai fini della assoluta normalita e regolarita dell'lmmobili. comprensiva anche di
oneri comunali, concessori e/o oblazioni. Per I'lmmobile sito in Spoleto, Viale Trento e Trieste, 136, che per
tipologia e destinazione d’'uso non aveva validi raffronti diretti di mercato, la valutazione ¢ stata condotta
utilizzando il metodo della capitalizzazione a reddito. Copia della documentazione inerente i criteri di
valutazione potra essere richiesta dai Partecipanti alla SGR.

Si segnala infine che i criteri di valutazione delle attivita del Fondo sono riportati nella nota integrativa che
e parte del rendiconto del Fondo, mentre sono fornite indicazioni dettagliate su beni immobili, diritti reali
immobiliari e partecipazioni in societa immobiliari non quotate detenuti dal Fondo in apposite schede
informative della nota integrativa del rendiconto del Fondo (cfr. Appendici A e C al Prospetto Informativo).

6.2 Valutazione dell’Esperto Indipendente

Ai sensi dell’articolo 14-bis della Legge, gli Immobili Apportati sono stati oggetto di una perizia stragiudiziale
giurata da Valtech, in qualita di esperto indipendente, davanti al Tribunale di Milano in data 23 giugno
2003.Tale perizia é stata aggiornata da Valtech e formalizzata in data 23 luglio 2004 ai fini della redazione
della relazione semestrale del Fondo al 30 giugno 2004, in data 30 gennaio 2005 ai fini della redazione del
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rendiconto di gestione del Fondo al 31 dicembre 2004. Con riferimento alla redazione del rendiconto del
Fondo al 30 giugno 2005, I'Esperto Indipendente ha redatto la propria relazione di stima in data 18 luglio
2005.

A sequito di un errore materiale in cui sono incorsi i soggetti incaricati dalla SGR di predisporre la
documentazione immobiliare rilevante ai fini dell’Apporto, nella valutazione effettuata da Valtech ai fini
dell’Apporto e ai fini del rendiconto annuale al 31 dicembre 2004 non ¢ stata considerata una superficie di
circa 1.500 metri quadri (pari a un piano) dell'lmmobile sito in Roma, Via del Giorgione, 106, il quale,
invece, ai sensi dell'atto di Apporto, & stato conferito al Fondo nella sua interezza, da cielo a terra. La valutazione
di tale Immobile predisposta ai fini del rendiconto al 30 giugno 2005 dall’Esperto Indipendente ha
compreso anche la suddetta porzione dell'lmmobile, il cui valore & passato da circa 27,6 milioni di euro al
31 dicembre 2004 a circa 30,7 milioni di euro al 30 giugno 2005 (cfr. Parte I, Sezione B, Paragrafo 3.3.1).

Un estratto della perizia predisposta da Valtech con riferimento all’Apporto e della relazione di stima
dell'Esperto Indipendente al 30 giugno 2005 & a disposizione del pubblico presso la sede della SGR, della
Banca Depositaria (ivi comprese le filiali situate nei capoluoghi di regione) e della Borsa Italiana, nonché sul
sito internet della SGR e del Fondo.

6.3 Procedure di stima del Patrimonio del Fondo

Secondo quanto previsto dal Regolamento, il Consiglio di Amministrazione della SGR deve procedere alla
valutazione del Patrimonio del Fondo entro (a) 30 giorni dalla fine dei primi sei mesi dell'esercizio, (b) 60
giorni dalla fine di ogni esercizio annuale o del minor periodo in relazione al quale si proceda alla distribu-
zione dei proventi della gestione.

L'Esperto Indipendente, a norma delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari, nonché del
paragrafo 5.2 del Regolamento, & tenuto a presentare al Consiglio di Amministrazione della SGR, entro il
trentesimo giorno che segue la scadenza di ciascun semestre di anno solare, una relazione di stima del
valore dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni che compongono il Patrimonio
del Fondo. Inoltre, I'Esperto Indipendente predisporra giudizi di congruita del valore di ogni bene immobile
del Patrimonio del Fondo che la SGR intenda vendere nel corso della gestione del Fondo.

Per ulteriori informazioni sulle procedure di stima del Patrimonio del Fondo si rinvia ai paragrafi 5.2,5.3 e
5.4 del Regolamento.

6.4 Scritture contabili del Fondo

In aggiunta alle scritture contabili previste per le imprese commerciali dal Codice Civile, la SGR deve
redigere:

i. il libro giornale del Fondo, nel quale sono annotate, giorno per giorno, le operazioni di emissione e
di rimborso delle Quote di partecipazione, nonché ogni altra operazione relativa alla gestione del
Fondo;

ii. il rendiconto della gestione del Fondo, redatto entro sessanta giorni dalla fine di ogni esercizio
annuale o del minor periodo in relazione al quale si procede alla distribuzione dei proventi;

ii. larelazione semestrale relativa alla gestione del Fondo, redatta entro trenta giorni dai primi sei mesi
dell’esercizio, qualora non si proceda alla distribuzione di proventi semestrali.
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C. INFORMAZIONI ECONOMICHE (ONERI, AGEVOLAZIONI, REGIME FISCALE)
7 Oneri a carico dei Partecipanti e del Fondo

7.1 Oneri a carico dei Partecipanti

Non sono previste commissioni per I'acquisto delle Quote a carico degli aderenti all'Offerta Globale.

Sono a carico dei singoli Partecipanti gli oneri e le spese relativi ai mezzi di pagamento utilizzati per il ver-
samento degli importi, dovuti per I'acquisto o la sottoscrizione delle Quote e per I'incasso relativo al rim-
borso di Quote e alla distribuzione dei proventi.

Sono a carico dei singoli Partecipanti le imposte di bollo, le spese postali e gli altri oneri di spedizione per
la corrispondenza, secondo le modalita previste dal Regolamento, cosi come le imposte, tasse e oneri che
dovessero derivare dall'acquisto e dal possesso delle Quote.

7.2 Oneri a carico del Fondo

| costi relativi alla costituzione del Fondo ed all’Apporto sono stati sostenuti rispettivamente dalla SGR e
dal Fondo. La tabella che segue riassume le spese poste a carico del Fondo, la cui natura verra descritta in
dettaglio nei paragrafi successivi. La SGR si riserva di modificare le modalita di erogazione dei servizi ine-
renti la gestione del patrimonio immobiliare del Fondo e le relative condizioni economiche, nell'interesse
dei Partecipanti. In tal caso, fermo restando quanto previsto nel paragrafo 9.1 del Regolamento, le voci di
costo del Fondo indicate nella tabella di seguito riportata potrebbero subire delle variazioni.

ABELLA N. 4 — CosTI A CARICO DEL FONDO

ComMPONENTE DI CosTO NATURA DELLA SPESA AMMONTARE

COMMISSIONE DELLA SGR Commissione Fissa 1,9% su base annua del valore
complessivo netto del Fondo
(calcolato secondo le modalita e i
criteri descritti nella Parte |, Sezione C,
Paragrafo 7.2.1).

Commissione Variabile Commissione di performance
riconosciuta al momento della
liguidazione del Fondo e pari ad una
percentuale dell’eventuale
Rendimento Complessivo in Eccesso
(come definito nella Parte |, Sezione C,
Paragrafo 7.2.1), cosi determinata:
25%, ove il Fondo abbia avuto una
durata effettiva da uno fino a sei anni;
18%, ove il Fondo abbia avuto una
durata effettiva da sei anni e un giorno
fino a dieci anni; 15%, ove il Fondo
abbia avuto una durata effettiva da
dieci anni e un giorno fino a tredici anni.
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ONERI INERENTI ALLA GESTIONE DEL
PaTRIMONIO DEL FONDO

Servizi di property management

Alla data del Prospetto Informativo,
le attivita di property management
sono svolte direttamente dalla SGR ed
i relativi costi sono ribaltati, senza
maggiorazioni, al Fondo. Tra i costi
relativi all'attivita di property management
che la SGR ribalta sul Fondo, sono
riscontrabili gli oneri relativi al sistema
informativo per la gestione degli
Immobili.

Servizi di credit management

| servizi di credit management sono
affidati ad una societa terza, non
collegata alla SGR, con un contratto
che la SGR ritiene sia stato concluso a
condizioni di mercato. Oltre al
rimborso delle spese legali sostenute
per il recupero crediti, & previsto un
compenso, oltre all'lVA, da corrispondersi
sulla base delle seguenti aliquote:

A) per locatari diversi dalla
Pubblica Amministrazione:

(i) 2% del fatturato del 2004
effettivamente incassato; (ii) 1,5% del
fatturato del 2005 effettivamente
incassato; (iii) 1% del fatturato del
2006 effettivamente incassato; (iv)
0,5% del fatturato del 2007
effettivamente incassato (V);

B) per i locatari appartenenti
alla Pubblica Amministrazione:

(i) 0,8% del fatturato del 2004
effettivamente incassato; (ii) 0,7% del
fatturato del 2005 effettivamente
incassato 2005; (iii) 0,6% del fatturato
del 2006 effettivamente incassato; (iv)
0,5% del fatturato del 2007
effettivamente incassato.(!)

Servizi di project management

Le attivita di project management
sono affidate a soggetti terzi, non
collegati alla SGR, con contratti che la
SGR ritiene siano stati conclusi a
condizioni di mercato.

Servizi di facility management

Le attivita di facility management
sono affidate a soggetti terzi, non
collegati alla SGR, con contratti che la
SGR ritiene siano stati conclusi a
condizioni di mercato. Il compenso
viene determinato mensilmente
mediante presentazione di distinta
analitica delle attivita espletate nel
corso del mese.

Servizi di agenzia

La SGR si puo avvalere di volta in volta
per i servizi di agenzia di intermediari
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ComPENSO BANCA DEPOSITARIA

Commissione per lo svolgimento
dei controlli previsti dalla normativa
pro tempore vigente e per la custodia
e I'amministrazione degli strumenti
finanziari

esterni sia per le compravendite, sia
per le nuove locazioni. La SGR ritiene
che i compensi riconosciuti sono in
linea con le normali condizioni di mercato.

0,03% su base annua del valore
complessivo netto del Fondo (calcolato
secondo le modalita e i criteri descritti
descritti nella Parte |, Sezione C,
Paragrafo 7.2.3).

CoMPENSO ESPERTO INDIPENDENTE

Compenso per la valutazione
degli Immobili e le attivita connesse
0 associate

Il compenso riconosciuto per il
triennio 2005 - 2007 é articolato come
segue:

0,1 per mille del valore del patrimonio
immobiliare oggetto di valutazione
per ogni relazione di stima semestrale;

1.500 euro per immobile, per la
redazione dei giudizi di congruita in
caso di vendita;

0,1 per mille del valore di immobili
oggetto di potenziale acquisto per
I'attivita di valutatore.

Tutti i compensi sopra riportati sono
da intendersi al netto d'IVA.

COMPENSO SOCIETA DI REVISIONE

ALTRE SPESE
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Compenso per l'attivita di
revisione contabile prevista
dal Testo Unico

Oneri relativi allo Specialista

Relativamente all'attivita di revisione
contabile sul rendiconto di gestione
del Fondo al 30 giugno 2005, euro
22.700.

Per il triennio 2005 - 2007,
relativamente all’attivita di revisione
contabile sul rendiconto di gestione
del Fondo per l'esercizio 2005 euro
22.700, per quello relativo all’'esercizio
2006 euro 24.030 e per quello relativo
all’'esercizio 2007 euro 25.360. A tale
onere andranno aggiunti eventualmente
i compensi pattuiti relativamente
all’attivita di revisione contabile su
rendiconti infrannuali.

Commissione pari a 60.000 euro su
base annua.

Oneri relativi alla manutenzione
degli Immobili @) e i premi
assicurativi

Definiti di volta in volta.

Costi di transazione e locazione

Definiti di volta in volta.

Oneri connessi alla quotazione
delle Quote

Definiti di volta in volta.

Oneri finanziari relativi
all'indebitamento finanziario
del Fondo

Definiti di volta in volta.




Spese di pubblicazione dei Definite di volta in volta.
documenti del Fondo destinati
al pubblico

Per “fatturato” si intendono i canoni di locazione e gli oneri condominiali, al netto dell'lVA, incassati dal
Fondo a sequito dell'attivita di credit management prestata.l compensi sugli incassi relativi a fatture di eser-
cizi precedenti sono regolati sulla base dell'aliquota dell’'esercizio di fatturazione.

Gli oneri relativi alla manutenzione ordinaria degli Immobili sono, salvo patto contrario, a carico dei condut-
tori. In particolare, si segnala che, secondo quanto previsto nei relativi contratti di locazione, gli oneri di
manutenzione ordinaria sono a carico del Fondo con riguardo agli Immobili siti in Spoleto, Viale Trento e
Trieste, 136, e Codogno, via dei Canestrai, 1.

7.2.1 Commissione della SGR

Ai sensi del paragrafo 9.1 del Regolamento, il compenso spettante alla SGR & composto da una commissio-
ne fissa (la“Commissione Fissa”) e da una commissione variabile (la “Commissione Variabile”).

Commissione Fissa

La

N

Commissione Fissa & pari all'1,9% annuo del valore complessivo netto del Fondo (il “Valore

Complessivo Netto”), calcolato e riconosciuto alla SGR come segue.

a) Con decorrenza dal primo mese dall’Apporto e sino alla data di approvazione del primo rendiconto
annuale,la Commissione Fissa ¢ stata calcolata sul valore dei beni immobili fino a quel momento appor-
tati, quale risulta dalla relazione di stima di volta in volta redatta dall'esperto indipendente. La
Commissione Fissa cosi calcolata & stata corrisposta alla SGR pro rata temporis, con cadenza mensile e
con valuta primo giorno lavorativo di ciascun mese.

b) Dalla data di approvazione del primo rendiconto annuale, la Commissione Fissa viene calcolata sul
valore complessivo netto del Fondo quale risulta dal rendiconto annuale, al netto delle plusvalenze non
realizzate rispetto ai valori di apporto o acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e
delle partecipazioni detenute dal Fondo. Per il calcolo di tale Commissione si determina I'importo rela-
tivo alla componente fissa del compenso di competenza di ciascun esercizio da corrispondersi sino alla
data di approvazione del rendiconto successivo. Parimenti, alla data di approvazione di ciascun rendi-
conto annuale, si determina il conguaglio rispetto agli importi gia erogati fino a quella data dall’inizio
dell’'esercizio.

Commissione Variabile

La Commissione Variabile riconosciuta alla SGR & corrisposta al momento della liquidazione del Fondo. Nei
rendiconti del Fondo relativi al 31 dicembre 2004 ed al 30 giugno 2005 ¢ stata computata la Commissione
Variabile per la parte di competenza mediante una stima della stessa sulla base dell'ipotesi della liquida-
zione del Fondo alla sua scadenza naturale ed é stata accantonata in un apposito fondo del passivo.

prospetto informativo (47



La Commissione Variabile sara calcolata, al momento della liquidazione del Fondo, come di seguito.

(@)  Sirileva, per ogni esercizio, la variazione dell'indice dei prezzi al consumo per famiglie di impiegati
ed operai comunicata dall'lSTAT e si maggiora di 3 punti percentuali (I'“Obiettivo di Rendimento
Annuo”);

(b) sicalcolala somma (il cui risultato & di seguito definito “Risultato Complessivo del Fondo”):
(i)  dellammontare dell’attivo netto del Fondo liquidato;

(ii)  dei proventi eventualmente distribuiti ai sensi del paragrafo 3.2 del Regolamento e dei rimbor-
si parziali eventualmente effettuati ai sensi del paragrafo 8.4 del Regolamento medesimo; tali
voci vengono capitalizzate secondo il regime di capitalizzazione composta utilizzando, anno
per anno, il relativo Obiettivo di Rendimento Annuo;

(c) si calcola la differenza, definita “Rendimento Complessivo in Eccesso del Fondo/ tra il Risultato
Complessivo del Fondo e il valore del Fondo, nella misura comunicata alla Banca d‘ltalia ai sensi del
paragrafo 2.1 del Regolamento, capitalizzato secondo le stesse modalita di cui al punto precedente.

La SGR percepira un ammontare uguale ad una percentuale del Rendimento Complessivo in Eccesso del
Fondo cosi determinata:

- durata effettiva del Fondo da uno fino a sei anni: 25%;
- durata effettiva del Fondo da sei anni e un giorno fino a dieci anni: 18%;
- durata effettiva del Fondo da dieci anni e un giorno fino a tredici anni: 15%.

La tabella che segue riporta un esempio numerico esemplificativo delle modalita di calcolo della
Commissione Variabile, redatto sulla base di dati teorici e non indicativi del'andamento del Fondo in futu-
ro.In particolare si segnala che, al fine di determinare la Commissione Variabile si & preso come riferimen-
to, in assenza di indicazioni contrarie, la durata di 8 anni del Fondo prevista dall’articolo 2.2 lettera a) del
Regolamento, ed é stata di conseguenza utilizzata la percentuale del 18% (relativa appunto al periodo di
durata effettiva del Fondo da sei anni ed un giorno fino a dieci anni).

TABELLA N. 5 - MODALITA DI CALCOLO DELLA COMMISSIONE VARIABILE (importi espressi in migliaia di euro

e arrotondati all’unita)

Anno x Anno x+1 Anno x+2 Anno x+3 Anno x+4 Anno x+5 Anno x+6 Anno x+7
Ammontare 1.400
dell'attivo netto del
Fondo liquidato (a)
Proventi complessivi 0 0 60 65 70 75 80 0
distribuiti
Rimborsi parziali pro quota 0 0 0 100 120 140 150 0
Totale 0 0 60 165 190 215 230 0
Periodo di capitalizzazione 7 6 5 4 3 2 1 0
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Variazione ISTAT + 3 punti 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
percentuali

Proventi e rimborsi parziali 0 0 77 201 220 237 242 0
complessivi capitalizzati

Proventi distribuiti e rimborsi 976
parziali effettuati in tutti gli

esercizi considerati capitalizzati

ad un tasso pari al 5% (b)

Risultato complessivo 2376
del Fondo
(c=a+b)

Valore iniziale del Fondo 1.000

Valore iniziale del Fondo

capitalizzato al 5% (d) 1.407
Rendimento complessivo in

eccesso (e=c-d) 969
Percentuale applicata in 18%

funzione della durata del
Fondo (f)

COMMISSIONE VARIABILE (e*18%) 174

Il meccanismo di calcolo sopra descritto consente alla SGR di determinare annualmente la quota maturata
della Commissione Variabile e pertanto la SGR ha provveduto ad effettuare il relativo accantonamento in
apposito fondo. Al 31 dicembre 2004 'ammontare di tale fondo era pari ad Euro 4.724.912. Per il semestre
chiuso al 30 giugno 2005, I'accantonamento effettuato & stato pari ad Euro 2.499.403.Si segnala che anche
al fine di determinare gli accantonamenti relativi alla quota maturata della Commissione Variabile si &
preso come riferimento, in assenza di indicazioni contrarie, la durata di 8 anni del Fondo prevista
dall'articolo 2.2 lettera a) del Regolamento, ed ¢ stata quindi utilizzata la percentuale del 18% (relativa
appunto al periodo di durata effettiva del Fondo da sei anni ed un giorno fino a dieci anni).

7.2.2 Oneriinerenti alla gestione del Patrimonio del Fondo

Sono a carico del Fondo le provvigioni,le commissioni, le spese inerenti all’Apporto e alle successive acqui-
sizioni, per quanto non di competenza del venditore, e le dismissioni, per quanto non di competenza del-
l'acquirente, di attivita detenute dal Fondo (quali, a titolo indicativo, provvigioni per intermediazione
immobiliare e mobiliare e relative imposte, spese legali e notarili, spese tecniche, spese per valutazioni e
verifiche) e le altre spese inerenti alle compravendite ed alle locazioni e alla gestione e valorizzazione dei
beni del Fondo che saranno allo stesso attribuite tenuto conto anche di quanto previsto dagli usi e con-
suetudini locali. Sono altresi a carico del Fondo le provvigioni, i compensi e le spese in genere per le attivi-
ta di consulenza e di assistenza finalizzate e comunque strumentali all’Apporto, all’acquisizione, alla vendi-
ta e alla locazione degli immobili e degli altri beni del Fondo, le provvigioni, le spese e i compensi corrispo-
sti a qualsiasi titolo per rilievi tecnici, perizie legali e notarili, in fase di Apporto, di acquisto, di vendita e di
locazione degli immobili e delle altre attivita detenute dal Fondo.
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7.2.3 Compenso Annuo spettante alla Banca Depositaria

Per la sua attivita, la Banca Depositaria percepisce una commissione annua pari allo 0,03% del Valore
Complessivo Netto del Fondo.

Le commissioni sopra indicate vengono corrisposte alla Banca Depositaria con cadenza mensile ed in via anti-
cipata nella misura di 1/12 dell'intero importo annuale e con valuta ultimo giorno lavorativo di ciascun mese.

7.2.4 Compenso spettante all’Esperto Indipendente

Il compenso previsto per I'attivita dell’Esperto Indipendente per il triennio 2005 - 2007 & il seguente:

. 0,1 per mille del valore del patrimonio immobiliare oggetto di valutazione per ogni relazione di
stima semestrale;

. 1.500 euro per immobile, per la redazione dei giudizi di congruita in caso di vendita;

. 0,1 per mille del valore dell'immobile oggetto di potenziale acquisto da parte del Fondo per I'atti-

vita di valutatore.

Tutti i compensi sopra riportati sono da intendersi al netto d'IVA.

7.2.5 Compenso spettante alla Societa di Revisione

Sono a carico del Fondo le spese di revisione dei rendiconti del Fondo, ivi compreso quello finale di liqui-
dazione e quelli infrannuali che si rendesse necessario redigere a fronte della distribuzione di proventi.

Il compenso spettante alla societa di revisione per la revisione dei rendiconti del Fondo ¢ stabilito
dall’Assemblea degli Azionisti in fase di attribuzione del mandato.

Il compenso spettante a Reconta Ernst & Young S.p.A., societa di revisione incaricata dell’attivita di revisio-
ne contabile sul Fondo per il triennio 2005 - 2007, relativamente all’attivita di revisione contabile del ren-
diconto annuale di gestione del Fondo, & pari per I'esercizio 2005 ad euro 22.700, per I'esercizio 2006 ad
euro 24.030 e per l'esercizio 2007 ad euro 25.360. A tale onere andranno aggiunti eventualmente i com-
pensi pattuiti relativamente all’attivita di revisione contabile su rendiconti infrannuali.

Relativamente all'attivita di revisione contabile sul rendiconto di gestione del Fondo al 30 giugno 2005, il
compenso previsto per la Societa di Revisione & pari a euro 22.700 (al netto delle spese).
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7.2.6 Altre spese

Oneri accessori e spese di manutenzione e/o valorizzazione degli Immobili

Gli oneri accessori e tutte le spese di gestione, manutenzione e/o valorizzazione (quali, a titolo indicativo,
quelle per I'edificazione o il risanamento di terreni, ovvero il recupero, la ristrutturazione, il risanamento o il
restauro di edifici, la nuova realizzazione o il ripristino di impianti, e comunque I'ampliamento e la realizza-
zione di nuove costruzioni) degli immobili facenti parte del Patrimonio del Fondo sono a carico del Fondo
stesso, al netto degli oneri e delle spese eventualmente rimborsati dagli utilizzatori dei beni immobili.

Spese di amministrazione

Sono a carico del Fondo le spese inerenti all'amministrazione degli immobili del Fondo, ivi compresi i com-
pensi a soggetti esterni cui & delegato lo svolgimento di tale attivita. | costi, gli oneri accessori, le spese di
manutenzione e ristrutturazione degli immobili sono analogamente a carico del Fondo, in quanto rappre-
sentano una forma di investimento del medesimo, e cio al netto degli oneri e delle spese rimborsati dagli
utilizzatori di beni immobili.

Alla data del Prospetto Informativo, I'attivita di property management viene gestita direttamente dalla SGR
senza ricorrere a soggetti terzi ed i relativi costi sono ribaltati, senza maggiorazioni, al Fondo, mentre le atti-
vita di project management, credit management, facility management e agenzia sono delegate, a seconda
del caso, a soggetti terzi, non collegati alla SGR o al suo gruppo di riferimento, sulla base di appositi con-
tratti i cui contenuti sono descritti nella Parte |, Sezione F, Paragrafo 20.13.Tali oneri sono a carico del Fondo.
Non e prevista alcuna forma di retrocessione alla SGR dei corrispettivi riconosciuti dal Fondo alle suddette
societa.

Premi assicurativi

Sono a carico del Fondo premi per polizze assicurative a copertura di rischi connessi, a qualsiasi titolo, agli
immobili del Fondo, ai diritti reali di godimento sugli stessi, ai contratti di locazione, nonché a copertura di
tutte le spese legali e giudiziarie inerenti alle attivita del Fondo.

Spese di Pubblicazione

Sono a carico del Fondo le spese per la pubblicazione sui quotidiani del valore unitario delle Quote, dei
prospetti periodici del Fondo e di tutte le comunicazioni di volta in volta richieste dalle disposizioni di
legge e regolamentari vigenti, nonché i costi dei documenti destinati al pubblico, ad eccezione degli oneri
che attengono a propaganda, promozione e pubblicita o comunque connessi al Collocamento.

Oneri inerenti alla Quotazione

Sono a carico del Fondo le provvigioni, le commissioni, le spese connesse alla Quotazione (ivi comprese le
commissioni e spese corrisposte allo Specialista) ed all'accentramento delle Quote.
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Altre spese

Sono altresi a carico del Fondo le spese di revisione e di certificazione dei rendiconti del Fondo (ivi com-
preso quello finale di liquidazione) g, se richiesto da future disposizioni di legge e regolamentari, delle rela-
zioni semestrali, gli oneri connessi al ricorso all'indebitamento del Fondo, le spese legali e giudiziarie soste-
nute nell’'esclusivo interesse del Fondo, gli oneri fiscali di pertinenza del Fondo e il contributo di vigilanza.

7.3 Spese a carico della SGR

Sono a carico della SGR le spese necessarie per 'amministrazione della stessa e I'organizzazione della sua
attivita, nonché tutte le altre spese che non siano specificatamente indicate a carico del Fondo, dei singo-
li Partecipanti o dell'Ente Apportante ovvero non siano inerenti a questi.

7.4 Oneri, costi e spese a carico dell’lEnte Apportante

Sono a carico delllEnte Apportante tutte le spese inerenti al Collocamento, le spese dell’Apporto (fatta
eccezione per quelle di competenza del Fondo), nonché le spese di competenza dei Partecipanti fino alla
chiusura dell’'Offerta Globale.

8 Agevolazioni finanziarie

Non sono previste agevolazioni finanziarie connesse alla partecipazione al Fondo.

9 Regime fiscale

Le informazioni fornite di seguito riassumono: (i) il trattamento fiscale del Fondo ed (ii) il regime fiscale pro-
prio dell’'acquisto, della detenzione e della cessione di quote di fondi immobiliari per alcune categorie di
investitori, ai sensi della legislazione tributaria italiana e della prassi vigente alla data di pubblicazione del
Prospetto Informativo.

L'introduzione di eventuali modifiche normative, che potrebbero anche avere effetti retroattivi, potrebbe
rendere non pil adeguata la descrizione rispetto alle esigenze informative del presente Prospetto
Informativo.

Si segnala, peraltro, che quanto segue non fornisce un’analisi esauriente di tutte le conseguenze fiscali del-
I'acquisto, della detenzione e della cessione delle Quote.

Gli aderenti all'Offerta Globale sono tenuti a consultare i loro consulenti fiscali in merito al regime fiscale
proprio dell’acquisto, della detenzione e della cessione delle Quote assegnate.
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9.1 Trattamento del Fondo

9.1.1 Trattamento del Fondo ai fini delle imposte dirette

L'articolo 6, del decreto legge 25 settembre 2001, n.351 (il “Decreto n.351"), convertito con modificazioni
nella legge 23 novembre 2001, n. 410, e successive modifiche, disciplina il regime di tassazione del Fondo
ai fini delle imposte sui redditi.

Tale disposizione prevede che il Fondo non & soggetto alle imposte sui redditi (IRPEF ed IRES) e all'impo-
sta regionale sulle attivita produttive (IRAP).

Le ritenute sui redditi di capitale percepiti dal Fondo sono a titolo di imposta.Tuttavia la ritenuta alla fonte
e le imposte sostitutive sui redditi di capitale non si applicano sui seguenti redditi:

- interessi ed altri proventi delle obbligazioni e dei titoli similari soggetti alle disposizioni del
decreto legislativo 1 aprile 1996, n. 239 (il “Decreto n. 239");

- dividendi e proventi ad essi assimilati corrisposti dalle societa ed enti soggetti ad IRES, residenti o
non residenti nel territorio dello Stato;

- interessi ed altri proventi derivanti dai conti correnti, depositi, certificati di deposito e buoni fruttiferi;
- proventi da riporti, pronti contro termine su titoli e valute, da mutuo di titolo garantito;

- proventi derivanti dalla partecipazione ad O.l.C.R. (Organismi d’Investimento Collettivo del
Risparmio) in valori mobiliari di diritto estero, anche se collocati nel territorio dello Stato ;

- altri redditi di capitale di cui all'art. 26, 5° comma, D.P.R. 29 settembre 1973, n. 600.

Sono, invece, applicate a titolo d'imposta, in ragione del particolare meccanismo di applicazione del pre-
lievo alla fonte previsto dall'ordinamento tributario italiano per alcuni redditi di capitale, ad esempio:

- la ritenuta del 12,50% o del 27% sugli interessi ed altri proventi delle obbligazioni e di titoli
similari emessi da societa con azioni non negoziate nei mercati regolamentati italiani;

- la ritenuta del 27% sugli interessi ed altri proventi delle obbligazioni e titoli similari aventi una
scadenza inferiore a 18 mesi emessi da societa con azioni quotate nei mercati regolamentati italiani;

- la ritenuta del 12,50 % o del 27 % sui proventi delle cambiali finanziarie di cui all’art. 26, comma 1, del
D.P.R.29 settembre 1973, n.600;

- la ritenuta del 27 % sui proventi dei titoli atipici (art. 5 e 8 del decreto legge 30 settembre 1983, n.
512, convertito con modificazioni dalla legge 25 novembre 1983, n.649) e delle accettazioni bancarie
di cui all'art. 1 del decreto legge 2 ottobre 1981, n. 546 convertito con modificazioni, dalla legge 1
dicembre 1981, n. 692.

9.1.2 Trattamento del Fondo ai fini IVA

Ai sensi dell’articolo 8 del Decreto n.351, la SGR & soggetto passivo ai fini dell'imposta sul valore aggiunto
(IVA) di cui al D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633 relativamente alle cessioni di beni e alle prestazioni di servizi
relative alle operazioni del Fondo. La determinazione e la liquidazione dell'imposta avviene, sequendo le
regole ordinarie previste nel predetto D.P.R.26 ottobre 1972,n.633, separatamente in capo a ciascun fondo
rispetto a quella dovuta per I'attivita della SGR, mentre il versamento viene effettuato cumulativamente
per la SGR e i fondi dalla stessa gestiti.
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L'articolo 8 citato prevede modalita agevolative di recupero dell’'eventuale eccedenza di IVA a credito spet-
tante alla SGR con riferimento al Fondo attraverso: (a) il rimborso; (b) I'utilizzo del credito in compensazio-
ne con altre imposte e tributi dovuti dalla SGR senza limiti di importo; e (c) la cessione a terzi del credito
IVA risultante dalla dichiarazione annuale.

9.1.3 Trattamento del Fondo ai fini ICI

La SGR provvede agli obblighi di dichiarazione e di versamento dell'imposta comunale sugli immobili (ICl)
dovuta.

9.2 Trattamento dei partecipanti al Fondo

9.2.1 Regime tributario dei proventi distribuiti dal Fondo

L'art. 7, Decreto n. 351 cosi come modificato dall’art. 41-bis del decreto legge 30 settembre 2003, n. 269,
convertito con modificazioni nella legge 24 novembre 2003, n.326 (il “Decreto n.269"), introdotto a decor-
rere dal 1° gennaio 2004, prevedeva una ritenuta del 12,50% che la SGR é tenuta ad operare:

(i)  sullammontare dei proventi riferibili a ciascuna Quota (cioé i proventi risultanti dai rendiconti
periodici redatti in base ai regolamento attuativi del Testo Unico distribuiti in costanza di partecipazione);
nonché

(ii)  sulla differenza tra il valore di riscatto o di liquidazione delle Quote ed il costo di sottoscrizione o di
acquisto.

La ritenuta del 12,50% si applica:

a) “"atitolo d'acconto’ nei confronti di: (i) imprenditori individuali, se le quote sono relative al patrimo-
nio dell'imprenditore destinato all'esercizio dell'impresa commerciale; (ii) societa in nome collettivo,
in accomandita semplice ed equiparate, (iii) societa ed enti indicati nelle lettere a) e b) dell’art. 73 del
D.PR. 22 dicembre 1986,n.917 (il “Decreto n.917") e stabili organizzazioni nel territorio dello Stato
italiano delle societa e degli enti di cui alla lettera d) del predetto articolo. | proventi realizzati nel-
I'esercizio d'impresa commerciale possono essere imponibili anche ai fini IRAP, a seconda dell’attivi-
ta svolta dal soggetto percipiente, secondo i principi stabiliti dal decreto legislativo 15 dicembre
1997, n. 446;

b)  a"titolo d'imposta’ nei confronti di degli altri soggetti (inter alia, persone fisiche non esercenti attivi-
ta d'impresa commerciale, enti non commerciali, soggetti esenti o soggetti esclusi dall'IRES in base
all'art. 74 del Decreto n.917). La ritenuta a titolo di imposta ¢ altresi applicata nei confronti dei sog-
getti non residenti che risiedano in Stati che non assicurino un adeguato scambio d’informazioni con
I'ltalia in forza delle previsioni contenute negli Accordi contro le doppie imposizioni.

Non sono soggetti alla predetta ritenuta, in quanto non imponibili, i proventi percepiti da soggetti non
residenti che,in conformita all’art.6 del Decreto n.239, autocertifichino di essere residenti in paesi che con-
sentono un adeguato scambio di informazioni (Paesi c.d."white list"inclusi nel D.M. 4 settembre 1996 e suc-
cessive integrazioni).

In ogni caso, la ritenuta non si applica nei confronti delle forme di previdenza complementare di cui al
decreto legislativo 21 aprile 1993, n. 124 e degli OICR (Organismi d'Investimento Collettivo del Risparmio)
istituiti in Italia e disciplinati dal Testo Unico.
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9.2.2 Regime tributario dei proventi realizzati in occasione della cessione delle quote.

In caso di cessione delle quote, le plusvalenze e minusvalenze realizzate concorrono a formare il reddito
del percipiente se conseguite nell’esercizio d'impresa commerciale. Le plusvalenze e minusvalenze realiz-
zate nell’'esercizio d'impresa commerciale possono essere imponibili anche ai fini IRAP, a seconda dell'atti-
vita svolta dal soggetto percipiente, secondo i principi stabiliti dal decreto legislativo 15 dicembre 1997,n.446

Le plusvalenze e minusvalenze realizzate da soggetti residenti non esercenti attivita d'impresa commercia-
le costituiscono redditi diversi di natura finanziaria di cui all’art. 67, comma 1, lett. c-ter) del TUIR e sono
assoggettati ad imposta sostitutiva delle imposte sui redditi con I'aliquota del 12,50%, secondo quanto
previsto dall’art. 5, comma 2, del decreto legislativo 21 novembre 1997, n. 461. Limposta & liquidata nella
dichiarazione annuale dei redditi. |l decreto legislativo 21 novembre 1997,n.461 consente ai soggetti non
esercenti attivita d'impresa commerciale di esercitare presso un intermediario finanziario residente appo-
sita opzione finalizzata all'applicazione dell'imposta del 12,50% sulle plusvalenze secondo le disposizioni
dell’art.6 e 7 del citato decreto. In tal caso non sussiste obbligo di indicare le plusvalenze nella dichiarazione
annuale dei redditi e di liquidare le relative imposte.

In particolare, qualora il contribuente abbia esercitato I'opzione ai sensi dell’art. 6 del decreto legislativo n.
461 del 1997 (Regime del risparmio amministrato), I'imposta ¢ determinata e liquidata dall'intermediario
in caso di realizzo della plusvalenza, e al netto di eventuali minusvalenze o perdite deducibili su strumen-
ti finanziari indicati nell'art. 67, comma 1, lettere da c-bis) a c-quater). Qualora, invece, il contribuente abbia
esercitato l'opzione ai sensi dell’art. 7 del decreto legislativo n. 461 del 1997 (Regime del risparmio gesti-
to), I'imposta e determinata e liquidata dall'intermediario in ragione del risultato della gestione maturato
in capo al patrimonio che il cliente ha affidato in gestione all'intermediario, di cui fanno parte le quote del
fondo. Alla determinazione del predetto risultato concorrono i redditi diversi di natura finanziaria di cui
all'art.67, comma 1, lett. c-ter) del TUIR relativi alle quote del fondo.

| soggetti fiscalmente non residenti nel territorio dello Stato, in caso di cessione delle quote ammesse alla
negoziazione nei mercati regolamentati, realizzano redditi di natura finanziaria non imponibili ai sensi del-
I'art. 23, comma 1, lett. f), n. 2) del TUIR. Le eventuali minusvalenze realizzate non sono deducibili nella
determinazione del reddito di natura finanziaria derivante dalla cessione o rimborso di altri contratti e stru-
menti finanziari indicati nell'art. 67, comma 1, lettere da c-bis) a c-quinquies) del TUIR.

9.2.3 Imposta sulle successioni e donazioni

L'imposta sulle successioni e donazioni, in base alla normativa vigente, € soppressa. | trasferimenti delle
Quote di partecipazione al Fondo per donazione o altra liberalita tra vivi, effettuati a favore di soggetti
diversi dal coniuge, dai parenti in linea retta e dagli altri parenti fino al quarto grado, sono soggetti alle
imposte sui trasferimenti ordinariamente applicabili per le operazioni a titolo oneroso, se il valore della
Quota spettante a ciascun beneficiario & superiore all'importo di euro 180.759,91.In questa ipotesi si appli-
cano, sulla parte di valore della Quota che supera il suddetto importo, le imposte previste per il corrispon-
dente atto di trasferimento a titolo oneroso.
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9.3 Regime fiscale degli apporti pubblici ai sensi dell’art. 14-bis della Legge ai fini delle imposte
indirette

Il Fondo é stato istituito ai sensi dell’articolo 14-bis della Legge, mediante apporto di soli beni immobili
dell'INPDAP.

L'Apporto, in luogo delle ordinarie imposte di registro, ipotecaria e catastale, € stato assoggettato, ai sensi
dell’art. 14-bis della Legge, ad un'imposta sostitutiva dell'importo di euro 516,46, tempestivamente versa-
ta dalla SGR.
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D. INFORMAZIONI SULLE MODALITA DI SOTTOSCRIZIONE, RIMBORSO E LIQUIDAZIONE
DELLE QUOTE DEL FONDO

10 Partecipazione al Fondo

10.1 Modalita di partecipazione al Fondo

La partecipazione al Fondo si realizza tramite I'adesione all'Offerta Globale ovvero, successivamente, trami-
te I'acquisto delle Quote sul mercato presso il quale le medesime saranno quotate o anche al di fuori di
detto mercato nel rispetto della normativa applicabile.

10.2 Caratteristiche delle Quote
Il valore nominale di ciascuna Quota & pari ad euro 1.000.

Le Quote, tutte di uguale valore e con uguali diritti, non sono rappresentate da certificati essendo immes-
se in un sistema di gestione accentrata in regime di dematerializzazione, ai sensi e per gli effetti del decre-
to legislativo 24 giugno 1998, n. 213 (il “D.Lgs. n. 213") e relativi regolamenti di attuazione.

L'esercizio dei diritti incorporati nelle Quote sottoscritte, acquistate o comunque detenute da ciascun inve-
stitore e gli atti dispositivi sulle stesse si realizzano, di conseguenza, soltanto per il tramite dell'intermedia-
rio autorizzato presso il quale I'investitore ha depositato le Quote.

10.3 Natura del diritto rappresentato dalla Quota

Ciascuna Quota rappresenta il diritto dei Partecipanti a concorrere proporzionalmente ai risultati economi-
ci ed agli eventuali incrementi di valore del Patrimonio del Fondo, a percepire gli eventuali proventi di
gestione distribuiti dalla SGR, gli eventuali rimborsi parziali pro — quota, ove disposti dal Consiglio di
Amministrazione della SGR, nonché ad ottenere, all'atto della liquidazione del Fondo, una somma di denaro
pari alla frazione del Patrimonio del Fondo al momento della liquidazione rappresentata dalla Quota stessa.

Una volta intervenuta I'approvazione della Banca d’Italia alla modifica al Regolamento inerente la previsio-
ne di un'Assemblea dei Partecipanti, ciascuna Quota attribuirebbe, nei limiti di quanto verra previsto nel
Regolamento stesso, il diritto ad intervenire ed a votare in detta Assemblea.

11 Modalita di acquisto delle Quote

11.1 Modalita di adesione all’Offerta Pubblica

Le domande di adesione all’'Offerta Pubblica rivolta al pubblico indistinto dovranno essere presentate
durante il Periodo d'Offerta (come di seguito definito)(cfr. Parte Il, Sezione A, Paragrafo 1) per quantitativi
minimi di n. 3 Quote (il “Lotto Minimo”), o suoi multipli ovvero per quantitativi pari a n. 5 Lotti Minimi (il
“Lotto Minimo Maggiorato”), o suoi multipli ovvero per quantitativi pari a n. 10 Lotti Minimi (il “Lotto
Massimo”) o suoi multipli. Il tutto fatti salvi i criteri di riparto di cui al successivo Paragrafo 11.2 della pre-
sente Sezione del Prospetto Informativo.
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Le domande di adesione all'Offerta Pubblica rivolta ai Dipendenti dovranno essere presentate per quanti-
tativi minimi pari al Lotto Minimo, o suoi multipli, fatti salvi i criteri di riparto di cui al successivo Paragrafo
11.2 della presente Sezione del Prospetto Informativo.

L'acquisto delle Quote potra avvenire esclusivamente mediante la compilazione e la sottoscrizione di un
apposito modulo di adesione, contenente tra I'altro I'impegno irrevocabile di versare I'importo corrispon-
dente all'acquisto effettuato.

Il modulo di adesione, costituisce parte integrante e necessaria del Prospetto Informativo, deve essere
debitamente compilato e sottoscritto dal richiedente o da un suo mandatario speciale e presentato esclu-
sivamente presso i Collocatori.

Le domande di adesione sono irrevocabili e non possono essere soggette a condizioni, fatto salvo il dirit-
to di recesso, ai sensi della normativa vigente, per le adesioni raccolte fuori sede o mediante tecniche di
comunicazione a distanza (on-line), per le quali I'investitore pud comunicare al soggetto collocatore o al
suo promotore finanziario il proprio recesso, senza spese e corrispettivo, nei sette giorni decorrenti dalla
data di sottoscrizione del modulo di adesione ai sensi dell’articolo 30, comma 6, del Testo Unico (cfr. Parte
|, Sezione D, Paragrafo 13).

Ciascun Collocatore ha l'obbligo di consegnare gratuitamente il Prospetto Informativo al richiedente
prima dell’adesione.

Qualora I'aderente non intrattenga alcun rapporto di clientela con il Collocatore presso il quale viene pre-
sentata la domanda di adesione, potra essergli richiesta I'apertura di un conto corrente e di un conto depo-
sito titoli, ovvero il versamento in un deposito infruttifero di un importo pari al controvalore delle Quote
richieste, calcolato sulla base del Prezzo di Offerta (come di seguito definito alla Parte Il, Sezione A,
Paragrafo 1.7).Tale importo sara immediatamente restituito senza alcun onere per il richiedente, se questi
non dovesse risultare assegnatario di alcuna Quota, oppure se I'Offerta Pubblica dovesse venire meno ai
sensi di quanto previsto nel Prospetto Informativo. Il pubblico indistinto potra far pervenire ai Collocatori
le domande di adesione all’'Offerta Pubblica anche tramite soggetti autorizzati all’attivita di gestione su
base individuale di portafogli di investimento ai sensi della normativa vigente, purché gli stessi sottoscri-
vano l'apposito modulo di adesione in nome e per conto del cliente.

Le societa fiduciarie che prestano servizi di gestione di portafogli di investimento mediante intestazione
fiduciaria, di cui all'articolo 60, comma 4, del D.Lgs. 23 luglio 1996, n. 415, che potranno aderire esclusiva-
mente all'Offerta Pubblica, dovranno compilare, per ciascun cliente, il relativo modulo di adesione indican-
do nell'apposito spazio il solo codice fiscale del cliente e lasciando in bianco il nome e cognome oppure la
denominazione o ragione sociale dello stesso ed inserendo, nello spazio riservato all'intestazione delle
Quote, la denominazione ed il codice fiscale della societa fiduciaria.

| Collocatori autorizzati che intendono collocare fuori sede le Quote ai sensi dell’articolo 30 del Testo Unico,
provvederanno alla raccolta delle domande di adesione all'Offerta Pubblica sia direttamente presso i pro-
pri sportelli o uffici, sia avvalendosi di promotori finanziari di cui all'articolo 31 del predetto Testo Unico.
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Non saranno ricevibili, né valide, le domande di adesione all'Offerta Pubblica che perverranno ai
Collocatori prima delle ore 8.30 del 5 ottobre 2005 e successivamente alle ore 13.00 del 19 ottobre 2005
(il “Periodo di Offerta”) ferma restando la possibilita di chiusura anticipata o proroga del Periodo di
Offerta. Non saranno ricevibili, né valide, le domande di adesione all'Offerta Pubblica raccolte fuori sede
ovvero mediante modalita di comunicazione a distanza (on line) che perverranno ai Collocatori prima delle
ore 8.30 del 5 ottobre 2005 e successivamente alle ore 13.00 del 12 ottobre 2005 ferma restando la possi-
bilita di riduzione o proroga del Periodo di Offerta.

Il Responsabile del Collocamento si riserva di verificare la regolarita delle domande di adesione all'Offerta
Pubblica, avuto riguardo alle modalita ed alle condizioni stabilite per la stessa e si impegna a comunicare
alla CONSOB, per quanto di competenza, I'esito di tale verifica, i risultati dell'Offerta Pubblica ed i risultati
riepilogativi dell’Offerta Globale.

Il Responsabile del Collocamento non assume alcuna responsabilita nell'ipotesi di mancato inoltro da
parte dei Collocatori — nei tempi e con le modalita previste — dei dati relativi all'adesione.

Pubblico Indistinto

Le domande di adesione all'Offerta Pubblica rivolta al pubblico indistinto dovranno essere presentate
durante il Periodo di Offerta (cfr. Parte Il, Sezione A, Paragrafo 1) per quantitativi minimi pari al Lotto
Minimo, o suoi multipli ovvero per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato, o suoi multipli ovvero per
quantitativi pari al Lotto Massimo, o suoi multipli, ed effettuate mediante la sottoscrizione del Modulo di
adesione, debitamente compilato e sottoscritto dal richiedente.

L'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli non esclude I'adesione per quantitativi pari
al Lotto Minimo Maggiorato o suoi multipli,né I'adesione per quantitativi pari al Lotto Massimo o suoi mul-
tipli anche mediante I'utilizzo del medesimo modulo di adesione; I'adesione per quantitativi pari al Lotto
Minimo Maggiorato o suoi multipli non esclude I'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi mul-
tipli, né 'adesione per quantitativi pari al Lotto Massimo o suoi multipli anche mediante |'utilizzo del mede-
simo modulo di adesione; I'adesione per quantitativi pari al Lotto Massimo o suoi multipli non esclude
I'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli, né I'adesione per quantitativi pari al Lotto
Minimo Maggiorato o suoi multipli anche mediante I'utilizzo del medesimo modulo di adesione.

Per informazioni sulle forme di garanzia poste in essere per il buon esisto dell’'Offerta Globale si rinvia alla
Parte Il, Sezione A, Paragrafo 1.8.

Dipendenti

Con le medesime modalita sopra indicate saranno raccolte le domande di adesione presentate dai
Dipendenti a valere sulla quota dell’Offerta Pubblica loro destinata. Ciascun Dipendente potra presentare
una sola domanda di adesione tramite il Modulo di adesione, a valere sulla tranche ad essi riservata per
quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli ai Collocatori. Nel caso di presentazione di piut domande
di adesione da parte del medesimo Dipendente, questi partecipera all'assegnazione delle Quote soltanto
con la prima richiesta di acquisto presentata in ordine di tempo. | Dipendenti potranno inoltre aderire alla
quota dell'Offerta Pubblica destinata al pubblico indistinto alle medesime condizioni previste per lo stes-
so.In quest’ultimo caso i Dipendenti potranno compilare un ulteriore modulo di adesione.

Per informazioni sulle forme di garanzia poste in essere per il buon esisto dell’'Offerta Globale si rinvia alla
Parte Il, Sezione A, Paragrafo 1.8.
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11.2 Criteri di Riparto

Un minimo di n. 120.813 Quote, pari ad almeno il 75% dell'lammontare complessivo dell’'Offerta Globale,
sara riservato alle adesioni pervenute nell'ambito dell'Offerta Pubblica riservata al pubblico indistinto.
Nell'ambito dell’'Offerta Pubblica, un quantitativo di massimo n. 1.200 Quote, pari al 0,74% dell'ammonta-
re complessivo dell'Offerta Globale e allo 0,99% dell'Offerta Pubblica, sara riservato alle adesioni pervenu-
te nell'ambito dell’'Offerta Pubblica per la tranche riservata ai Dipendenti.

Nel caso in cui le richieste pervenute per I'Offerta Pubblica fossero inferiori al numero di Quote destinate
alla stessa, le rimanenti Quote potranno confluire nella quota destinata al Collocamento Istituzionale, a
condizione che le richieste pervenute nell'ambito del Collocamento Istituzionale siano in grado di assorbi-
re tali Quote, e viceversa.

Nel caso in cui le richieste pervenute da parte dei Dipendenti fossero inferiori al numero delle Quote a loro riser-
vate, le rimanenti Quote potranno confluire nella quota dell’Offerta Pubblica destinata al pubblico indistinto.

Dedotto il numero delle Quote riservate alle adesioni pervenute nell'ambito dell’'Offerta Pubblica, la rima-
nente parte delle Quote oggetto dell'Offerta Globale sara ripartita a discrezione del Coordinatore
dell'Offerta Globale, sentita la SGR, tra il Consorzio per I'Offerta Pubblica ed il Collocatore Istituzionale
(come definito nella Parte I, Sezione A, Paragrafo 1.5), tenuto conto della quantita delle richieste pervenu-
te al Consorzio per I'Offerta Pubblica e della qualita e quantita delle richieste pervenute al Consorzio per il
Collocamento lIstituzionale (come definito nella Parte Il, Sezione A, Paragrafo 1.5), a condizione che la
domanda generata nell'ambito dell’Offerta Globale sia in grado di assorbire tali Quote. Nel caso in cui le
richieste pervenute nell'ambito dell’Offerta Pubblica fossero inferiori al predetto numero minimo, le Quote
residue potranno confluire nella quota destinata al Collocamento Istituzionale, a condizione che le richie-
ste pervenute nell’'ambito del Collocamento Istituzionale siano in grado di assorbire tali Quote. Inoltre, qua-
lora le richieste pervenute nell'ambito del Collocamento Istituzionale risultassero inferiori al quantitativo
massimo allo stesso riservato, le Quote residue potranno confluire nelllambito della quota riservata
all'Offerta Pubblica a condizione che la domanda generata nell'ambito di quest’ultima sia in grado di
assorbire tali Quote.

Delle Quote effettivamente assegnate al pubblico indistinto, un numero non superiore al 25% sara desti-
nato al soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto
Minimo Maggiorato o suoi multipli, ed un numero non superiore al 25% sara destinato al soddisfacimen-
to delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Massimo o suoi multipli.
Nel caso di richieste pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato o
suoi multipli inferiori al quantitativo loro riservato, le Quote residue potranno confluire per il soddisfaci-
mento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multi-
pli, nonché per il soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al
Lotto Massimo o suoi multipli,anche oltre il limite massimo sopra citato. Nel caso di richieste pervenute dal
pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli inferiori al quantitativo loro riser-
vato, le Quote residue potranno confluire per il soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico
indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato o suoi multipli, anche oltre il limite massimo
sopra citato, nonché per il soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantita-
tivi pari al Lotto Massimo o suoi multipli,anche oltre il limite massimo sopra citato.Nel caso di richieste per-
venute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Massimo o suoi multipli inferiori al quantitati-
vo loro riservato, le Quote residue potranno confluire per il soddisfacimento delle adesioni pervenute dal
pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli, nonché per il soddisfacimento
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delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato o suoi
multipli, anche oltre il limite massimo sopra citato. Nei casi sopra indicati, le Quote residue saranno desti-
nate al soddisfacimento delle adesioni pervenute per le diverse tipologie di lotti,in proporzione del nume-
ro delle Quote richieste e non soddisfatte.

Nell’'ambito della quota complessivamente destinata al Consorzio per I'Offerta Pubblica il Responsabile del
Collocamento provvedera ad effettuare direttamente il riparto, ai sensi dell'articolo 13, comma 6, del
Regolamento CONSOB n. 11971/1999 come successivamente modificato, applicando i criteri di riparto di
seguito indicati, in grado di assicurare la parita di trattamento tra gli aderenti all'Offerta Pubblica.

A. Adesioni per quantitativi pari al Lotto Minimo

Qualora le adesioni pervenute ai Collocatori da parte del pubblico indistinto durante il Periodo di Offerta per
quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli risultino superiori alla quota ad esse destinata nell'ambito
dell’Offerta Pubblica, a ciascun richiedente sara assegnato un quantitativo di Quote pari al Lotto Minimo.

Nel caso in cui a seguito dell'assegnazione del Lotto Minimo residuino Quote, queste saranno assegnate
secondo i seguenti criteri:

a) il Responsabile del Collocamento procedera all'assegnazione delle Quote residue ai richiedenti in
misura proporzionale al numero delle Quote richieste (e non soddisfatte) da ognuno di essi, pur-
ché per quantitativi pari al Lotto Minimo o a suoi multipli, dedotti i Lotti Minimi gia assegnati. Tale
assegnazione proporzionale sara arrotondata per difetto;

b) qualora, per effetto degli arrotondamenti effettuati a sequito del riparto di cui alla lettera a)
che precede, residuino ulteriori Lotti Minimi, questi saranno singolarmente assegnati dal
Responsabile del Collocamento ai richiedenti che abbiano partecipato al riparto proporzionale di
cui alla precedente lettera a) mediante estrazione a sorte. L'estrazione a sorte verra effettuata sulla
base di una metodologia di estrazione tale da consentire la verificabilita delle procedure utilizzate
e la loro rispondenza a criteri di correttezza e di parita di trattamento.

Qualora il quantitativo offerto risulti insufficiente all'assegnazione di un Lotto Minimo a ciascun richieden-
te, i Lotti Minimi saranno singolarmente attribuiti dal Responsabile del Collocamento ai richiedenti
mediante estrazione a sorte. L'estrazione a sorte verra effettuata con le stesse modalita di cui sopra.

B. Adesioni per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato

Qualora le adesioni pervenute ai Collocatori da parte del pubblico indistinto durante il Periodo di Offerta
per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato o suoi multipli risultino superiori alla quota ad esse desti-
nata nell'ambito dell’Offerta Pubblica, a ciascun richiedente sara assegnato un quantitativo di Quote pari
al Lotto Minimo Maggiorato.

Nel caso in cui a seguito dell'assegnazione del Lotto Minimo Maggiorato residuino Quote, queste saranno
assegnate secondo i seguenti criteri:

a) il Responsabile del Collocamento procedera all'assegnazione delle Quote residue ai richiedenti in
misura proporzionale al numero delle Quote richieste (e non soddisfatte) da ognuno di essi, pur-
ché per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato o a suoi multipli, dedotti i Lotti Minimi
Maggiorati gia assegnati. Tale assegnazione proporzionale sara arrotondata per difetto;
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b) qualora, per effetto degli arrotondamenti effettuati a seguito del riparto di cui alla lettera a) che
precede, residuino ulteriori Lotti Minimi Maggiorati, questi saranno singolarmente assegnati dal
Responsabile del Collocamento ai richiedenti che abbiano partecipato al riparto proporzionale di
cui alla precedente lettera a) mediante estrazione a sorte. L'estrazione a sorte verra effettuata sulla
base di una metodologia di estrazione tale da consentire la verificabilita delle procedure utilizzate
e la loro rispondenza a criteri di correttezza e di parita di trattamento.

Qualora il quantitativo offerto risulti insufficiente all'assegnazione di un Lotto Minimo Maggiorato a cia-
scun richiedente, i Lotti Minimi Maggiorati saranno singolarmente attribuiti dal Responsabile del
Collocamento ai richiedenti mediante estrazione a sorte. L'estrazione a sorte verra effettuata con le stesse
modalita di cui sopra.

C Adesioni per quantitativi pari al Lotto Massimo

Qualora le adesioni pervenute ai Collocatori da parte del pubblico indistinto durante il Periodo di Offerta
per quantitativi pari al Lotto Massimo o suoi multipli risultino superiori alla quota ad esse destinata nel-
I'ambito dell’Offerta Pubblica, a ciascun richiedente sara assegnato un quantitativo di Quote pari al Lotto
Massimo.

Nel caso in cui a seguito dell'assegnazione del Lotto Massimo residuino Quote, queste saranno assegnate
secondo i seguenti criteri:

a) il Responsabile del Collocamento procedera all'assegnazione delle Quote residue ai richiedenti in
misura proporzionale al numero delle Quote richieste (e non soddisfatte) da ognuno di essi, pur-
ché per quantitativi pari al Lotto Massimo o a suoi multipli, dedotti i Lotti Massimi gia assegnati.
Tale assegnazione proporzionale sara arrotondata per difetto;

b) qualora, per effetto degli arrotondamenti effettuati a seguito del riparto di cui alla lettera a) che
precede, residuino ulteriori Lotti Massimi, questi saranno singolarmente assegnati dal
Responsabile del Collocamento ai richiedenti che abbiano partecipato al riparto proporzionale di
cui alla precedente lettera a) mediante estrazione a sorte. L'estrazione a sorte verra effettuata sulla
base di una metodologia di estrazione tale da consentire la verificabilita delle procedure utilizzate
e la loro rispondenza a criteri di correttezza e di parita di trattamento.

Qualora il quantitativo offerto risulti insufficiente all'assegnazione di un Lotto Massimo a ciascun richie-
dente, i Lotti Massimi saranno singolarmente attribuiti dal Responsabile del Collocamento ai richiedenti
mediante estrazione a sorte. L'estrazione a sorte verra effettuata con le stesse modalita di cui sopra.

D. Adesioni da parte dei Dipendenti

A ciascun richiedente sara assegnato un quantitativo di Quote pari al Lotto Minimo. Ove dalla assegnazio-
ne del primo Lotto Minimo residuino ulteriori Quote, a tutti coloro che ne abbiano fatta richiesta verranno
assegnati un secondo Lotto Minimo, e successivamente un terzo e cosi di seguito fino al soddisfacimento
completo della domanda dei Dipendenti, ovvero fino all’esaurimento delle Quote a loro riservate, ovvero,
fino a che il quantitativo di Quote a disposizione, dedotti i Lotti Minimi gia assegnati, sia insufficiente ad
assegnare a tutti i richiedenti un ulteriore Lotto Minimo. In questo ultimo caso, si procedera al riparto
mediante estrazione a sorte.

L'estrazione a sorte sara effettuata, in ogni caso, con modalita che consentano la verificabilita delle proce-
dure utilizzate e la loro rispondenza a criteri di correttezza e di parita di trattamento.
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11.3 Modalita e termini di comunicazione dei risultati e delle verifiche relative all’'Offerta Globale

| risultati dell’Offerta Pubblica saranno resi noti dal Responsabile del Collocamento, mediante avviso sui
quotidiani “Il Sole 240re” e “MF - Milano Finanza’ entro cinque giorni successivi alla conclusione del
Periodo di Offerta. Copia di tale avviso sara trasmessa contestualmente alla CONSOB ed a Borsa Italiana.

Entro un mese dalla chiusura del Periodo di Offerta, il Responsabile del Collocamento comunichera alla
CONSOB gli esiti delle verifiche sulla regolarita delle operazioni di collocamento e dell’eventuale riparto,
nonché i risultati riepilogativi dell’'Offerta Globale, ai sensi dei regolamenti vigenti.

11.4 Conferma dell’avvenuto investimento, modalita di pagamento e consegna delle Quote

Ciascun Collocatore provvedera a dare comunicazione ai richiedenti dell’avvenuto investimento, con I'in-
dicazione delle Quote assegnate e dell'importo investito,immediatamente dopo l'avvenuta comunicazio-
ne del riparto da parte del Responsabile del Collocamento. | richiedenti potranno in ogni caso rivolgersi,
entro la Data di Pagamento (come di seguito definita), al Collocatore che ha ricevuto I'adesione per chie-
dere conferma del quantitativo loro assegnato.

Il pagamento del prezzo delle Quote assegnate dovra essere effettuato il 24 ottobre 2005 (la “Data di
Pagamento”), salvo chiusura anticipata o proroga dell'Offerta Globale, presso il Collocatore che ha ricevu-
to I'adesione senza aggravio di commissioni o spese a carico dell'aderente. Per le modalita di pagamento
si rinvia a quanto indicato nel modulo di adesione. Contestualmente le Quote saranno messe a disposizio-
ne degli aventi diritto, in forma dematerializzata, mediante contabilizzazione sui conti di deposito intratte-
nuti presso Monte Titoli S.p.A. direttamente dai Collocatori o tramite soggetti depositari aderenti al siste-
ma di gestione accentrata presso la Monte Titoli S.p.A. Le modalita di pagamento sono indicate nel modu-
lo di adesione.

In caso di mancato buon fine dei mezzi di pagamento utilizzati, la SGR potra attivare, anche per il tramite
dei Collocatori, procedure di recupero, sia giudiziale che stragiudiziale, dei versamenti dovuti e non corri-
sposti dal sottoscrittore a qualunque titolo, nei termini che riterra di volta in volta pit opportuni e comun-
que nel rispetto di quanto previsto dalla normativa vigente e dal Regolamento (cfr. paragrafo 8.3.3 (b)).

Per informazioni sulle forme di garanzia poste in essere per il buon esito dell’Offerta Globale si rinvia alla
Parte Il, Sezione A, Paragrafo 1.8.

12 Modalita e termini di rimborso delle Quote

La SGR informa la Banca d’ltalia almeno trenta giorni prima della data di convocazione del Consiglio di
Amministrazione che dovra deliberare in merito alla liquidazione del Fondo, dando poi informativa dell'av-
venuta delibera alla Banca d'ltalia stessa.

A partire dal giorno successivo alla pubblicazione di cui al paragrafo 14.2.2 del Regolamento, la SGR prov-
vede, sotto il controllo del Collegio Sindacale, a liquidare I'attivo del Fondo nell'interesse dei Partecipanti,
realizzando alle migliori condizioni possibili le attivita che lo compongono, secondo un piano di smobiliz-
zo predisposto dal Consiglio di Amministrazione e portato a conoscenza della Banca d'ltalia.
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Ove le operazioni di smobilizzo non siano completate entro il termine di durata del Fondo, la SGR ha inol-
tre la facolta di richiedere alla Banca d’Italia una proroga del termine di durata del Fondo non superiore a
tre anni (c.d. Periodo di Grazia), per il completamento delle predette operazioni di smobilizzo nonché delle
operazioni di rimborso.

Terminate le operazioni di realizzo, la SGR redige il rendiconto finale di liquidazione,accompagnato da una
relazione degli Amministratori, attenendosi ai criteri, per quanto applicabili, stabiliti per il rendiconto di cui
13.1(b)(ii) del Regolamento e indicando il piano di riparto delle somme di denaro spettanti ai Partecipanti;
I'ammontare di tali somme sara determinato dal rapporto tra l'attivo netto del Fondo liquidato, al netto
della Commissione Variabile e il numero delle Quote di pertinenza dei Partecipanti. Il rendiconto finale di
liquidazione del Fondo indichera altresi le modalita con le quali la SGR procedera alla liquidazione.

La Societa di Revisione provvede alla revisione della contabilita anche per quanto attiene alle operazioni
di liquidazione nonché alla certificazione del rendiconto finale di liquidazione.

Il rendiconto finale di liquidazione e la relativa relazione, unitamente all'indicazione del giorno di inizio
delle operazioni di rimborso, che verra fissato nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regola-
mentari, sono messi a disposizione del pubblico presso la sede della SGR, nonché presso la sede della
Banca Depositaria e in ciascuna filiale di quest’ultima nei capoluoghi di regione. Ogni Partecipante potra
prenderne visione e ottenerne copia a proprie spese.

La quota spettante ai Partecipanti in sede di liquidazione del Fondo é distribuita agli aventi diritto con
valuta in data non successiva al trentesimo giorno dalla chiusura delle operazioni contabili di liquidazione
finale del Fondo. La chiusura delle operazioni contabili sara comunque completata entro 60 giorni dalla
scadenza del termine di durata del Fondo ovvero del Periodo di Grazia eventualmente concesso dalla
Banca d'ltalia.

Per informazioni sugli oneri a carico dei Partecipanti in occasione di operazioni di rimborso finale delle
quote si rinvia alla Parte |, Sezione C, Paragrafo 7.1.

La Banca Depositaria, su istruzioni della SGR, provvede al rimborso delle Quote nella misura prevista, per
ciascuna di esse, dal rendiconto finale di liquidazione.

Le somme non riscosse dai Partecipanti entro sessanta giorni dalla data di inizio delle operazioni di rim-
borso rimangono depositate presso la Banca Depositaria su un conto intestato alla SGR rubricato al Fondo,
con l'indicazione che trattasi dell’attivo netto della liquidazione del Fondo e, salvo il caso in cui sia tecnica-
mente impossibile, con sottorubriche nominative degli aventi diritto.

L'attivo netto della liquidazione finale non riscosso si prescrive in favore della SGR come precisato al para-
grafo 15.8 del Regolamento.

La procedura di liquidazione del Fondo si conclude con la comunicazione dell'avvenuto riparto alla Banca d'ltalia.
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La delibera di liquidazione del Fondo € pubblicata sui quotidiani di cui al paragrafo 12.1 del Regolamento
(“Il Sole 240re” e “MF - Milano Finanza”).

Sugli stessi quotidiani & data pubblicita dell'avvenuta redazione del rendiconto finale e della data di inizio
delle operazioni di rimborso, nonché dell’eventuale concessione del Periodo di Grazia da parte della Banca
d’ltalia.

Per dettagli sull'informativa resa ai Partecipanti si rinvia al successivo Paragrafo 18.

13 Operazioni di sottoscrizione mediante tecniche di comunicazione a distanza ai fini
delle sottoscrizioni delle Quote

| clienti dei Collocatori che offrono servizi di investimento per via telematica specificamente individuati
nell’avviso integrativo recante I'elenco dei Collocatori, potranno aderire all'Offerta Pubblica mediante tec-
niche di collocamento a distanza (ossia utilizzo di strumenti elettronici via internet), in sostituzione del tra-
dizionale metodo cartaceo nel rispetto delle disposizioni di legge e regolamentari vigenti. A tal fine i
Collocatori potranno attivare servizi on line che, previa identificazione dell'investitore e rilascio di una pas-
sword o codice identificativo, consentano allo stesso di impartire richieste di acquisto via internet in condi-
zioni di piena consapevolezza. La descrizione della procedura da seguire per I'adesione € riportata nei siti
operativi dei Collocatori che offrono servizi d'investimento on line.In generale, tale procedura prevede che
I'adesione potra avvenire mediante accesso, attraverso |'utilizzo di una password individuale, ad un'appo-
sita area situata all'interno dell’area riservata ai clienti, ove questi ultimi, sempre con modalita telematiche
e previo utilizzo della password individuale, potranno fornire tutti i dati personali e finanziari richiesti per
I'adesione in forma cartacea senza alcuna differenziazione. Una volta confermato I'inserimento di tali dati,
il riepilogo degli stessi sara visualizzato sullo schermo del cliente, il quale sara tenuto a confermare nuova-
mente la loro correttezza. Solo al momento di questa seconda conferma tali dati assumeranno valore di
domanda di adesione. Si precisa, peraltro, che tale modalita di adesione non modifica, né altera in alcun
modo il rapporto tra i Collocatori per via telematica ed il Responsabile del Collocamento, rispetto ai rap-
porti tra MCC e gli altri Collocatori. | Collocatori che utilizzano il sistema on line si impegneranno ad effet-
tuare le comunicazioni previste dalle disposizioni applicabili ai soggetti che operano on line, fermi restan-
do tutti gli obblighi a carico dei Collocatori previsti dal Regolamento CONSOB n. 11522/1998.1 Collocatori
che utilizzano il sistema on line, garantiscono al Responsabile del Collocamento I'adeguatezza delle loro
procedure informatiche ai fini dell’adesione telematica dei loro clienti e la disponibilita del Prospetto
Informativo presso il proprio sito internet per la consultazione e la stampa.

Le domande di adesione sono irrevocabili e non possono essere soggette a condizioni. Si ricorda, peraltro
che, ai sensi dell’articolo 30, comma 6, del Testo Unico, I'efficacia dei contratti di collocamento di strumen-
ti finanziari conclusi fuori sede ovvero collocati a distanza € sospesa per la durata di sette giorni decorren-
ti dalla data di sottoscrizione da parte dell'investitore. Entro detto termine I'investitore pud comunicare il
proprio recesso senza spese né corrispettivo al promotore finanziario o al soggetto abilitato.
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14 Modalita di effettuazione delle operazioni di riapertura delle sottoscrizioni e di
rimborso anticipato delle Quote

Il Regolamento non prevede riaperture delle sottoscrizioni ovvero emissioni successive di Quote.

La SGR, a fronte di disinvestimenti realizzati, potra avvalersi della facolta di effettuare, nell'interesse dei
Partecipanti, rimborsi parziali pro-quota (cfr. paragrafo 8.4 del Regolamento).

In tal caso la SGR deve dare preventiva comunicazione alla Banca d’ltalia delle attivita disinvestite e dare
informativa agli investitori dei disinvestimenti effettuati tramite pubblicazione sui quotidiani di cui al para-
grafo 12.1 del Regolamento (“Il Sole 240re” e “MF - Milano Finanza”), precisando le motivazioni che sono
alla base della decisione di rimborso, 'importo che si intende rimborsare (indicando la percentuale messa
in distribuzione rispetto al ricavato della vendita), il termine di rimborso, 'importo rimborsato per ogni
Quota e la procedura per ottenere il rimborso.

Il rimborso, che sara effettuato dalla Banca Depositaria su istruzioni della SGR, dovra avvenire entro e
comungque non oltre quindici giorni dalla data di ricezione della richiesta da parte della SGR.

La Banca Depositaria provvede a corrispondere i rimborsi ai soggetti che risultino titolari del relativo dirit-
to, secondo le istruzioni ricevute in tempo utile dagli aventi diritto.

Le somme non riscosse entro il termine di sessanta giorni dall'inizio delle operazioni di rimborso sono
depositate in un conto intestato alla SGR presso la Banca Depositaria, con I'indicazione che trattasi di rim-
borso parziale di Quote del Fondo e, salvo il caso in cui sia tecnicamente impossibile, con sottorubriche
nominative intestate agli aventi diritto. Tali somme non saranno produttive di interessi per gli aventi dirit-
to al rimborso.

Per informazioni sugli oneri a carico dei Partecipanti in occasione di operazioni di rimborso parziale delle
quote si rinvia alla Parte |, Sezione C, Paragrafo 7.1.
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E. INFORMAZIONI AGGIUNTIVE

15 Valorizzazione dell'investimento

Il valore della singola Quota sara calcolato una volta ogni semestre, secondo i criteri indicati nel paragrafo
11 del Regolamento.

Il valore unitario della Quota deve essere pubblicato due volte I'anno almeno sui due seguenti quotidiani:
“Il Sole 240re” e “MF- Milano Finanza”

La pubblicazione potra essere effettuata successivamente rispetto alle scadenze previste, in presenza di
eventi eccezionali ed imprevedibili.Ove ricorrano tali casi, la SGR informera direttamente la CONSOB, Banca
d’ltalia e i Partecipanti per il tramite dei quotidiani di cui al paragrafo 12.1 del Regolamento (“Il Sole 240re”
e “MF - Milano Finanza”).

16 Quotazione del Fondo

16.1 Richiesta di ammissione alla quotazione ufficiale

In conformita al paragrafo 7.3 del Regolamento, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha richiesto alla
Borsa Italiana 'ammissione delle Quote alla negoziazione sul MTF.

Con provvedimento n.4235 del 22 settembre 2005 Borsa Italiana ha disposto 'ammissione delle Quote alla
quotazione ufficiale di borsa sul Mercato Telematico Azionario segmento Mercato Telematico Fondi
Classe 2 ("MTF”).

16.2 Dismissione dell’investimento

Una volta intervenuto il provvedimento di ammissione a quotazione e quello di avvio delle negoziazioni, i
Partecipanti che non vogliano attendere la scadenza del termine di durata del Fondo potranno dismette-
re le Quote sul MTF (successivamente all'inizio delle negoziazioni) o al di fuori di detto mercato nel rispet-
to della normativa applicabile. Tale disinvestimento sara comunque subordinato all'individuazione di un
acquirente. Si segnala peraltro che il prezzo al quale le Quote potranno essere trattate sul MTF potra
divergere anche in misura significativa dal valore unitario netto delle Quote cosi come determinato
dal Consiglio di Amministrazione della SGR secondo le modalita ed i termini di cui al precedente
Paragrafo 15. La negoziazione delle Quote si svolge con l'intervento dello Specialista.

Per le Quote del Fondo il ruolo di Specialista, ai sensi del Titolo 2.3 del Regolamento di Borsa, & svolto
da Capitalia S.p.A.

Per informazioni sul ruolo dello Specialista si rinvia alla Parte |, Sezione F, Paragrafo 26, del Prospetto Informativo.
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16.3 Obblighi informativi connessi alla quotazione

Oltre agli obblighi informativi connessi alla pubblicazione dei documenti contabili del Fondo (cfr. Parte |,
Sezione B, Paragrafo 6.4),a sequito della quotazione, la SGR informa il pubblico, mediante invio di un comu-
nicato a Borsa Italiana e ad almeno due agenzie di stampa, dei fatti che accadono nella sfera di attivita del
Fondo, non di pubblico dominio e idonei, se resi pubblici, ad influenzare sensibilmente il prezzo delle
Quote, nonché a trasmette alla Borsa Italiana un apposito comunicato concernente i documenti e le infor-
mazioni previsti dall'articolo 3, comma 5-bis, del Decreto n.228.

La SGR mette a disposizione del pubblico, presso la sede sociale e presso Borsa Italiana, la relazione seme-
strale ed il rendiconto del Fondo, entro il giorno successivo alla rispettiva approvazione. Della messa a
disposizione del pubblico di tale documentazione verra data comunicazione mediante pubblicazione di
un avviso su i quotidiani “Il Sole 240re” e “MF - Milano Finanza”

La documentazione di cui sopra & messa a disposizione nel sito internet della SGR e del Fondo con moda-
lita che ne consentano l'acquisizione su supporto duraturo.

Sono altresi disponibili nel sito internet della SGR e del Fondo con modalita che ne consentano I'acquisizio-
ne su supporto duraturo e mantenendo costantemente aggiornati, (i) il Prospetto Informativo (corredato di
ogni eventuale supplemento), (i) il Regolamento; (iii) i riferimenti delle disposizioni generali emanate dalla
Banca d’ltalia in ordine ai limiti d'investimento e ai criteri di valutazione dei fondi. Il Prospetto Informativo
(corredato di ogni eventuale supplemento) & altresi disponibile presso la sede della Banca Depositaria.

Per quanto concerne gli obblighi informativi connessi all’'Offerta Pubblica si rinvia alla Parte Il, Sezione A.

Le informazioni specifiche relative allammissione alla negoziazione delle Quote sul MTF sono riportate
nella Parte Il, Sezione A, Paragrafo 2.

17 Informativa periodica ai Partecipanti

In conformita alla normativa vigente, la SGR mette tempestivamente a disposizione del pubblico e previa
comunicazione alla CONSOB, anche per estratto:

(@) lerelazioni di stima, redatte ai sensi del Regolamento e della normativa vigente, dei beni immobili,
diritti reali immobiliari e partecipazioni in societa immobiliari conferiti al Fondo e dei beni acquista-
ti o venduti da/a soci della SGR, da soggetti appartenenti al gruppo di questi ultimi o dalle societa
facenti parte del gruppo rilevante cui essa appartiene;

(b)  gliatti di conferimento di beni e le informazioni concernenti i soggetti conferenti ed il relativo grup-
po di appartenenza;

(c) leinformazioni sui prestiti stipulati per il finanziamento delle operazioni di rimborso anticipato delle
Quote;

(d) le deliberazioni assunte dall’Assemblea dei Partecipanti (una volta istituita) nelle materie di competenza.
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La suddetta documentazione sara messa a disposizione del pubblico presso la sede della SGR e della Banca
Depositaria, nonché presso le filiali della stessa situate nei capoluoghi di regione, nonché sul sito internet
della SGR e del Fondo, con modalita che ne consentano I'acquisizione su supporto duraturo.

Ogni altra informazione inerente alle operazioni di acquisto ovvero di cessione di beni effettuate ¢ altresi
riportate nella Parte B, Sezione 2, della nota integrativa del rendiconto del Fondo, nonché diffusa in occa-
sione della pubblicazione del predetto documento.

| rendiconti della gestione del Fondo ed i relativi allegati sono tenuti a disposizione dei Partecipanti pres-
so la sede della SGR. Essi sono messi a disposizione del pubblico entro il giorno successivo alla loro appro-
vazione. Si rinvia al precedente Paragrafo 16.3 per le modalita di messa a disposizione del pubblico della
predetta documentazione.

L'ultimo rendiconto della gestione del Fondo ed i relativi allegati sono inoltre tenuti a disposizione del
pubblico nella sede della Banca Depositaria e in ciascuna filiale di quest’ultima nei capoluoghi di regione.

18 Ulteriore informativa disponibile

A seguito di specifica richiesta, i Partecipanti avranno diritto di ottenere gratuitamente dalla SGR copia del-
I'ultimo rendiconto e dell'ultima relazione semestrale, salvo addebito delle spese nel caso di invio a domi-
cilio. Ulteriori copie dell’'ultimo rendiconto e dell'ultima relazione semestrale potranno essere fornite ai
Partecipanti previo pagamento delle spese di stampa e di spedizione.

| predetti documenti saranno altresi pubblicati sul sito internet della SGR e del Fondo con modalita che ne
consentano 'acquisizione su supporto duraturo.

Chiunque sia interessato potra richiedere l'invio, a cura della SGR ed a proprie spese, anche a domicilio dei
seguenti ulteriori documenti: (i) il Regolamento, e (ii) I'ultimo rendiconto redatto.

Le richieste per I'invio della documentazione sopra citata dovranno essere formulate per iscritto alla SGR a
mezzo lettera raccomandata A.R.

Ove richiesto per iscritto, la SGR potra inviare la documentazione informativa ai Partecipanti anche in for-
mato elettronico, mediante tecniche di comunicazione a distanza, purché le caratteristiche di queste ulti-
me siano con cid compatibili e consentano al destinatario dei documenti di acquisirne la disponibilita su
supporto duraturo.

19 Recapito, anche telefonico, cui inoltrare esposti, richieste di chiarimenti, informazio-
ni o di invio della documentazione a disposizione

Eventuali richieste di informazioni, chiarimenti, esposti o richieste di invio di documentazione a disposizio-
ne possono essere inoltrate dai Partecipanti direttamente alla SGR telefonando al n. 06 5947301, ovvero
inviando un fax al n.06 5417291.

| Partecipanti possono inoltre consultare i siti www.fimit.it e www.fondobeta.it, nonché inoltrare le proprie
richieste al seguente indirizzo di posta elettronica: info@fimit.it.
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F. INFORMAZIONI SU SOGGETTI CHE PARTECIPANO ALL'OPERAZIONE, CONFLITTI DI
INTERESSE E RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

20 Societa di Gestione del Risparmio

20.1 Denominazione e forma giuridica

La societa di gestione del Fondo & la societa costituita in forma di societa per azioni denominata “Fondi
Immobiliari Italiani Societa di Gestione del Risparmio S.p.A."

La SGR e iscritta nel Registro delle Imprese di Roma, codice fiscale e partita IVA n. 05553101006 e nel
Repertorio Economico Amministrativo (REA) presso la C.C.ILA.A.di Roma al n.898431.

La SGR é stata autorizzata alla prestazione di servizio di gestione collettiva del risparmio con provvedimen-
to di Banca d’lItalia che ha iscritto la medesima nell’Albo delle societa di gestione del risparmio al n. 68, in
applicazione delle norme di riferimento.

La SGR é stata autorizzata inizialmente ad istituire il Fondo con provvedimento n.011415 di Banca d’ltalia
del 7 aprile 2003, a sequito di istanza presentata il 6 marzo 2003, in conformita alla normativa vigente. Il
Regolamento é stato successivamente modificato con delibere del Consiglio di Amministrazione della SGR
dell’8 luglio 2003 e del 20 febbraio 2004 e approvato da ultimo dalla Banca d’ltalia in data 5 luglio 2004,
con nota n. 645510, nella versione riportata in Appendice al Prospetto Informativo.

20.2 Sede legale ed amministrativa

La SGR ha sede legale ed amministrativa in Roma, Via del Giorgione, n.59.Non ha ulteriori filiali, uffici o rap-
presentanze.

20.3 Duratadella SGR

La durata della SGR é fissata sino al 31 dicembre 2050, salvo anticipato scioglimento ed eventuale proroga
deliberata dall’Assemblea Straordinaria dei Soci.

20.4 Ammontare e struttura del capitale sociale

Alla data del Prospetto Informativo, il capitale sociale della SGR ammonta ad euro 5.574.538, interamente sot-
toscritto e versato, ed e suddiviso in n. 107.950 azioni ordinarie del valore nominale di euro 51,64 cadauna.

20.5 Azionisti che detengono partecipazioni superiori o uguali al 5% del capitale sociale della
SGR

Alla data del Prospetto Informativo, i seguenti azionisti detengono partecipazioni superiori o uguali al 5%
del capitale sociale della SGR.

ABELLA N. 6 — SOGGETTI CHE DETENGONO UNA PARTECIPAZIONE SUPERIORE AL 5% DEL CAPITALE SOCIALE DELLA SGR

AZIONISTA NUMERO AZIONI PERCENTUALE DEL CAPITALE SOCIALE
Capitalia S.p.A. 55.650 51,55%
INPDAP 42.000 38,91%

ENPALS (Ente Nazionale di
Previdenza ed Assistenza
per i Lavoratori dello Spettacolo) 7.350 6,81%
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La restante parte del capitale, pari al 2,73%, & detenuto da alcuni componenti del management della SGR
(tra cui 'Amministratore Delegato) a seguito dell’esercizio di stock option.

20.6 Persone fisiche o giuridiche che esercitano un controllo sulla SGR

Alla data del Prospetto Informativo, la SGR fa parte di Capitalia Gruppo Bancario ed é controllata diretta-
mente da Capitalia S.p.A., che detiene il 51,55% del capitale sociale della SGR.

20.7 Consiglio di Amministrazione

Lo statuto della SGR prevede che il Consiglio di Amministrazione sia composto da un numero di ammini-
stratori compreso tra5 e 12.

Alla data del Prospetto Informativo, la SGR & amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto
da 11 membri. Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilita della gestione sia della SGR sia del
Fondo, in relazione alla quale ha competenza esclusiva per:

- la definizione delle linee strategiche degli investimenti;

- I'approvazione della relazione semestrale e del rendiconto di gestione del Fondo;
- la distribuzione di proventi e delle plusvalenze realizzate;

- il imborso parziale delle Quote;

- la deliberazione della liquidazione anticipata del Fondo ovvero di eventuale proroga della durata
dello stesso ovvero di richiesta del Periodo di Grazia;

- approvazione dei budget di spesa del Fondo;
- approvazione del Regolamento e sue successive modifiche;

- assunzione di decisioni relative al compimento di operazioni di investimento e disinvestimento
immobiliare non delegate all’Amministratore Delegato.

Al'Amministratore Delegato & stato attribuito il potere di compiere in nome e per conto della SGR, inter alia,
tutti gli atti di ordinaria e straordinaria amministrazione, senza limite di spesa, per quanto concerne le opera-
zioni singolarmente gia previste nei budget di spesa del Fondo, nonché le operazioni direttamente connesse
e strumentali e/o necessarie all’esecuzione degli interventi di manutenzione e gestione dei complessi immo-
biliari, finalizzati a garantire la sicurezza, la tutela dell'ambiente e I'eliminazione di situazioni di rischio nonché
di individuare, nominare e dare mandato a consulenti, banche ed altri eventuali intermediari in relazione alle
operazioni di sviluppo, collocamento e quotazione dei fondi gestiti dalla SGR. Infine, 'Amministratore
Delegato puo assumere le deliberazioni di competenza del Consiglio di Amministrazione in caso di urgenza
e necessita, salvo portarle successivamente a conoscenza dello stesso nella prima riunione utile.

La tabella che segue indica la data ed il luogo di nascita, la funzione ricoperta nonché le eventuali altri cari-
che ricoperte in seno a societa appartenenti a Capitalia Gruppo Bancario, dei componenti il Consiglio di
Amministrazione. Il Consiglio di Amministrazione della SGR e stato nominato dall’Assemblea degli
Azionisti della SGR il 20 aprile 2004, fatta eccezione per il consigliere Angela Francesca Giannone, nomina-
ta per cooptazione ai sensi dell’articolo 2386 cod. civ. dal Consiglio di Amministrazione della SGR in data 21
dicembre 2004 e confermata dall’Assemblea degli Azionisti in data 14 marzo 2005. Ciascun membro del-
I'attuale Consiglio di Amministrazione della SGR rimarra in carica fino all'approvazione del bilancio relati-
vo all'esercizio al 31 dicembre 2006.
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TABELLA N. 7 — COMPONENTI IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DELLA SGR

CARICA Nome E COGNOME Luoco E DATA DI NAscITA ALTRE CARICHE IN CAPITALIA GRUPPO BANCARIO
Presidente Franco Carraro Padova, 6 dicembre 1939 Presidente di MCC

Vice Presidente  Marco Staderini Roma, 11 luglio 1946 N.A.

Amministratore  Massimo Caputi Chieti, 11 dicembre 1952 N.A.

Delegato

Amministratore  Raffaele Cappiello Roma, 17 settembre 1968 N.A.

Amministratore

Stefano Centi Colella

Roma, 10 novembre 1965

Membro del Consiglio di Amministrazione

di SI.GREC.S.p.A. e di RomaFides S.p.A.

Amministratore

Gaetano Colucci

Salerno, 18 gennaio 1935

N.A.

Amministratore

Angela Francesca Giannone

Agropoli (SA), 9 maggio 1975

Consigliere di amministrazione della

Kyneste S.p.A.

Amministratore

Amalia Ghisani

Vescovato (CR), 22 settembre 1943

N.A.

Amministratore

Alberto Giordano

Viterbo, 29 ottobre 1941

Vice Presidente e membro del Comitato
Esecutivo di Banca di Roma S.p.A. e
Consigliere di Amministrazione e membro

del Comitato Esecutivo di MCC

Amministratore

Luca Rodolfo Paolini

Senigallia (PU), 16 gennaio 1960

N.A.

Amministratore

Diego Perrone(*)

Catania, 25 luglio 1953

N.A.

(*) Amministratore Indipendente

In data 31 agosto 2005 il consigliere Enrico De Cecco ha rassegnato le proprie dimissioni dalla carica. Alla
data del Prospetto Informativo la SGR non ha provveduto alla sua sostituzione.

La carica di Direttore Generale della SGR é ricoperta da Marco Sangiorgio, al quale & demandato di dare
attuazione, su indirizzo dell’lAmministratore Delegato, alle deliberazioni assunte dal Consiglio di
Amministrazione in relazione all'attivita della SGR e alla gestione del portafoglio mobiliare ed immobiliare
dei fondi gestiti.

Gli Amministratori sono domiciliati per la carica presso la sede della SGR.

20.8 Comitato Investimenti

Nella gestione del Fondo, la SGR si avvale di un Comitato Investimenti avente funzioni consultive, al quale
partecipano esperti e professionisti esterni al Consiglio di Amministrazione della SGR con esperienza nel
settore immobiliare e/o finanziario.
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La tabella che segue indica la data ed il luogo di nascita dei membri del Comitato Investimenti, nominati
dal Consiglio di Amministrazione della SGR in data 25 febbraio 2005.1 membri del Comitato Investimenti
rimarranno in carica per un periodo di due anni dalla data della nomina e quindi fino al 25 febbraio 2007.
L'incarico puo essere rinnovato. L'incarico puo essere revocato dal Consiglio di Amministrazione della SGR
esclusivamente per giusta causa.

Per informazioni sulle competenze del Comitato Investimenti si rinvia alla Parte |, Sezione A, Paragrafo 3.3.6.

TABELLA N. 8 — COMPONENTI IL COMITATO INVESTIMENTI

CARICA NomEe e COGNOME Luoco E DATA DI NAscITA
Presidente Mario Beomonte Roma, 13 marzo 1929
Membro Massimo Antichi Marino (RM), 11 febbraio 1958
Membro Massimiliano Cerrito Napoli, 24 dicembre 1966
Membro Luigi Virgilio San Vincenzo Valle Roveto

(AQ), 26 febbraio 1949

20.9 Collegio Sindacale

La tabella che segue indica la data ed il luogo di nascita, nonché la carica ricoperta, dei componenti il
Collegio Sindacale, nominati dall’Assemblea degli Azionisti della SGR il 20 aprile 2004 (fatta eccezione per
il sindaco supplente Carlo Conte che & invece stato nominato dall’Assemblea degli Azionisti della SGR il 24
maggio 2004) e che rimarranno in carica fino all'approvazione del bilancio relativo all'esercizio al 31 dicem-
bre 2006.

TABELLA N. 9 — COMPONENTI IL COLLEGIO SINDACALE DELLA SGR

CARICA NomEe e COGNOME LuoGo E DATA DI NAsCITA

Presidente Angelo Attaguile Grammichele (CT), 12 maggio 1947
Sindaco Effettivo Pier Giorgio Cempella Roma, 27 luglio 1963

Sindaco Effettivo Paolo Palombelli Roma, 16 dicembre 1957

Sindaco Supplente Fabrizio Di Lazzaro Roma, 24 novembre 1961

Sindaco Supplente Carlo Conte Roma, 12 giugno 1947

| Sindaci sono domiciliati per la carica presso la sede della SGR.
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20.10 Qualifica ed esperienza professionale dei componenti il Consiglio di Amministrazione

La tabella che segue indica la qualifica e I'esperienza professionale dei componenti il Consiglio di
Amministrazione

TABELLA N. 10 — QUALIFICA ED ESPERIENZA PROFESSIONALE DEI COMPONENTI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

NomEe E COGNOME QUALIFICA ED ESPERIENZA PROFESSIONALE

FRANCO CARRARO Laureato in Scienze Economiche e Commerciali, ha ricoperto numerose
cariche in ambito sportivo (Presidente del Milan Calcio, del CONI e della
Lega Nazionale Professionisti Calcio, nonché membro del Comitato
Olimpico Internazionale) e istituzionale (Ministro del Turismo e dello
Spettacolo e Sindaco di Roma). Inoltre, ha maturato la sua esperienza
professionale nel settore industriale (Presidente dell'lmpregilo e Vice
Presidente dell’Alitalia) e finanziario (Presidente di Mediotrade e di
SOFIPA, nonché membro del Consiglio di Amministrazione delllstituto
per il Credito Sportivo). Attualmente & Presidente di MCC e della

Federazione Italiana Gioco Calcio.

MARCO STADERINI Laureato in Ingegneria Civile, ha iniziato la sua carriera nella SOGE],
concessionaria dello Stato per la progettazione, realizzazione e conduzione
del sistema informativo del Ministero delle Finanze, assumendo posizioni
di crescente responsabilita sino a ricoprire i ruoli di Direttore della
Programmazione Esecutiva e di Direttore Sviluppo Mercati. Dal 1992 al
2003 e stato Amministratore Delegato - Direttore Generale della
Lottomatica, guidandone nel 2001 il processo di quotazione in Borsa. Dal
1997 al 1998 ha ricoperto l'incarico di Consigliere Informatico della
Presidenza del Consiglio dei Ministri e dal 1998 al 2000 é stato membro del
Comitato “Anno 2000 Dal marzo 2002 al febbraio 2003 ¢ stato Consigliere
di Amministrazione della RAIL. Nel luglio 2003 & stato nominato
Commissario Straordinario dellINPDAP, assumendone la Presidenza dal
dicembre 2003. Nel maggio 2005, & stato nominato consigliere di

amministrazione della RAI.

Massimo CAPUTI Laureato in Ingegneria Civile, ha iniziato la sua attivita professionale nello
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studio di ingegneria di famiglia, operando sia in Italia, sia all’'estero.
All'attivita professionale ha affiancato I'attivita imprenditoriale, acquisendo
partecipazioni e creando societa operanti nel settore dei servizi e
dellingegneria. Nel 1996 ha assunto l'incarico da Ferrovie dello Stato di
sviluppare un “progetto pilota” con l'obiettivo di rilanciare le Grandi
Stazioni della rete ferroviaria italiana. Dal maggio 1998 all’aprile del 2002 &
stato Amministratore Delegato di Grandi Stazioni S.p.A.; in tale ruolo ha
diretto la privatizzazione della Societa. Dal febbraio 2002 &€ Amministratore
Delegato di Sviluppo Italia S.p.A. E membro dei seguenti Consigli di
Amministrazione: ACEA S.p.A. (da novembre 2002), Monte Paschi Siena
S.p.A. (da maggio 2003), Societa Linificio Canapificio Nazionale S.p.A. -
Gruppo Marzotto (da dicembre 2003). Da aprile 2004 ¢ membro del
Consiglio di Amministrazione della LUISS (Libera Universita Internazionale
degli Studi Sociali - Guido Carli), nonché Vice Presidente di Banca Agricola

Mantovana.

*
RAFFAELE CAPPIELLO( )

Laureato in Giurisprudenza, dal 1992 svolge attivita di consulenza ed
assistenza principalmente in materia societaria, bancaria, finanziaria e
concorsuale presso lo studio legale del Prof. Berardino Libonati, al quale &
associato nella associazione professionale “Libonati — Jaeger” sin dalla sua
costituzione. Ha partecipato a operazioni societarie di acquisizione e
fusione e ha svolto attivita di assistenza e consulenza in relazione a
procedure concorsuali bancarie. Ha fatto parte del Comitato di
Sorveglianza della Banca di Credito Cooperativo di Valle Raio e della Banca
Aretina di Credito Cooperativo in amministrazione straordinaria. Dal 2003
& Commissario Liquidatore delle procedure di amministrazione straordinaria

del Gruppo Cavirivest e del Gruppo Cotorossi.

STEFANO CENTI COLELLA

Laureato in Economia e Commercio, ha iniziato la sua carriera presso la
Arthur Andersen MBA S.r.l., con incarichi che hanno riguardato valutazioni
di azienda, check up organizzativi e redazione di business plan,
prevalentemente nei confronti di aziende bancarie e finanziarie. Dal 1996
al 2003 é stato responsabile dell'ufficio Analisi Istituzioni Finanziarie e,

successivamente, responsabile dell’ufficio Partecipazioni presso MCC. Da
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gennaio 2004 ¢ dirigente presso Capitalia S.p.A., con il ruolo di
responsabile della funzione Supporto Governance Partecipate, inserita
all'interno dell’Area Partecipazioni. E’ inoltre membro del Consiglio di

Amministrazione di SLGR.EC.S.p.A. e di RomaFides S.p.A.

GAETANO CoLuccl

Laureato in Giurisprudenza, ha affrontato nel corso della sua carriera di
avvocato questioni concernenti problematiche creditizie e finanziarie,
svolgendo, inoltre, attivita di consulenza societaria. Ha svolto attivita
politica venendo eletto per quattro legislature alla Camera dei Deputati
dove ha maturato esperienza sia sul piano dell'indagine, sia su quello del
I'elaborazione normativa nell'intero campo afferente 'ambito creditizio,

finanziario mobiliare e assicurativo sotto tutti i profili tecnici e di applicazione.

ANGELA FRANCESCA GIANNONE

Laureata in Economia e Commercio, dal maggio del 2002 é entrata a far
parte dello Staff Tecnico dellAmministratore Delegato di Capitalia S.p.A.,
divenendone la Responsabile nell'agosto 2004. Dall'aprile 2003 e

Consigliere di Amministrazione della Kyneste S.p.A. (Capitalia Gruppo Bancario).

AMALIA GHISANI

Laureata in Lettere, docente, & stata dal 1984 Segretario Generale del
Sindacato Scuola della CISL e ha fatto parte per 8 anni dell’'Ufficio di
Presidenza del Consiglio Nazionale della Pubblica Istruzione. Dal 1994
come Segretario Confederale della CISL si & occupata di politiche sociali
ed in particolare di previdenza, facendo parte anche del Consiglio di
Indirizzo e Vigilanza dell'INPS. Nel maggio 2002 & stata nominata
Commissario Straordinario del’ENPALS (Ente Nazionale di Previdenza ed
Assistenza per i Lavoratori dello Spettacolo), assumendone la Presidenza

un anno dopo.

ALBERTO GIORDANO
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Laureato in Giurisprudenza. Assunto presso la Cassa di Risparmio di Roma
nel 1966, ha percorso tutta la carriera in Banca divenendo Dirigente nel
1986, Direttore Centrale nel 1989 e Vice Direttore Generale nel 1997. Nel
luglio 2002 & stato nominato Vice Direttore Generale di Capitalia S.p.A.,

dove e responsabile della Linea Politiche del Credito del Gruppo. Nel



luglio 2003 e stato nominato Condirettore Generale. Ricopre attualmente
le seqguenti cariche in altre Societa di Capitalia Gruppo Bancario: Vice
Presidente e membro del Comitato Esecutivo di Banca di Roma S.p.A,,

Consigliere di Amministrazione e membro del Comitato Esecutivo di MCC.

LucA RoboLFo PAOLINI

Laureato in Giurisprudenza, dal 1996 svolge l'attivita di avvocato. Nel
2002 ha fatto parte della Commissione ex legge n.212/1992, in qualita di
Esperto del Ministero delle Attivita Produttive. Dal luglio 2003 & Vice
Commissario Straordinario dellINPDAP. Dal luglio 2004 & membro del

Consiglio di Amministrazione dell'INPDAP.

DieGco PERRONE(*)

Professore presso la facolta di Scienze Statistiche di Messina e autore di
numerose pubblicazioni, ha svolto la libera professione acquisendo una
significativa esperienza in materia contabile, fiscale e tributaria. Ha
partecipato come consulente a numerosi progetti di ricapitalizzazione
aziendale, ad operazioni straordinarie di fusione e acquisizione, in
particolare nel settore degli intermediari finanziari, ed a significative
operazioni di riorganizzazione aziendale e di implementazione del
servizio di revisione interna. Attualmente svolge attivita di consulenza

presso le Aziende di Soggiorno e Turismo delle Isole Eolie e di Messina.

(*) Amministratore Indipendente.
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20.11 Qualifica ed esperienza professionale dei componenti il Comitato Investimenti

La tabella che segue indica la qualifica e I'esperienza professionale dei componenti il Comitato

Investimenti.

TABELLA N. 11 — QUALIFICA ED ESPERIENZA PROFESSIONALE DEI COMPONENTI IL COMITATO INVESTIMENTI

Nome E COGNOME

QUALIFICA ED ESPERIENZA PROFESSIONALE

Mario Beomonte

Laureato in Ingegneria Civile Idraulica, ha sviluppato le proprie competenze
professionali attraverso numerosi incarichi di direzione di lavori nel settore
delle infrastrutture, di opere stradali ed idrauliche, in Italia ed all’estero.

E’ stato dirigente e successivamente direttore tecnico ed amministratore
delegato della C. Lotti & Associati — Societa di Ingegneria S.p.A.

Dal 2000 ha costituito una societa di servizi di ingegneria di cui &
Amministratore Unico e Direttore Tecnico ricevendo, fra I'altro, l'incarico

della direzione dei lavori dell'autostrada Salerno-Reggio Calabria, 2° maxi lotto.

E’ attualmente Presidente dell'Ordine degli Ingegneri della Provincia di
Roma.

E’stato professore a contratto presso I'Universita La Sapienza di Roma ed &
autore di numerose pubblicazioni tecniche e scientifiche su opere idrauliche
e stradali.

Massimo Antichi
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Laureato in Scienze Statistiche ed Economiche. E’' stato membro di diverse
commissioni di studio, istituite con decreto del Ministero del Lavoro e
incaricate di predisporre testi legislativi in materia previdenziale.

E' stato direttore della direzione studi e ricerche economiche della
Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione ed é attualmente Direttore
Generale dellENPALS (Ente Nazionale di Previdenza ed Assistenza per i
Lavoratori dello Spettacolo).

Ha svolto attivita di ricerca presso la cattedra di Politica Economica della
Facolta di Scienze Politiche dell’'Universita La Sapienza di Roma.

Massimiliano Cerrito  Laureato in Economia e Commercio, & stato



direttore generale di diverse societa operanti nel settore delle
telecomunicazioni e dell'informatica, quali Cesaweb S.p.A. e Gaiatel
Comunication S.p.A.

Ha inoltre sviluppato esperienza nel settore vendite e marketing di societa
operanti nel settore delle telecomunicazioni, come Wind, Telecom lItalia
S.p.A.eTIMS.p.A.

E’ stato docente del Master in materia di marketing dei servizi presso
I'Universita LUISS di Roma nonché professore a contratto presso
I'Universita del Molise.

Lavora attualmente presso la direzione commerciale di IXFIN
S.p.A., quale Responsabile dell’'area centro-sud.

Luigi Virgilio

Diplomato in ragioneria, ha sviluppato la propria
esperienza presso la direzione amministrativa della Banca
Commerciale ltaliana, sia presso filiali italiane che estere, per cui ha
svolto anche il ruolo di controller.

E' stato direttore del fondo pensioni per il personale della Banca
Commerciale Italiana, nonché membro del comitato direttivo di
Assoprevidenza.

E’ stato inoltre membro del Consiglio di Amministrazione di Nextra
Investment Management SGR, Intesa Immobiliare S.p.A. e Intesa
Fiduciaria SIM S.p.A. Attualmente, e il Responsabile Gestione
Patrimonio Immobiliare di Capitalia S.p.A.
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20.12 Altri fondi comuni di investimento gestiti dalla SGR

Alla data del Prospetto Informativo, la SGR gestisce ovvero ha istituito altri quattro fondi comuni di investi-
mento immobiliare:

“Alpha Immobiliare — Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso’ fondo quotato sul
MTF dal 4 luglio 2002;

“Gamma Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso’ riservato ad inve-
stitori qualificati, istituito il 9 giugno 2004, il cui regolamento di gestione ¢ stato approvato dalla
Banca d'ltalia in data 16 dicembre 2004. Successive modifiche al predetto regolamento di gestione
sono state approvate dalla Banca d’ltalia il 10 giugno 2005. Alla data del Prospetto Informativo, il pre-
detto fondo & stato sottoscritto per 81 milioni di Euro;

“Sigma Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso’ riservato ad inve-
stitori qualificati, istituito il 15 febbraio 2005, il cui regolamento di gestione ¢ stato approvato dalla
Banca d'ltalia in data 8 luglio 2005;

“UK Property Fund n. 1T — Fondo Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso’ riservato ad
investitori qualificati, istituito il 23 marzo 2005, il cui regolamento di gestione ¢ stato approvato dalla
Banca d'ltalia in data 28 luglio 2005.

20.13 Funzioni aziendali affidate in outsourcing

La tabella che segue illustra le attivita affidate in outsourcing dalla SGR i cui costi sono a carico del Fondo.

TABELLA N. 12 — ATTIVITA IN OUTSOURCING | CUI COSTI SONO A CARICO DEL FONDO

ATTIVITA IN OUTSOURCING PRESTATORE DI SERVIZI DuRATA DIRITTO DI RECESSO
Credit management Societa Italiana Quattro anni a Preavviso di sei mesi
Gestione Crediti decorrere dal rispetto alle scadenze
(SIGC) S.p.A. 15.2.2004 intermedie annuali;
con possibilita di caso di recesso da parte
rinnovo di anno della SGR prima di due
in anno anni, la SGR sara tenuta a

corrispondere una somma
di 100 mila euro a fronte
del trasferimento del

data base
Sistema Informativo Iniziative A tempo Preavviso di tre mesi,
gestione immobili Informatiche S.r.l. indeterminato decorsi i primi due anni

con durata minima
di due anni a decorrere
dal 1.5.2003

80) prospetto informativo



Facility management

Progettazione Tre anni a decorrere
Edilizia Infrastrutture dal 1.2.2004
S.rl. (“Pro.ed.in.S.r.l.")

La SGR pud revocare l'incarico
in qualunque momento con
preavviso di 60 gg.;
Pro.ed.in.S.r.l. puo recedere
dall'incarico con un
preavviso  scritto  non
inferiore a tre mesi

La tabella che segue illustra, viceversa, le attivita affidate in outsourcing dalla SGR i cui costi sono a carico

della SGR medesima.

TABELLA N. 13 — ATTIVITA IN OUTSOURCING | CUI COSTI SONO A CARICO DELLA SGR

ATTIVITA IN OUTSOURCING

PRESTATORE DI SERVIZI DURATA

DIRITTO DI RECESSO

Service informatico
e amministrativo

Unione Fiduciaria S.p.A. A tempo
indeterminato

Preavviso di tre mesi

a decorrere dal 8.1.2004(%)

Sistemi informativi

Quadranet S.r.l. Semestrale,

Trascorsi almeno sei

rinnovabile almeno due mesi dalla stipula

mesi prima della scadenza, del contratto, con

a decorrere dal 8.11.2004

preavviso di due mesi

Le societa cui sono state affidate le attivita in outsourcing sono state selezionate in base alle loro specifiche
competenze. Quanto alle condizioni economiche previste dai mandati descritti di seguito, la SGR ritiene
che le medesime siano in linea con la corrente prassi di mercato.

| paragrafi che seguono descrivono sinteticamente le caratteristiche dei principali mandati conferiti.
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CONTRATTI | CUI ONERI SONO A CARICO DEL FONDO

A. Servizi di credit management

Alla societa SIGC S.p.A. & stato affidato l'incarico di curare la gestione dei crediti commerciali del Fondo
consistente nello svolgimento delle seguenti macroclassi di attivita:

- call collection riferita alle fatture emesse;

- call collection e dunning (solleciti e diffide scritte) riferiti all'eventuale mancato pagamento delle fat-
ture scadute oggetto della gestione;

- attivita di recupero giudiziale delle fatture non incassate a seguito dello svolgimento delle attivita di
cui sopra.

B.  Sistema Informativo gestione immobili

La societa Iniziative Informatiche S.r.l. fornisce alla SGR un servizio consistente nella concessione dell’utiliz-
zo del sistema di gestione degli immobili denominato REF (Real Estate Framework).

Il sistema REF consente la gestione delle locazioni e del relativo ciclo attivo, delle attivita manutentive e
degli oneri accessori (ciclo passivo), delle imposte sugliimmobili, della tesoreria e rendicontazione sino ad
arrivare a funzioni in grado di ottimizzare la comunicazione interna (tool di analisi statistiche e reportistica
associata) ed esterna (nei confronti degli utenti).
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C. Servizi di Facility Management

La gestione tecnica dei fabbricati (facility management) del Fondo é stata affidata alla societa di ingegne-
ria Pro.ed.in. S.r.l. che svolge sia attivita di gestione ordinaria, con interventi di manutenzione contenuti
nella cifra massima di euro 250.000, compresi gli interventi“su chiamata sia attivita di gestione straordina-
ria consistente negli adempimenti tecnici connessi al rinnovo e/o rilascio dei certificati di prevenzione
incendi e nelle prestazioni relative a progettazioni, direzione lavori e collaudo di opere di importo superio-
re ad euro 250.000.

CONTRATTI | CUI ONERI SONO A CARICO DELLA SGR

A. Servizio informatico ed amministrativo

Unione Fiduciaria S.p.A. fornisce alla SGR un servizio consistente nella concessione dell’utilizzo via internet
da parte degli utenti della SGR medesima del software denominato “Archimede” abilitato alla tenuta della
contabilita generale ed IVA e dell’archivio degli immobili del Fondo, nonché alla gestione amministrativa
dei sottoscrittori delle quote, ivi compresa la tenuta dell’Archivio Unico Informatico e le relative segnala-
zioni all’'Ufficio Italiano Cambi ai sensi della normativa antiriciclaggio.

Inoltre viene espletato il servizio di predisposizione ed inoltro alla Banca d'ltalia, secondo le modalita
prefissate dalla normativa vigente, delle segnalazioni statistiche e di vigilanza relative alla SGR e ai fondi
gestiti dalla stessa.

B. Sistemi informativi

Il contratto stipulato con la societa Quadranet S.r.l. ha per oggetto la fornitura di un servizio di consulenza
sistemistica informatica al fine di garantire la parziale prevenzione di guasti ed errori, attraverso attivita di
manutenzione ed ottimizzazione, su tutti i prodotti hardware e software della SGR commercializzati da
Quadranet S.r.l.

20.14 Adesione al protocollo di autonomia delle associazioni di categoria

A partire dal 23 settembre 2003, la SGR ha accolto i principi stabiliti dal Protocollo di Autonomia per le
societa di gestione del risparmio adottato da Assogestioni — Associazione del risparmio gestito con riferi-
mento alla nomina di Amministratori Indipendenti. Con propria delibera del 25 luglio 2005, il Consiglio di
Amministrazione della SGR ha completato il processo di adesione al predetto Protocollo di Autonomia per
le societa di gestione del risparmio cosi come modificato nel marzo 2004.

21 Deleghe di gestione dei beni del Fondo

Alla data del presente Prospetto Informativo, la SGR non ha conferito deleghe per la gestione del
Patrimonio del Fondo.
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22 Soggetti che procedono al collocamento

22,1 Denominazione e forma giuridica

L'elenco dei Collocatori sara reso noto mediante deposito presso la sede della SGR e presso la CONSOB, non-
ché mediante pubblicazione sui quotidiani “Il Sole 240re” e “MF - Milano Finanza” di un avviso integrativo,
entro il quinto giorno antecedente l'inizio dell’Offerta Pubblica. Nell'ambito del medesimo avviso saranno
indicati i Collocatori che offriranno modalita di sottoscrizione a distanza per il pubblico indistinto ai sensi
dell'articolo 32 del Testo Unico, o attraverso promotori finanziari ai sensi dell’articolo 31 del Testo Unico.

23 Banca depositaria

23.1 Denominazione e forma giuridica

Banca di Roma S.p.A.

23.2 Sede sociale ed amministrativa e sede presso la quale sono esercitate le funzioni di banca
depositaria

La Banca Depositaria ha la propria sede sociale e direzione in Roma, Viale Umberto Tupini, 180. La sede
presso la quale sono esercitate le funzioni di Banca Depositaria € sita in Roma, Largo Anzani n.3/13.

Le funzioni relative all'eventuale distribuzione dei proventi ed al rimborso (parziale ovvero in sede di liqui-
dazione) delle Quote sono espletate per il tramite della Banca Depositaria secondo le disposizioni applica-
bili agli strumenti finanziari accentrati presso il sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A.
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24 Societa incaricata della revisione contabile

24,1 Denominazione e forma giuridica

La societa incaricata della revisione contabile dei bilanci della SGR e dei rendiconti annuali di gestione del
Fondo fino all'approvazione del bilancio della SGR al 31 dicembre 2004, nonché del rendiconto del Fondo
al 30 giugno 2005 & KPMG S.p.A.

24.2 Conferimento e durata dell’incarico

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, con propria delibera assunta in data 6 maggio 2003, ha esteso al
Fondo per l'esercizio 2004 l'incarico di revisore contabile affidato a KPMG S.p.A. relativamente ai bilanci
d’'esercizio della SGR ed ai rendiconti di gestione del fondo “Alpa Immobiliare — Fondo Comune di
Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso’ altro fondo gestito dalla SGR (cfr. Parte |, Sezione F, Paragrafo 20.12).

Ai sensi dell'articolo 9,2° comma, del Testo Unico, KPMG S.p.A. ha rilasciato il proprio giudizio sul rendicon-
to relativo all’esercizio 2004 del Fondo, nonché, ai fini del procedimento di ammissione a quotazione, sul
rendiconto relativo al primo semestre dell'anno 2005.

In data 14 marzo 2005, I'’Assemblea degli Azionisti della SGR ha incaricato la Societa Reconta Ernst & Young
S.p.A. per l'attivita di revisione contabile da operarsi sui bilanci della SGR e sui rendiconti del Fondo per il
triennio 2005 - 2007.

In data 14 giugno 2005, il Consiglio di Amministrazione della SGR, in relazione all'Offerta Globale, ha conferi-
to a KPMG S.p.A.l'incarico di assoggettare a revisione contabile il rendiconto del Fondo al 30 giugno 2005.

25 Esperto Indipendente

25.1 Dati identificativi

Con delibera del Consiglio di Amministrazione del 6 maggio 2003, la SGR ha conferito a Valtech I'incarico
di esperto indipendente.

Valtech € una societa a responsabilita limitata con sede legale a Milano, Via Giacomo Leopardi, 8, che svol-
ge principalmente attivita di stima e consulenza sia in campo immobiliare che in quello del “plant and
machinery”In particolare, nell'ambito dell'attivita di valutazione immobiliare, Valtech si occupa di effettua-
re gli studi di fattibilita e massima redditivita, svolge attivita di due diligence sugli immobili e di collabora-
zione nelle procedure di attribuzione della rendita catastale. Nell'ambito dell'attivita industriale, la societa
si occupa di effettuare perizie di stima di stabilimenti e complessi industriali, svolge attivita di environmen-
tal auditing, inventariazione di beni strumentali e riconciliazione contabile.

Valtech con lettera del 31 maggio 2004 ha chiesto alla SGR di rinunciare all'incarico di esperto indipenden-
te del Fondo, per motivi di opportunita, visto il suo analogo incarico per un altro fondo gestito dalla SGR e
la possibilita che vengano effettuati coinvestimenti tra i fondi gestiti dalla stessa. L'incarico di Valtech quale
esperto indipendente del Fondo risulta essere stato consensualmente risolto in data 9 marzo 2005.
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Con delibera del 21 dicembre 2004, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha sostituito Valtech con un
collegio di esperti indipendenti composto dai Signori Ing. Antonio De Maria, Ing. Roberto Granatelli e Arch.
Mario Occhiuto il quale ha assunto l'incarico di esperto indipendente per il triennio 2005 - 2007.

La tabella che segue indica la qualifica e I'esperienza professionale dei componenti il collegio degli esperti.

TABELLA N. 14 — QUALIFICA ED ESPERIENZA PROFESSIONALE DELL'ESPERTO INDIPENDENTE

NomEe E COGNOME

QUALIFICA ED ESPERIENZA PROFESSIONALE

Antonio De Maria

Laureato in Ingegneria Civile Edile, ha sviluppato le proprie competenze
professionali nel campo dell’edilizia, dell'arredo urbano e delle infrastrutture.

Dal 1985 al 1995, é stato presidente del Consorzio per I'Area di sviluppo
industriale della provincia di Benevento.

Dal 1989 al 1995, & stato componente della Giunta Esecutiva e del
Comitato di Presidenza della FICEI (Federazione Italiana dei Consorzi ed
Enti di Industrializzazione), operante sull'intero territorio nazionale nel
campo della industrializzazione, infrastrutturazione e servizi.

Dal 2003, & componente del Comitato tecnico DIKE - AEDIFICA -
Patrimonio S.p.A., su nomina del Ministro di Grazia e Giustizia.

Roberto Granatelli

Laureato in Ingegneria Civile, ha sviluppato competenze specifiche nelle
aree di valutazione di complessi immobiliari, progettazione architettonica
e calcolo di strutture in cemento armato, direzione lavori, collaudi tecnico
amministrativi e analisi di prezzi di progettazione e revisione in relazione
alla partecipazione a gare di appalto pubblico.

Dal 2004, ¢ presidente della Commissione di congruita dell'INPDAP
nonché membro del Comitato degli Esperti per la gestione del patrimonio
dell'INPDAP.

Mario Occhiuto

Laureato in Architettura, ha sviluppato competenze specifiche nel campo
della progettazione urbana e della pianificazione territoriale. Svolge studi
e attivita di progettazione nel settore dell’'edilizia sanitaria e dell’edilizia
residenziale pubblica e privata.

E membro del Consiglio Superiore per i Beni Culturali e Ambientali presso
il Ministero per i Beni e le Attivita Culturali.

E Presidente dell’Ordine degli Architetti, Pianificatori, Paesaggisti e
Conservatori della provincia di Cosenza.

E professore a contratto di Legislazione delle Opere Pubbliche e
dell'Edilizia nellambito del corso di laurea in Ingegneria Edile presso
I'Universita della Calabria. E autore di varie pubblicazioni tecniche in tema
di architettura.
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26 Specialista

26.1 Dati identificativi

La SGR ha conferito a Capitalia S.p.A., con sede legale in Roma, Via Minghetti, 17, I'incarico di Specialista, ai
sensi del Titolo 2.3 del Regolamento di Borsa.

In particolare, la negoziazione delle Quote si svolge con l'intervento dello Specialista il quale, ai sensi del-
I'articolo 2.3.11 del Regolamento di Borsa, ha I'impegno di sostenere la liquidita delle Quote sul mercato a
partire dalla data di inizio delle negoziazioni, esponendo continuativamente proposte in acquisto e in ven-
dita delle Quote stesse per un quantitativo minimo ed entro uno spread massimo fissato, secondo le moda-
lita di cui all'articolo 4.1.17 del Regolamento di Borsa. Si evidenzia altresi che, in caso di particolari condi-
zioni di mercato, Borsa Italiana puo, con provvedimento motivato, modificare gli impegni degli operatori
specialisti ovvero esonerarli dagli stessi dandone comunicazione alla CONSOB.

27 Altri soggetti

[l Patrimonio del Fondo é stato raccolto mediante I'Apporto di beni immobili per un valore complessivo
determinato dal Consiglio di Amministrazione della SGR di 268.474.000 euro, mediante I'emissione e la sot-
toscrizione da parte dell'INPDAP di complessive n.268.474 quote del valore nominale di 1.000 euro cadauna.

27.1 Denominazione e forma giuridica

L'lLN.P.D.A.P. - Istituto Nazionale di Previdenza per i Dipendenti dell’Amministrazione Pubblica € un ente
pubblico previdenziale, istituito con il Decreto Legislativo n.479 del 30 giugno 1994.

27.2 Sede Sociale

La sede centrale dellINPDAP € a Roma, in Via di Santa Croce in Gerusalemme, 55.

27.3 Organi centrali di amministrazione, indirizzo e controllo

L'INPDAP e gestito da un Consiglio di Amministrazione composto, alla data del Prospetto Informativo,da 6
membri a cui va ad aggiungersi il Presidente dell’'Ente Apportante.Tale carica & ad oggi ricoperta da Marco
Staderini.
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La tabella che segue riporta la composizione del Consiglio di Amministrazione dellINPDAP alla data del
Prospetto Informativo.

TABELLA N. 15 — CoMPONENTI CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DELL'INPDAP

CARICA Nome E COGNOME
Presidente Marco Staderini
Amministratore Gaetano Colucci
Amministratore Sergio Corbello
Amministratore Gennaro Famiglietti
Amministratore Luca Rodolfo Paolini
Amministratore Ruggiero Ferrara
Amministratore Simone Gargano

Il Consiglio di Amministrazione dell'INPDAP opera sotto l'indirizzo di un Consiglio di Indirizzo e Vigilanza,
il cui Presidente ¢, alla data del Prospetto Informativo, Guido Abbadessa, composto da rappresentanti dei
lavoratori dipendenti e degli Enti locali e delle Amministrazioni Pubbliche, nonché con il controllo di un
Collegio dei Sindaci (il cui Presidente &, alla data del Prospetto Informativo, Michele Daddi) e di due magi-
strati della Corte dei Conti.

Maggiori informazioni sulla composizione degli organi centrali di amministrazione, indirizzo e controllo
dell'INPDAP sono rinvenibili sul sito internet dello stesso all'indirizzo www.inpdap.it.

28 Conflitti di interessi e rapporti con parti correlate

Il Fondo puo effettuare, ai sensi dell’art. 12-bis, comma 4, del Decreto n. 228 operazioni con soci della SGR,
ovvero con soggetti appartenenti al gruppo di questi ultimi o con le societa facenti parte di Capitalia
Gruppo Bancario. Ai sensi dell’art. 13, comma 2, del Decreto n. 228, i limiti e le cautele previste per opera-
zioni in conflitto di interesse non si applicano al Fondo limitatamente all’Apporto.

| paragrafi che sequono descrivono i rapporti tra I'INPDAP, la SGR e loro parti correlate ed il Fondo, le
situazioni in cui pud essere ravvisata una situazione di conflitto di interesse, nonché i meccanismi preposti
alla loro gestione.

28.1 Rapporti tra I'Ente Apportante, la SGR e il Fondo
Rapporti partecipativi

Alla data del Prospetto Informativo, 'INPDAP detiene una quota del 38,91% del capitale sociale della SGR.
Tale partecipazione & conforme con la normativa applicabile ai Fondi ad apporto pubblico e in particolare
con quanto previsto all’art. 14-bis della Legge.

Rapporti di debito di INPDAP verso la SGR

Alla data del 31 dicembre 2004, 'INPDAP risultava debitore verso la SGR di circa euro 377.533 imputabili
alle spese sostenute dalla SGR stessa in sede di Apporto con riferimento ad attivita di due diligence tecnica
condotta su immobili che poi non sono stati conferiti al Fondo.
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Rapporti di debito di INPDAP verso il Fondo

Alla data del 30 giugno 2005, 'INPDAP risultava essere debitore verso il Fondo per euro 990.695, di cui
407.246 euro relativi a depositi cauzionali e relativi interessi maturati inerenti a contratti di locazione tra-
sferiti al Fondo a seguito dell’Apporto e ancora da ricevere, euro 575.721 per canoni/indennita di compe-
tenza del Fondo versati erroneamente dai locatari all'INPDAP stesso nella fase di passaggio della proprie-
ta degli Immobili apportati ed euro 7.728 relativi ad altri crediti. Alla data del Prospetto Informativo il debi-
to di INPDAP verso il Fondo e ridotto ad euro 637.405, di cui euro 74.412 per depositi cauzionali, euro
555.265 per canoni/indennita ed euro 7.728 per altri crediti. A riguardo si precisa che I'INPDAP ha ricono-
sciuto e si € impegnata a resituire a breve,e comun que entro il 31/12/2005, 'importo di euro 551.287 ascri-
vibile a canoni/indennita di competenza del Fondo erroneamente ricevuti. Sono in corso procedure di
riconciliazione con I'INPDAP per la residuale posizione ammontante ad euro 86.118.

Infine, alla data del 30 giugno 2005, 'INPDAP occupava porzioni degli Immobili siti in Latina, Viale Nervi 270
e Perugia, Via Scarlatti 35. A fronte di tali situazioni, il Fondo vantava al 30 giugno 2005 un credito verso
I'INPDAP per euro 249.128. Si precisa che per quanto riguarda la suddetta porzione dellImmobile sito in
Latina, 'INPDAP corrisponde un’indennita di occupazione in linea rispetto ai prezzi di mercato mentre per
guanto riguarda la porzione dell'Immobile sito in Perugia (destinata ad uso magazzino) sono in corso le
attivita volte alla stipula di un contratto di locazione il cui canone sara in linea con i prezzi di mercato.

28.2 Rapporti tra la SGR, il Coordinatore Globale ed altri soggetti appartenenti a Capitalia
Gruppo Bancario

Rapporti partecipativi

La SGR, MCC, che riveste il ruolo di Coordinatore Globale, e la Banca Depositaria fanno parte di Capitalia

Gruppo Bancario e sono soggette all’attivita di direzione e coordinamento di Capitalia S.p.A. alla quale

stato affidato l'incarico di Specialista. Inoltre, alla data del Prospetto Informativo, Capitalia S.p.A. & I'azioni-
sta di maggioranza della SGR.

Rapporti relativi all'incarico di Banca Depositaria
La convenzione per lo svolgimento del servizio di Banca Depositaria prevede commissioni pari allo 0,03%

calcolato sul Valore Complessivo Netto del Fondo calcolato e corrisposto secondo i criteri indicati dal para-
grafo 9.1.2. del Regolamento. La SGR ritiene che tali commissioni siano conformi alle condizioni di mercato.

Rapporti relativi all’incarico di Specialista

L'incarico di Specialista prevede una commissione pari a 60.000 euro su base annua. La SGR ritiene che tali
commissioni siano conformi alle condizioni di mercato.

Rapporti relativi all'incarico di Global Coordinator

L'onere relativo all’attivita svolta dal Global Coordinator é a carico dellINPDAP e pertanto non grava sugli
aderenti all'Offerta in virtu di un accordo contrattuale tra la SGR e 'INPDAP medesimo.
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Rapporti di finanziamento tra il Fondo e Capitalia Gruppo Bancario

Banca di Roma S.p.A. ha concesso al Fondo un affidamento tramite scoperto di conto corrente per un
ammontare fino ad un massimo di 10 milioni di euro al tasso Euribor a 1 mese maggiorato di 100 basis
point. La SGR ritiene che tali condizioni siano conformi alle condizioni di mercato. Tale affidamento & in
corso di rinnovo con una richiesta di aumento fino a 30 milioni di euro. Alla data del Prospetto Informativo,
I'affidamento non risulta utilizzato dal Fondo.

Altri rapporti tra la SGR e i soggetti appartenenti a Capitalia Gruppo Bancario

La SGR ha affidato in outsourcing ad MCC la funzione di controllo interno, ai sensi dell'art. 57 del
Regolamento Consob n. 11522 dell’1 luglio 1998 e successive modifiche ed integrazioni, sulla base di un
contratto a titolo gratuito stipulato in data 25 maggio 2000. In relazione alla scelta organizzativa della SGR
relativa all’'esternalizzazione della funzione di controllo interno la Banca d'ltalia ha rilasciato il proprio nulla
osta con provvedimento n. 24176 del 7 agosto 2000.

Banca di Roma S.p.A,, oltre ad essere la Banca Depositaria e all’affidamento di cui sopra, & la banca di rife-
rimento della SGR.

28.3 Rapporti tra I'Ente Apportante ed il Gruppo Capitalia

Fatto salvo quanto sopra specificato, 'INPDAP non ha ulteriori significativi rapporti di correlazione con
soggetti appartenenti a Capitalia Gruppo Bancario con i quali, peraltro, si limita ad intrattenere normali
rapporti d'affari.

28.4 Rapporti tra I'Ente Apportante, la SGR ed il suo gruppo di appartenenza, da un lato, e
I'Esperto Indipendente, dall’altro

Rapporti con I’'Esperto Indipendente

Non vi sono rapporti di correlazione tra I'INPDAP, la SGR e il suo Gruppo di appartenenza da un lato ed il
collegio di esperti indipendenti (composto dai Signori Ing. Antonio De Maria, Ing.Roberto Granatelli e Arch.
Mario Occhiuto) dallaltro, fatti salvi gli incarichi attribuiti all'lng. Roberto Granatelli in seno all'INPDAP.

In particolare I'Ing. Roberto Granatelli risulta essere presidente della Commissione di congruita
dell'INPDAP e membro del Comitato degli esperti per la gestione del patrimonio dellINPDAP. Al fine di
escludere potenziali situazioni di conflitto di interessi che potrebbero ravvisarsi in relazione a tali incarichi,
nelle ipotesi in cui il Fondo acquisti immobili o altri beni da, o venda immobili o altri beni a, 'INPDAP, il col-
legio di esperti indipendenti, ai sensi dell’articolo 17, comma 7 del Decreto n. 228, si asterra dalla valutazio-
ne in relazione a detti beni, e la SGR conferira I'incarico ad un altro esperto avente i requisiti di cui all’arti-
colo 17 del Decreto n. 228, che lo sostituira in relazione al rilascio dei previsti giudizi di congruita.
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28.5 Presidi atti a gestire situazioni di conflitto di interessi

La SGR, per garantire la massima trasparenza delle decisioni in relazione alle quali possa configurarsi una
situazione di conflitto di interessi, anche tra il Fondo e gli altri fondi gestiti della medesima, derivanti da
rapporti di gruppo e/o con i soci e/o amministratori della SGR, o da rapporti di affari propri o di altra socie-
ta del gruppo di appartenenza, oltre ad adeguarsi alle disposizioni di legge, in particolare previste dal
Decreto n.228 e dal Decreto n. 269, nella parte in cui ha modificato I'articolo 37 del Testo Unico, ha adotta-
to una serie di procedure interne al fine di evitare situazioni, anche solo, potenzialmente pregiudizievoli
per i Partecipanti.

In particolare, le procedure aziendali adottate dalla SGR prevedono controlli di linea, la cui responsabilita &
affidata al Direttore Generale, volti all'individuazione di potenziali conflitti di interesse - sia diretti che indi-
retti, anche per effetto di rapporti di gruppo o rapporti di affari propri o di societa del gruppo di riferimen-
to della SGR - in riferimento ad eventuali operazioni di investimento o disinvestimento di beni del Fondo.
L'esito di tali controlli viene portato a conoscenza sia del Consiglio di Amministrazione sia del Comitato
Investimenti ai fini dell’assunzione delle rispettive determinazioni. La Funzione di Controllo Interno moni-
tora periodicamente, su base almeno trimestrale, il rispetto delle procedure e dei presidi organizzativi pre-
visti ai fini dell'individuazione di potenziali conflitti di interessi.

Il Codice Interno di Comportamento, adottato ai sensi dell’art. 58 del Regolamento Consob n. 11522 del 1°
luglio 1998 e successive modifiche e integrazioni, definisce inoltre le regole comportamentali dei componen-
ti degli organi amministrativi e di controllo, dei dipendenti e dei collaboratori della SGR, nonché le sanzioni
applicabili nell'ipotesi di violazione del Codice Interno di Comportamento stesso, in relazione agli obblighi di
riservatezza sulle informazioni di carattere confidenziale, al compimento di operazioni su strumenti finanzia-
ri, alle situazioni di potenziale conflitto di interessi, al conferimento di incarichi o di procure da parte della
clientela, al divieto di ricevere utilita da terzi nonché in ordine alla prestazione del servizio di consulenza.

In tale ambito, il Comitato Investimenti analizza, valuta ed esprime il proprio parere obbligatorio, ma non
vincolante, sulle seguenti materie:

1) proposte di investimento e disinvestimento immobiliare e mobiliare di importo superiore a 5 milio-
ni di euro;

2)  proposte di investimento e disinvestimento immobiliare che configurino situazioni di conflitto di
interessi ai sensi della normativa vigente;

3)  proposte di investimento e disinvestimento immobiliare che abbiano come controparte altri fondi
immobiliari gestiti dalla SGR;

4)  proposte di co-investimento con altri fondi gestiti dalla SGR.

Il Comitato Investimenti, nel formulare i propri pareri non vincolanti, tiene conto della qualita e della vali-
dita economica degli investimenti e disinvestimenti proposti e del rispetto della politica di investimento
risultante dal Regolamento.
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Inoltre, gli Amministratori Indipendenti:

a)

h)

individuano, al fine di sottoporle all’'esame del consiglio di amministrazione, situazioni di potenziale
conflitto con l'interesse dei Partecipanti;

esprimono un parere sull'adeguatezza del contenuto e sulla rispondenza all'interesse dei clienti
delle convenzioni aventi significativa incidenza sui patrimoni gestiti;

esprimono un parere sulle operazioni aventi ad oggetto il conferimento o la cessione ai fondi gesti-
ti dalla SGR di beni appartenenti ai soci della stessa o alle societa facenti parte del gruppo rilevante
cui la SGR appartiene, nonché sulle operazioni aventi ad oggetto la cessione di beni di proprieta dei
patrimoni gestiti ai soggetti indicati;

esprimono un parere sulle proposte di investimento in ordine alle quali sussista un contemporaneo
interesse da parte di due o piu fondi gestiti dalla SGR;

esprimono un parere in ordine alle ipotesi di co-investimento da parte di due o piu fondi gestiti dalla SGR;

verificano che i fondi gestiti dalla SGR non risultano gravati da oneri altrimenti evitabili o esclusi dalla
percezione di utilita agli stessi spettanti;

esprimono un parere sul contenuto delle convenzioni tra SGR promotrice e gestore per quei contrat-
ti che presentino profili riguardanti il rispetto delle disposizioni in materia di conflitto di interessi; ed

esprimono un parere sulle convenzioni con societa del gruppo di riferimento della SGR.

| pareri resi dagli Amministratori Indipendenti non sono tuttavia vincolanti per il Consiglio di
Amministrazione della SGR, il quale & tuttavia obbligato a motivare le ragioni dell'eventuale decisione con-
traria dallo stesso assunta.

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, con delibera adottata in data 23 giugno 2005, ha adottato, sen-
tito il parere degli Amministratori Indipendenti, una delibera con la quale si individuano i limiti generali
all'acquisto, per conto dei patrimoni gestiti, di strumenti finanziari emessi o collocati da societa del grup-
po, nonché le procedure di controllo del rispetto dei limiti e la periodicita minima per il riesame e I'aggior-
namento degli stessi. | predetti limiti sono differenziati in relazione alle caratteristiche dello strumento
finanziario, alle caratteristiche dell’emittente e alla posizione della societa del gruppo nell’'ambito del con-
sorzio di collocamento.
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Infine, nell'allocazione delle opportunita di investimento tra i vari fondi gestiti e allo scopo di prevenire
situazioni di potenziale conflitto di interessi, la SGR terra conto, nel rispetto delle relative previsioni regola-
mentari, nell’'ordine che segue:

a)

dell’origination: nell'allocazione delle opportunita di investimento verra preferito in via generale il
fondo il cui fund manager ha identificato tale opportunita;

del segmento di riferimento che deve essere coerente con le caratteristiche proprie del fondo nel
quale I'opportunita di investimento verra allocata e con le strategie di gestione predefinite;

dell’area geografica in cui si colloca I'opportunita di investimento che deve essere coerente con le
caratteristiche proprie del fondo nel quale I'opportunita di investimento verra allocata e con le
strategie di gestione predefinite;

della coerenza dell'orizzonte temporale necessario per la valorizzazione della opportunita di
investimento con la durata residua dei singoli fondi;

della coerenza della dimensione dell'investimento con la dimensione media degli altri investimenti
compiuti;

della coerenza del profilo di rischio/rendimento con quello dei singoli fondi interessati;

del minor livello di indebitamento tra tutti i fondi gestiti potenzialmente interessati all'opportunita di
investimento.
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DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

La SGR si assume la responsabilita della completezza e veridicita dei dati e delle notizie contenuti nel pre-
sente Prospetto Informativo.

Fondi Immobiliari Italiani Societa di Gestione del Risparmio S.p.A.

Ing. Massimo Caputi Dott. Angelo Attaguile

(LAmministratore Delegato) (Il Presidepnte del Collegio Singcale)
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MODULO DI ADESIONE



Pagina lasciata volutamente in bianco
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» PROSPETTO INFORMATIVO

relativo all'offerta pubblica di vendita e quotazione ufficiale di quote del fondo
comune di investimento immobiliare di tipo chiuso

“BEeTA IMMOBILIARE FONDO COMUNE DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO”

PARTE I

INFORMAZIONI SPECIFICHE SULLA SOLLECITAZIONE E SULLA QUOTAZIONE,
COMPOSIZIONE DEL PATRIMONIO, DATI STORICI DI ANDAMENTO E COSTI DEL FONDO

L'offerta di cui al presente Prospetto Informativo & valida per il periodo dal 5 ottobre 2005 al 19 ottobre
2005, ferma restando la possibilita di ridurre o prorogare tale periodo con le modalita indicate nel
Prospetto Informativo medesimo. | Collocatori che raccolgono le domande di adesione fuori sede ovvero
mediante tecniche di collocamento a distanza (on line) provvederanno alla raccolta di tali adesioni esclusi-
vamente per il periodo dal 5 ottobre 2005 al 12 ottobre 2005 ,ferma restando la possibilita di ridurre o pro-
rogare tale periodo con le modalita indicate nel Prospetto Informativo.

La Parte Il del Prospetto Informativo é stata depositata presso la CONSOB in data 30 settembre 2005
a seguito di nulla osta comunicato con nota n. 5064193 del 28 settembre 2005.
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A. INFORMAZIONI SULL'OFFERTA PUBBLICA DI VENDITA E SULLA QUOTAZIONE

1 Informazioni specifiche sull’offerta pubblica di vendita delle Quote

Le quote del Fondo complessivamente emesse dalla SGR a fronte dell’Apporto sono n.268.474 del valore
nominale di euro 1.000 cadauna, tutte di titolarita dell'INPDAP.

Il Regolamento non consente emissioni di quote successive alla prima.

Il Valore Complessivo Netto del Fondo al 30 giugno 2005 e stato determinato dal Consiglio di
Amministrazione della SGR in euro 321.367.663, corrispondente ad un valore unitario di 1.197,016 euro per
quota.

1.1 Ammontare e struttura dell’Offerta

L'operazione oggetto del Prospetto Informativo consiste in una Offerta Globale di n. 161.085 Quote del
valore nominale unitario di euro 1.000.

L'Offerta Globale e suddivisa in:

(i) un’Offerta Pubblica di vendita rivolta al pubblico indistinto in Italia per un minimo din.120.813
Quote corrispondenti ad almeno il 75% delle Quote oggetto dell’'Offerta Globale, fatti salvi i
criteri di riparto descritti nel presente Prospetto Informativo. Non possono aderire all'Offerta
Pubblica gli operatori qualificati di cui agli artt. 25 e 31, comma 2, del Regolamento CONSOB
n.11522/1998 (fatta eccezione per le persone fisiche di cui al citato articolo 31, comma 2, per
le societa di gestione del risparmio autorizzate alla prestazione del servizio di gestione su base
individuale di portafogli di investimento per conto terzi e per le societa fiduciarie che prestano
servizi di gestione di portafogli di investimento, anche mediante I'intestazione fiduciaria di cui
all’articolo 60,comma 4, del D.Lgs.23 luglio 1996, n.415) (gli“Investitori Professionali”),i quali
potranno aderire esclusivamente al Collocamento Istituzionale di cui al successivo punto (ii);

(ii) un contestuale Collocamento Istituzionale riservato agli Investitori Professionali in Italia,
nell'ambito del quale FIMIT acquistera n.2.686 Quote (pari allo 1% del valore del Fondo),anche
ai sensi di quanto previsto dal paragrafo 8.1(b) del Regolamento.

L'Offerta Pubblica & composta da:

(@) una tranche riservata al pubblico indistinto. Delle Quote effettivamente assegnate al pubblico
indistinto:
(i) una quota non superiore al 25% sara destinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute

dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo Maggiorato (come di seguito
definito) o suoi multipli;

(ii) una quota non superiore al 25% sara destinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute
dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Massimo (come di seguito definito) o
suoi multipli;
(b) una tranche riservata ai Dipendenti della SGR di massimo n. 1.200 Quote.
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La SGR ha conferito ad MCC l'incarico di Coordinatore dell'Offerta Globale dell'operazione oggetto del
Prospetto Informativo nonché di Responsabile del Collocamento.

1.2 Titolarita e disponibilita delle Quote oggetto dell’Offerta Pubblica

Le quote del Fondo sono tutte accentrate presso Monte Titoli S.p.A. e sono liberamente disponibili e tra-
sferibili. L'INPDAP ha la titolarita e la piena disponibilita delle Quote poste in vendita nell'ambito
dell'Offerta Globale. Cosi come previsto dall’articolo 14-bis della Legge, comma 6, le Quote sono tenute in
deposito presso la Banca Depositaria.

Sulla base del disposto dell’art. 14-bis della Legge e del mandato conferito dall'INPDAP alla SGR in data 13
giugno 2001, la SGR agisce quale mandataria dell'INPDAP.

1.3 Delibere e autorizzazioni in base alle quali le Quote sono state o saranno offerte, con indica-
zione degli estremi

In data 6 aprile 2005, 'INPDAP ha deliberato di mantenere in capo a se stesso il 40% delle quote comples-
sivamente emesse dalla SGR a fronte dell’Apporto, coerentemente con quanto in precedenza disposto
nella deliberazione n. 119 del 16 febbraio 2005.

Il Consiglio di Amministrazione della SGR ha deliberato in data 23 giugno 2005 di presentare la domanda
di ammissione alla quotazione delle Quote sul MTF.

Il Regolamento del Fondo & stato approvato da Banca d’ltalia in data 7 aprile 2003 (successive modifiche
apportate al Regolamento sono state di volta in volta sottoposte ed approvate dalla Banca d'ltalia).

Conformemente a quanto previsto dal Regolamento entro diciotto mesi dalla data di efficacia dell'ultimo
apporto in natura (ossia, il 1° maggio 2004 con riferimento alla data di efficacia del trasferimento
dell'lmmobile Vincolato, cfr. Parte I, Sezione B, Paragrafo 3.2), la SGR promuove e porta a compimento, per
conto dell'Ente Apportante e su mandato di questi, il Collocamento sul mercato delle quote sottoscritte
dallo stesso Ente Apportante, in conformita con quanto previsto dalle applicabili disposizione di legge e
regolamentari, nonché nel rispetto della migliore prassi nazionale ed internazionale.

1.4 Destinatari dell’Offerta Pubblica

L'Offerta Pubblica, parte dell'Offerta Globale, & destinata al pubblico indistinto in Italia. Non possono aderire
all'Offerta Pubblica gli Investitori Professionali che potranno invece aderire al Collocamento Istituzionale.

1.5 Mercati dell’Offerta

L'Offerta Pubblica avra luogo esclusivamente in Italia e sara effettuata per il tramite di MCC, quale
Responsabile del Collocamento, che coordinera e dirigera un consorzio di collocamento e garanzia tra i
Collocatori (il “Consorzio per I'Offerta Pubblica’anche ove composto unicamente da MCC).
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L'elenco dei Collocatori sara reso noto mediante pubblicazione sui quotidiani”ll Sole 240re” e “MF - Milano
Finanza” di un avviso integrativo, entro il quinto giorno antecedente l'inizio dell’Offerta Pubblica, nonché
mediante deposito dello stesso presso la sede della SGR e presso la CONSOB. Con il medesimo avviso,
saranno altresi indicati i Collocatori che offriranno modalita di sottoscrizione a distanza per il pubblico indi-
stinto ai sensi dell'articolo 32 del Testo Unico o attraverso promotori finanziari ai sensi dell’articolo 31 del
Testo Unico.

Il Collocamento Istituzionale sara rivolto agli Investitori Professionali in Italia e sara effettuato direttamen-
te ed esclusivamente per il tramite della sola MCC (in tale qualita MCC ¢ indicato come il “Collocatore
Istituzionale”) che agira in qualita di Lead Manager e Sole Bookrunner.

1.6 Periodo dell’Offerta Pubblica

L'Offerta Pubblica avra inizio alle ore 8.30 del 5 ottobre 2005 e terminera alle ore 13.00 del 19 ottobre 2005.
| Collocatori che raccolgono le domande di adesione fuori sede ovvero mediante tecniche di comunicazio-
ne a distanza (on line) provvederanno alla raccolta di tali adesioni esclusivamente dalle ore 8.30 del 5 otto-
bre 2005 alle ore 13.00 del 12 ottobre 2005.

La SGR, d'intesa con il Coordinatore dell'Offerta Globale, si riserva la facolta di: (i) prorogare il Periodo di
Offerta, dandone immediata comunicazione alla CONSOB, a Borsa Italiana ed al pubblico mediante avviso
integrativo da pubblicarsi sui quotidiani “Il Sole 240re” e “MF - Milano Finanza” entro I'ultimo giorno del
Periodo di Offerta, indicando nello stesso avviso la durata del periodo di offerta per 'adesione effettuata
fuori sede ovvero mediante tecniche di comunicazione a distanza, e (ii) disporre la chiusura anticipata
dell'Offerta Globale qualora le adesioni raccolte nelllambito della medesima siano pari o superiori all'am-
montare complessivo delle Quote oggetto dell’'Offerta Globale stessa. La chiusura anticipata dell’Offerta
non potra essere effettuata prima del terzo giorno dall'inizio del Periodo di Offerta e sara immediatamen-
te comunicata a CONSOB, a Borsa Italiana e al pubblico mediante pubblicazione di un avviso integrativo
sui quotidiani “ll Sole 240re” e “MF — Milano Finanza” La chiusura anticipata avra effetto dal giorno succes-
sivo alla pubblicazione del suddetto avviso e riguardera anche le adesioni effettuate fuori sede ovvero
mediante tecniche di comunicazione a distanza.

Qualora tra la data di pubblicazione del Prospetto Informativo e il giorno antecedente l'inizio dell’'Offerta
Pubblica dovessero verificarsi circostanze straordinarie, cosi come previste nella prassi nazionale ed inter-
nazionale, quali, inter alia, eventi eccezionali comportanti gravi mutamenti della situazione politica, finan-
ziaria, economica, normativa o di mercato, ovvero gravi mutamenti che riguardino o incidano sugli
Immobili, sul Patrimonio del Fondo o sulla situazione finanziaria, patrimoniale o economica della SGR, che
siano tali, secondo il ragionevole giudizio del Coordinatore dell'Offerta Globale, sentita la SGR, da pregiu-
dicare il buon esito dell'Offerta Globale o da renderne sconsigliabile I'effettuazione, ovvero qualora non si
dovesse addivenire alla stipula del contratto di collocamento relativo all’Offerta Pubblica di cui al succes-
sivo Paragrafo 1.8 della presente Parte Il, Sezione A, il Coordinatore dell’'Offerta Globale, sentita la SGR,
potra non dare inizio all'Offerta Globale. Tale decisione verra comunicata alla CONSOB entro il giorno ante-
cedente la data di inizio dell’Offerta Pubblica e, tempestivamente, al pubblico, mediante avviso sui quoti-
diani“ll Sole 240re” e “MF - Milano Finanza” In tale caso I'Offerta Globale dovra ritenersi annullata.

MCC si riserva altresi la facolta di ritirare, sentita la SGR, in tutto o in parte, 'Offerta Pubblica previa comu-
nicazione alla CONSOB e successivamente al pubblico con avviso sui quotidiani “Il Sole 240re” e “MF -
Milano Finanza’] entro la Data di Pagamento e comunque prima dell'inizio delle negoziazioni,
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qualora le adesioni pervenute nell'ambito dell'Offerta Pubblica risultassero inferiori al quantitativo mini-
mo offerto nell'ambito della stessa. Entro la medesima data, I'Offerta Pubblica potra essere altresi ritirata
qualora: (i) cessasse I'impegno di garanzia previsto nei contratti di collocamento e garanzia di cui al suc-
cessivo Paragrafo 1.8, ovvero (ii) si verificassero, secondo il ragionevole giudizio del Responsabile per il
Collocamento sentita la SGR, circostanze straordinarie, cosi come previste nella prassi nazionale ed inter-
nazionale quali gravi mutamenti della situazione politica, finanziaria, economica, normativa o di mercato,
ovvero gravi mutamenti che riguardino o incidano sugli Immobili, sul Patrimonio del Fondo o sulla situa-
zione finanziaria, patrimoniale o economica della SGR, tali da avere un effetto negativo sull'esito
dell'Offerta Globale. In tutti i casi in cui I'Offerta Pubblica venga ritirata o non effettuata, non avra luogo e
comunque verra meno il Collocamento Istituzionale.

L'Offerta Pubblica sara comunque ritirata qualora, entro la Data di Pagamento, la Borsa Italiana non delibe-
ri l'inizio delle negoziazioni delle Quote sul MTF, ovvero revochi il provvedimento di ammissione a quota-
zione ai sensi dell’articolo 2.4.3 del Regolamento di Borsa. In tale caso la SGR dara pronta comunicazione
alla CONSOB e successivamente al pubblico con avviso da pubblicarsi sui quotidiani“Il Sole 240re” e “MF -
Milano Finanza”

La SGR, d'intesa con il Coordinatore Globale, si riserva la facolta di ritirare I'Offerta Pubblica previa
comunicazione alla CONSOB e successivamente al pubblico con avviso da pubblicarsi sul quotidiano “Il
Sole 240re” e/0 "MF - Milano Finanza’ nei cinque giorni decorrenti dal termine del Periodo di Offerta, qua-
lora il Collocamento Istituzionale venga meno per mancata sottoscrizione del relativo contratto di colloca-
mento e garanzia di cui al successivo Paragrafo 1.8.

Qualora entro i termini di cui all’art. 14-bis della Legge risulti collocato — presso soggetti diversi dall'INPDAP
— un numero di Quote inferiore al 60% del numero di Quote originariamente sottoscritte dall'INPDAP in
sede di Apporto, la SGR - mediante avviso da pubblicarsi sul quotidiano “Il Sole 240re” e “MF - Milano
Finanza": (i) dichiarera il mancato raggiungimento dell’'obiettivo minimo di collocamento; (ii) dichiarera
caducate le adesioni ricevute per I'acquisto delle Quote; e (iii) deliberera la liquidazione del Fondo secon-
do le disposizioni di legge e regolamentari vigenti.

1.7 Prezzo di Offerta

Con l'ausilio di apposite analisi e valutazioni e d’intesa con il Coordinatore Globale, la SGR ha determinato
il prezzo unitario di collocamento delle Quote (il “Prezzo di Offerta”), unico per I'Offerta Pubblica ed il
Collocamento Istituzionale, in 1.100,00 euro. Alla determinazione del Prezzo di Offerta si & pervenuti con-
siderando, fra l'altro, i risultati consequiti e le prospettive di sviluppo dell’esercizio in corso e di quelli suc-
cessivi, tenuto conto delle condizioni di mercato e applicando le piu accreditate metodologie di valutazio-
ne riconosciute dalla dottrina e dalla pratica professionale in Italia ed a livello internazionale, quali il meto-
do dei flussi di dividendi attualizzati.

Nessun onere o spesa aggiuntiva & prevista a carico degli aderenti all'Offerta Pubblica, salve le eventuali
spese connesse con I'apertura del conto corrente e del conto deposito titoli.
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1.8 Collocamento

a) Offerta Pubblica

Le Quote oggetto dell'Offerta Pubblica saranno collocate in Italia per il tramite del Consorzio per I'Offerta
Pubblica.

Uno o piu Collocatori tra quelli partecipanti al Consorzio per I'Offerta Pubblica garantiranno I'integrale col-
locamento delle Quote offerte nell'ambito dell’Offerta Pubblica. Il contratto di collocamento e garanzia per
I'Offerta Pubblica, che sara stipulato prima dell’inizio dell’'Offerta Pubblica tra la SGR e il Responsabile del
Collocamento anche in nome e per conto del Consorzio per I'Offerta Pubblica, prevedera, tra I'altro, I'ipo-
tesi che i Collocatori non siano tenuti all'adempimento degli obblighi di garanzia, ovvero che detti obbli-
ghi possano essere revocati, qualora entro la Data di Pagamento: (i) si verifichino circostanze straordinarie,
cosi come previste nella prassi internazionale quali, inter alia, eventi eccezionali comportanti gravi muta-
menti della situazione politica, finanziaria, economica, normativa o di mercato, ovvero gravi mutamenti che
riguardino o incidano sugli Immobili, o riguardanti la situazione finanziaria, patrimoniale o economica
della SGR e/o del Fondo tali da rendere secondo il ragionevole giudizio del Coordinatore Globale, sentita
la SGR, pregiudizievole o sconsigliabile I'effettuazione dell’Offerta Globale, ovvero (ii) nel caso di mancata
stipula, risoluzione o cessazione di efficacia del contratto di collocamento e garanzia per il Collocamento
Istituzionale, ovvero (iii) risulti che le dichiarazioni e garanzie prestate dalla SGR nel contratto di colloca-
mento e garanzia per I'Offerta Pubblica non siano o risultino piu veritiere o complete sotto ogni aspetto di
rilievo ovvero non siano stati rispettati gli impegni ivi assunti, ovvero (iv) non venga rilasciato il provvedi-
mento di ammissione a quotazione delle Quote del Fondo sul MTF ovvero lo stesso venga revocato ovve-
ro non venga rilasciato il provvedimento di inizio delle negoziazioni.

b) Collocamento Istituzionale

La quota dell'Offerta Globale non garantita dal contratto di collocamento e garanzia per I'Offerta Pubblica
sara garantita dal Collocatore Istituzionale sulla base del relativo contratto di collocamento e garanzia, che
sara stipulato tra la SGR e il Coordinatore Globale al termine del Periodo di Offerta. Il contratto di colloca-
mento e garanzia per il Collocamento Istituzionale prevedera, inter alia, che il relativo impegno di garanzia
possa venir meno o essere revocato, entro la Data di Pagamento: (i) al verificarsi di circostanze straordina-
rie cosi come previste nella prassi internazionale quali, inter alia, eventi eccezionali comportanti gravi
mutamenti della situazione politica, finanziaria, economica, normativa o di mercato, ovvero gravi muta-
menti che riguardino o incidano sugli Immobili, o riguardanti la situazione finanziaria, patrimoniale o eco-
nomica della SGR e/o del Fondo tali da rendere secondo il ragionevole giudizio del Coordinatore Globale,
sentita la SGR, pregiudizievole o sconsigliabile I'effettuazione dell’Offerta Globale, ovvero (ii) nel caso di
risoluzione o cessazione dell'impegno di garanzia per I'Offerta Pubblica, ovvero (iii) qualora risulti che le
dichiarazioni e garanzie prestate dalla SGR nell'ambito del contratto di collocamento e garanzia per il
Collocamento Istituzionale non siano o non risultino veritiere o complete sotto ogni aspetto di rilievo o
non siano stati rispettati gli impegni ivi assunti, ovvero (iv) non venga rilasciato il provvedimento di ammis-
sione a quotazione delle Quote del Fondo sul MTF ovvero lo stesso venga revocato ovvero non venga rila-
sciato il provvedimento di inizio delle negoziazioni.

La SGR e il Coordinatore Globale potranno, inoltre, non addivenire alla stipula del contratto di collocamen-
to e garanzia per il Collocamento Istituzionale nel caso in cui non si raggiunga un livello adeguato in meri-
to alla quantita e tipologia della domanda istituzionale, secondo la prevalente prassi di mercato in
analoghe operazioni.
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1.9 Eventuali accordi di riacquisto delle Quote

Non sono previsti accordi di riacquisto delle Quote.

1.10 Stabilizzazione

Non é prevista 'effettuazione di attivita di stabilizzazione.

1.11  Over Allotment e Opzione Greenshoe

Non ¢ prevista la concessione al Coordinatore dell'Offerta Globale di un‘opzione per il prestito di Quote ai
fini di un’eventuale sovrassegnazione, né di un‘opzione per I'acquisto di ulteriori Quote.

1.12 Limiti temporanei all’alienabilita delle Quote

Ai sensi del paragrafo 8.1(b) del Regolamento, la SGR partecipa al Fondo con il proprio patrimonio impe-
gnandosi ad acquistare Quote per un importo non inferiore allo 0,5% del valore del Fondo, ovvero nella
misura e con le modalita derivanti dalle applicabili disposizioni di legge e regolamentari di volta in volta in
vigore.Tale quota di partecipazione verra acquistata dalla SGR nell'ambito dell’'Offerta Globale.

Nell’'ambito degli accordi che saranno stipulati per I'Offerta Globale, la SGR, e 'INPDAP si impegneranno,
per i periodi di seguito indicati, a non effettuare, senza il preventivo consenso scritto del Coordinatore
Globale operazioni di vendita o comunque atti di disposizione, costituzione in pegno, ovvero operazioni
che abbiano per oggetto o per effetto I'attribuzione o il trasferimento a terzi delle Quote, come di seguito
specificate, ovvero di strumenti finanziari che attribuiscano il diritto di acquistare, scambiare con, le Quote,
ovvero aventi ad oggetto diritti inerenti a tali Quote o strumenti.

Tale impegno avra ad oggetto:

(i) per la SGR, le Quote acquistate nell'ambito dell’Offerta Globale in eccedenza rispetto alla
percentuale sopra indicata, che saranno oggetto dei predetti impegni per un periodo di 12 mesi
dalla data di inizio delle negoziazioni;

(ii) per I'INPDAP, le Quote di sua titolarita non collocate nell'ambito dell’Offerta Globale, che saranno
oggetto dei predetti impegni per un periodo di 12 mesi dalla data di inizio delle negoziazioni.

2 Informazioni sulla quotazione

2.1 Ammissione a quotazione

Con provvedimento n. 4235 del 22 Settembre 2005 Borsa Italiana ha disposto I'ammissione delle Quote
alla quotazione ufficiale di borsa sul MTF.

La data di inizio delle negoziazioni sara disposta da Borsa Italiana ai sensi dell’articolo 2.4.3, comma 6 del
Regolamento di Borsa, previa verifica della diffusione delle Quote tra il pubblico in misura ritenuta adegua-
ta dalla stessa per soddisfare I'esigenza di un regolare funzionamento del mercato.
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La negoziazione delle Quote si svolge con l'intervento dello Specialista il quale, ai sensi dell’articolo 2.3.11
del Regolamento di Borsa, ha I'impegno di sostenere la liquidita delle Quote sul mercato a partire dalla
data di inizio delle negoziazioni, esponendo continuativamente proposte in acquisto e in vendita delle
Quote stesse per un quantitativo minimo ed entro uno spread massimo fissato, secondo le modalita di cui
all’articolo 4.1.17 del Regolamento di Borsa. Si evidenzia altresi che, in caso di particolari condizioni di mer-
cato, Borsa Italiana puo, con provvedimento motivato, modificare gli impegni degli operatori specialisti
ovvero esonerarli dagli stessi dandone comunicazione alla CONSOB.

2.2 Rilievi o rifiuti di certificazione

Non vi sono stati rispetto ai bilanci al 31 dicembre 2002, 2003 e 2004 della SGR nonché rispetto ai rendi-
conti di gestione del Fondo relativi, rispettivamente, al 31 dicembre 2004 ed al 30 giugno 2005, rilievi o
rifiuti di certificazione da parte di KPMG S.p.A.
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B. INFORMAZIONI SUL FONDO
3 Composizione del patrimonio del Fondo e indirizzi gestionali

3.1 La sottoscrizione delle Quote

Le quote del Fondo sono state interamente sottoscritte dall’Ente Apportante mediante il conferimento di n.
41 immobili, la cui destinazione prevalente in base allo stato locativo ovvero occupazionale era ad uso ufficio.

3.2 L'atto di Apporto

L'atto di Apporto & stato stipulato con atto del Dott. Maurizio Misurale Notaio di Roma, in data 29 dicem-
bre 2003, rep.n. 160441, racc.n.47172.

Uno dei beni immobili oggetto dell’Apporto, precisamente quello sito in Viale della Repubblica n. 1/B,
Mantova (I"Immobile Vincolato”), risultava, alla data di stipula dell’atto di Apporto, vincolato ai sensi del
D.Lgs. 29 ottobre 1999, n.490 (successivamente abrogato e sostituito dal D.Lgs. 22 gennaio 2004, n.42) e
il trasferimento dell'Immobile Vincolato era sospensivamente condizionato al mancato esercizio del dirit-
to di prelazione spettante al Ministero per i Beni e le Attivita Culturali a norma del predetto decreto legi-
slativo ed esercitabile entro due mesi dalla notifica allo stesso dell’atto di Apporto. Con atto di verificata
condizione sospensiva redatto dal Dott. Maurizio Misurale Notaio in Roma, repertorio n. 162415 e rogito n.
48522,in data 27 aprile 2004, si accertava lo spirare dei predetti termini di legge senza che fosse stato noti-
ficato alla SGR I'esercizio del diritto di prelazione da parte del Ministero per i Beni e le Attivita Culturali ed
il conseguente avveramento della condizione sospensiva cui era sottoposta I'efficacia del conferimento
dell'lmmobile Vincolato al Fondo.

Ai sensi della normativa applicabile, gli immobili conferiti con I'atto di Apporto sono stati oggetto di peri-
zia da parte di Valtech (cfr. Parte |, Sezione B, Paragrafo 6).Valtech, con perizia stragiudiziale giurata in data
23 giugno 2003 davanti al Tribunale di Milano, ha valutato in euro 242.938.000 il valore dei 41 immobili
oggetto di Apporto.

In data 23 dicembre 2003, il Consiglio di Amministrazione della SGR ha ritenuto di aumentare del 10,51%
il prezzo di apporto fino a euro 268.474.000. Tale scostamento € stato comunicato alla Banca d'ltalia e a
Valtech, in ossequio a quanto previsto dalla normativa di riferimento. Con lettera del 24 dicembre 2003,
Valtech ha espresso alla SGR il proprio parere positivo in ordine a tale aumento di valore, osservando come
I'incremento deliberato dal Consiglio di Amministrazione trovava giustificazioni e motivazioni di natura
tecnico-economico-estimativa anche in considerazione dell’ulteriore trend di crescita dei valori immobilia-
ri che ha caratterizzato l'intervallo temporale giugno-dicembre 2003 (1).

L'efficacia dell’Apporto é stata fissata alla data del 1° gennaio 2004, salvo per I'lmmobile Vincolato per il
quale l'efficacia del trasferimento cadeva il primo giorno del mese successivo a quello di avveramento
della condizione, ossia il 1° maggio 2004.

(1) Si segnala che la metodologia utilizzata dall'Esperto Indipendente (come definito nella Parte |, Sezione A, Paragrafo 2 del pre-
sente Prospetto Informativo) per la determinazione del valore degli Immobili & la medesima utilizzata da Valtech.Tale circostanza
é stata evidenziata nella relazione di stima degli Immobili del Fondo al 30 giugno 2005, redatta dall’Esperto Indipendente mede-
simo (a questo proposito si veda la Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.8.2 del presente Prospetto Informativo).

3.3 Il Patrimonio Immobiliare del Fondo

| paragrafi che seguono forniscono una descrizione del patrimonio immobiliare del Fondo. Per quanto
attiene all’'elenco degli investimenti detenuti dal Fondo in beni immobili, diritti reali immobiliari e parteci-
pazioni in societa immobiliari al 30 giugno 2005, nonché alla tavola sulla distribuzione del valore corrente
degliimmobili per classi di valore si rinvia al rendiconto riportato in Appendice C al Prospetto Informativo.
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3.3.1 Composizione del Patrimonio Immobiliare del Fondo al 30 giugno 2005 e dettaglio degli Immobili

Nella tabella che segue sono elencati gli Immobili di proprieta del Fondo, con indicazione delle valutazio-
ni agli stessi relative sia alla data dell’Apporto sia al 30 giugno 2005, nonché il peso percentuale di ciascun
Immobile in termini di valore sul valore del patrimonio immobiliare del Fondo alla medesima data.

TABELLA N. 16 - IL PATRIMONIO IMMOBILIARE DEL FONDO

Inlirizze: Cltté Fiaglons m a:r‘]mi % gul totale
V1A DEL GIDRGIONE. 108 ROMA Lazky 20.535.000 JLETILAZE 13.2%
VIA CANVOUN, 8 MROA Lazks 25573000 27051000 11,6%
V1A A BAHGDMI, Ba 73 HIA Lezk 21474000 2r.514.308 11,8%
WA | NGO, 1 50 i RriA | awin £ A KD TOTEA22 3T
V1A CCEARC GALDD, 3%« 41 RORA Liasien God 1000 Fa25.181 4%
V1A FAMIMI, 40 MROA Lazks S.681.000 B0ZRTES 3.5%
VIA EUCGEMNIC GRA, 18 FROMA Lazks SET0.O0D B.343.860 27
VIA IOWVAGLIEH], 28073 HROMA Leazkx 5601 000 4,823 72D 21%
VIA O RFHTUFAL 11 & 34 RidA | arin L RN 4 BEG. 198 R
VIA CAMPO FCARMIA 94 - 100 ROMA Latzien E.10E.000 2052099 2%,
WIA D WILLA BICOTTI, 40 ROMA Laasien 4317000 4483122 1.9%:
V1A FATTIBORMI, 1053145 RCAA Lazke 4 G000 4657587 2.0%:
VIA 1.8, MOHGAGHNI, 13 HOA Leaziz 2856000 4.324.20% 1.9%
V1A PROSPERD Al PINCY, 14 a1 = RUMA | arie P A AN 2oa0d14 1,54
V1A DO LATCRAML, 240 ROMA Laasien 1095000 2144217 0.9%
VA LUDOVICD DI SANOLA, 2-0id ROAA Laasiw 1732000 2442 146 1. 1%
VIA MASELLA, 37-33-18 ROMA Lazky 1.515.000 ZT3H.146 1.2%
VIALE EMHIFA GE ™ HA Laziz 325505 52B.128 0.2%
VIAIF G MARGCONI, HE* ROMA | arie IR 1668495 1%
WIA FOSESATO NI WIGD sl * ROHdA | arin 10+ 424 3 01 LIRS
TOTALE AOMA 140224 060 154690826 5.7
VIA GIOTTO, 1217 BRESCIA Lormbandls 1.653.000 1.623.661 0.7%
VIR DEl CANES | HAL 1 CUANMAMD  Lomibardia 2192000 2190 258 0.9%
VIALE PL NEHYI, 270 LA TINA Leazkx T.568.000 10.800.41 4 A,6%
VIAIF NFI 1 A RFRLURRIICA 1 R MANTOMA | ombandia 108 D S0 L
VIA URUGUAY 41430454740 PADONA Vonclo 2,882,000 3200274 1.4%
VIA MALENMOD, 108 FERUGLA Umiaria 10.122.000 11250867 4.8%
WVIA LEL HIERS0, 2 BIS FERLMALA Limiaria FA30000 1744928 1.5%
WVIA SCAHLAL L 43 FERLMALA iminia 2.5ZT.000 2464748 1.1%
VIA SCARIATTI B PFRLIGIA Limiria 1 et ANND 1.674.273 LIN-8
VIA SCARLATTI, 35 FPLRUG]A Urksria 1S3E2.000 1.846. 765 0.8%
VIA MANVE, 1 SARDMMD  Lombardla 3.135.000 1463819 1.5%
VIA CASSANESE, 224 SECMATE Lormbandls 4. 748,000 LE3ETTR 20%
LAHG SaLvey Lra o=, 4 SIEMA I oscana 3.551.000 Z.88E.07TE 1.2%
V1Al F TRFNTO F TRIFETF, 1335 SPOHFTO Limiria S A AN 2T.0ET. 162 11,5
TOTALE ALTHE CITTA T3 198,000 TrA14.:203 A%
1L 1ALE GEMEHALE 212422060 3214031 100,0%

(*) Immobili residui di frazionamenti (cfr. Parte I, Sezione B, Paragrafo 3.6). Il valore di Apporto e quello al 30 giugno
2005 si riferisce al valore della sola quota parte delle porzioni ancora attualmente di proprieta del Fondo.

(**) Immobili detenuti in porzioni e non cielo - terra.
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Si segnala che ai sensi del D.Lgs. 29 ottobre 1999, n. 490 (come successivamente abrogato e sostituito dal
D.Lgs.22 gennaio 2004, n.42),il Ministero per i Beni e le Attivita Culturali & titolare di un diritto di prelazio-
ne con riferimento all'lmmobile sito in Mantova, Viale della Repubblica 1/B da esercitarsi in occasione di
operazioni di vendita (cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.2).

La tabella di seqguito riportata evidenzia la distribuzione degli Immobili per classi di valore sulla base del
valore agli stessi attribuito al 30 giugno 2005 ed il peso percentuale di ciascuna classe rispetto al valore del
patrimonio immobiliare del Fondo alla medesima data. Per gli Immobili oggetto di vendite frazionate &
stato considerato il valore al 30 giugno 2005 delle sole porzioni residue ancora attualmente di proprieta
del Fondo.

TABELLA N. 17 — DISTRIBUZIONE DEGLI IMMOBILI PER VALORE AL 30 GIUGNO 2005

Cla=sl dl valore Hurmera Valore al %, Sul Valore
(miglimia di eura) Immakili 00082005 Complessivo

= 5,000 23 S22 26, R
5001 - 10000 ] 25328206 15,21%
= 100000 ] 123354663 57.Ax
Totale 34 232.314.131 100, I

3.3.2 Caratteristiche degli Immobili

La tabella che segue evidenzia per ciascun Immobile alla data del 30 giugno 2005 'ubicazione, il periodo
di costruzione, la superficie locabile, la destinazione d’uso prevalente in ragione dello stato locativo o occu-
pazionale esistente nonché il tasso di occupazione.
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TABELLA N. 18 — DESTINAZIONE D’USO E TASSO D’OCCUPAZIONE DEGLI IMMOBILI AL 30 GIuGNO 2005

CHtd Indirizzo Fariooo di Suparticls Destinezions o' Uedd Tasso di
postruzions Locahila mg Prowalaenta Gecupaziong
{1 2 i3

Momesa Wia Prospeant Alping., 14 @ 20 priral annl 70 244318 comimErcile 100%
Momea Wiz Farinl, 40 fine 1800 JA2r22 Lifficis 100%
Momea Wia Faffizonl, 103145 fine annl “&0 433792 commoerciale 5%
Momea Wia Eugenio Gra, 18 fine annl ‘&0 435854 ffirin 100%
Ao Wia Ludovico o Savoia, 204 miela 1900 133777 ufficin 100%
o Wi i Willia Ricolli, 40 pirmi anrn 40 463415 fficin Qe
R Wi dioi Lalorarn, 20 prirmi znri (G0 154251 \Hicin 100
Ao Wi Townglicn, 28-31 sueorid rela @i B0 &184.10 witicie s
R Wiz Lomgoni, 53-50-65 firez arum "0 10ETE IS i 100
Huoima Wiz G.0. Momgayni, 13 fine anm "Gl Afza74 izt 10
Foma Win {1 Balluzzi, 11 31 primmi anni H1 LEELTH e iz S
Foma Win & Rargnni, #a 7K primmi anni A3 SRR R e HE"
Roma in Rremalla, 50 48 38 sreonda math anni HEl, 12 witicie 14,
Roma Winka G, Marcani, 36 inizke amni "l L TH commarrinda TIHFE,
Roma Winla Fumpa, &9 meakA anni M S0 4 commsrtinda IS,
Homa Vg Ceecsare Halbo 33-11 nizio 1900 A271,77 utticio 1005
Homsa Vig Gewour, & e 1300 181377 ufticio 100
Homa Vi Fossake di Vico, 31226 finie annl ‘&0 18307 CoOmmercisa 5%
Hioma = Wia Camps Famig, B -100 primi gnnl 90 10,368,341 comimerchaleiatiglanalks s
Homa ""Via del Giemons, 106 meata annl ‘50 I E5ETE ullicie 1005

Todale Roma 13554476
Pangin in ScardaHi, s mata anni ‘WO Al witicie FLoL 8
Pangin Win Goardai, B mata anni 0 1.51H4, /12 witicie M,
Paragin Vin Scarati, 43 maki anni 0 L HHLO e T
Panmgin Vin Palemmn, 104 primmi anni H1 M0 Toie HE
Paragin Wi dal Fnssn, @ Ris primi anni # KNSR T T,
Spolatn Vinka Trento a Trieste, 13405 anni 40 A AN e epeciale TR,
Fadowa ¥ig Uruguey 41-43-45-17-13 finie annl *&3 A.00803 uffcle %
Seqrais (Ml Yie Gessaness, 224 SE00nda mets ennl S0 A.794,00 uilcle G2%
Codogno (LD} Vie oel Canasired, 1 fine annl "5 369533 s Epeciale 100
Latna Viga F.L Mard, 270 primi &nnl 70 141582 57 wllicie %%
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(1) Superficie Locabile: si intende la superficie effettivamente fruibile dal locatario, misurata al netto dei muri perimetrali
esterni e al lordo delle mura interne.

(2) Destinazione d’'Uso Prevalente: si intende per ciascun Immobile la destinazione d'uso prevalente effettiva in relazione
all'occupazione ovvero al rapporto contrattuale in essere. Per la descrizione della situazione catastale degli Immobili si rinvia
alla successiva Tabella n. 20.

(3) Tasso di Occupazione:si intende la percentuale per ciascun Immobile di Superficie Locabile occupata, anche in regime
di indennita di occupazione, ovvero locata rispetto alla Superficie Locabile complessiva.

(*) Alla data del Prospetto Informativo, 'lmmobile sito in Roma, Via Campo Farnia, 94-100 risulta occupato abusivamente da
un gruppo di cittadini (cfr. Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).

(**) 1l mono conduttore dell'lmmobili sito in Roma, Via del Giorgione, 106, ha esercitato, con comunicazione datata 25 marzo
2005, la facolta di recesso prevista dal relativo contratto di locazione. Il recesso avra efficacia a partire dal 30 settembre 2005.
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La tabella che segue evidenzia il dettaglio delle superfici degli Immobili del Fondo Beta con riferimento
alla situazione occupazionale al 30 giugno 2005.

TABELLA N. 19 - DETTAGLIO SUPERFICI PER SITUAZIONE OCCUPAZIONALE AL 30 GIUGNO 2005

Totale superfici locate 156.637,90
Totale superfici in indennita di occupazione 51.313,59
Totale superfici abusivamente occupate 10.368,31
Totale superfici libere 19.487,82
Totale superfici 237.807,62

Ai sensi del Prospetto Informativo, con “uso speciale” si indicano Immobili a destinazione caserma ovvero
scuola di polizia.

Alla data del 30 giugno 2005, circa il 50,61% della superficie sfitta si riferiva a tre Immobili conferiti al Fondo
cielo - terra (Roma, Via Rasella, 37, Via Tovaglieri, 29/31 e Via Campo Farnia, 94-100). Con riferimento agli
Immobili siti in Roma, Via Rasella, 37 e Via Tovaglieri, 29/31, il management della SGR intende privilegiare
una strategia tesa all'individuazione di conduttori al fine di vendere gli Immobili sopra indicati una volta a
reddito. Con riferimento invece all'lmmobile sito in Roma, Via Campo Farnia, 94-100, il quale risulta occupa-
to da un gruppo di cittadini abusivamente dalla fine del mese di marzo 2005, la SGR ha avviato trattative
con le competenti autorita comunali a fine di ricercare una soluzione concordata con le stesse (cfr. Parte |,
Sezione A, Paragrafo 4.5).

Gli altri Immobili caratterizzati da un Tasso di Occupazione ridotto sono prevalentemente siti in comuni
diversi da Roma e sono interessati da un‘attivita di ricerca di nuovi locatari da parte della SGR, anche tra-
mite intermediari immobiliari locali. A tal riguardo si segnala che uno dei conduttori dell'lmmobile sito in
Segrate, via Cassanese 224, in regime di indennita di occupazione, ha manifestato alla SGR la volonta di
riconsegnare parte delle unita occupate per il 29 aprile 2005. In data successiva, lo stesso conduttore ha
richiesto di posticipare la riconsegna di una parte delle porzioni occupate al mese di settembre 2005 e di
definire un nuovo contratto di locazione per una superficie ridotta rispetto a quella attualmente occupa-
ta. Alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo tale riconsegna parziale non & ancora avvenuta. In
caso di mancata sottoscrizione di un nuovo contratto di locazione, il Tasso di Occupazione di tale Immobile
scenderebbe per effetto del rilascio totale delle unita dal 62% alla data del 30 giugno 2005 al 25% alla data
del Prospetto Informativo.
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3.3.3 Ripartizione percentuale del valore degli Immobili per Destinazione d’Uso Prevalente

Il grafico che segue rappresenta la ripartizione degli Immobili per destinazione d’uso prevalente sulla base
dello stato locativo ovvero occupazionale alla data del 30 giugno 2005. La gran parte del Patrimonio del
Fondo é destinato prevalentemente ad uso ufficio.

Ripartizione degli Immobili per destinazione d'uso prevalente al 30/06/2005 (*)

Usi Speciali
13,8%

Commerciale
6,6%

Uffici
79,6%

(*) Per gli Immobili detenuti in porzioni dal Fondo al 30 giugno 2005 si & fatto riferimento al loro valore di Apporto
complessivo alla data dell’Apporto stesso.

3.3.4 Stato giuridico ed urbanistico degli Immobili

La tabella che segue evidenzia per ciascun Immobile lo stato giuridico ed urbanistico.

TABELLA M. 20 - STATO GIURIDICO E URBANISTICO
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Leggenda delle categorie catastali:

CATEGORIA DESCRIZIONE

A/2
A/4
A/10
B/
B/4
cn
C/2
C/6
D1
D/7

D/8

F1
BCNC

Abitazione di tipo civile

Abitazione di tipo popolare

Uffici e studi privati

Collegi, convitti, educandati, orfaotrofi,ospizi, conventi seminari; caserma

Uffici Pubblici

Negozi e botteghe

Magazzini e locali di deposito

Box, posti auto pertinenziali, autosilos, autorimesse non pertinenziali, parcheggi a raso aperti al pubblico, stalle scuderie e simili
Opifici

Fabbricati costruiti o adattati per speciali esigenze di unattivita industriale e non suscettibili di destinazione diversa senza
radicali trasformazioni

Fabbricati costruiti o adattati per speciali esigenze di un’attivita commerciale e non suscettibili di destinazione diversa senza
radicali trasformazioni

Categoria speciale

Beni comuni non censibili
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(1) Le domande di condono hanno riguardato esclusivamente anomalie tecniche parziali. Non é possibile fare alcuna
previsione in relazione al rilascio delle concessioni in sanatoria, in considerazione dell’elevato numero di domande
presentate al competente ufficio del comune di Roma.

(2) Le domande di condono hanno riguardato esclusivamente anomalie tecniche parziali. Il competente ufficio del
comune di Perugia ha comunicato che per il rilascio delle concessioni in sanatoria si prevederebbero tempi di attesa
pari a circa 36 mesi.

(3) Trattandosi di Immobile edificato nei primi anni del 1900, parte della documentazione relativa alla situazione urba-
nistica potrebbe non essere stata a suo tempo rilasciata in quanto non prevista dalla normativa allora vigente.

(4) Si tratta di un Immobile la cui documentazione relativa all'agibilita & carente. Al fine di reperire tale documenta-
zione alla data del Prospetto Informativo sono in corso ricerche presso i competenti uffici comunali, che possono
richiedere tempi lunghi in considerazione della situazione degli archivi municipali spesso non aggiornati.

La SGRritiene che le evidenziate carenze documentali relative agli Immobili non siano pregiudizievoli della
trasferibilita e commerciabilita degli Immobili medesimi e che non siano in grado di incidere negativamen-
te ed in modo significativo sul relativo prezzo di vendita.

3.3.5 Ubicazione degli Immobili

Il grafico che segue evidenzia la localizzazione degli Immobili dal punto di vista geografico al 30 giugno
2005 sulla base del valore dei medesimi.

Ripartizione geografica degli Immobili al 30 giugno 2005 (¥)

B Lazio

O Lombardia
B Toscana
3% O Umbria

B Venetn

(*) Per gli Immobili detenuti in porzioni dal Fondo al 30 giugno 2005 si e fatto riferimento al valore delle predette porzioni al 30 giugno 2005.
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Al 30 giugno 2005, una parte consistente del patrimonio immobiliare del Fondo in termini di valore (ossia,
circa il 67%) era sito nella citta di Roma. La restante parte del patrimonio immobiliare del Fondo & distribui-
tain 4 regioni del centro nord, prevalentemente in comuni di medie - piccole dimensioni. Come solitamen-
te previsto per immobili siti nel comune di Roma, la maggior parte degli Immobili & interessata da atti d'ob-
bligo implicanti vincoli di destinazione a parcheggio di parti di tali Immobili, ad area verde e di destinazione
d’'uso degli stessi. A tale riguardo, si segnala che eventuali mutamenti di destinazione d'uso degli Immobili
interessati da tali situazioni dovranno essere previamente concordati con le competenti Autorita comunali,
con possibilita di corresponsione a carico del Fondo dei relativi oneri concessori e di urbanizzazione.

3.3.6 Manutenzioni straordinarie

Gli Immobili Apportati, al momento della presa in consegna da parte della SGR, si presentavano, in alcuni
casi, bisognosi di significativi interventi manutentivi. Gli Immobili siti in Roma - Via Bargoni, 8 e 78,in Roma,
Via Longoni, 59 e in Latina - Viale Nervi, 270 presentavano maggiori complessita di intervento, soprattutto
sotto il profilo impiantistico. Quest'ultimo Immobile in particolare necessitava di interventi significativi per
un riallineamento ai requisiti normativi sia dal punto di vista della sicurezza e sia da quello della preven-
zione incendi e igiene sul lavoro.

Sin dai primi giorni di gestione del patrimonio immobiliare conferito al Fondo, I'attenzione della SGR e
stata dunque rivolta alle molteplici attivita di ripristino della funzionalita degli impianti, situazione che con-
dizionava peraltro i rapporti con i conduttori. E stata avviata una verifica della conformita della documen-
tazione acquisita in sede di due diligence con lo stato effettivo dei luoghi e sono state avviate le necessarie
attivita di regolarizzazione.Inoltre, la SGR ha avviato su alcuni Immobili indagini diagnostiche volte ad veri-
ficare la sussistenza di sostanze nocive (come ad esempio, per I'lmmobile sito in Latina, Viale Nervi, 270).In
alcuni casi (gli Immobili siti in Roma, Via del Giorgione 106 ovvero Via Rasella, 37), la SGR ha gia concluso
interventi di bonifica delle parti degli Immobili interessate. Sono inoltre stati avviati importanti lavori di
manutenzione straordinaria e di adeguamento normativo sugliimmobili siti in Perugia - Via del Fosso, 2bis,
in Latina - Viale Nervi, 270 e a Roma, Via di Villa Ricotti, 40.

Nel complesso, nel corso del 2004 e del primo semestre 2005 sono stati conferiti incarichi (in talune ipote-
si di durata pluriennale) a societa specializzate del settore per interventi di manutenzione straordinaria per
9.728.563 euro, di cui euro 6.851.696 risultano capitalizzati sul valore degli Immobili interessati a fronte di
lavori eseguiti al 30 giugno 2005 e di cui euro 373.782 sono imputabili a lavori di manutenzione esequiti
direttamente dal locatario dell'lmmobile sito in Roma, via G.B. Morgagni, 13, ma a spese del Fondo.

La seguente tabella rappresenta per Immobile il dettaglio degli incarichi conferiti dalla SGR al 31 dicembre
2004 ed al 30 giugno 2005, e degli importi per incarichi previsti nel budget per il 2005 approvato dal
Consiglio di Amministrazione della SGR il 21 dicembre 2004.
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Tabella n. 21 - Incarichi per manutenzioni straordinarie

Citta Indirizzi Incarichi 2004[**) ":;j;'_;:} Budget 2005
Forma Via dol Gicegione:, 106 116,700 - TS0.000
Roma Wia 0. Balluzzi, 11 8 31 B5.550 7.000 200,000
l{arma Via Cesare [altn, 39 & 41 32000 1 00K GO0 000
Forma Vig A Bargoni, 8 o TS E0.eET 33.000 Ta0.000
Foma Via Cavour, & 200000 - TH0.000
Roma Wia Longoni, 53-58-60 2650000 13,000 5500000
I{arma Via (31§ Morgagn, 13 RO noc B 00X 300 noon
Fornia Wi Tenzaglicni, 20031 J0.487 96000 1.0:00.000
Roma Wia di Villa Ricotti, 40 &35 T3 T.000 300,000
léarma Wia | ugenio Lara, 19 24 800 1100k o
Paudova Via Uruguary, 41/434547/40 48100 - 100000
Codogno Via dei Canestrai, 1 35400 - 150,000
Segrats Wia Cezaaness 224 2800 - 100000
Haranne Via Prave 1 38 LOo 200000
Siena Largo Sahvo D'Acquisto, 1 A5.500 25.000 160,000
Merugia ia Malerma, 108 31000 13.000 150,000
Merugia ia Scarlat, & 81500 - 100,000
Peaugia Wia Soarlall, 35 11.003 - 150,000
P=rugia Via dal Fosso, 2 bis 1633750 - 500,000
Spoleto Wiale Trenta & Trieste, 135 25000
SO0 00

Laaliraa Wiale PLL. Mavi, 270 5.543.724 4672 200000
Roma Wia Prosparo Alping, 14 8 20 - - 50,000
12oma Via | anm, 40 S00CH 0
Roma iz Fallibaoni, 103145 - - 150000
Roma Via Ludovico d Savoia, 2-B4 - - 20.000
Raoma ‘g dei Laterani, 28 - - -
I2oma Via [{azella, 370380350 SO 00
Roma Viale G Maigoni, 3032036 - -

Roma ‘iala Europa, H0/A25A5652 - -

I{oma Wia | ossate d Vico, BEMAAPE

Roma Via Campo Farniz, 24-100 - - 00000
Parugia ‘ia Scaratti, 13 - - 1500000
Mantava ‘iale dells Repubdics, 1/B - - 25,000
Buessia Wi Giollo, 1521 - - 100000
Tritaks @ n fnd ZAT RT2 42 R4S DN
(*) Ai sensi del contratto di locazione relativo all'lmmobile, il locatario ha eseguito nel corso del 2004 e nel primo semestre

del 2005 lavori di manutenzione straordinaria per un ammontare di euro 373.782. A questi si aggiunge l'incarico di cui
alla presente tabella conferito dalla SGR.

(**) Gli importi riportati nella colonna denominata “Incarichi 2004” si riferiscono agli incarichi conferiti dalla data di efficacia
dell’Apporto al 31 dicembre 2004, mentre la colonna denominata “Incarichi al 30.06.05" si riferisce agli incarichi
conferiti nel periodo intercorrente fra il 1° gennaio 2005 ed il 30 giugno 2005.

Gli interventi di manutenzione straordinaria riportati nella precedente tabella consistono, nella maggior
parte dei casi, in opere di riparazione impiantistiche necessarie per assicurare il regolare funzionamento
degli impianti di riscaldamento/condizionamento, elettrici e ascensori.
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L' intervento disposto sullimmobile in Roma, Via di Villa Ricotti, invece, consiste in opere di adeguamento
degli impianti elettrici e di quelli termomeccanici, oltre che di rifacimento dei prospetti esterni particolar-
mente degradati.

| lavori relativi agli immobili di Perugia, Via del Fosso, e di Latina, Viale Nervi, sono mirati ad opere di adegua-
mento normativo con particolare riferimento alla prevenzione incendi ed all'igiene e sicurezza sul lavoro.

In ordine agli interventi che si prevede di avviare nel corso del corrente anno é di rilievo quello relativo
allimmobile di Roma, Via Longoni 59, intervento che prevede il completo adeguamento normativo del-
I'edificio oltre ad una ristrutturazione della pavimentazione esterna e dei prospetti.

Gli altri lavori saranno tutti finalizzati sia a ricondurre i vari impianti degli edifici a condizioni accettabili di
funzionalita e sia ad ottenere le certificazioni di adeguamento in relazione a specifici obblighi di legge.

In alcuni casi, infine, gli importi di budget si riferiscono a possibili opere da avviare in caso di locazione di
immobili attualmente sfitti (principalmente quelli siti in Roma, in Via Tovaglieri, Via Rasella e Via Campo Farnia).

La SGR potra conferire nuovi incarichi di manutenzione straordinaria relativi agli Immobili secondo la
tabella sopra riportata. Si segnala tuttavia che potrebbero verificarsi circostanze straordinarie, allo
stato non prevedibili, inerenti gli Immobili che potrebbero indurre la SGR a rivedere il budget di
spesa per I’'anno in corso ovvero a modificare gli importi per gli incarichi gia conferiti, con un aggra-
vio di spese a carico del Fondo.

Salvo alcuni casi in cui gli oneri di manutenzione straordinaria sono stati posti a carico dei locatari, gli oneri
relativi alle attivita di manutenzione straordinaria sono a carico del Fondo. Si segnala infine che, secondo
quanto previsto nei contratti di locazione relativi agli Immobili siti in Spoleto, Viale Trento e Trieste, 136, e
Codogno, via dei Canestrai, 1, sono a carico del Fondo sia gli oneri di manutenzione ordinaria (che general-
mente sono a carico del locatario) sia quelli di manutenzione straordinaria (fatta eccezione per gli inter-
venti relativi agli impianti).

34 Partecipazioni possedute dal Fondo

In data 1° aprile 2005, la SGR ha ricevuto comunicazione da Fintecna - Finanziaria per i Settori Industriale
e dei Servizi S.p.A. (“Fintecna”) della circostanza che la cordata di operatori immobiliari a cui la SGR ha par-
tecipato per conto del Fondo (la “Cordata”), e risultata aggiudicataria nell'ambito della procedura compe-
titiva per la selezione di un partner di Fintecna nella joint venture societaria volta alla realizzazione di un
progetto di ristrutturazione e conseguente collocamento sul mercato del complesso immobiliare - di pro-
prieta della medesima Fintecna - conosciuto come le “Torri dell'EUR” sito in Roma, Viale Europa, 242 (il
“Complesso Immobiliare”).

La partnership verra costituita con la vendita - per un corrispettivo pari ad 160,8 milioni di euro - del
Complesso Immobiliare ad una societa veicolo (la“Societa di Progetto”) con partecipazioni paritetiche di
Fintecna e di apposito veicolo rappresentativo della Cordata (la “Newco”), in cui il Fondo partecipa nella
misura del 19%, per un investimento di circa 5,3 milioni di euro.

In forza dei patti parasociali siglati e sottoscritti per accettazione dalla Cordata in sede di presentazione
dell'offerta vincolante, per la durata di cinque anni dalla data di acquisto della propria partecipazione nella
Societa di Progetto, la Cordata non potra alienare tale partecipazione a terzi. In caso di rinnovo dei patti
parasociali medesimi le cessioni a terzi dovranno essere consentite da Fintecna, che non potra negare il
proprio consenso irragionevolmente, fatto salvo, in ogni caso, I'esercizio del diritto di prelazione o di co -
vendita previsto a favore del socio non cedente. Il medesimo impegno & stabilito a carico dei componenti
la Cordata relativamente alle partecipazioni detenute nel capitale del veicolo societario della Cordata,
fermo restando che, decorsi cinque anni dalla compravendita della partecipazione nella Societa di
Progetto, in caso di rinnovo dei patti parasociali,i componenti la Cordata potranno disporre delle suddet-
te partecipazioni soltanto a favore di altri componenti la Cordata e solo dopo aver ottenuto il gradimento
di Fintecna che non potra essere irragionevolmente negato.
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La SGR ha altresi sottoscritto dei patti parasociali con gli altri membri della Cordata, ai sensi dei quali la SGR
potra in ogni momento trasferire la partecipazione del Fondo nel veicolo rappresentativo della Cordata ad
altri fondi aventi caratteristiche equivalenti e gestiti dalla SGR.

In data 30 giugno 2005, & stato costituita la Newco, denominata Progetto Alfiere S.p.A., con sede in Roma,
operante nel settore immobiliare, avente un capitale sociale pari ad euro 120.000, interamente versato alla
data del Prospetto Informativo. Il Fondo ha sottoscritto n. 22.800 azioni ordinarie della Newco da un euro
ciascuna, pari al 19% del capitale sociale della stessa. La restante parte del capitale sociale ¢ ripartita come
segue:

TABELLA N. 22 — COMPOSIZIONE DEL CAPITALE SOCIALE DI PROGETTO ALFIERE S.P.A.

Soci Capitale sociale sottoscritto e versato % di partecipazione
Lamaro Appalti S.p.A 22.800 19%

Astrim S.p.A 22.800 19%
Eurospazio S.r.l. 6.000 5%

Maire Lavori S.c.a.rl 22.800 19%
Progestim S.p.A. 22.800 19%

Fondo Beta 22.800 19%
TOTALE 120.000 100%

Le azioni della Newco sono contabilizzate al costo ai fini della redazione del rendiconto del Fondo al 30
giugno 2005.

Newco non possiede beni immobili.

Alla data del 30 giugno 2005 Newco non ha riserve e non ha indebitamento finanziario. Il primo risultato
di esercizio di Newco sara quello relativo all’'esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2005 e conseguente-
mente nessun dividendo ¢ stato percepito dai suoi soci.In data 15 settembre 2005, il consiglio di ammini-
strazione di Newco ha deliberato la convocazione dell’assemblea straordinaria dei soci al fine di delibera-
re 'aumento di capitale sociale della Newco e I'apporto alla Newco medesima degli ulteriori mezzi finan-
ziari necessari per il completamento dell’'operazione sopra descritta per I'ammontare complessivo di circa
euro 27,9 milioni.

3.5 Redditivita del Fondo

I meccanismi di remunerazione della SGR prevedono, oltre alla commissione di gestione,una Commissione
Variabile (cfr. Parte I, Sezione C, Paragrafo 7.2.1) che mette a confronto il valore a scadenza del Fondo, inte-
so come sommatoria tra 'ammontare netto liquidato e il valore capitalizzato dei proventi distribuiti e degli
eventuali rimborsi parziali effettuati, e il valore iniziale del fondo capitalizzato.

La capitalizzazione viene effettuata secondo il regime di capitalizzazione composta, utilizzando, per ogni
anno di gestione, il relativo obiettivo di rendimento.

L'obiettivo di rendimento, inteso come variazione annua dell'indice dei prezzi al consumo per le famiglie
di impiegati ed operai rilevato dall'ISTAT (1) al netto dei consumi tabacchi e maggiorato di 3 punti percen-
tuali, puo essere considerato I'obiettivo di rendimento del Fondo per la SGR. Sulla base delle informazioni
disponibili alla data del Prospetto Informativo, la SGR ritiene che I'obiettivo fissato per la maturazione della
Commissione Variabile sia ragionevolmente perseguibile.
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Si segnala, peraltro, che il raggiungimento dell’'obiettivo di rendimento dipende da avvenimenti
futuri, incerti ed in gran parte indipendenti dalla volonta della SGR, quali il mantenimento degli
impegni contrattuali assunti dai locatari degli Immobili ovvero il permanere delle indennita di occu-
pazione, la possibilita di mantenere e migliorare I'attuale Tasso di Occupazione dei medesimi duran-
te I'intera durata del Fondo, la possibilita di conseguire, in sede di cessione degli Immobili, i valori di
realizzo ipotizzati, I'evoluzione delle condizioni di mercato immobiliare e dei capitali, 'andamento
dei tassi di interesse, la politica fiscale, il costo delle opere di ristrutturazione e manutenzione, ecc..
Pertanto, i risultati effettivamente ottenuti dal Fondo potranno discostarsi dagli obiettivi di rendi-
mento anche in misura significativa.

(1) Tale indice & uno dei tre tassi di inflazione calcolati dall'ISTAT e si riferisce ai consumi dell’insieme delle famiglie
che fanno capo ad un lavoratore dipendente. Si tratta di un indice utilizzato per adeguare periodicamente i valori
monetari,ad esempio gli affitti o gli assegni dovuti al coniuge separato. L'indice dei prezzi al consumo per le famiglie
di operai ed impiegati (FOI) rilevato dall'ISTAT é reperibile sul sito internet di detto istituto all'indirizzo www.istat.it.

Profilo Reddituale del Portafoglio Inmobiliare: il Rendimento Locativo degli Immobili

La tabella che segue fornisce le principali informazioni circa i contratti di locazione ovvero gli stati occupa-
zionali in essere al 30 giugno 2005 relativi agli Immobili. In particolare per ciascun Immobile vengono
riportati: il numero di posizioni di fatturazione, la tipologia prevalente di locatari, la tipologia di rapporto
prevalente,i canoni di locazione ovvero le indennita di occupazione annualizzati determinati sulla base dei
canoni di locazione e delle indennita di competenza del primo semestre dell’esercizio 2005, moltiplicati
per due, e la redditivita lorda da canoni ovvero da indennita di occupazione (calcolata come il rapporto tra
i canoni/indennita di occupazione annualizzati e la valutazione dell'lmmobile al 30 giugno 2005). Ai fini
della tabella di sequito riportata, nel determinare i canoni di locazione ovvero le indennita di occupazione
di competenza del primo semestre 2005 non si € considerato I'impatto che sugli stessi potrebbero avere
eventuali recessi ovvero risoluzioni con efficacia infrannuale.
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TABELLA N. 23 — INFORMAZIONI SULLO STATO LOCATIVO OVVERO OCCUPAZIONALE DEGLI IMMOBILI AL 30 GIuGNO 200

Indiss Ll Uit Fivaionilc H’hn-mlll;:uﬂlr Tipn C Compeenes L|.l|'|c|u|li
Prevalorge Prvslents FIAIGIA e

VI, LI, LA RO, DO HLAA, = r] FrivaE o fda bt Hurn METRAME LA FRCES
LA ECUR Rt s 1 FPuhhiion zn Sl kst Qe Irano ERLCE: -] 11.75%
YL & NARGOM Nw TR ROMA e ™ il Yzr Bbviwen Farn AR 1 BOTT (BN e
LS LIPS, S-S LA, ke 1 Fuhhlirn bl TATAER e dTE aar
Y14 SFERARE AAL S S o ld RN 1 1 ESeE ralnnris TR 1400 i AITE
YLK | AL 40 HLMA, ks = Fabbion redarrde ALRLTIS FEETEY = 8
WL EUCERFI TR, 19 HA e 1 Bt Mo Fia e W LRk e [T e
V1A TOWER] T, PATH RO s ] sl U= Ak Karnd 2 e T R ART%
VAL LLLULEA, T w5 HOmA ks = Pl “or Ak Harr 455819 2iEAT =
LA SR FAEHLE, OdH 0 ROPAN Camparriibamigianake Occupato abusivamente i [Fa (FF) i e s
LA L VILLE 1300 1, A MR it 1 Pl reiasrin AAT 217880 11800
WL EALIEURL U128 HLPAL, Lo ] Erivat S et Hun LT T FTERT-S LHER
VIAG R MRGARH 1 ROMAA 1 1 Faldian e Ak farnd EE TR RS ARG NRF
NG SO MU 1 w3 HUMA [ETTTTy = Pl o fda bt Hurn 2833414 B U
S DE] LATERAM. 28 Rt il 1 FPuhhiion 1B 184317 TGS AT
YL | UNOED M GANTIA MM RO e 1 Frmal Yzr Bbviwen Farnd LR AT 3R A
WA HAKLLL R, T SE- HLRAA ule - St 2TILME v o
WINLE BEURCRA, (2 Fodried®, Carmmposaic 2 Frivahi Hiun fiiadves i srane P L%
WA G MAROORL, 18 e ]"TY CamTaTIe 1 Trvui Frw s dnies e 0 i oo ETE Y
WIAL LR 10 LA WIS SR 1O, G ] Privad Fount fzdabes 8w 534001 Wy =AU
WA AT A ERFRIIL vl T el Weas MEEan i3 o 1/AEEE T 0T FELS
WA RF CAMFRTTRAL 4 COnnEMD s ek 1 [CYFEFTS W =i A EARLREE =T A 17 4%
WILE [ML MR, 260 LTI, ullen 2 Puhhline. Inderaniu TLE0A1S LSS, (A2 HES T
WAIFAMIARMPIMIGA 1 [ KAAKTOVA L] 1 Trvads W A=Eadas A GITRE TR LR
WIA LUALG LAY, 4TRSS L 1AL A, ulm ] Privadi Fon Azdabes @ TIR0TN FIPEE £SO
WA PALERRES 103 FERIKAN d in B Wiy i 13 oy JRE=IETE oA 00 Tk
WIALLL | EISEED, s [RETTEE o 1 [CYFEFS Fem Azdnies @ an LT 1 s 1A%
WU ELAHLA L L 45 EHLRAN ullea . Pubbi k2 S AR P— oar
WA SEARI ETTLG EFRIFA el Pubidae 1EMEE
WIA STAI ALTL 25 [ERUTHEY ) E] Pl W Azdnies @ aen 18RS 454 P
W FLAYE 1 SR ulles 1] Frivahi Hiun fiiradoes i TARRETY RE-Aul 221%
WA CARRRMT, 7 ErGRATT e ] s W sdnies e 1GERTIR TAMA 5%
LRGSR ITROOUSI L, T ELM, 1k el 1 Pubbl iz Fount Azdabes 8w AR STE 14,44%
WA E TEEMTA ETRISATE 400 AROETS 1o ey 1 Eriiine Wiras MEEan i3 e TR A4nEan 14 4R
Trénin TIEIAAN DI

Q] Rispetto a quanto indicato sulla relazione degli Amministratori del rendiconto del Fondo al 30 giugno 2005

(cfr. Appendice C), il totale delle posizioni indicate (n. posizioni) include n. 3 posizioni relative a n. 3 unita immobiliari
locate nel corso del primo semestre 2005, ma che saranno presenti come posizioni di fatturazione a partire dal secondo
semestre 2005.

(*) Alla data del Prospetto Informativo, I'ITmmobile sito in Roma, Via Campo Farnia, 94-100 risulta occupato abusivamente da
un gruppo di cittadini. Si segnala che la SGR ha avviato trattative con le competenti autorita comunali a fine di ricercare
una soluzione concordata con le stesse (cfr. Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5.1).
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Con comunicazione datata 25 marzo 2005, I'unico conduttore dell'lmmobile sito in Roma, Via del
Giorgione, 106, ha esercitato il diritto di recesso allo stesso accordato dal contratto di locazione. Il recesso
avra efficacia alla data del 30 settembre 2005. | canoni corrisposti da tale locatario rappresentano circa il
12% dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione alla data del 30 giugno 2005. In particola-
re, il rilascio dell'lmmobile da parte di tale conduttore si potrebbe concretizzare in minori ricavi per
canoni da locazione, per un importo su base annua pari a 2,5 milioni di euro. Si segnala che alla data del
Prospetto Informativo non & possibile stabilire con certezza quali saranno i tempi necessari affinché
I'lmmobile in oggetto venga nuovamente locato per intero.La SGR ha prudenzialmente stimato in 12 mesi
il periodo necessario a locare nuovamente i beni.Sulla base di tale stima, a sequito del recesso in argomen-
to, la redditivita lorda da canoni/indennita d'occupazione degli Immobili del Fondo si potrebbe ridurre dal
8,7% al 7,7% per un anno di gestione (tale simulazione é stata effettuata sulla base di dati presenti nel ren-
diconto al 30 giugno 2005). Si segnala tuttavia che alla data del Prospetto Informativo sono in corso nego-
ziazioni fra la SGR ed altri soggetti interessati alla locazione dell'lmmobile in argomento, ivi compreso il
locatario che ha esercitato il recesso, a seguito delle quali si potrebbe procedere alla stipulazione di un
nuovo contratto di locazione a condizioni economiche almeno equivalenti rispetto a quelle attualmente
vigenti (cfr.Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).

Uno dei conduttori dell'Immobile sito in Segrate, via Cassanese 224, in regime di indennita di occupazio-
ne, ha manifestato alla SGR la volonta di riconsegnare parte delle unita occupate per il 29 aprile 2005.
Successivamente, lo stesso conduttore ha richiesto di definire un nuovo contratto di locazione per una
superficie ridotta rispetto a quella attualmente occupata e di posticipare la riconsegna di una parte delle
porzioni occupate per il mese di settembre 2005. Alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo, tale
evento non si & ancora verificato. In caso di mancata sottoscrizione di un nuovo contratto di locazione, il
Tasso di Occupazione di tale Immobile scenderebbe per effetto di tale rilascio da 62% alla data del 30 giu-
gno 2005 al 25% alla data del Prospetto Informativo.

Al 30 giugno 2005, come si evince dalla tabella sopra riportata e da quella seqguente in cui siillustra la sca-
denza media dei contratti di locazione relativamente al medesimo periodo, alcuni Immobili risultavano
interamente o parzialmente sfitti.

L'Ilmmobile di Roma, Via Rasella, 37, fatto salvo per una minima porzione occupata fino al 22 aprile 2005 da
un soggetto privato che ne dichiarava I'avvenuta usucapione a suo favore, risulta sfitto dalla data dell’atto
di Apporto. Prima del conferimento al Fondo era occupato dalla CONSIP.

L'lmmobile di Roma, Via Tovaglieri, 29/31 ¢ stato conferito al Fondo gia libero per la parte destinata ad uffi-
ci, in origine occupata da INPDAP, e locato per la parte a destinazione commerciale.

Infine, 'lmmobile di Roma, Via Campo Farnia, 94 - 100 in origine occupato da INPDAP, & stato conferito al
Fondo interamente libero. Si segnala che alla fine del mese di marzo 2005, 'lmmobile & oggetto di un'oc-
cupazione abusiva da parte di un gruppo di cittadini (si veda Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).
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Gli altri Immobili con un Tasso di Occupazione ridotto sono situati in comuni diversi da Roma. In particolare si trat-
ta di edifici o porzioni di edifici di dimensioni medio piccole caratterizzati da una pluralita di unita e conduttori.

In particolare, 'Immobile sito in Brescia, Via Giotto 1/21 ¢ libero dalla data di Apporto per una porzione ad
uso commerciale che necessita di interventi mirati per le peculiarita di struttura e dimensioni proprie
dell'lmmobile. LImmobile sito in Perugia, Via Scarlatti 35 & stato liberato nel mese di dicembre 2004 per la
parte di uffici locata inizialmente a due enti pubbilici locali.

Infine, con riferimento all'lmmobile sito in Saronno, Via Piave, 1, si segnala che é stato conferito al Fondo
parzialmente locato e che nel corso del 2004 uno dei locatari ha esercitato facolta di recesso con efficacia
a partire dal 30 aprile 2005.Conseguentemente, alla data del Prospetto Informativo, il Tasso di Occupazione
di riferibile a tale Immobile & diminuito rispetto alla situazione esistente alla data di Apporto.

Dalla tabella che precede si evince che al 30 giugno 2005, la redditivita lorda da canoni/indennita d’occupa-
zione degli Immobili risultava pari al 8,74% (in relazione alla stima sulla riduzione della redditivita lorda da
canoni/indennita d’occupazione degli Immobili a seguito del recesso dell'unico conduttore delllmmobile
sito in Roma, Via del Giorgione, 106, si veda quanto indicato a questo proposito nel presente paragrafo).

Crediti verso Locatari

Al 30 giugno 2005, i crediti del Fondo ammontavano a circa 15,7 milioni di euro, di cui circa 14,6 milioni di
euro di crediti erano verso locatari per canoni ovvero indennita di occupazione e per oneri accessori
(“Crediti verso Locatari”), al netto del fondo svalutazione crediti. | Crediti verso Locatari comprendono
circa 3,4 milioni di euro relativi a fatture emesse ma relative a canoni di competenza del secondo semestre
2005. La massima parte di tale importo (circa il 90%) e riferibile ad enti appartenenti alla Pubblica
Amministrazione. Tale dato si spiega, da un lato, con il consueto ritardo da parte della Pubblica
Amministrazione nei pagamenti, dall’altro, con i complessi iter burocratici ancora in corso per la voltura a
favore del Fondo dei contratti di locazione in essere ovvero dello stato di occupazione, resasi necessaria a
seguito dell’Apporto.

In relazione agli strumenti di monitoraggio sulla situazione dei crediti verso i locatari a disposizione della
SGR, la stessa mensilmente predispone un report dettagliato su cui si basano le azioni di recupero in via
giudiziale ed extra—giudiziale dei crediti verso locatari in sofferenza. Allo stesso tempo, viene redatto un
report sui crediti in grado di evidenziarli secondo la data di generazione e che consente di monitorare e
gestire le posizioni morose.

Le posizioni che presentano rischio di inesigibilita sono coperte da un fondo svalutazione crediti che alla
data del 30 giugno 2005, ammontava a 915.429 euro, pari a circa il 591% del totale dei Crediti verso
Locatari.

Inoltre, la SGR ha conferito in outsourcing ad una societa specializzata I'attivita di credit management fina-
lizzata alla gestione integrata dei crediti commerciali vantati dal Fondo (cfr. Parte |, Sezione F, Paragrafo 20).
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Scadenza media dei contratti di locazione

La tabella che segue illustra per ciascun Immobile la scadenza media dei contratti di locazione/indennita
di occupazione alla data del 30 giugno 2005.

TABELLA N. 24 — SCADENZA MEDIA DEI CONTRATTI DI LOCAZIONE AL 30 GIUGNO 2005

Tamsg 1
Infnzg A Tlﬁumn;“ OUCUDAIR N Hange Scagenza Comrathlingenreta
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(*)  lIlmono conduttore dell'Immobile sito in Roma, Via del Giorgione, 106, ha esercitato, con comunicazione datata 25 marzo
2005, la facolta di recesso anticipato prevista dal relativo contratto di locazione. Il recesso avra efficacia a partire dal 30 set-
tembre 2005 (cfr.Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).

(**) Alla data del Prospetto Informativo, I'Immobile sito in Roma,Via Campo Farnia, 94 -100 risulta occupato abusivamente da
un gruppo di cittadini (cfr. Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).

126) prospetto informativo



Ai fini della tabella che precede, come scadenza contrattuale non ¢ stata considerata la prima prevista per
legge o da contratto ma la seconda prevista: ad esempio per un contratto ad uso ufficio di sei anni piu sei,
e stato preso a riferimento il dodicesimo anno. Le indennita di occupazione ricadono nella prima fascia.

Per gli Immobili con pluri - conduttori, indipendentemente dal rapporto giuridico in essere, il metodo di
calcolo utilizzato per il posizionamento nelle fasce di scadenza consiste nella media ponderata della vita
residua delle posizioni in essere sul singolo Immobile, usando come peso il canone percepito.

Tipologia e caratteristiche dei contratti di locazione

Rapporti con privati

L'elevato numero dei contratti di locazione che interessano gli Immobili rende non agevole una loro
descrizione unitaria. Trattandosi, peraltro, di immobili urbani a prevalente destinazione ad uso uffici, i rap-
porti di locazione relativi ai medesimi trovano la loro disciplina sia nel codice civile, sia nelle previsioni di
cui agli artt. 27 — 42 della legge 27 luglio 1978, n. 392 (la “Legge n. 392/78"). Ai sensi di tali disposizioni &
possibile osservare che:

il contratto di locazione ad uso diverso dall’abitazione (e quindi anche quello ad uso ufficio) non pud
avere durata inferiore a sei anni e si rinnova tacitamente di sei anni in sei anni, salvo disdetta di una
delle parti comunicata all’altra parte, a mezzo di lettera raccomandata, con almeno dodici mesi di
preavviso. Peraltro, il diniego di rinnovo della locazione alla prima scadenza é consentito al locatore
solamente se intende, tra I'altro, demolire I'immobile per ricostruirlo o ristrutturarlo o restaurarlo.
Inoltre, il locatario ha diritto di recedere dal contratto in ogni momento qualora (i) ricorrano gravi
motivi, o (ii) le parti abbiano espressamente previsto tale facolta. In entrambi i casi, il locatario dovra
comunicare al locatore la propria volonta di recedere dal contratto di locazione con un preavviso di
almeno sei mesi (cfr. articoli 27 e 29 Legge n.392/78).

Si segnala che alcuni contratti di locazione relativi agli Immobili prevedono la possibilita per il loca-
tario di recesso anticipato, salvo preavviso.

In particolare, tale circostanza riguarda contratti di locazione che rappresentavano il 14,8% circa dei
ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione al 30 giugno 2005; - la misura del cano-
ne di locazione iniziale é rimessa alla libera determinazione delle parti, mentre la misura massima
dell'incremento annuale del canone nel periodo di durata del rapporto ¢ fissata dalla legge nel limi-
te del 75% della variazione, accertata dall'ISTAT, dell'indice dei prezzi al consumo per le famiglie di
operai ed impiegati;

salvo patto contrario, sono a carico del locatario le spese di manutenzione ordinaria relative
all'immobile e gli oneri accessori relativi allo stesso (cfr. articolo 1576 c.c. e articolo 9 della Legge n.
392/78);

ove gli immobili locati vengano utilizzati per lo svolgimento di attivita che comportino contatti diretti
con il pubblico degli utenti e consumatori: (i) in caso di cessazione del rapporto di locazione non
dovuta a risoluzione per inadempimento o recesso o disdetta del locatario o ad una procedura
concorsuale, il locatario ha diritto ad una indennita pari a 18 mensilita dell’'ultimo canone
corrisposto, indennita che viene raddoppiata qualora lI'immobile venga da chiunque adibito
all'esercizio della stessa attivita, o di attivita affine, a quella esercitata dal locatario uscente, (ii) il
locatario ha un diritto di prelazione sull’acquisto dell'immobile qualora il locatore intenda trasferirlo
a titolo oneroso. Tale diritto deve essere esercitato entro sessanta giorni dalla ricezione della
comunicazione con cui il locatore ha dato notizia della volonta di procedere alla cessione
(cfr. articoli 34 e 38 della Legge n. 392/1978). Si segnala che al 30 giugno 2005, gli Immobili con
destinazione d'uso prevalentemente commerciale rappresentavano circa il 31,6% del totale.
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Rapporti con enti appartenenti alla Pubblica Amministrazione

Con specifico riferimento ai contratti stipulati con la pubblica amministrazione, in virtu di quanto previsto
dall’art.42 della Legge n.392/1978,i contratti di locazione e sublocazione di immobili urbani adibiti ad atti-
vita ricreative, assistenziali, culturali e scolastiche, nonché a sede di partiti o di sindacati, e quelli stipulati
dallo Stato o da altri enti pubbilici territoriali in qualita di locatari hanno una durata minima inderogabile
di sei anni (fatte salve le locazioni di carattere transitorio), con rinnovazione del contratto in difetto di
disdetta intimata da una parte all’altra nella forma scritta almeno 12 mesi prima della scadenza.

In forza di specifica previsione contrattuale, nella maggior parte dei contratti di locazione aventi come
locatari enti appartenenti alla Pubblica Amministrazione, questi ultimi godono nei confronti del Fondo di
un diritto di recesso esercitabile con un preavviso di 6 mesi.

Al contrario non si applica la prelazione del locatario/pubblica amministrazione in caso di vendita o di
nuova locazione (cfr.articoli 38 e 40 della Legge n.392/1978) dell'immobile, a prescindere dal fatto che nel-
I'immobile locato si abbiano o meno contatti diretti con il pubblico degli utenti e dei consumatori.Analogo
discorso vale in merito all'indennita per la perdita dell'avviamento commerciale di cui all'art. 34 della
Legge n.392/1978.

Da un punto di vista generale, a garanzia del regolare svolgimento dell’attivita amministrativa, & necessa-
rio che i contratti di cui sia parte la pubblica amministrazione vengano redatti,a pena di nullita, nella forma
scritta.

In numerosi casi (vedi infra), la Pubblica Amministrazione occupava gli Immobili non in forza di un titolo
contrattuale ma in regime di indennita di occupazione. Occorre inoltre segnalare che in presenza di un'oc-
cupazione di fatto, la Pubblica Amministrazione pud lasciare I'immobile occupato in qualsiasi momento,
non essendo soggetta ad alcun vincolo di durata rispetto alla propria permanenza nell'lmmobile.

Ripartizione per tipologia di locatario dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione

Il grafico che segue rappresenta la ripartizione dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione
di competenza per il primo semestre 2005 per tipologia di locatario prevalente, allocando l'intero importo
percepito su ciascun Immobile alla tipologia di locatario prevalente. |l portafoglio & contraddistinto da una
elevata incidenza di locatari appartenenti alla Pubblica Amministrazione.
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Ripartizione dei ricavi al 30 giugno 2005 per tipologia di locatario prevalente

Alla data del 30 giugno 2005, circa il 43% dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione erano

34,4%

o Privati

m Pubblica
Amministrazione

65,6%

riferibili a 3 locatari, dei quali due appartenenti alla Pubblica Amministrazione (Spoleto, Viale Trento e
Trieste, 136 e Roma, Via Cavour, 6) ed i cui rapporti con il Fondo erano regolamentati da apposito contrat-
to di locazione e uno privato (Roma, Via del Giorgione, 106) che rappresentava il principale locatario priva-
to del Fondo. Piu in particolare, il principale locatario privato del Fondo rappresentava circa il 12% dei rica-
vi da locazione ovvero da indennita di occupazione alla data del 30 giugno 2005. Tale locatario ha eserci-
tato, con comunicazione datata 25 marzo 2005, la predetta facolta di recesso. Il recesso avra efficacia a par-
tire dal 30 settembre 2005.La SGR ha avviato un’attivita di indagine sul mercato al fine di reperire un nuovo
locatario per I'lmmobile predetto (cfr. Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).

Con riferimento ai predetti locatari pubblici, si segnala che in forza di specifica previsione contrattuale gli
stessi godono di un diritto di recesso, esercitabile in qualsiasi momento durante la vita del rapporto, con
preavviso di 6 mesi. Infine, con riferimento all'lmmobile sito in Spoleto, Viale Trento e Trieste, 136, ai sensi
del contratto, il canone di locazione che deve essere corrisposto al Fondo fino al 5 dicembre 2009 sara
decurtato dalle spese per opere di manutenzione straordinaria sostenute dal locatario.

Si segnala inoltre che circa il 21% dei ricavi da locazione ovvero da indennita di occupazione al 30 giugno
2005 era costituito da indennita di occupazione che vengono corrisposte al Fondo da enti appartenenti
alla Pubblica Amministrazione, in attesa di stipulare contratti di locazione ovvero nelle more di procedi-
menti di sfratto attualmente in corso (cfr. Parte |, Sezione A, Paragrafo 4.5).

3.6 La gestione del Fondo successivamente all’Apporto

Nel corso del 2004 e nel primo semestre dell’esercizio 2005, la SGR ha condotto un’attivita di razionalizza-
zione e di valorizzazione degli Immobili Apportati, come di seguito meglio descritto.

Vendite e acquisti

Nel corso dell'anno 2004, sono state realizzate 6 vendite aventi ad oggetto, per la loro interezza, Immobili
Apportati di proprieta del Fondo (c.d. vendite in blocco) per un prezzo complessivo di circa 75,9 milioni di
euro rispetto ad un corrispondente valore di Apporto di circa 49,9 milioni di euro. Sono state inoltre realiz-
zate vendite di singole porzioni di Immobili Apportati di proprieta del Fondo (c.d. vendite frazionate) per
un prezzo complessivo di circa 7 milioni di euro rispetto ad un valore di Apporto di circa 4,7 milioni di euro.
Si segnala che mediante tali vendite frazionate é stata, tra I'altro, completata la dimissione dell'lmmobile
Apportato sito in Roma, via Trastevere 220, cosi portando a 34 il numero degli immobili di proprieta del
Fondo alla data del Prospetto Informativo.
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Nel primo semestre 2005 sono state realizzate ulteriori vendite di singole porzioni di Immobili per un prez-
zo complessivo di circa 1,63 milioni di euro, rispetto ad un corrispondente valore di Apporto di 468.802
euro. Si segnala che i risultati economici conseguiti dalle vendite sopra sintetizzate non sono indica-
tivi dei risultati che potranno essere conseguiti in futuro in relazione alle vendite di altri Immobili
facenti parte del Fondo, i quali dipendono da una serie di eventi futuri del tutto indipendenti dal
controllo della SGR. Pertanto, non vi & alcuna garanzia che tali risultati potranno ripetersi in futuro.

Alla data del Prospetto Informativo, la SGR ha realizzato ulteriori vendite di singole porzioni di Immobili (cfr.
Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.11) e sta inoltre valutando per conto del Fondo nuove opportunita di inve-
stimento e disinvestimento.

Manutenzioni straordinarie

In relazione all’attivita di manutenzione straordinaria svolta dalla SGR nel corso del 2004 ed ai relativi costi
si veda quanto indicato al paragrafo 3.3.6 che precede.

Locazioni

L'attivita svolta dalla SGR nel corso del 2004 e del primo semestre dell’esercizio 2005 si € concentrata sulla
razionalizzazione dei contratti esistenti, al fine di armonizzarne la durata rispetto alla distribuzione degli
spazi, nonché su nuove locazioni di spazi minori principalmente in Immobili caratterizzati da una pluralita
di conduttori.

Dalla data di Apporto alla data del 30 giugno 2005, erano stati stipulati nuovi contratti per complessivi
1.215.646 euro su base annua, di cui 938.541 euro a titolo di rinegoziazione di contratti esistenti e 277.105
euro per nuove locazioni, considerando i canoni annuali istantanei rilevati al 30 giugno 2005.

Polizze assicurative

Con riferimento agli Immobili, la SGR ha stipulato inizialmente con Assitalia Le Assicurazioni d’ltalia S.p.A.
in data 31 dicembre 2004, con scadenza in data 31 marzo 2005, una polizza globale fabbricati inerente i
danni da incendio e rischi complementari per una somma pari ad euro 214.448.289 (10.329.137,98 per
ricorso terzi), nonché la responsabilita civile verso terzi per un massimale pari per ciascun sinistro ad euro
12.000.000.1 costi ed i premi assicurativi inerenti a tali polizze sono a carico del Fondo.In data 1° aprile 2005
la SGR ha stipulato con Toro Assicurazioni S.p.A., con scadenza in data 31 dicembre 2005, una polizza glo-
bale fabbricati inerente i danni da incendio e rischi complementari per una somma pari ad euro
214.448.289, nonché la responsabilita civile verso terzi per un massimale pari per ciascun sinistro ad euro
5.165.000. | costi ed i premi assicurativi inerenti a tali polizze sono a carico del Fondo. L'assicurazione e
ripartita per quote fra Toro Assicurazioni S.p.A. stessa, Zurigo — Ger.di Roma e Reale Mutua - Ger.di Milano
in proporzione alle quote indicate nella polizza e con esclusione di responsabilita solidale.

3.7 L'indebitamento finanziario alla data del Prospetto Informativo

Banca di Roma S.p.A. ha concesso al Fondo un affidamento tramite scoperto di conto corrente per un
ammontare fino ad un massimo di 10 milioni di euro al tasso Euribor a 1 mese maggiorato di 100 basis
point. La SGR ritiene che tali condizioni siano conformi alle condizioni di mercato. Tale affidamento & in
corso di rinnovo con una richiesta di estensione fino a 30 milioni di euro. Alla data del Prospetto
Informativo I'affidamento non risulta utilizzato dal Fondo. Fatta eccezione per quanto sopra riportato, alla
data del Prospetto Informativo il Fondo non presenta indebitamento finanziario.
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3.8 La Situazione Patrimoniale del Fondo

| paragrafi che seguono riportano i dati patrimoniali del Fondo al 30 giugno 2005.

TABELLA N. 25 — ATTIVITA DEL FONDO

ATTIVITA DEL FONDO 30 GlugNO 2005
Immobili e diritti reali immobiliari 232.314.131
Partecipazioni non di controllo 22.800
Posizione Netta Liquidita 94.094.083
Crediti verso locatari (¥) 14.575.036
Crediti verso INPDAP 990.695
Altre attivita 133.311
TOTALE ATTIVITA 342.130.056

(*) Importo al netto del fondo svalutazione crediti di euro 915.429.

Per “Immobili e diritti reali immobiliari” si intende il portafoglio immobiliare del Fondo (cfr. Paragrafo
3.3.1).

Per “Partecipazioni non di controllo” si intende la partecipazione nella societa denominata Progetto
Alfiere (cfr. Paragrafo 3.3.4).

La voce “Posizione Netta di Liquidita” rappresenta la liquidita derivante dalla gestione ordinaria e dalle
dismissioni intervenute.

La voce “Crediti verso Locatari” é relativa alle somme ancora da incassare relative a rapporti di locazione
ovvero di indennita d’occupazione e comprende euro 249.128 di crediti vantati verso I'INPDAP al 30 giu-
gno 2005 per le porzioni degli Immobili siti in Latina, Viale Nervi 270 e Perugia, Via Scarlatti, 35 occupate
dallo stesso.

La voce “Crediti verso INPDAP” é costituita da depositi cauzionali relativi ai contratti di locazione trasferi-
ti a sequito dell’Apporto e ancora da ricevere (per un ammontare pari ad euro 407.246), da canoni/inden-
nita di competenza del Fondo versati erroneamente dai locatari all'INPDAP nella fase di passaggio della
proprieta degli Immobili Apportati (per un ammontare pari ad euro 575.721) e da altri crediti (per un
ammontare pari ad euro 7.728) alla data del Prospetto Informativo e ridotta ad euro 637.405 di cui euro
74.412 per depositi cauzionali, euro 555.265 per canoni/indennita ed euro 7.728 per altri crediti. Al riguar-
do si precisa che I'INPDAP ha riconosciuto e si € impegnata a restituire a breve, e comunque entro il
31/12/2005 I'importo di euro 551.287 ascrivibile a canoni/indennita di competenza del Fondo erronea-
mente ricevuti.Sono in corso procedure di riconciliazione con 'INPDAP per la residuale posizione ammon-
tante ad euro 86.118.

La voce “Altre attivita” ¢ costituita da depositi cauzionali attivi, crediti diversi e crediti verso assicurazione.
La SGR intende utilizzare la porzione di attivita del Fondo costituita da liquidita al fine di finanziare gli interventi di
manutenzione straordinaria previsti sugli Immobili, le operazioni di investimento del patrimonio del Fondo attual-

mente in corso (in relazione alle quali si veda la Parte I, Sezione B, Paragrafo 3.4), nonché eventuali nuove operazio-
ni di investimento che dovessero essere individuate in futuro. Fermo restando quanto indicato nella Parte |, Sezione
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B, Paragrafo 5.5, la SGR potrebbe inoltre valutare la possibilita di distribuire la liquidita non impiegata nella gestione
ordinaria del Fondo e/o in operazioni di acquisizione, tramite rimborsi parziali pro quota a favore dei Partecipanti.

3.8.1 Idebitifinanziari e le altre passivita del Fondo al 30 giugno 2005

La tabella che segue evidenzia le passivita finanziarie ed operative presenti nel Patrimonio del Fondo al 30
giugno 2005.

TABELLA N. 26 — PAssIvITA DEL FONDO

PassiviTA DEL FONDO 30 GiugNo 2005

Finanziamenti ricevuti —

Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 7.224.315
Debiti d'imposta 1.934.254
Debiti verso fornitori 6.020.206
Debiti verso Progetto Alfiere S.p.A. (1) 17.100
Risconti passivi 3.105.538
Debiti per cauzioni ricevute 1.534.294
Altre Passivita 926.686
ToTALE PASSIVITA 20.762.393

La voce “Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati” indica la quota di competenza fino al primo
semestre dell’esercizio 2005 della Commissione Variabile Finale.

La voce “Debiti d'Imposta” comprende debiti I.V.A. e ritenute su lavoro autonomo.

La voce“Debiti verso fornitori” & relativa a prestazioni di servizi e acquisizioni di beni relativi al Patrimonio
del Fondo, nonché a spese a fronte di consulenze o servizi professionali.

La voce “Debiti verso Progetto Alfiere S.p.A.” indica i decimi ancora da versare relativamente alla quota
parte di capitale della predetta societa sottoscritta dal Fondo.(1)

La voce “Risconti Passivi” & riferita a canoni di locazione e altri proventi immobiliari.

La voce “Debiti per cauzioni ricevute” accoglie i depositi cauzionali versati al Fondo da parte delINPDAP
nonché dai nuovi locatari successivamente all’Apporto e le caparre confirmatorie versate in occasione del-
I'accettazione di proposte unilaterali di acquisto per la vendita di unita immobiliari derivanti da operazio-
ni di frazionamento.

La voce “Altre Passivita” ¢ costituita da importi erroneamente versati da locatari al Fondo rispetto all’ef-
fettiva posizione debitoria, debiti verso locatari, note di credito da emettere ai locatari ed il fondo interes-
si su depositi cauzionali.

(1) Si segnala che alla data del Prospetto Informativo tali decimi sono stati versati (si veda Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.4).
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3.8.2 Valore del Fondo e Valore delle Quote

La tabella che segue illustra il Valore del Fondo ed il conseguente valore unitario delle Quote, calcolato con
riferimento al momento del Apporto degli Immobili ed al 30 giugno 2005.

TABELLA N. 27 - VALORE DEL FONDO

ATTIVITA DEL FONDO 1° GENNAIO 2004 30 GlugNo 2005
Immobili e diritti reali immobiliari 268.474.000(*) 232.314.131
Posizione netta di liquidita 94.094.083
Altre attivita 15.699.042

Finanziamenti ricevuti —

Altre Passivita 20.762.393
VALORE DEL FONDO 268.474.000 321.367.663
Numero delle Quote 268.474 268.474
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 1.000 1.197,016

(*) Di cui 502.000 euro relativi all'apporto dell'lmmobile Vincolato con efficacia a partire dal 1° maggio 2004.

Al 30 giugno 2005 il valore unitario delle Quote ha raggiunto 1.197,016 euro, incrementandosi di 197,016
euro rispetto al valore nominale unitario delle stesse. Lincremento del valore del Patrimonio del Fondo &
in parte riconducibile alla gestione del patrimonio immobiliare, ed in particolare alle plusvalenze realizza-
te sulla vendita di Immobili Apportati (cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.6), in parte alle plusvalenze nette
da valutazione degli Immobili derivanti dal'adeguamento del valore degli stessi al valore di libero merca-
to. Si segnala infatti che I'Esperto Indipendente, nel redigere la relazione di stima del patrimonio immobi-
liare del Fondo al 30 giugno 2005, pur adottando la stessa metodologia di valutazione utilizzata da Valtech,
ha applicato diversi indici immobiliari di base, con riferimento, in particolare, alla quantificazione delle
opere di ristrutturazione ritenute necessarie ai fini della normalita e regolarita dei cespiti (cfr. Parte |,
Sezione B, Paragrafo 6.1 e Nota Integrativa ai rendiconti del Fondo al 31 dicembre 2004 e al 30 giugno
20005, riportati rispettivamente nell’Appendice A e nell’Appendice C al Prospetto Informativo). Inoltre, i
risultati economici conseguiti dalle vendite realizzate non sono indicativi dei risultati che potranno essere
conseguiti in futuro in relazione alle vendite di altri Immobili facenti parte del Fondo, i quali dipendono da
una serie di eventi futuri del tutto indipendenti dal controllo della SGR. Pertanto, non vi & alcuna garanzia
che tali risultati potranno ripetersi in futuro.

3.9 Progetti di utilizzo e conferenze di servizi

Alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo, non sono stati approvati né sono in corso di appro-
vazione progetti di utilizzo aventi ad oggetto beni immobili di proprieta del Fondo.

3.10 Contenzioso rilevante ai fini dell’attivita del Fondo

Alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo, per quanto a conoscenza della SGR non vi sono pro-
cedimenti giudiziari o arbitrali che possano avere effetti significativi per I'attivita del Fondo.

prospetto informativo ( 133



3.11 Fatti di rilievo avvenuti tra la data di redazione del piu recente documento contabile e la
data di redazione del Prospetto Informativo

In data 7 luglio 2005 la Progetto Alfiere S.p.A.e i membiri della Cordata hanno stipulato con Fintecna (proprieta-
ria del 100% della Societa Progetto al quale la stessa conferira il Complesso Immobiliare) accordi di partnership
preliminari per la sottoscrizione del contratto di acquisizione della partecipazione del 50% del capitale sociale
della predetta Societa Progetto. La stipula di tale atto e prevista per la fine del mese di settembre del corrente
anno. Per maggiori informazioni sulla partecipazione in discorso si rinvia alla Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.4.

Successivamente al 30 giugno 2005 sono state realizzate vendite di ulteriori porzioni dell'lmmobile sito in
Roma, Via Fossato di Vico, n. 6/8-12-26, per un prezzo complessivo pari a 238.000 euro, rispetto ad un cor-
rispondente valore di Apporto di 107.424 euro circa. A sequito di queste ultime vendite, 'Immobile predet-
to non risulta piu essere di proprieta del Fondo.

* X K XX

Fatta eccezione per quanto sopra riportato, nel periodo intercorrente tra la data di redazione del rendicon-
to di gestione del Fondo al 30 giugno 2005 e la data di redazione del Prospetto Informativo, per quanto a
conoscenza della SGR non é& intervenuto alcun fatto di rilievo suscettibile di influenzare significativamen-
te il valore e/o la composizione del Patrimonio del Fondo.

3.12 Le caratteristiche dei segmenti del mercato immobiliare in cui opera il Fondo

Il portafoglio immobiliare del Fondo risulta composto, in via prevalente, da Immobili ad uso ufficio. | para-
grafi che sequono illustrano le caratteristiche e la dinamica del real estate in Italia, con approfondimenti
specifici relativi ai diversi segmenti del mercato (residenziale, terziario, commerciale).

3.12.1 Il mercato immobiliare

Il mercato immobiliare italiano attraversa dal 1998 un ciclo economico espansivo contrassegnato da una
crescita costante dell'attivita transattiva, del livello delle quotazioni e del giro d’affari del settore. Secondo
dati forniti da Scenari Immobiliari, in Italia il fatturato generato dal real estate si & attestato a circa 109
miliardi euro a fine 2004 da circa 64 miliardi di euro del 1998, con una percentuale media di crescita annua
di circa il 9%. Le prime stime per il 2005 prevedono un fatturato pari a circa 114 miliardi di euro segnalan-
do al contempo un rallentamento della velocita di crescita (4% annuo atteso per fine 2005 rispetto al 6%
registrato nel 2004) stante il grado di maturita raggiunto dal settore.

| principali driver che hanno contribuito allo sviluppo del settore sono:

i. la progressiva riduzione dei tassi d’interesse, che, da un lato, ha facilitato I'accesso ai mutui sostenen-
do la proprieta immobiliare delle famiglie (passata dal 71,0% del 1991 al 78,0% del 20041) e, dall'altro,
ha accresciuto la domanda di investimenti alternativi a quelli obbligazionari, i cui rendimenti, soprat-
tutto per il comparto dei titoli di Stato, sono da alcuni anni inferiori ai rendimenti lordi da locazione di
tutti i comparti immobiliari;
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ii. le caratteristiche “difensive” dell'investimento immobiliare, che costituisce circa il 60%?2 della ricchezza
delle famiglie italiane, continuando a rappresentare uno dei primari impieghi del risparmio, in ragione
della capacita di conservare il valore reale del capitale nel tempo e di offrire rendimenti competitivi
anche rispetto al tradizionale investimento mobiliare;

iii. la finanziarizzazione del settore immobiliare, generata dalla crescente esigenza degli enti pubblici e
privati di concentrare i loro investimenti nel core business separando la gestione del patrimonio immo-
biliare dalla proprieta, che sempre piu e trasferita ad operatori specializzati quali property company e
fondi immobiliari. Tale processo é alla base della diffusione di strumenti finanziari innovativi legati al
real estate (quali i fondi immobiliari) e dell'aumento della quota di risparmio allocata in titoli legati al
comparto.

1 |STAT: Edifici ed abitazioni - Censimento 2001- Dati definitivi pag.6

2 Relazione annuale della Banca d'ltalia sul 2003, pag. 111
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Fonte: elaborazioni di FIMIT su dati Scenari Immobiliari

Il comparto residenziale

Il mercato immobiliare italiano si caratterizza per la prevalenza del comparto residenziale sia in termini di
unita immobiliari sia di contributo al volume d’affari del settore. Nel 2004 il segmento abitativo ha, infatti,
generato circa I'84% delle compravendite per circa 93 miliardi di euro di fatturato. Tale dinamica e riconduci-
bile principalmente alla forte domanda di qualita urbana e residenziale espressa da circa 1,5 milioni di fami-
glie ancora alla ricerca di una casa, a fronte di oltre 2 milioni che 'hanno acquistata nell’'ultimo quadriennio.
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Secondo i dati forniti dall’Osservatorio Immobiliare Nomisma, tra il 1998 e il 2004 i prezzi delle abitazioni,
in termini reali, sono cresciuti a tassi medi annui del 6,5%. Gli incrementi dei valori registrati nel cicloimmo-
biliare attualmente in corso hanno portato i prezzi reali degli immobili residenziali a livelli superiori rispet-
to a quelli toccati nel 1992 (picco del precedente ciclo).
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In merito alle aspettative di crescita futura, le previsioni di inizio 2005 sono orientate verso una prosecu-
zione della fase positiva del ciclo, sebbene a tassi decrescenti.Secondo Scenari Immobiliari, nel 2005 i prez-
zi delle abitazioni dovrebbero crescere ad un ritmo del 4,3% circa, a fronte del 6,5% registrato tra il 2003 e
il 2004.

In termini di redditivita dell'investimento, il comparto residenziale garantisce un buona performance, ascri-
vibile principalmente alla componente di capital gain.Nel 2004 un’abitazione nei maggiori centri urbani ha
offerto in media un rendimento totale del 15,3%, di cui il 9,8% in conto capitale e il 5,5% per i canoni di
locazione. Tuttavia, nell'ambito del comparto residenziale, il segmento locativo evidenzia un potenziale di
rivalutazione non trascurabile, connesso alla scarsa disponibilita di immobili di qualita e alla presenza di
contratti, prossimi alla scadenza, destinati a essere rinegoziati a condizioni di mercato.

Il comparto uffici

Tra i vari comparti immobiliari il terziario € quello maggiormente legato alle scelte delle imprese in termi-
ni occupazionali, localizzativi, di dotazione tecnologica ed impiantistica, e soprattutto di utilizzo degli spazi
in proprieta o tramite locazione. La dinamica del comparto risulta, pertanto, positivamente correlata con la
crescita dell'occupazione e del PIL e caratterizzata da una maggiore vivacita transattiva nelle principali
citta a vocazione direzionale (Roma e Milano).

La correlazione di tale comparto & invece inversa rispetto al rendimento dei titoli obbligazionari nei con-
fronti dei quali rappresenta quindi una naturale forma di diversificazione degli investimenti. Prendendo a
riferimento gli ultimi due cicli immobiliari (1980-2004) e focalizzando I'attenzione sullo spread tra rendi-
mento dei titoli di Stato a lungo termine e rendimento lordo da locazione degli uffici (cap rate) & possibile
constatare che:

i. il calo dei rendimenti dei titoli pubblici avvenuto nella prima meta degli anni ‘80 dopo il rientro,
almeno parziale, dell'inflazione dai livelli indotti dagli shock petroliferi degli anni ‘70 ha sostenuto la
crescita dei prezzi nominali degli uffici fino al 1992;

ii. l'inversione si é realizzata, seppur con un certo ritardo, quando il calo dei tassi si & interrotto e i tassi si
sono assestati ad un livello comunque elevato (compreso nel range 10%-15%);

iii. dal 1997, per la convergenza verso la moneta unica, i rendimenti dei titoli di Stato sono diventati
inferiori al cap rate nominale degli uffici (mostrando uno spread che & andato allargandosi anche nel
2004) sostenendo i prezzi degli uffici che infatti sono cresciuti mediamente del 6% annuo dal 1998.
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AMALISI DEL COMPARTO UFFICI, 1980-2004
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Fonte: elaborazioni FIMIT su dati Scenari Immobiliari

La parte piu dinamica del settore uffici & concentrata in Italia nelle citta di Roma e Milano dove sono pre-
senti gli utilizzatori finali pit importanti ovvero la Pubblica Amministrazione nella capitale e le societa del
settore finanziario ed industriale nel capoluogo lombardo.

Nelle principali piazze come sull’intero territorio nazionale la domanda di uffici con caratteristiche di eccel-
lenza strutturale e tecnologica si contrappone ad un‘attivita edificatoria incapace, almeno per i prossimi
anni, di saturare la richiesta di superfici di qualita che deriva dalle imprese interessate alla locazione. La
scarsita di siti di elevato livello qualitativo/tecnologico si riflette in un tasso di vacancy piu basso rispetto a
quello evidenziato nelle principali citta europee e, mentre I'offerta di nuovo & ancora bassa, la domanda
potrebbe registrare un graduale progresso nel caso di miglioramento della congiuntura economica.
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Fonte: elaborazioni FIMIT su dati Scenari Immobiliari

L'attivita di riqualificazione e valorizzazione di portafogli immobiliari dimessi dalla Pubblica
Amministrazione apre, inoltre, 'opportunita di sfruttare 'up-side implicito negli immobili localizzati nelle
pil importanti citta anche in un contesto di prezzi di mercato stabili o in moderata crescita (Scenari
Immobiliari prevede tassi di crescita del 3,9% per I'anno in corso).

Con riferimento alla performance reddituale, si evidenzia I'elevata appetibilita dell'investimento sotto il
profilo dei flussi di cassa. Nel 2004 un ufficio nelle maggiori aree urbane ha garantito un rendimento com-
plessivo pari in media al 13,9%, di cui I'8,1% per i canoni di locazione e il 5,9% per la rivalutazione in conto
capitale.La prevalenza di contratti long term e la costante richiesta di spazi qualitativamente adeguati rap-
presentano i fattori che rendono il comparto direzionale la destinazione privilegiata nell'ambito delle stra-
tegie di investimento dei fondi immobiliari.

Il comparto commerciale

Il comparto commerciale comprende due tipologie immobiliari: gli spazi destinati al piu tradizionale com-
mercio al dettaglio e la c.d. Grande Distribuzione Organizzata (GDO).

Con riferimento al comparto degli shopping centre, sebbene il processo di trasformazione del sistema distri-
butivo italiano, in corso dalla fine degli anni ‘80, abbia portato all'aumento del numero di centri commercia-
li, allincremento della superficie per struttura e alla diffusione di nuove forme distributive (factory outlet,
retail park e entertainment centre), la GDO non ha ancora raggiunto in Italia i livelli di penetrazione dei prin-
cipali Paesi europei. La grande distribuzione presenta, pertanto, un elevato potenziale di crescita prospetti-
ca connesso alla realizzazione di nuove strutture sul territorio nazionale, in particolare al centro-sud.
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Per quanto riguarda, invece, il segmento retail (negozi tradizionali), la domanda indotta dalle esigenze di
diversificazione degli investimenti immobiliari, sia da parte dei risparmiatori privati che da parte di quelli
istituzionali, ha sostenuto il settore anche in un contesto di bassa crescita dei consumi, determinando una
spinta al rialzo delle quotazioni. In particolare nel periodo 1998-2004 nelle principali aree urbane i prezzi
dei negozi hanno evidenziato tassi di incremento medio annuo pari al 5,5% in termini reali. Per il 2005
Scenari Immobiliari prevede un tasso di crescita dei valori immobiliari del 3,7% (+5,1% tra il 2003 e il 2004).
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Fonte: elaborazioni FIMIT su dati Scenari Immobiliari

3.13 Documentazione a disposizione del pubblico

Sirinvia alla Parte I, Sezione E, Paragrafi 17 e 18 per I'indicazione della documentazione resa disponibile al
pubblico, nonché delle relative modalita.

4 Conflitti di interessi e rapporti con parti correlate

Fatta eccezione per I'Apporto, il Fondo non ha effettuato operazioni in conflitto di interesse, come definite
dall’art. 12 bis, comma 4 del Decreto n.228.

Alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo, nessun amministratore o dirigente della SGR ha inte-
ressi nell’attivita del Fondo.

Alla data di pubblicazione del Prospetto Informativo, fatta eccezione per I'’Apporto, non sono stati effettua-
ti investimenti ovvero disinvestimenti da parte del Fondo con soggetti in rapporto di finanziamento o d'af-
fari in essere al momento dell’'operazione, né sono stati effettuati investimenti ovvero disinvestimenti
congiuntamente con altri fondi gestiti dalla SGR o di altre societa di gestione del risparmio di Capitalia
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Gruppo Bancario o comunque ad essa collegate, anche da rapporti d’affari, né effettuati con altre societa
appartenenti a Capitalia Gruppo Bancario o comunque collegate, anche da rapporti d'affari, alla SGR.

Per informazioni su rapporti con parti correlate si rinvia alla Parte |, Sezione F, Paragrafo 28 del Prospetto
Informativo.

5 Informazioni sulle decisioni assunte dagli organi del Fondo

Salvo per i pareri positivi resi in data 2 maggio 2005 e in data 21 giugno 2005 in relazione alla presentazio-
ne, nell'ambito di due diverse procedure competitive, rispettivamente, di un offerta vincolante per I'acqui-
sizione di un pacchetto immobiliare e di un’offerta vincolante per I'acquisizione di una partecipazione di
minoranza in una societa immobiliare, entrambe non accettate dal soggetto venditore, il Comitato
Investimenti non ha assunto, alla data del Prospetto Informativo, altre deliberazioni in ordine ad operazio-
ni inerenti il Fondo.
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C INFORMAZIONI ECONOMICHE (DATI STORICI E COSTI SOSTENUTI)

6 Dati storici sul’andamento del Fondo

Il Fondo é stato istituito in data 18 febbraio 2003 con delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR.

Gli Immobili sono stati apportati al Fondo in data 29 dicembre 2003 con efficacia 1° gennaio 2004, fatto
salvo per I'lmmobile Vincolato per il quale I'effetto traslativo della proprieta a favore del Fondo si & prodot-
to il 1° maggio 2004 (cfr. Parte Il, Sezione B, Paragrafo 3.2). Pertanto, alla data del 31 dicembre 2004 il Fondo
aveva maturato un intero esercizio di gestione ed & pertanto possibile rappresentare la situazione econo-
mica e patrimoniale del Fondo su base annuale. A tale riguardo, nell’Appendice A al Prospetto Informativo,
viene allegato il rendiconto al 31 dicembre 2004 del Fondo relativo al periodo 1° gennaio — 31 dicembre
2004, approvato dal Consiglio di Amministrazione della SGR in data 25 febbraio 2005. Il rendiconto relati-
vo al 30 giugno 2005, approvato dal Consiglio di Amministrazione della SGR in data 27 luglio 2005, & inve-
ce riportato nell’Appendice C al Prospetto Informativo.

7 Costi del Fondo

Nel corso dell’esercizio 2004, il Fondo ha sostenuto spese per euro 18.742.357 che rappresentavano il
6,19% del valore complessivo netto del Fondo al 31 dicembre 2004.

Nel corso del primo semestre 2005, il Fondo ha sostenuto spese per euro 8.326.745 che rappresentavano
il 2,59% del valore complessivo netto del Fondo al 30 giugno 2005.

Ciascuno di tali rapporti, indicato come total expenses ratio, deve essere considerato come un dato
puramente indicativo dell'incidenza dei costi a carico del Fondo. Inoltre, la quantificazione degli
oneri di seguito fornita non tiene conto di quelli eventualmente gravanti direttamente sui
Partecipanti, da pagare all’atto dell’acquisto e del rimborso delle quote.

La tabella che segue illustra le singole componenti costitutive della struttura dei costi a carico del Fondo
ed il relativo total expenses ratio.

TABELLA N. 28 — ToTAL EXPENSES RATIO

ONERI SOSTENUTI % ONERI SOSTENUTI %
NEL CORSO RISPETTO AL VALORE NEL CORSO DEL RISPETTO AL
DELL'ESERCIZIO DEL FONDO AL PRIMO SEMESTRE VALORE DEL
2004 31 DICEMBRE 2004 FonDoO AL 30
(EURO) 2004 (EURO) GIUGNO 2005
ONERI PER LA GESTIONE 718.133 0,24% 177.386 0,06%
DEGLI IMMOBILI NON
RIPETIBILI Al LOCATARI
ONERI PER LA GESTIONE 1.968.458 0,65% 1.128.107 0,35%
DEGLI IMMOBILI RIPETIBILI
Al LOCATARI

1 42) prospetto informativo



POLIZZA “GLOBALE” 147.385 0,05% 58.489 0,02%
FABBRICATI

ICl 1.715.074 0,57% 783.390 0,24%
SPESE PROPEDEUTICHE 2.036.133 0,67% 0 0,00%
ALL'APPORTO

COSTO PER ATTITIVITADI 207.687 0,07% 92,615 0,03%
PROPERTY MANAGEMENT

COMPENSO PER FACILITY 333.950 0,11% 180.100 0,06%
MANAGER

COMPENSO PER IL CREDIT 64.500 0,02% 20.498 0,01%
MANAGER

COMPENSO DELLA BANCA 80.494 0,03% 44.260 0,01%
DEPOSITARIA

COMPENSO DELLA SOCIETA 27.300 0,01% 23.835 0,01%
DI REVISIONE

COMPENSO DEGLI ESPERTI 48.021 0,02% 23.231 0,01%
INDIPENDENTI

SPESE PROFESSIONALI 68.591 0,02% 120.411 0,04%
COMMISSIONE DI GESTIONE 5.097.933 1,68% 2.803.150 0,87%
DELLA SGR

QUOTA DI COMPETENZA 4724912 1,56% 2.499.403 0,78%
ESERCIZIO PER COMMISSIONE

VARIABILE FINALE

COMMISSIONE PER | SERVIZI 500.136 0,17% 46.820 0,01%
DI AGENZIA DI LOCAZIONE

CONSULENZE TECNICHE E PERIZIE 19.200 0,01% 0 0,00%
ALTRI ONERI DI GESTIONE 2.110 0,00% 285.000 0,09%
ONERI FINANZIARI 12.335 0,00% 0 0,00%
SVALUTAZIONE E PERDITE 970.009 0,32% 40.050 0,01%
SU CREDITI

TOTALE 18.742.357 6,19% 8.326.745 2,59%
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1. Illustrazione dell’attivita di gestione del Fondo e delle direttrici seguite nell’attuazione delle

politiche di investimento

A) L’avvio del Fondo

In data 18 marzo 2003 il Consiglio d’/Amministrazione della societa di gestione (di seguito “la SGR”, “la
Fimit” o “la Societa”) ha approvato il Regolamento di Gestione del fondo “Beta Immobiliare — Fondo
Comune di Investimento immobiliare di tipo Chiuso” (di seguito "Fondo Beta”, "Beta” o il Fondo"”), costi-

tuito ai sensi dell’art. 14-bis della legge 25 gennaio 1994, n. 86.

Esso accoglie tutti gli aspetti migliorativi derivanti dall’esperienza di gestione dell’altro fondo della stessa
natura gestito da Fimit, il Fondo Alpha, nonché gli adeguamenti resisi necessari in vista dell’approvazione
delle modifiche al Decreto Ministeriale 24/5/1999, n. 228 “Regolamento recante norme per la determina-
zione dei criteri generali cui devono essere uniformati i fondi comuni d’investimento” introdotte dal Decreto
del Ministero dell’Economia e delle Finanze 31/1/2003, n° 47.

La Banca d‘Italia, con comunicazione del 7.4.2003, ha approvato il Regolamento del fondo. Con successi-
va comunicazione del 10/11/2003, la Banca d’Italia ha approvato una modifica al Regolamento richiesta
dalla Fimit per dare atto del venir meno dell’obbligatorieta dell’integrazione in denaro dell’apporto di immo-

bili, prevista dal precedente quadro normativo.

Ulteriori modifiche regolamentari, inerenti al prolungamento da 12 a 18 mesi del periodo di apporto e
all'adeguamento alla vigente normativa in materia di pubblicita, sono state deliberate dal Consiglio di ammi-

nistrazione in data 20 febbraio 2004 ed approvate dalla Banca d’Italia con comunicazione del 5 luglio 2004.

Sulla base del contratto stipulato in data 13 giugno 2001 tra Fimit e INPDAP, ente apportante, nel mese di
giugno si sono concluse le attivita preparatorie per I'atto di apporto del patrimonio immobiliare oggetto di
conferimento. In particolare si € conclusa la due diligence sugli immobili da apportare da parte
dell’Associazione Temporanea d'Impresa e dello studio notarile incaricati del progetto, nonché la valutazio-

ne da parte dell’Esperto Indipendente.

L'atto di conferimento & stato stipulato a rogito del Notaio Maurizio Misurale tra INPDAP e la SGR, in data
29 dicembre 2003, con efficacia differita al 1° gennaio 2004.

L'atto di conferimento ha previsto I'apporto di n. 41 complessi immobiliari, per un valore complessivo
di 268.474.000 euro.

INPDAP ha sottoscritto n. 267.972 quote del fondo del valore nominale di 1.000 euro per complessivi di
267.972.000 euro, a fronte dell’apporto con decorrenza immediata di n. 40 unita immobiliari. Una secon-
da sottoscrizione di n. 502 quote per complessivi 502.000 euro a fronte dell’apporto di un immobile sito in
Mantova vincolato ai sensi del D. Lgs. 490/1999 ¢ avvenuta al momento della decadenza del previsto dirit-

to di prelazione da parte del Ministero dei Beni e le Attivita Culturali.
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Si evidenzia che, in sede di apporto, INPDAP ha conferito esclusivamente beni immobili e non liquidita,
anche a seguito dell’approvazione della modifica regolamentare del Fondo sopra citata. In particolare, la
SGR aveva provveduto a modificare il Regolamento del Fondo nella parte in cui, ai sensi dell’art. 14-bis,
comma 3 della legge 86/94, era posto a carico degli Enti conferenti di apportare al Fondo liquidita per un
importo non inferiore al 5% del valore dell'apporto complessivo. L'Autorita di Vigilanza ha espresso |'avvi-
so che la citata previsione relativa alla riserva di liquidita fosse da ritenersi superata in quanto incompati-
bile con la disciplina introdotta dal decreto legislativo 58/98 (il “TUF") e dalla relativa normativa d’attua-

zione.

Al riguardo, Banca di Roma S.p.A. ha concesso un affidamento sotto forma di scoperto di conto corrente
fino a un massimo di 10 milioni di euro, necessario per far fronte alle esigenze di liquidita connesse allo

start-up del fondo, peraltro utilizzato esclusivamente nel primo mese di attivita.

Con riferimento alle attivita di gestione del Fondo Beta, & stato necessario procedere alle seguenti princi-
pali attivita:

e emissione delle quote a cura di Monte Titoli S.p.A. (n° 267.972 quote del valore nominale di Euro
1.000,00 emesse il 18 febbraio 2004 e di n°® 502 quote emesse il 12 maggio 2004 sottoscritte da
INPDAP e depositate sul dossier titoli n. 845207 intestato a Fondi Immobiliari Italiani SGR S.p.A. -
conto/INPDAP - codice ISIN IT000349772);

e stipula della “Polizza globale fabbricati” (Polizza Assitalia n. 273 00811834 del 31 dicembre 2003)
tramite la Societa Sapri S.r.l., broker di assicurazioni;

e stipula della convenzione e dell’accordo di servizio con Banca di Roma S.p.A. per il servizio di Banca
Depositaria e relativo invio a Banca d'Italia in data 24 luglio 2003;

¢ conferimento dell’incarico di revisione contabile alla societa KPMG S.p.A. per I'esercizio 2004;

e comunicazione IVA circa I'avvio dell’'operativita in data 12 gennaio 2004;

e comunicazione di inizio operativita alla Banca d’Italia in data 30 dicembre 2003.

B) L’attivita di gestione

La gestione del Fondo Beta nel corso dell’anno € stata caratterizzata dalle seguenti attivita.

a) Contratti di locazione
L'attivita si € concentrata sulla rivisitazione dei contratti gia in essere, sulla stipula di nuovi contratti in sca-
denza, sulla unificazione di piu contratti in capo allo stesso conduttore, sulla stipula di una serie di atti

aggiuntivi al fine di regolarizzare la successione dei conduttori all'interno delle unita immobiliari.
Alla chiusura dell’esercizio risultavano vigenti n. 168 contratti per n. 125 conduttori di cui n. 115 privati e
n. 10 appartenenti alla Pubblica Amministrazione. I contratti verso la Pubblica Amministrazione hanno rap-

presentato il 66% del totale dei canoni di locazione dell’esercizio.

Al 31/12/2004 la superficie complessiva degli immobili in portafoglio ammontava a 236.680 mq, di cui

207.484 mq locati. Risultava quindi messo a reddito circa il 90% delle superfici totali. Un terzo della
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superficie non locata € relativo ad un unico immobile totalmente libero sito in Roma, Via Campo Farnia,
(10.368 mq).

L'importo dei canoni di locazione di competenza dell’esercizio ammonta a 24,059 milioni di euro.

b) Crediti verso locatari
Il rapporto tra crediti verso locatari al 31 dicembre 2004 (10.608.123 euro) e fatturato dell’anno, com-

prensivo di IVA a titolo di canoni e recuperi spese condominiali (29.432.279 euro), risulta pari al 36% circa.

I crediti verso locatari del Fondo Beta sono imputabili per circa il 90% ai locatari pubblici e per il 10% ai
locatari privati. Tale dato si spiega con il consueto ritardo da parte delle Pubbliche Amministrazioni nei
pagamenti dei canoni, ma anche con la necessita di ridefinire i contratti di locazione in essere o le posizio-
ni in indennita di occupazione. Il ritardo nei pagamenti da parte dei conduttori privati & fisiologica soprat-
tutto nelle fasi successive al trasferimento di un patrimonio immobiliare. Per quanto riguarda i dati anali-
tici relativi alla situazione creditoria del Fondo si rinvia a quanto riportato nella Nota Integrativa a com-
mento della sottovoce G6 “Crediti verso locatari”.

Al fine di ottimizzare i tempi di incasso dei crediti, si & ritenuto opportuno conferire ad una societa specia-

lizzata il servizio di credit management.

c) Manutenzioni Straordinarie

Si é dato inizio alla manutenzione di alcuni edifici in linea con il piano degli interventi di adeguamento fun-
zionale e normativo. Nel complesso, le opere di manutenzione straordinaria eseguite nell’esercizio
ammontano a 2,230 milioni di euro. I fabbricati che hanno comportato maggior onere di spesa sono quel-

li siti in Viale Nervi, 270 - Latina, in Via del Fosso, 2 bis - Perugia e in Via A. Bargoni, 8/78 - Roma.

d) Politiche di investimento e disinvestimento

I primi mesi dell’'anno sono stati caratterizzati anche da analisi, valutazione e studio di opportunita di disin-
vestimento. L'obiettivo € stato, infatti, quello di giungere alla fase del collocamento (da effettuarsi entro
18 mesi dall’apporto) con una asset allocation di elevata qualita e rendimento. Alla luce di quanto sopra,
nel corso dell'anno si &€ provveduto alla cessione di numerose unita immobiliari, anche in modo frazionato,
conferite in sede di apporto, realizzando significative plusvalenze. In particolare sono stati ceduti sei inte-

ri fabbricati e gran parte delle unita di altri quattro immobili.

Gli immobili ceduti per intero sono stati:
e Via Tor Fiorenza, 35 - Roma

¢ Via Lovanio, 10 - Roma

¢ Viale delle Provincie, 104 - Roma

¢ Piazza della Scienza - Milano

e Via Cozzi - Milano

e Ca Marcello, 9 - Mestre.
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Quelli per i quali la cessione & avvenuta in modo frazionato sono stati, invece:
e Viale Trastevere, 220 - Roma

e Viale Marconi, 20/36 - Roma

e Viale Europa 46/62 - Roma

e Via Fossato di Vico, 2/34 - Roma.

Per i dettagli delle singole operazioni si fa rinvio al “prospetto dei cespiti disinvestiti” riportato nella Sezione

IT della Nota integrativa.

Per quanto riguarda il dettaglio del portafoglio immobiliare alla data di chiusura del Rendiconto, si rinvia,
invece, alla tabella “elenco dei beni immobili e dei diritti reali immobiliari detenuti dal Fondo"” allegata alla

Nota Integrativa.

2. Eventi di particolare importanza verificatisi nell’esercizio

Dal punto di vista organizzativo, la SGR ha adeguato la propria struttura organizzativa alle esigenze

nascenti dalla gestione del nuovo Fondo Immobiliare.

La gestione del Fondo €& affidata per gli aspetti di asset management ad una struttura organizzativa com-

posta da un Fund Manager e da un Assistant.

Si & dato corso, inoltre, alla creazione di un’unita organizzativa dedicata al property management che sup-
porta il Fund Manager nelle attivita di gestione tecnico-amministrativa del portafoglio immobiliare. Tale
scelta & stata assunta dopo aver valutato tutti gli aspetti di tipo gestionale ed economico dell'ipotesi
“insourcing”. All'indubbio vantaggio costituito dal piu rapido ed efficiente scambio d’informazioni tra le fun-
zioni deputate alla gestione ed al controllo del patrimonio immobiliare, € emerso che la scelta avrebbe
comportato un significativo risparmio per il Fondo in quanto i compensi da riconoscere ad un fornitore
esterno, sarebbero stati superiori a quelli, costituiti esclusivamente dalle spese “vive” riaddebitabili dalla
SGR.

Per quanto riguarda l'attivita legata alla presa in carico degli immobili dal punto di vista amministrativo,
nel corso dei primi mesi del 2004 si € proceduto all’alimentazione dei data-base riguardante il patrimonio
immobiliare conferito e alla fatturazione ai locatari con contestuale emissione dei MAV tramite il sistema
“Bankimpresa”; al riguardo sono stati censiti i dati immobiliari e contrattuali del patrimonio conferito tra-
mite il software di gestione immobiliare denominato “R.E.F.” (Real Estate Framework), ed & stato realizza-
to il collegamento di tale software con il pacchetto di contabilita generale “Archimede”, che viene utilizza-
to per la gestione contabile dei Fondi. Si & provveduto alle volture delle utenze, alla stipula di contratti di
manutenzione con i fornitori e al riaddebito di parte dei costi sostenuti dalla SGR per I'attivita propedeuti-

ca all’apporto al Fondo medesimo, in coerenza con le previsioni regolamentari.

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, in data 20 febbraio 2004, ha deliberato la costituzione di un

Comitato Investimenti, denominato Comitato Investimenti Fondo Beta, approvandone nel contempo il
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regolamento. Il Comitato Investimenti Fondo Beta & composto da quattro membri nominati dal Consiglio

di amministrazione.

Alla data di chiusura del rendiconto i componenti del Comitato Investimenti Fondo Beta non sono ancora
designati. Si ricorda che i componenti devono essere in possesso dei requisiti di esperienza nel settore

immobiliare e/o finanziario, di cui all’art. 2.4 del regolamento del Comitato.

In data 28 luglio 2004 il Consiglio d’Amministrazione ha approvato la Relazione semestrale al 30 giugno
2004 del Fondo (NAV pari a 280,1 milioni di euro, pari ad un valore unitario di 1.043,26 euro, con un incre-

mento del valore della quota rispetto al valore di apporto del 4,33%).

Nella riunione consiliare del 21 dicembre 2004 & stato nominato, in sostituzione del precedente Esperto
Indipendente Valtech S.r.l, un Collegio di Esperti composto dall'Ing. Antonio De Maria, dall'Ing. Roberto
Granatelli e dall’Arch. Mario Occhiuto. La scelta di nominare per il Fondo Beta un nuovo Esperto
Indipendente &€ motivata dall’esigenza di evitare rischi di conflitti d’interesse, visto che Valtech S.rl. &

Esperto Indipendente di un altro Fondo Immobiliare gestito da Fimit SGR.

3. Linee strategiche che si intendono adottare per il futuro

Si ricorda che Beta & un fondo “short” (la scadenza & prevista nel 2011), e che l'obiettivo che il Fondo si
prefigge € quello di massimizzare il rendimento per i titolari delle quote, da realizzarsi prevalentemente
attraverso forme di investimento con caratteristiche aderenti alla filosofia dello stesso.
Gli indirizzi di gestione di riferimento sono i seguenti:
a. ottimizzazione del patrimonio immobiliare esistente mediante riqualificazione e gestione
dinamica del portafoglio;
b. completamento di un programma di disinvestimenti orientati prioritariamente verso:
- gli immobili di piccole dimensioni;
- gli immobili localizzati in zone non prioritarie;
- gli immobili sfitti;
- gli immobili pluri-locatari,
c. investimenti immobiliari, anche attraverso veicoli societari, orientati a immobili gia locati o con
concrete prospettive di locazione e/o di valorizzazione.
Saranno ricercate operazioni di investimento “simbolo” anche per aumentare la specificita del
Fondo in fase di collocamento.
d. i nuovi investimenti saranno finanziati sia mediante |'utilizzo della liquidita riveniente dalle

dismissioni, sia tramite |'utilizzo della leva finanziaria entro i limiti imposti dalla normativa vigente.

Vista la durata limitata del Fondo, esso sara gestito in un’ottica di trading anche su operazioni di sviluppo.

Le politiche di medio lungo periodo saranno orientate:

1 54) prospetto informativo



1. ad una pianificazione di asset management che preveda rimborsi anticipati a fronte di dismissioni
rivenienti dall’attivita di trading;
2. ad una gestione economica e finanziaria che permetta comunque una distribuzione sistematica

dei proventi ai portatori delle quote a partire dalla chiusura del secondo esercizio di gestione.

4. Illustrazione dei rapporti intrattenuti nell’esercizio con altre societa del Gruppo di Fimit SGR

La societa di gestione del risparmio del Fondo Beta, Fimit SGR, appartiene al Gruppo Bancario Capitalia,
nato il 1° luglio 2002 successivamente ad operazioni di acquisizione e successive scissioni che hanno inte-
ressato il preesistente Gruppo Bancaroma. In particolare, Fimit SGR & detenuta per il 52,57% da MCC
S.p.A., a sua volta detenuta per il 75,40% da Capitalia S.p.A.

I rapporti intrattenuti nell’esercizio dal Fondo Beta con altre societa del Gruppo sono di seguito indicati.

Come accennato, Banca di Roma S.p.A. svolge la funzione di Banca Depositaria, come da incarico confe-
rito dal Consiglio di Amministrazione della Fimit il 18 febbraio 2003 e formalizzato in data 13 giugno 2003

con la sottoscrizione della Convenzione.

E’ proseguito il rapporto contrattuale della SGR con MCC S.p.A. in virtu del quale la controllante svolge la
funzione di Controllo Interno della Societa e del Fondo. Tale funzione € stata approvata dall'Organo di
Vigilanza e viene coordinata con le attivita di controllo interno della Capogruppo, sulla base delle prescri-

zioni della governance di Gruppo.

L'affidamento sotto forma di scoperto di conto corrente fino ad un massimo di 10 milioni di euro, conces-
so nell’anno da parte di Banca di Roma S.p.A., che il Fondo puo utilizzare nei momenti di temporanea esi-
genza di liquidita legati essenzialmente ad investimenti immobiliari o ad opere di particolare rilevanza, alla

data di chiusura del rendiconto & del tutto inutilizzato.

5. Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Il principale obiettivo dell’esercizio 2005 & il buon esito del collocamento e della ammissione a quotazione
delle quote del Fondo Beta nella misura di almeno il 60% del totale delle quote ed entro i tempi previsti
dalla normativa (18 mesi dalla data di efficacia dell’apporto); nei primi giorni del nuovo anno € stato indi-
viduato il soggetto che ricoprira la figura di Global Coordinator, ovvero MCC S.p.A., che aveva svolto ana-
logo ruolo nel collocamento del Fondo Alpha, lo studio legale per I'assistenza nel progetto, ovvero Gianni,

.....

Informativo.
La tempistica stabilita con il Global Coordinator per le fasi fondamentali € la seguente:

e entro fine febbraio/prima decade di marzo

- redazione del prospetto informativo
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- definizione della struttura dell’offerta e del meccanismo di pricing

- due diligence legale e gestionale

- due diligence fiscale, contabile e tecnica

- approvazione del rendiconto 2004

- delibera del CdA per la presentazione della richiesta di ammissione a quotazione

- filing del prospetto informativo

e entro fine aprile/prima decade di maggio
- fine istruttoria e ammissione a quotazione di Borsa Italiana e nulla osta di Consob
- definizione e contenuto della campagna di marketing
- pubblicazione del prospetto informativo

- pubblicazione del prezzo massimo

e mese di maggio/prima decade di giugno
- attivita di marketing
- roadshow presentation
- periodo di offerta istituzionale e retail
- fissazione prezzo e allocazione
- pubblicazione del prezzo di offerta
- pubblicazione risultati dell’offerta
- settlement

- inizio negoziazione delle quote.

Oltre al progetto sopra descritto, I'attivita della SGR per il Fondo & proseguita con lo scopo di migliorare
ulteriormente la redditivita dello stesso tramite la ricerca di nuovi conduttori per le unita non locate, la for-
malizzazione dei rapporti con la Pubblica Amministrazione in alcuni casi di carenza contrattuale e il recu-

pero dei crediti.

6. Operativita posta in essere su strumenti finanziari compresi derivati

Nel corso dell’esercizio I'attenzione & stata rivolta principalmente sulla razionalizzazione ed ottimizzazione
del patrimonio immobiliare, al fine di giungere alla fase del collocamento con una asset allocation di ele-

vata qualita e rendimento.

Non si & quindi dato corso ad investimenti in strumenti finanziari nonostante la rilevante liquidita rivenien-
te dalle vendite immobiliari. L'obiettivo & quello di utilizzare le risorse finanziarie per investimenti di natu-

ra immobiliare con obiettivi di redditivita coerenti con le caratteristiche del Fondo.

Peraltro, la remunerazione delle giacenze sui conti bancari € da considerarsi allo stesso livello di impieghi

alternativi in strumenti a breve termine.

Non sono state effettuate operazioni su strumenti derivati, implicitamente escluse dal Regolamento del

Fondo.
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7. Performance del Fondo, andamento del valore della quota sul mercato e indicatori di

redditivita e finanziari

Per quanto riguarda le performance del Fondo e I'andamento del valore della quota, si fa rinvio alla Nota
Integrativa, e piu precisamente alla Parte A, § da 1 a 3. Si riportano in questa sede alcune informazioni

sintetiche.

Dalla data di apporto, ovvero il 1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004, data del presente rendiconto, il
valore complessivo netto (NAV) del Fondo si & incremento passando da 268.474.000 euro a 302.616.879
euro. Il valore unitario della quota & passato da 1.000,00 euro a 1.127,17 euro con un incremento del
12,72%.

Si evidenziano alcuni ratios elaborati sulla base dei dati del Rendiconto che esprimono in modo sintetico,

ma significativo, la struttura patrimoniale del Fondo e I'andamento economico dello stesso.

Indicatore Descrizione Valore
ROE Utile 2004/NAV inizio esercizio 2004 12,72%
ROA Risultato gestione immobiliare/media 19,97%

valore immobili 1.1.-31.12.2004

Livello di impiego asset immobiliari Valore beni immobili/ totale attivita 66,82%
Valore medio beni immobili Valore beni immobili/n® immobili 6,307 min
al 31.12.2004

8. Proventi posti in distribuzione

Il capitolo 3 del Regolamento del Fondo illustra le modalita di distribuzione ai titolari delle quote dei pro-
venti conseguiti dal Fondo. Sono considerati proventi “gli utili, al netto delle plusvalenze non realizzate
rispetto ai valori di apporto o di acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle parteci-
pazioni detenute dal Fondo, risultanti dal rendiconto...”. 1 proventi medesimi sono distribuiti agli aventi
diritto con cadenza annuale, fatte salve le eccezioni riportate alle lettere b), c) e d) dell’articolo 3.2, in

misura non inferiore al 70% degli stessi.

La distribuzione dei proventi non avra luogo prima della chiusura del secondo esercizio, quando il Consiglio
d’Amministrazione della societa di gestione potra decidere di distribuire anche i proventi maturati durante
il primo esercizio di gestione del fondo.

Per Il Consiglio d’Amministrazione
Il Presidente

Dottor Franco Carraro
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RENDICONTO DEL FONDO BETA IMMOBILIARE al 31,12 /2004
Fondo comune di investimento immaobiliare di tipo chiuso

| SITUATTIOME PATRIMOMNIALE

Situazione al 31,12/2004

;-ﬁm""ﬁ' Valore complessivo 4 attive
A STRUMENTI FINANZTARI o DD
Strument finanmsn non quotst n BB,
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AT Tetali & debito ] 000 5
e, P 41 OLLCLR, o D009
Strument Ananziai dedwat ] el
&%, Masrgini preseo arg, d csmp. & garanzes o 0, 00%
AL Opivmi premi o alod sooim. Snanzian darvad quatac o 0,00 %
All. Cpoesa prem o shn sbram. Snenzan denvai non gestan o 0,00 %
B, IFMOBILI E MIRITTI REALT IMMINETLLARI S18430.209 Bl B
Bi. Imiadali dati in locabioha 207.E13.6E8D Ed 59%
BZ, Irrmeaall datt in locaziene finanziana 1] 0,00 %
&3. Alkri immabhili &.E3L. 609 I A13%
B4, Dirtel meall immaobilian ] 0,00 %
&5. Diritt sccexzori dells proprista’ o D00 5
L. CREDITI 1] o lirss
2L Credid acquistad per operazienl di carelamzzazions o 0,00%
cE Alkn o 01,1010
m. DEPOETTE BANEART n W,
Dl. A uista ] 000 %%
. alkn o D.00%
E- ALTRI BEHI n Q-
F. POSIZIONE HETTA DI LIQUIDITA" HAZ 179 1280
Fi. Liquidita dizpasakils 40,439,175 12 &60%
FZ. Liquidich da Flcevere per operazion] da reqalar: o 0,00 %
F3. Liquidits impesgnats per speracioni da regalars il 0,00 %
5. ALTRE ATTIVITA" BEAT . 45R 0, Sl
@l Creditl par poct a0 @ operaziond assimilaoe o 0,00 %%
G2, Fstsn e neoord st ] 0.00%
@%  Credic di impesta o 0,00 %
G4, altre oE.ERT. RS I 9%
A Cradite Iva o D005
Ge,  Creditl verse i lacatan 11,180,301 3. 49%
criadita lorda 12.055.850 3. 7&%
fondo syaletazions creditl -E75.379 02T %
:'I'I]'I!.I.E ATTIVITA" e Ri4.024) A el |
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RENDICONTO DEL FONDO BETA TMMOBILIARE al 31 /122004
Fondo comune di investimanto immobiliare di tipo chiuso

SITUAZTOME PATRIMOMNIALE

Situaziones al 31 712 2004

JOTALE ATTIVITA® fra SR I
PASSINITA' E NETTD Walore complessivo Sa passivo

H. FINASNFTAMESTI RICEWLTL il I, s
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Parte A - Andamento del valore della quota

1. Valore della quota alla fine di ciascun esercizio a partire dalla data di istituzione del Fondo

Il Fondo Beta ha iniziato la propria attivita operativa il 1° gennaio 2004. Il valore della quota risultan-

te all’inizio ed alla fine del presente esercizio risulta dalla seguente tabella:

Esercizio di riferimento Valore complessivo Numero quote Valore unitario
netto del Fondo delle quote

Atto di conferimento 1/01/2004 268.474.000 268.474 1.000,00

Rendiconto al 31/12/2004 302.616.879 268.474 1.127,17

2. Riferimenti sui principali eventi che hanno influito sul valore della quota nell’arco

dell’esercizio
Il valore della quota si € incrementato nell’anno di 127,17 euro.

Il principale evento che ha influito sul valore della quota nell’arco dell’esercizio & riconducibile alla
gestione del patrimonio immobiliare, ed in particolare alle plusvalenze realizzate nel corso dell’anno
sulla vendita di numerosi immobili di cui si trattera piu diffusamente nel corso della presente Nota

Integrativa.

3. Raffronto delle variazioni del valore della quota con I'andamento del benchmark nel corso

dell’esercizio
Il benchmark annuo di riferimento del Fondo & definito all’articolo 9.1.1.2 del Regolamento. In parti-
colare esso corrisponde alla variazione dell’indice dei prezzi al consumo per famiglie ed impiegati ed

operai comunicata dall'ISTAT maggiorata di tre punti percentuali.

La variazione del suddetto indice comunicata dall’'ISTAT e risultata pari al 1,7%1. Il benchmark annuo,

pertanto, risulta essere del 4,70%.

Il valore della quota ha registrato, di contro, un incremento pari al 12,72%. La maggiore variazione

della quota rispetto al benchmark risulta del 8,02%.
4. Illustrazione dell'andamento delle quotazioni di mercato nel corso dell’esercizio
Alla data di chiusura dell’esercizio le quote del Fondo Beta non sono ancora ammesse alla negoziazio-

ne in un mercato regolamentato.

1 lindice preso a riferimento € quello al netto dei consumi di tabacchi
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Ai sensi dell’articolo 8.3.1 del Regolamento, entro 18 mesi dall’apporto, la societa di gestione promuo-
vera e portera a compimento il collocamento sul mercato finanziario delle quote sottoscritte dall’Ente
apportante, per un numero pari o superiore al 60%, in conformita con quanto previsto dalle applica-

bili disposizioni di legge e regolamentari.

Entro sei mesi dalla consegna delle quote agli acquirenti, in conformita del disposto dell’articolo 14-
bis, comma 8, della legge 84/96, il Consiglio d’Amministrazione della societa di gestione richiedera
I'ammissione delle quote alla negoziazione in un mercato regolamentato ed affidera I'incarico di nego-
ziazione delle quote stesse ad intermediari in possesso dei requisiti patrimoniali stabiliti dalle applica-

bili disposizioni di legge e regolamentari.
5. L'ammontare complessivo e unitario dei proventi posti in distribuzione

Il capitolo 3 del Regolamento del Fondo illustra le modalita di distribuzione ai titolari delle quote dei
proventi conseguiti dal Fondo. Sono considerati proventi “gli utili, al netto delle plusvalenze non rea-
lizzate rispetto ai valori di apporto o di acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle
partecipazioni detenute dal Fondo, risultanti dal rendiconto...”. I proventi medesimi sono distribuiti agli
aventi diritto con cadenza annuale, fatte salve le eccezioni riportate alle lettere b), c) e d) dell’artico-

lo 3.2, in misura non inferiore al 70% degli stessi.

In ogni caso la distribuzione dei proventi non avra luogo prima della chiusura del secondo esercizio,
guando il Consiglio d’Amministrazione della societa di gestione potra decidere di distribuire anche i pro-

venti maturati durante il primo esercizio di gestione del fondo.

6. Riferimenti di natura sia qualitativa che quantitativa in ordine ai rischi assunti nell’anno,
illustrando il significato di tali informazioni e fornendo le risultanze di eventuali modelli di

gestione e misurazione del rischio adottati dalla SGR

Le azioni poste in essere in ordine alla misurazione e alla gestione del rischio, riguardano essenzial-
mente i momenti caratteristici della gestione del patrimonio immobiliare, vale a dire il controllo costan-

te degli immobili apportati e le fasi di gestione e dismissione degli stessi.

Il monitoraggio sugli immobili di proprieta del Fondo & incentrato su tutti gli aspetti specifici del setto-

re, ovvero quelli di natura tecnico-amministrativa, manutentiva e locativa.

Per quanto riguarda le attivita di property management, la SGR ha creato un’unita organizzativa dedi-
cata specificatamente a tale scopo. La creazione di tale unita all'interno della Societa e la facilita di

interscambio di informazioni tra il software “R.E.F.”, dedicato alla gestione del patrimonio immobiliare,
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e “Archimede”, utilizzato per le attivita contabili e di controllo, permettono una relazione “diretta” tra

i fatti gestionali e quelli amministrativi.

La funzione competente al controllo e il fund manager del Fondo hanno un quadro d’insieme comple-
to delle attivita di gestione che permette un controllo sistematico sul raggiungimento degli obiettivi di

breve termine nonché la possibilita di una pianificazione piu dettagliata e di ampio respiro.

Per quanto riguarda lo stato degli immobili, & iniziata I'attivita di manutenzione straordinaria di molti
edifici in linea con il piano degli interventi di adeguamento funzionale e normativo. La pianificazione
delle opere, il monitoraggio sullo stato d’avanzamento delle stesse, il controllo sui costi e la verifica del
completamento dei lavori appaltati sono svolte in collaborazione tra la Direzione Tecnica della SGR e

la societa di facility management incaricata allo scopo.

Per quanto riguarda, infine, la copertura dei rischi sui fabbricati, la polizza “globale”, stipulata con una

primaria compagnia, assicura il valore del patrimonio immobiliare del Fondo.

Il “rischio” locativo € misurato secondo indici di sfittanza monitorati costantemente, mentre i poten-

ziali conduttori vengono valutati secondo la loro solidita patrimoniale e solvibilita.

Per quanto riguarda le posizioni creditorie nei confronti dei conduttori, mensilmente viene predisposto
un report dettagliato su cui si basano le azioni di recupero in via giudiziale ed extragiudiziale. Allo stes-
so tempo viene redatto un report sull’ageing dei crediti, che evidenzia i crediti secondo la data di gene-
razione e che consente di monitorare e gestire le posizioni morose. Al fine di anticipare i tempi di recu-
pero degli incassi, si & ritenuto di conferire ad una societa specializzata il servizio di credit manage-

ment finalizzato alla gestione integrata dei crediti commerciali del Fondo.

Le posizioni che presentano rischio di inesigibilita sono coperte da un congruo fondo di svalutazione

allo scopo di evitare eventuali ricadute economiche negli esercizi successivi.

Per quanto riguarda gli investimenti, la societa di gestione si & dotata di una procedura che permette
la ricostruibilita dei processi decisionali in conformita con quanto prescritto negli articoli 54 e 56 del
regolamento Consob n° 11522. Detta procedura consente di confrontare le ipotesi di investimento con
le strategie del Fondo, con il budget approvato e con le norme relative ai divieti/limiti di investimento.
Con tale scopo, in sede di valutazione di una opportunita di investimento, viene predisposto un infor-
mation memorandum contenente oltre ad una sezione descrittiva (sintesi dell'investimento, descrizio-
ne del complesso immobiliare, descrizione dello stato manutentivo, descrizione dello stato locativo e
delle modalita d’acquisto), anche un’analisi economica (valori al momento dell’acquisto e valori di mer-
cato analizzati secondo I'uso specifico, costi di gestione etc.) ed un’analisi finanziaria (durata dell’inve-

stimento, rendimenti e struttura finanziaria).
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Analogamente, nelle operazioni di disinvestimento viene predisposto un information memorandum
contenente una descrizione sintetica dellimmobile con I'analisi dello stato locativo, del costo storiciz-
zato e del rendimento lordo; sono analizzati inoltre lo stato giuridico e fiscale dell'immobile e gli ele-
menti che possano suggerire la dismissione; l'information memorandum contiene infine la proposta
economica che contiene il prezzo o range di vendita ottimale, tenendo in considerazione le peculiarita
del mercato di riferimento ed l’analisi economico finanziaria, con particolare attenzione al risultato

economico realizzabile con la dismissione.

Sia in fase di acquisto, sia in fase di vendita, viene richiesto all’ Esperto Indipendente un giudizio di

congruita sul valore dell’immobile.

Parte B - Le attivita, le passivita e il valore complessivo netto

SEZIONE I - Criteri di valutazione

Nella redazione del Rendiconto sono stati applicati i principi contabili di generale accettazione per fondi
comuni d'investimento immobiliari chiusi, i prospetti contabili di cui al provvedimento della Banca d'Italia
del 24 dicembre 1999 ed i criteri di valutazione previsti dal Regolamento della Banca d’Italia del 20 set-
tembre 1999, con particolare riferimento ai principi generali di prudenza e sostanziale costanza nel tempo

dei criteri utilizzati. I criteri di valutazione sono di seguito riepilogati:

Immobili

Il valore degli immobili & riferito alle risultanze della Relazione di stima redatta dall’Esperto Indipendente,
ai sensi dell’art. 14-bis, quarto comma, della Legge 25 gennaio 1994, n. 86 e dell’art. 17, Titolo VI, del
D.M. 24 maggio 1999, n. 228, nonché di quanto previsto al Capitolo III, Sezione II, Paragrafi 2.5 (“Criteri
di valutazione di beni immobili”) e 3 (“Esperti Indipendenti”) del Provvedimento della Banca d’Italia del 20

settembre 1999.

La Relazione di stima & stata effettuata sulla base del valore di libero mercato degli immobili.
L'aggiornamento della valorizzazione & stato svolto principalmente col metodo del confronto diretto da

indagine di mercato.
I dati di riferimento sono stati confrontati con quelli direttamente desunti in sede di sopralluogo sull’intor-

no geografico ed urbano. Per alcuni immobili, che per tipologia o uso specifico non avevano validi raffron-

ti diretti di mercato, si € proceduto con il metodo della capitalizzazione del reddito.
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Desunto il valore medio di zona per una determinata destinazione d’uso, lo stesso & stato poi calato nella
specificita della casistica esaminata di volta in volta facendo uso di parametrazioni correttive in dipenden-
za dalle situazioni desumibili sia dai dati disponibili e sia da quanto emergente dai rilievi effettuati sugli
immobili in oggetto ed il loro stretto intorno. Il tutto per considerare sia il livello di “fruibilita” che il mag-

gior grado di finitura che determinati ambiti potevano presentare rispetto ad altri.

Quando una porzione di immobile fosse risultata occupata con data di scadenza contrattuale antecedente
o combaciante con il 31/12/2004, il periodo di ulteriore validita del contratto & stato convenzionalmente
assunto in un periodo di tempo allineato a quello precedente, fatti salvi i casi che indicavano la data del

gia concordato rilascio.

Le consistenze degli immobili analiticamente ripartite sulla base dei singoli contratti di locazione sono state
ulteriormente revisionate rispetto a quelle risultanti dalla originaria due diligence, permettendo, quindi, di
determinare con maggiore precisione le superfici commerciabili, ovvero al netto delle parti comuni. Tutto

cido ha permesso a determinare una superficie equivalente rispetto all’'uso o agli usi principali del bene.

Abbinato ad ogni immobile, in base alle sue caratteristiche intrinseche ed estrinseche, un valore unitario,
lo stesso € stato moltiplicato per le relative consistenze dopo I'applicazione degli specifici coefficienti di rag-

guaglio, determinando un valore per bene libero e disponibile.

Quest’ultimo ¢ stato abbinato ad un equo canone di redditivita di mercato determinando il canone atteso
che per le unita locate é stato confrontato con quello reale permettendo l'identificazione di minus/plusva-

lenze da contrattualistica in essere.

Queste ultime, opportunamente attualizzate al tasso del 4,5% annuo, per il periodo di residua validita tem-
porale del contratto, sono state sommate algebricamente al valore per bene libero giungendo a determi-

nare quello afferente anche lo stato occupazionale reale.

Per i beni sfitti si € invece conteggiata, con medesimo procedimento, la minusvalenza da mancata reddi-

tivita ipotizzando la sfittanza come perdurante per altri dodici mesi.

L'ultimo correttivo apportato in modo decrementativo ha considerato la stima dell’entita delle opere giudi-
cate necessarie per mettere il bene immobile di volta in volta considerato nelle condizioni di assoluta “nor-

malita”.

Altre attivita
e I crediti verso locatari sono iscritti al valore di presumibile realizzo, determinato mediante |'apposta-
zione di un fondo svalutazione crediti ritenuto congruo a coprire il rischio di inesigibilita degli stessi.

e Le altre attivita sono state valutate in base al presumibile valore di realizzo.
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Altre passivita

¢ I risconti passivi sono stati contabilizzati in base al criterio della competenza temporale.
e I debiti e le altre passivita sono iscritti al loro valore nominale, rappresentativo del valore di pre-
sumibile estinzione.

e I fondi per rischi ed oneri sono relativi a passivita potenziali stimabili attendibilmente alla chiu-

sura dell’esercizio.

Ricavi e costi

e I ricavi ed i costi sono stati contabilizzati secondo il principio dell’effettiva competenza economi-

ca e dell'inerenza all’attivita del Fondo.

SEZIONE II - Le attivita

La struttura dell’Attivo, risulta dalla seguente tabella :

ATTIVITA’ 31.12.2004
B. Immobili e diritti reali immobiliari 66,8%

F. Posizione netta di liquidita 12,6%

G. Altre attivita 20,6%
Totale attivita 100,0%

Il peso percentuale della componente immobiliare si & significativamente ridotto rispetto all’Apporto a segui-

to delle vendite effettuate nell’anno, in particolare nell’ultimo periodo dello stesso. In conseguenza di cio si

sono determinate consistenti liquidita disponibili ed una rilevante posizione creditoria nei riguardi di un acqui-

rente, come sara meglio specificato nel proseguo della Nota Integrativa. Le ulteriori attivita maturate alla

chiusura dell’esercizio consistono in crediti nei confronti dei conduttori per canoni ed oneri accessori.

B. Immobili e diritti reali immobiliari

Il totale della voce in esame, pari a 214.448.289 euro, & rappresentato dalla voce B.1 "Immobili dati in

locazione” per 207.613.680 e dalla voce B.3 “Alti immobili”, che accoglie il valore di due immobili total-

mente sfitti, per 6.834.609 euro. La variazione nel corso dell’esercizio della consistenza del portafoglio

immobiliare risulta dalla seguente tabella:

Valore come da atto di conferimento 268.474.000
Vendite effettuate - 54.583.138
Costi capitalizzati 2.229.792
Svalutazione netta (Esperto Indipendente) - 1.672.365
Valore degli immobili al 31/12/2004 214.448.289
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La voce “Costi capitalizzati” e relativa a quelle opere effettuate sul patrimonio al fine di migliorare e valo-
rizzare lo stato degli immobili sia per la loro messa a horma sia per incrementare il ritorno economico atte-
so. La svalutazione del patrimonio € la conseguenza dell’'adeguamento ai valori di libero mercato degli
immobili in portafoglio alla data del 31/12/2004, come da Relazione di stima effettuata dall’Esperto

Indipendente, rispetto ai valori di Apporto.

Per quanto riguarda le vendite, si riporta la seguente tabella riportante in dettaglio il risultato dell'investi-
mento, dato dalla somma algebrica del ricavo di vendita, del valore di Apporto, dei proventi generati e degli

oneri attribuiti a ciascun immobile alienato.
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La tabella che segue evidenzia, invece, la redditivita degli immobili per fasce di scadenza contrattuale.

bmparte dei canoni
Faica di scadanza dal

contratti di le@zione o Valare dei band Locazions non Lescaziane Importo totala
data di revisione dei immeokbili finmnzimria {a) finanziaria (bl o= (a+hk] L]
comtratti

Al Totale immakbili 3781423 3,781,423 | 15,79
wernduti
Fino al 31.12. Errsar EFra 4,

oal 31,128,205 28,090,820 337511 337511 14,01
Tra 1.1.2005 &
31.12.2007 19181 ED3 4502959 4.552.955 18,9%
Tra 1.1.2008 e 45 182 487 4 TRE.8F7 - 4. TRE 877 19,9%
11.12.2009
fra 1.1.201d e
31.12. 2011 24.B71.EEQ 2.034.727 - 2.034.727 B.5%
Tra 1.1.2012 e GO.007.710 g1 245 10, 245 21,3%
31.12.2013
Olere 31,12 2013 9078952 A417.308 - 417.308 1.7%

B Totale beni immabili

Incat 207613680 24,059,650 240006506 100,0%

) Totale beni Immokbdli
nan locati G.834.800

F. Posizione netta di liquidita

La presente voce esposta sul rendiconto, per un totale di 40.429.179 euro, risulta interamente allocata
nella sottovoce F1 “Liquidita disponibile” ed € la risultante dei saldi al 31/12/2004 dei conti rubricati al
Fondo Beta incrementati delle competenze maturate nell’ultimo trimestre, accesi presso Banca di Roma

S.p.A., facente parte del medesimo gruppo bancario della SGR:

C/C “gestione liquidita” 35.270.227
C/C “gestione immobiliare” 4.285.619
C/C “depositi cauzionali” 873.334
Totale sottovoce F1 40.429.180

La remunerazione sui conti bancari € pari al tasso corrispondente al tasso Euribor 1 mese — 1° giorno lavo-

rativo del mese, diminuito dello 0,175%.
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G. Altre attivita

La presente voce, pari a 66.037.456, risulta cosi formata:

e sottovoce G4 “Altre”, pari a 54.857.155, cosi composta:

Crediti per vendita immobili 53.508.531
Crediti v/INPDAP 1.312.435
Depositi cauzionali attivi 18.356
Crediti diversi 10.790
Crediti verso assicurazione 7.043
Totale 54.857.155

La voce piu rilevante, crediti per vendita immobili, si riferisce all'importo che il Fondo doveva incas-
sare alla data del 31/12/2004 dall’'Universita “La Bicocca” per la cessione in blocco, avvenuta in
data 10/12/2004, degli immobili di Via Cozzi e Piazza della Scienza in Milano. La somma & stata

regolarmente incassata dal Fondo in data 7/1/2005.

I crediti verso INPDAP risultano costituiti da depositi cauzionali ancora da ricevere relativi a con-
tratti di locazione trasferiti a seguito dell’Apporto, per 1.265.683 euro, e da crediti per canoni di
competenza del Fondo versati erroneamente dai conduttori all’Ente nella fase di passaggio della

proprieta, per 46.752 euro.

e sottovoce G6 “Crediti verso locatari” ammonta a 11.180.301 euro; tale importo &€ determinato
dalla differenza tra I'importo nominale dei crediti (crediti per fatture emesse, pari a 10.608.123
euro, e crediti per fatture da emettere, pari a 1.447.557 euro), per un totale di 12.055.680 euro,
e il fondo svalutazione crediti, ammontante a 875.379 euro. In particolare, il fondo svalutazione
crediti e stato calcolato in modo analitico sulla base dell’effettivo rischio di inesigibilita dei crediti
iscritti al 31.12.2004 nonché di un ulteriore accantonamento forfettario a fronte dei crediti per

fatture da emettere. La consistenza del fondo ammonta a circa 7% del valore nominale dei crediti.

SEZIONE III - Le passivita

Il Passivo €& costituito esclusivamente dalla voce M. Altre passivita.
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M. Altre passivita

Tale voce, pari complessivamente a 18.298.045 euro risulta ripartita nelle seguenti sottovoci:

e sottovoce M1 “Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati” per 4.724.912 euro. Alla Societa di
Gestione € corrisposta, ai sensi dell’articolo 9.1.1.2 del Regolamento, una commissione variabile
al momento della liquidazione del Fondo. Le modalita di calcolo della commissione si basano sui
seguenti elementi:
¢ il Risultato complessivo del Fondo, dato dalla sommatoria dell’'ammontare netto del fondo
liquidato e dei proventi distribuiti e dei rimborsi parziali pro-quota eventualmente
effettuati; tali voci vengono capitalizzate secondo il regime di capitalizzazione composta
utilizzando, anno per anno, il benchmark (variazione dell’indice dei prezzi al consumo
ISTAT + 3%);
¢ Il Valore iniziale del Fondo, ovvero il valore di apporto, capitalizzato secondo le stesse
modalita di cui al punto precedente;
¢ I| Rendimento complessivo in eccesso del Fondo (da intendersi come overperformance

del Fondo rispetto al valore di apporto), dato dalla differenza delle due precedenti grandezze.

Alla SGR verra riconosciuta una commissione commisurata alla durata del fondo secondo le
seguenti percentuali: e da uno a sei anni: 25%

e da sei anni ed un giorno a dieci anni: 18%

¢ da dieci anni ed un giorno fino a tredici anni: 15%

mentre, ovviamente, la percentuale residua rimarra in capo ai sottoscrittori.

L'importo della suddetta commissione, nell’eventualita del verificarsi delle condizioni previste dal
Regolamento, sara determinabile nel guantum solamente al momento della liquidazione del fondo;
nonostante ciod il meccanismo di calcolo permette di determinare annualmente la quota maturata
della commissione. In ossequio al Principio Contabile n. 19 approvato da Dottori Commercialisti e
ragionieri, riguardante i fondi per rischi ed oneri, la circostanza che tale passivita potenziale pro-
babile sia stimabile con attendibilita, ne permette I'accantonamento in apposito fondo. In partico-

lare, per 'esercizio 2004, I'importo maturato, & stato accantonato nella presente voce.

e sottovoce M2 “Debiti d'imposta”, cosi composta:

Iva in sospensione (“differita”) 6.225.043
Erario c/IVA 776.722
Ritenute su lavoro autonomo 9.328
Totale 7.011.093

e sottovoce M3 “Ratei e risconti passivi” , rappresentata da:

1 72) prospetto informativo



Risconti passivi su canoni di locazione 206.936
Risconti passivi su recupero spese condomin. 19.225
Totale 226.161

e sottovoce M4 “Altre”, cosi composta:

Debiti verso fornitori 3.026.074
Debitori diversi 1.149.280
Note di credito da emettere 129.735
Fondo interessi su depositi cauzionali 44.250
Totale 4.349.339

I debiti verso fornitori, che includono debiti per fatture ricevute per 1.141.131 euro e per fatture
da ricevere per 1.884.943 euro, rappresentano la passivita pil rilevante all'interno della sottovo-
ce e sono relativi a prestazioni di servizi (manutenzioni, straordinarie e correttive, progettazioni,
utenze,...) e acquisizione di beni relativi al patrimonio immobiliare, nonché a spese a fronte di con-

sulenze o servizi professionali (spese legali, notarili, di revisione, degli esperti indipendenti etc.).

La voce “Debitori diversi” include principalmente l'importo di 1.024.760 euro per pagamenti erro-
neamente effettuati in eccesso da locatari a fronte di rapporti contrattuali in essere; da debiti verso
INPDAP per 77.568 euro, rilevati a seguito di versamenti da parte dell’Ente di somme a titolo di
depositi cauzionali non corrispondenti a quanto risultante dai relativi contratti di locazione; da
debiti verso conduttori, per 46.752 euro, per canoni di locazione di competenza del Fondo pagati

erroneamente all'INPDAP e di cui si attende il relativo rimborso dall’lEnte medesimo.

La voce “Note di credito da emettere”, pari a 129.735 euro, € costituita da posizioni debitorie con-
seguenti a maggiori fatturazioni effettuate nell’esercizio sulla base dei dati preventivi per il recu-

pero di spese condominiali.

e sottovoce M6 “Debiti per cauzioni ricevute”, pari a 1.986.540 euro, accoglie i depositi cauzionali
versati al Fondo sia da parte dell'INPDAP, successivamente all’atto di conferimento, sia da parte
dei locatari, a fronte dei nuovi contratti di locazione per 1.800.370, nonché dalle caparre
confirmatorie versate in occasione dell’accettazione della promessa unilaterale di acquisto per la
vendita delle seguenti unita immobiliari facenti parte di fabbricati ceduti in modo frazionato per
186.170 euro:

- Viale G. Marconi, 20/36 - Roma 39.820 euro
- Viale Europa, 46/62 - Roma 140.250 euro
- Via Fossato di Vico, 2/34 - Roma 6.100 euro.

SEZIONE 1V - Il valore complessivo netto

Si illustrano nel prospetto che segue le componenti che hanno determinato la variazione della consisten-

za del valore complessivo netto del Fondo tra I'avvio dell’operativita e la data del presente rendiconto.
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL VALORE DEL FONDO
DALL’'AVVIO DELL'OPERATIVITA’ AL 1/1/2004 FINO AL 31/12/2004

Importo %
importo
iniziale

Importo iniziale del fondo (quote emesse per prezzo di emissione)

268.474.000 100,00%

Al. Risultato complessivo della gestione delle partecipazioni - -

A2. Risultato complessivo della gestione degli altri strumenti finanziari - -

B. Risultato complessivo della gestione dei beni immobili 48.210.458 17,96%
C. Risultato complessivo della gestione dei crediti - 970.009 -0,36%
D. Interessi attivi e proventi assimilati complessivi su depositi bancari - -

E. Risultato complessivo della gestione degli altri beni - -

F. Risultato complessivo della gestione cambi - -

G. Risultato altre operazioni di gestione - -

H. Oneri finanziari complessivi -12.335 0,00%
I. Oneri di gestione complessivi 8.633.430 -3,22%
L. Altri ricavi ed oneri complessivi - 4.451.805 -1,66%
M. Imposte complessive - -

Totale rimborsi effettuati - -
Proventi complessivi distribuiti - -
VALORE COMPLESSIVO NETTO AL 31/12/2004 302.616.879 112,72%

SEZIONE V - Altri dati patrimoniali

1. Non esistono impegni assunti dal fondo a fronte di strumenti finanziari derivati e altre operazioni a
termine ai sensi della disciplina di cui al Capitolo II, Sezione II, paragrafo 4 del Regolamento della Banca
d’Italia del 20 settembre 1999.

2. L'ammontare delle attivita e passivita nei confronti di altre societa del gruppo della SGR sono state
adeguatamente evidenziate nelle sezioni precedenti della Nota integrativa.

3. Il fondo non detiene attivita e/o passivita in valuta diversa dall’euro o beni immobili situati in paesi
diversi da quelli dell’'U.E.M.

4. Per quanto riguarda le garanzie a favore del Fondo si evidenzia:

e I'importo complessivo di 88.200 euro relativo a polizze fideiussorie rilasciate dai conduttori a titolo
di garanzia sui contratti di locazione;

¢ |'ammontare di 60.639 euro relativo a polizze fideiussorie rilasciate da ditte, a garanzia del buon esito
dei lavori commissionati.

Parte C - Il risultato economico dell’esercizio

SEZIONE II - Beni immobili

Nella seguente tabella si evince il risultato economico della gestione del patrimonio immobiliare diviso per
tipologia di immobili. Il risultato di 48.210.458 euro deriva da canoni di locazione per 24.059.656 euro,
altri proventi per 1.847.978 euro, utili da realizzo per 28.376.853 euro, minusvalenze nette per adegua-
mento del valore del patrimonio a quello di libero mercato per 1.672.365 euro, al netto degli oneri della

gestione immobiliare pari complessivamente a 4.401.664 euro.
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Uso residenziale Uso commerciale Uso logistico Uso ufficio Altre tipologie  Totale

1.Proventi
1.1 canoni loc. non

finanziaria - 909.701 - 19.736.377 3.413.578 24.059.656

1.2 canoni loc. finanziaria - - - - _ _

1.3 altri proventi - 29.461 - 1.800.250 18.267 1.847.978

2.Utile/perdita da realizzi
2.1 beni immobili - 1.921.462 - 4.092.000 22.363.391  28.376.853

2.2 diritti reali immobiliari - - - - _ _

3. Plusvalenze/
minusvalenze da realizzo
3.1 beni immobili

- plusvalenze da

valutazione - 1.139.039 - 6.409.407 - 7.548.446
- minusvalenze da valutazione - - 104.713 - - 9.116.097 - - 9.220.810
3.2 diritti reali immobiliari - - - - - -
4. Oneri per la gestione
di beni immobili - - 109.610 - - 4.182.549 - 109.505 - 4.401.664
5. Ammortamenti - - - - - -
Totale gestione
beni immobili - 3.785.340 - 18.739.387 25.685.731 48.210.458

Gli oneri della gestione immobiliare, pari complessivamente a 4.401.664 euro, sono cosi ripartiti:

Oneri a carico della proprieta 2.385.758
Oneri ripetibili ai conduttori 1.968.458
Interessi su depositi cauzionali 47.448
Totale oneri gestione immobiliare 4.401.664

Gli oneri a carico della proprieta si suddividono in costi manutentivi per 568.826 euro, in costi di condono

edilizio per 101.858 euro ed infine nell’onere relativo all'ICI per 1.715.074 euro.

SEZIONE III - Crediti

La sottovoce C2 “Incrementi e decrementi di valore”, per un importo di 970.009 euro, si riferisce all’accan-
tonamento dell’esercizio al fondo svalutazione crediti verso locatari per 875.379 euro e per 94.630 euro

per perdite su crediti relativi a due posizioni definitivamente irrecuperabili.

SEZIONE VI - Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

La voce H. “Oneri finanziari”, accoglie i costi relativi agli interessi passivi maturati sul conto corrente ban-
cario per 12.335 euro a fronte dell’utilizzo in fase di start up dell’affidamento concesso dalla Banca di Roma

S.p.A. sotto forma di scoperto di conto corrente.
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SEZIONE VII - Oneri di gestione

La sezione del rendiconto relativa agli “Oneri di gestione”, per un totale di 8.633.430 euro, risulta

cosi ripartita:

I1 - Commissione di gestione SGR 5.097.932
I2 - Commissioni Banca depositaria 80.494
I3 - Oneri per esperti indipendenti 48.021
I5 - Altri oneri di gestione: 3.406.983
- spese propedeutiche all’'apporto 2.036.129
- intermediazione immobiliare 500.136
- spese facility manager 333.950
- provvigioni property manager 207.687
- spese assicurative 147.385
- spese professionali 68.591
- spese di credit management 64.500
- spese di revisione e certificazione 27.300
- spese peritali 19.200
- spese e commissioni bancarie 1.195
- spese generali 910
Totale Oneri di Gestione 8.633.430

e |a sottovoce I1 “Provvigioni di gestione SGR” per complessive 5.097.932 euro, accoglie il costo a cari-
co del Fondo relativo alla commissione fissa di gestione a favore della SGR. Essa & calcolata con le
modalita previste dall’articolo 9.1.1.1 del Regolamento che stabilisce per il primo esercizio una percen-

tuale del 1,9% annuo “del valore complessivo netto del Fondo quale risulta dal valore di apporto”.

e Per quanto riguarda le commissioni alla Banca Depositaria, in base alla Convenzione vigente, esse
ammontano allo 0,03% annuo del valore del Fondo determinato secondo il medesimo criterio fissato

dal Regolamento per il calcolo della Commissione Fissa spettante alla SGR.

¢ Gli oneri per gli Esperti Indipendenti, di cui alla sottovoce 13, costituiscono il corrispettivo dovuto alla
societa Valtech S.r.l. per le relazioni di stima effettuate sul patrimonio immobiliare alla data del

30/6/2004 e del 31/12/2004.

e Per quanto riguarda la sottovoce I5 “Altri oneri di gestione”, si evidenzia il costo derivante dalla gestio-
ne tecnico-amministrativa del patrimonio immobiliare da parte di Fimit mediante la propria struttura di
property management interna. Si evidenziano, inoltre, le spese sostenute per il servizio di facility mana-

gement fornito dalla societa di progettazione lavori Proedin S.r.l. Le spese assicurative si riferiscono alla
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Polizza Globale Fabbricati stipulata con INA Assitalia S.p.A. La voce piu rilevante & costituita, comun-
que, dalle spese propedeutiche all’apporto, pari a 2.036.129 euro, che racchiude gli oneri in gran parte
riaddebitati da Fimit ed in parte sostenuti direttamente dal Fondo per I'attivita propedeutica all’Apporto

che risultano cosi ripartiti:

- due diligence tecnica, legale ed amministrativa 1.564.359 euro
- valutazione degli immobili da parte dell’Esperto Indipendente 121.770 euro
- consulenza professionale per la predisposizione del business plan  150.000 euro

- due diligence notarile e stipula dell’atto 200.000 euro.

Infine si evidenziano i compensi riconosciuti per I'attivita di intermediazione immobiliare svolta da una
societa di consulenza che ha seguito per conto del Fondo Beta le trattative per la cessione di gran parte
degli immobili ceduti nell’anno. Limporto riconosciuto € risultato pari a 500.136 euro, pari al 1,7%

circa del prezzo di vedita degli immobili intermediati.

SEZIONE VIII - Altri ricavi e oneri

La voce L del rendiconto risulta cosi ripartita:

L1. Interessi attivi su disponibilita liquide (+) 270.324
L2. Altri ricavi (+) 2.788
- sopravvenienze attive 2.439
- interessi attivi vari 147
- abbuoni e arrotondamenti attivi 2
- proventi diversi 200
L3. Altri oneri (-) 4.724.917
- accantonamento quota CVF 4.724.912
- abbuoni passivi 5
Totale altri ricavi ed oneri - 4.451.805

Per quanto riguarda la voce “accantonamento quota commissione variabile finale” si rinvia alla descrizio-
ne della sottovoce M1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati, di cui essa costituisce la controparti-

ta patrimoniale.

SEZIONE IX - Imposte

Per quanto concerne le imposte a carico del Fondo, occorre evidenziare la riforma, introdotta con decor-

renza 1° gennaio 2004, al regime tributario dei fondi immobiliari dal decreto legge 269/2003 convertito
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nella legge 326/2003 e dalla legge 350/2003; le novita di rilievo sono costituite dall’abolizione dell'impo-
sta sostitutiva del 1% sul valore complessivo netto, a suo tempo introdotta dalla legge 410/2001, e dal-
I'introduzione di una ritenuta del 12,50% a titolo di acconto per i soggetti che esercitano attivita d'impre-
sa e a titolo d'imposta per gli altri soggetti, su proventi maturati negli esercizi successivi al 2003 nonché
sul capital gain derivante da compravendita di quote. E’ stata introdotta I'esenzione fiscale sui proventi per-

cepiti da soggetti non residenti e modificato il regime degli apporti.

Parte D - Altre informazioni

Non ci sono rischi finanziari di portafoglio e quindi non & stata posta in essere alcuna attivita per la coper-

tura dei medesimi.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Dottor Franco Carraro
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APPENDICE B

RELAZIONE DI CERTIFICAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AL RENDICONTO AL 31 DICEMBRE 2004
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Revisione & organizzazione contabile

KPMGC 5008 laletora (6 ST
Wia Frttare Praroini, 2 Tesleslax OB BOTIA TS
030197 ROMA HRA g-mail if-frmasita heineg sl

Relazione della societa di revisione ai sensi dell’ari. 156 e dell*art. 9
del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58

Ag partecipanti di “Beta Immobihare Fondo Comune di Investimento
Immobiliare di Tipo Chiuso™

| Abbiama svolto la revisione contabile del rendiconto di “Beta Immobilare Fondo
Comune di Investimento Immobiliare di Tipo Chiuso™ chivse al 31 dicembre 2004, La
responsabilita della redazione del rendiconto compete agli amministraton della Fondi
Immeobiliari SGR S.pA.. E nostra la responsabilita del gindizio professionale espresso

sul rendiconto e basato sulla revisione contabile.

2 Il mostro esame & stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandat: dalla Consob. In conformita ai predett principt & crtert, la revisione & stata
pianificata & svolta al fine di acquisirc ogni clemento necessanio per accertare se il
rendiconto sia vietalo da erron sigmfcativi e se nsuli, nel suo complesso, attendibile. 1
procedimento di revisione comprende 'csame, sulla base di venifiche a campione, degli
elementi probativi a supporte dei saldi e delle informazioni contenuii nel bilancio,
nonché |a valutazione dell’ adegoaterys ¢ della commetterza ded criteri contabili utilizeat e
della ragonevolezea delle stune effeifuate dagli amministratori, Riteniamoe che il lavoro
svolto fornisca una ragionevole base per ["espressione del nostro givdizio professionale.

3 A nostro giedizio. il rendiconto di “Beta Immobiliare Fondo Comune di Investimento
Irmumobiliare di Tipo Chiusa™ al 31 dicembre 2004 & conforme alle norme che ne
disciplinan 1 criteri di redazione: esso perianio & redaiio con chiarezza e rappresenta in
mvdo veritiero ¢ corretto la situazione patrimonizle e finanziaria e il Asela sconomico
del Fomlo,

Foma, 28 febbraio 20405
KPMG :ﬁ-p..-*;.
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“Beta Immobiliare - Fondo Comune di Investimento
Immobiliare di Tipo Chiuso”

RENDICONTO AL 30/6/2005

FondoBetaB
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1. lllustrazione dell’attivita di gestione del Fondo e delle direttrici seguite nell’attuazione

delle politiche di investimento

A. L'attivita di gestione

La gestione ordinaria del Fondo Beta nel corso dell'anno é stata caratterizzata dalle seguenti attivita.

Contratti di locazione

L'attivita si & concentrata sulla rivisitazione dei contratti gia in essere, sulla stipula di nuovi contratti in scadenza, sulla
unificazione di pil contratti in capo allo stesso conduttore, sulla stipula di una serie di atti aggiuntivi al fine di rego-

larizzare la successione dei conduttori all'interno delle unita immobiliari.

Alla chiusura del semestre risultavano vigenti n. 156 contratti per n. 116 conduttori di cui n. 106 privati e n. 10 appar-
tenenti alla Pubblica Amministrazione. | contratti verso la Pubblica Amministrazione hanno generato il 63,5% del

totale dei canoni di locazione del periodo.

Al 30/6/2005 la superficie complessiva degli immobili in portafoglio ammontava a 237.808 mq, di cui 207.951 mq
locati. Risultava quindi messo a reddito circa il 87,44% delle superfici totali. Un terzo circa della superficie non locata

é relativo ad un unico immobile totalmente libero sito in Roma, Via Campo Farnia, 94/100 (10.368 mq).

Limporto dei canoni di locazione di competenza del semestre ammonta a 10,168 milioni di euro a fronte di un valo-

re contrattuale annuo dei contratti in essere pari a 20,317 milioni.

Crediti verso locatari

| crediti verso locatari del Fondo Beta sono attribuibili per circa il 90% ai locatari pubblici e per il 10% ai locatari pri-
vati.Tale dato si spiega con i ritardi da parte delle Pubbliche Amministrazioni nei pagamenti dei canoni, ma anche con
la necessita di ridefinire i contratti di locazione in essere o le posizioni in indennita di occupazione, attivita cui il Fondo
si sta dedicando con grande impegno. |l ritardo nei pagamenti da parte dei conduttori & fisiologica soprattutto nelle
fasi successive al trasferimento di un patrimonio immobiliare. Da questo punto di vista la situazione e da considerar-
si in netto miglioramento rispetto allo scorso esercizio anche per I'attivita svolta dalla societa a cui & stato conferito

nell'anno 2004 il servizio di credit management.

L'importo dei crediti per fatture emesse al 30/6/2005, pari a 14,293 milioni di euro, infatti, & aumentato in modo signi-
ficativo (+ 3,685 milioni) rispetto al dato al 31/12/2004, pari a euro 10,608 milioni di euro. Cio non € da imputarsi ad
un peggioramento dei tempi d'incasso ma all'anticipata fatturazione nei confronti di un conduttore della Pubblica

Amministrazione che, per rispettare le scadenze prefissate di pagamento dei contratti in essere con il Fondo, ha richie-
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sto di ricevere le fatture relative all'intera annualita. La quota non di competenza fatturata nel semestre risulta pari a
circa 3 milioni di euro. Inoltre sono pervenuti incassi di importo significativo nel mese di luglio con valuta al mese di

giugno che, per rispetto ai principi contabili, non sono stati scomputati dai relativi crediti.

Per quanto riguarda i dati analitici relativi alla situazione creditoria del Fondo si rinvia a quanto riportato nella Nota

Integrativa a commento della sottovoce G6 “Crediti verso locatari”

Manutenzioni Straordinarie

Si e dato seguito alla manutenzione di alcuni edifici in linea con il piano degli interventi di adeguamento funzionale
e normativo. Nel complesso, le opere di manutenzione straordinaria eseguite nel semestre ammontano a 4,622 milio-
ni di euro. | fabbricati che hanno comportato maggior onere di spesa sono quelli siti in
Viale Nervi, 270 - Latina, in Via del Fosso, 2 bis - Perugia, in Via di Villa Ricotti, 40 - Roma e in

Via Morgagni, 13 - Roma.

B. Politiche di investimento e disinvestimento

Come gia evidenziato nella Relazione al rendiconto al 31/12/2004, i mesi decorsi dall’avvio del Fondo sono stati carat-
terizzati da analisi, valutazione e studio di opportunita di investimento e disinvestimento al fine di giungere alla fase

del collocamento con una asset allocation di elevata qualita e rendimento.
Alla luce di quanto sopra, nel corso del semestre si € proseguito nella politica di cessione di unita immobiliari, anche
in modo frazionato, conferite in sede di apporto.In particolare sono state cedute due ulteriori frazioni di fabbricati per

le quali la vendita era iniziata nel corso del 2004, siti precisamente in:

* Viale Marconi, 20/36 - Roma
+Viale Europa 46/62 - Roma

Per i dettagli delle singole operazioni si fa rinvio al “prospetto dei cespiti disinvestiti” riportato nella Sezione Il della Nota

integrativa.
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Per quanto riguarda le politiche di investimento il Fondo ha valutato numerose opportunita, sia tramite acquisto
diretto, sia tramite partecipazioni a gare o a bandi, anche in compartecipazione con altri operatori

del settore.

Al riguardo, si evidenzia I'aggiudicazione da parte del Fondo, in cordata con altri primari soggetti del settore real esta-
te, della gara indetta da Fintecna S.p.A. per la selezione di un partner per curare la valorizzazione e riqualificazione del
complesso immobiliare conosciuto come “Torri del’EUR” sito in Roma, Viale Europa, 242. In particolare 'operazione si
concretizza nella costituzione di una societa (“NewCo”) da parte degli aggiudicatari, e dell'acquisto da parte di que-

sta del 50% del veicolo societario (“veicolo”) al quale sara trasferita la proprieta del complesso immobiliare.

Alla data di chiusura del rendiconto si & provveduto alla costituzione della NewCo che é stata denominata “Progetto
Alfiere S.p.A.” alla quale il Fondo Beta partecipa al 19% del capitale per un importo di 22.800 euro. Per il mese di set-
tembre é previsto l'acquisto da parte della “Progetto Alfiere S.p.A” di una quota pari al 50% di partecipazione nel vei-
colo.L'impegno di capitale da parte del Fondo Beta ammontera a circa 5 milioni di euro, corrispondente al 19% di 25,4
milioni di euro necessari per I'acquisto della partecipazione e della cessione pro-soluto del finanziamento soci mag-

giorate della meta delle spese sostenute dal veicolo.

Per quanto riguarda il dettaglio del portafoglio immobiliare alla data di chiusura del Rendiconto, si rinvia, invece, alla

tabella “elenco dei beni immobili e dei diritti reali immobiliari detenuti dal Fondo” allegata alla Nota Integrativa.

2. Eventi di particolare importanza verificatisi nell’esercizio

A. L'attivita propedeutica al collocamento e quotazione

L'evento piu rilevante del periodo in esame é costituito dall'avvio dell’attivita finalizzata alla vendita e quotazione uffi-
ciale su MTF — Segmento 2 - delle quote del Fondo Beta Immobiliare entro la scadenza prevista dalla legge 84/96 - 18

mesi dalla data dell’'ultimo apporto - che coincide con il 31 ottobre 2005.

In particolare si e stabilito il timing delle varie fasi,  stato conferito l'incarico di global coordinator e responsabile del
collocamento a MCC S.p.A., che aveva svolto analogo ruolo nel collocamento del Fondo Alpha. Inoltre, sono stati indi-
viduati lo studio legale per I'assistenza nel progetto (Gianni, Origoni, Grippo & partners), il consulente fiscale (Studio
Tremonti, Vitali, Romagnoli, Piccardi e associati), la societa di revisione (KPMG S.p.A.), e lo specialist (Capitalia S.p.A.); &
stata svolta l'attivita di due diligence di natura tecnica, legale e contabile. Si € portata avanti per tutto il semestre I'at-
tivita connessa alla redazione del Prospetto Informativo.

In data 23 giugno 2005 il Consiglio d’Amministrazione ha formalmente deliberato le linee essenziali dell'operazione

di offerta pubblica di vendita delle quote e loro ammissione a quotazione.
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A seguito della suddetta delibera e dopo colloqui intercorsi con le Autorita di Vigilanza, si & stabilito che la presenta-
zione del filing avvenga in due distinte fasi.In occasione della prima, effettuata in data 28 giugno, si & provveduto alla
consegna alle Autorita del Prospetto Informativo con i dati aggiornati al 31 dicembre 2004 in modo da permettere
alle Autorita medesime di prendere cognizione del prodotto di cui si & richiesta l'autorizzazione all'offerta di vendita

e all'ammissione a quotazione.

Per i primi giorni di agosto & previsto il filing definitivo ed il Prospetto Informativo accogliera i dati relativi al 30 giu-

gno 2005 risultanti dal presente rendiconto semestrale assoggettato a revisione contabile da parte della KPMG S.p.A.

Nel mese di settembre & prevista la campagna di comunicazione, il roadshow, i contatti con gli investitori istituziona-

li e I'offerta pubblica € prevista entro la scadenza del 31 ottobre 2005.

B. Gli altri eventi

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, in data 20 febbraio 2004, aveva deliberato la costituzione di un Comitato
Investimenti, denominato Comitato Investimenti Fondo Beta, approvandone nel contempo il regolamento. Il

Comitato Investimenti Fondo Beta € composto da quattro membri nominati dal Consiglio di amministrazione.

In data 25 febbraio 2005 il Consiglio di Amministrazione ha nominato quali componenti del Comitato medesimo il dr.
Massimo Antichi, I'ing. Mario Beomonte, il dr. Massimiliano Cerrito ed il rag. Luigi Virgilio. Si ricorda che i componenti
sono in possesso dei requisiti di esperienza nel settore immobiliare e/o finanziario, previsti dal regolamento del

Comitato.

Nella medesima seduta, il Consiglio d’Amministrazione ha approvato il Rendiconto annuale al 31 dicembre 2004 del
Fondo (NAV pari a 302,6 milioni di euro, pari ad un valore unitario di 1.127,17 euro, con un incremento del valore della

quota rispetto al valore di apporto del 12,7%).

Si evidenzia, tra gli eventi accaduti nel semestre, che la Societa, in fase di controllo generale sul patrimonio pre-collo-
camento, ha riscontrato un’anomalia nella misurazione dell'immobile sito in Via Giorgione 69.L'Esperto Indipendente,
infatti, ha valutato I'immobile in sede di apporto, al 30/6/2004 e al 31/12/2004, sulla base dei dati emersi dalla due dili-
gence effettuata sul patrimonio immobiliare da consulenti tecnici della Societa in vista dell'operazione di conferimen-
to, nel 2003. L'anomalia & consistita nella mancata rilevazione, nelle schede di sintesi sull’edificio, di una porzione di
superficie. L'errore ha comportato la rilevazione di una superficie inferiore di circa 1.500 mq e quindi della relativa
valorizzazione in sede di stima. | consulenti tecnici della Societa hanno assunto piena responsabilita sull'accaduto,

manlevando in toto la Societa da qualsiasi danno diretto e/o indiretto I'errore possa comportare.
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La valutazione dell'immobile relativa al presente rendiconto é stata effettuata sulla base dei dati di superficie corret-
ti, con la emersione di un plusvalore sullimmobile in oggetto.Tra la valutazione al 31.12.2004 e quella al 30.6.2005 la

differenza risulta pari a 3,096 milioni di euro.

E’ utile sottolineare che, poiché I'errore ¢ stato riscontrato e corretto prima di eventuali trasferimenti di quote del

Fondo, esso non ha comportato la lesione di alcun diritto patrimoniale.

3. Linee strategiche che si intendono adottare per il futuro

Siricorda che Beta & un fondo“short” (la scadenza & prevista nel 2011), e che I'obiettivo che il Fondo si prefigge e quel-
lo di massimizzare il rendimento per i titolari delle quote, da realizzarsi prevalentemente attraverso forme di investi-

mento con caratteristiche aderenti alla filosofia dello stesso.
Gli indirizzi di gestione di riferimento sono i seguenti:

a. ottimizzazione del patrimonio immobiliare esistente mediante riqualificazione e gestione dinamica del

portafoglio;

b. completamento di un programma di disinvestimenti orientati prioritariamente verso:
- gli immobili di piccole dimensioni;
- gli immobili localizzati in zone non prioritarie;
- gli immobili sfitti;

- gli immobili pluri-locatari,

c. investimenti immobiliari, anche attraverso veicoli societari, orientati a immobili gia locati o con concrete
prospettive di locazione e/o di valorizzazione.
Saranno ricercate operazioni di investimento “simbolo” anche per aumentare la specificita del Fondo in fase

di collocamento.

d. i nuovi investimenti saranno finanziati sia mediante I'utilizzo della liquidita riveniente dalle dismissioni, sia
tramite I'utilizzo della leva finanziaria entro i limiti imposti dalla normativa vigente.

Vista la durata limitata del Fondo, esso sara gestito in un’ottica di trading anche su operazioni di sviluppo.

Le politiche di medio lungo periodo saranno orientate:
1. ad una pianificazione di asset management che preveda rimborsi anticipati a fronte di dismissioni rivenienti

dall'attivita di trading;
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2. ad una gestione economica e finanziaria che permetta comunque una distribuzione sistematica dei

proventi ai portatori delle quote a partire dalla chiusura del secondo esercizio di gestione.
4. lllustrazione dei rapporti intrattenuti nell’esercizio con altre societa del Gruppo di Fimit SGR

La societa di gestione del risparmio del Fondo Beta appartiene al Gruppo Bancario Capitalia. In particolare, Fimit SGR
€ partecipata per il 52,57% da Capitalia S.p.A. che ha acquisito il pacchetto azionario dal precedente azionista di mag-

gioranza MCC S.p.A.in data 13 maggio 2005.
| rapporti intrattenuti nell’'esercizio dal Fondo Beta con altre societa del Gruppo sono di seguito indicati.

Come accennato, Banca di Roma S.p.A. svolge la funzione di Banca Depositaria, come da incarico conferito dal
Consiglio di Amministrazione della Fimit il 18 febbraio 2003 e formalizzato in data 13 giugno 2003 con la sottoscri-

zione della Convenzione.

E’'proseguito il rapporto contrattuale della SGR con MCC S.p.A.in virtu del quale essa svolge la funzione di Controllo Interno
della Societa e del Fondo.Tale funzione é stata approvata dall’Organo di Vigilanza e viene coordinata con le attivita di con-

trollo interno della Capogruppo, sulla base delle prescrizioni della governance di Gruppo.

L'affidamento sotto forma di scoperto di conto corrente fino ad un massimo di 10 milioni di euro, concesso nell'anno
2004 da parte di Banca di Roma S.p.A., che il Fondo puo utilizzare nei momenti di temporanea esigenza di liquidita
legati essenzialmente ad investimenti immobiliari o ad opere di particolare rilevanza, alla data di chiusura del rendi-

conto é del tutto inutilizzato.

Per quanto riguarda l'attivita connessa all'offerta e quotazione delle quote, Fimit ha incaricato MCC S.p.A. quale glo-
bal coordinator e responsabile del collocamento e Capitalia S.p.A. quale specialist per lo svolgimento dell'attivita di

cui al Titolo 2.3 del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A.

5. Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del semestre

Con riferimento al progetto “Torri dell’Eur” di cui si é trattato al § 1 B), la societa “Progetto Alfiere S.p.A.” partecipata
dal Fondo Beta ha sottoscritto in data 7 luglio 2005 con Fintecna S.p.A.il contratto relativo alla compravendita di par-
tecipazioni azionarie volto a realizzare il trasferimento in favore del Compratore del 50% del capitale sociale di Alfiere

S.p.A. (il veicolo) nonché della cessione pro-soluto del finanziamento soci.

In data 12 luglio 2005 sono state vendute altre due unita immobiliari risultanti dal frazionamento dell'immobile sito

in Roma, Via Fossato di Vico.
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6. Operativita posta in essere su strumenti finanziari compresi derivati

Nel corso del semestre I'attenzione é stata rivolta principalmente alla razionalizzazione ed ottimizzazione del patri-
monio immobiliare, al fine di giungere alla fase del collocamento con una asset allocation di elevata qualita e rendi-

mento, proseguendo la strada gia intrapresa nel primo anno di operativita del Fondo.

Non si & quindi dato corso ad investimenti in strumenti finanziari nonostante la rilevante liquidita riveniente dalle
vendite immobiliari. L'obiettivo e quello di utilizzare le risorse finanziarie per investimenti di natura immobiliare con
obiettivi di redditivita coerenti con le caratteristiche del Fondo. Peraltro, la remunerazione delle giacenze sui conti

bancari e da considerarsi allo stesso livello di impieghi alternativi in strumenti a breve termine.

Per quanto riguarda la partecipazione nella societa “Progetto Alfiere S.p.A.” se ne & diffusamente trattato al § 1, lettera B).

Non sono state effettuate operazioni su strumenti derivati, peraltro implicitamente escluse dal Regolamento
del Fondo.

7. Performance del Fondo, andamento del valore della quota sul mercato e indicatori di

redditivita e finanziari

Per quanto riguarda le performance del Fondo e 'andamento del valore della quota, si fa rinvio alla Nota Integrativa,

e piu precisamente alla Parte A, § da 1 a 3.Si riportano in questa sede alcune informazioni sintetiche.

Dalla data di apporto, ovvero il 1° gennaio 2004, al 30 giugno 2005, data del presente rendiconto, il valore complessi-
vo netto (NAV) del Fondo si e incremento passando da 268.474.000 euro a 321.367.663 -euro.

Il valore unitario della quota & passato da 1.000,000 euro a 1.197,016 euro con un incremento del 19,70%.

Si evidenziano alcuni ratios elaborati sulla base dei dati del Rendiconto che esprimono in modo sintetico, ma signifi-

cativo, la struttura patrimoniale del Fondo e 'andamento economico dello stesso nel semestre.

Indicatore Descrizione Valore
ROE semestrale Utile 1° semestre 2005/NAV inizio esercizio 2005 6,20%
ROA semestrale Risultato gestione immobiliare/media valore 10,76%

immobili 1.1.- 30.6.2005

Livello di impiego asset Valore beni immobili/ totale attivita 67,90%
immobiliari
Valore medio beni immobili Valore beni immobili/n® immobili al 30.6.2005 7,464 ml
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8. Proventi posti in distribuzione

Il capitolo 3 del Regolamento del Fondo illustra le modalita di distribuzione ai titolari delle quote dei proventi conse-
guiti dal Fondo. Sono considerati proventi “gli utili, al netto delle plusvalenze non realizzate rispetto ai valori di apporto
o di acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni detenute dal Fondo, risultanti dal ren-
diconto..." | proventi medesimi sono distribuiti agli aventi diritto con cadenza annuale, fatte salve le eccezioni ripor-

tate alle lettere b), ¢) e d) dell'articolo 3.2, in misura non inferiore al 70% degli stessi.

La distribuzione dei proventi non avra luogo prima della chiusura del secondo esercizio, quando il Consiglio
d’Amministrazione della societa di gestione potra decidere di distribuire anche i proventi maturati durante il primo

esercizio di gestione del fondo.

Al riguardo, il Consiglio di Amministrazione, in data 23 giugno 2005, ha gia stabilito di assumere I'impegno di distri-
buire ai partecipanti, in occasione dell'approvazione del rendiconto dell’esercizio 2005, tutti gli utili distribuibili ai

sensi del regolamento di gestione del Fondo stesso e della normativa vigente.

Per Il Consiglio d’Amministrazione
Il Presidente

Dottor Franco Carraro

T Nel calcolo dell'indice non si & tenuto conto delle frazioni degliimmobili siti in Roma, Viale Europa 46/62, Via Fossato di Vico 2/34

e Viale Marconi 20/36
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Nota Integrativa
al Rendiconto al 30 giugno 2005

Indice

Parte A - Andamento del valore della quota
Parte B - Le attivita, le passivita e il valore complessivo netto
SEZIONE I - Criteri di valutazione
SEZIONE Il - Le attivita
SEZIONE Ill - Le passivita
SEZIONE IV - Il valore complessivo netto
SEZIONE V - Altri dati patrimoniali
Parte C - Il risultato economico dell’esercizio
SEZIONE Il - Beni immobili
SEZIONE lll - Crediti
SEZIONE VII - Oneri di gestione
SEZIONE VIII - Altri ricavi e oneri
Parte D - Altre informazioni

221

202) prospetto informativo

203
206
206
209
213
216
217
217
217
219
219
220



Parte A - Andamento del valore della quota

1.Valore della quota alla fine di ciascun esercizio a partire dalla data di istituzione del Fondo

Il Fondo Beta ha iniziato la propria attivita operativa il 1° gennaio 2004.L'evoluzione del valore della quota risulta dalla

seguente tabella.

Periodo di riferimento Valore complessivo Numero quote Valore unitario
netto del Fondo delle quote
Atto di conferimento 1/1/2004 268.474.000 268.474 1.000,000
Rendiconto al 31/12/2004 302.616.879 268.474 1.127,174
Rendiconto al 30/6/2005 321.367.663 268.474 1.197,016

2. Riferimenti sui principali eventi che hanno influito sul valore della quota nell’arco dell’esercizio

Il valore della quota si € incrementato nel semestre di 69,842 euro ed il valore complessivo netto del Fondo di

18.750.784 euro, corrispondenti all’utile del periodo.

Il principale evento che ha influito sul valore della quota nell'arco del semestre e riconducibile alla plusvalenze
nette da valutazione sugli immobili derivanti dall'adeguamento al valore di libero mercato e al consolidamento
delle positive performance ottenute nella gestione del patrimonio immobiliare al netto degli oneri a carico del

Fondo.

3. Raffronto delle variazioni del valore della quota con I'andamento del benchmark nel corso

dell’esercizio

Il benchmark annuo di riferimento del Fondo & definito all’articolo 9.1.1.2 del Regolamento. In particolare esso
corrisponde alla variazione dell'indice dei prezzi al consumo per famiglie ed impiegati ed operai comunicata

dall'ISTAT maggiorata di tre punti percentuali.

Al 30 giugno 2005, la variazione dell'indice generale dei prezzi al consumo per le famiglie di operai e impiegati
(esclusi i tabacchi) & stata del 1,13%; maggiorando la stessa dell’equivalente semestrale

di un tasso del 3% annuo (ovvero 1,49%), la variazione del benchmark risulta pari al 2,62%.
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Il valore della quota ha registrato, di contro, un incremento pari al 6,20%. La maggiore variazione della quota

rispetto al benchmark risulta del 3,58%.
4. lllustrazione dell’andamento delle quotazioni di mercato nel corso dell’esercizio

Alla data di chiusura del semestre le quote del Fondo Beta non sono ancora ammesse alla negoziazione in un

mercato regolamentato.

Per quanto riguarda la descrizione delle attivita propedeutiche al collocamento ed alla quotazione delle quote

del Fondo si rinvia a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori al § 2 A).
5.L'ammontare complessivo e unitario dei proventi posti in distribuzione

Il capitolo 3 del Regolamento del Fondo illustra le modalita di distribuzione ai titolari delle quote dei proventi
conseguiti dal Fondo. Sono considerati proventi “gli utili, al netto delle plusvalenze non realizzate rispetto ai valori
di apporto o di acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni detenute dal Fondo,
risultanti dal rendiconto..."| proventi medesimi sono distribuiti agli aventi diritto con cadenza annuale, fatte salve

le eccezioni riportate alle lettere b), ¢) e d) dell'articolo 3.2, in misura non inferiore al 70% degli stessi.

In ogni caso la distribuzione dei proventi non avra luogo prima della chiusura del secondo esercizio, quando il
Consiglio di Amministrazione potra decidere di distribuire anche i proventi maturati durante il primo esercizio di
gestione del fondo. Al riguardo, il Consiglio di Amministrazione, in data 23 giugno 2005, ha gia stabilito di assu-
mere I'impegno di distribuire ai partecipanti, in occasione dell'approvazione del rendiconto dell’esercizio 2005,

tutti gli utili distribuibili ai sensi del regolamento di gestione del Fondo stesso e della normativa vigente.
6. Riferimenti di natura qualitativa e quantitativa in ordine ai rischi assunti nell’anno

Le azioni poste in essere in ordine alla misurazione e alla gestione del rischio, riguardano essenzialmente i
momenti caratteristici della gestione del patrimonio immobiliare, vale a dire il controllo costante degli immobili

apportati e le fasi di gestione e dismissione degli stessi.

Il monitoraggio sugliimmobili di proprieta del Fondo & incentrato su tutti gli aspetti specifici del settore, ovvero

quelli di natura tecnico-amministrativa, manutentiva e locativa.

Per quanto riguarda le attivita di property management, la SGR ha creato un'unita organizzativa dedicata specifi-

catamente a tale scopo. La creazione di tale unita all'interno della Societa e la facilita di interscambio di
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informazioni tra il software “R.E.F.; dedicato alla gestione del patrimonio immobiliare, e “Archimede’ utilizzato per

le attivita contabili e di controllo, permettono una relazione “diretta” tra i fatti gestionali e quelli amministrativi.

La funzione competente al controllo e il fund manager del Fondo hanno un quadro d’'insieme completo delle
attivita di gestione che permette un controllo sistematico sul raggiungimento degli obiettivi di breve termine

nonché la possibilita di una pianificazione piu dettagliata e di ampio respiro.

Per quanto riguarda lo stato degli immobili, & proseqguita I'attivita di manutenzione straordinaria di molti edifici
in linea con il piano degli interventi di adeguamento funzionale e normativo. La pianificazione delle opere, il
monitoraggio sullo stato d’avanzamento delle stesse, il controllo sui costi e la verifica del completamento dei
lavori appaltati sono svolte in collaborazione tra la Direzione Tecnica della SGR e la societa di facility management

incaricata allo scopo.

Per quanto riguarda, infine, la copertura dei rischi sui fabbricati, la polizza “globale] stipulata con una primaria

compagnia, assicura il valore del patrimonio immobiliare del Fondo.

Il “rischio” locativo & misurato secondo indici di sfittanza monitorati costantemente, mentre i potenziali condut-
tori vengono valutati secondo la loro solidita patrimoniale e solvibilita e agli stessi viene richiesta una polizza

fidejussoria bancaria a copertura del rischio locativo.

Per quanto riguarda le posizioni creditorie nei confronti dei conduttori, mensilmente viene predisposto un report
dettagliato su cui si basano le azioni di recupero in via giudiziale ed extragiudiziale. Allo stesso tempo viene
redatto un report sull'ageing dei crediti, che evidenzia i crediti secondo la data di generazione e che consente di
monitorare e gestire le posizioni morose. Al fine di anticipare i tempi di recupero degli incassi, si & ritenuto di con-
ferire ad una societa specializzata il servizio di credit management finalizzato alla gestione integrata dei crediti

commerciali del Fondo.

Le posizioni che presentano rischio di inesigibilita sono coperte da un congruo fondo di svalutazione allo scopo
di evitare eventuali ricadute economiche negli esercizi successivi.

Per quanto riguarda gli investimenti, la societa di gestione si € dotata di una procedura che permette la ricostrui-
bilita dei processi decisionali in conformita con quanto prescritto negli articoli 54 e 56 del regolamento Consob
n°® 11522. Detta procedura consente di confrontare le ipotesi di investimento con le strategie del Fondo, con il
budget approvato e con le norme relative ai divieti/limiti di investimento. Con tale scopo, in sede di valutazione
di una opportunita di investimento, viene predisposto un information memorandum contenente oltre ad una

sezione descrittiva (sintesi dell'investimento, descrizione del complesso immobiliare, descrizione dello stato
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manutentivo, descrizione dello stato locativo e delle modalita d’acquisto), anche un'analisi economica (valori al
momento dell'acquisto e valori di mercato analizzati secondo I'uso specifico, costi di gestione etc.) ed un'analisi

finanziaria (durata dell'investimento, rendimenti e struttura finanziaria).

Analogamente, nelle operazioni di disinvestimento viene predisposto un information memorandum contenente
una descrizione sintetica dell'immobile con I'analisi dello stato locativo, del costo storicizzato e del rendimento
lordo; sono analizzati inoltre lo stato giuridico e fiscale dell'immobile e gli elementi che possano suggerire la
dismissione; I'information memorandum contiene infine la proposta economica che contiene il prezzo o range di
vendita ottimale, tenendo in considerazione le peculiarita del mercato di riferimento ed I'analisi economico

finanziaria, con particolare attenzione alla risultato economico realizzabile con la dismissione.

Per quanto riguarda la valutazione degliimmobili da parte dell’Esperto Indipendente, la Societa si & dotata di una
procedura specifica nella quale & descritto il flusso informativo nei riguardi dello stesso e che prevede numerosi
presidi di controllo che vanno da quello effettuato dal Fund Manager sui dati del ciclo attivo, da quelli della
Direzione Tecnica su quello passivo a quelli effettuati dalla Direzione Amministrazione e Finanza per un riscontro

con i dati contabili a quello di Pianificazione e Controllo riguardo al confronto con i dati previsionali.

In fase di vendita, viene richiesto all’ Esperto Indipendente un giudizio di congruita sul valore dell'immobile.

Parte B - Le attivita, le passivita e il valore complessivo netto

SEZIONE | - Criteri di valutazione

Nella redazione del Rendiconto sono stati applicati i principi contabili di generale accettazione per fondi comuni d'in-
vestimento immobiliari chiusi, i prospetti contabili di cui al provvedimento della Banca d'ltalia del 24 dicembre 1999
ed i criteri di valutazione previsti dal Regolamento della Banca d’Italia del 14 aprile 2005, con particolare riferimento
ai principi generali di prudenza e sostanziale costanza nel tempo dei criteri utilizzati. | criteri di valutazione sono di

sequito riepilogati:

Partecipazioni non di controllo
La partecipazione non ammessa alla negoziazione sui mercati regolamentati & valutata al costo di acquisto, rettifica-
to al fine di ridurlo al presumibile valore di realizzo sul mercato, individuato su un’ampia base di elementi di informa-

zione concernenti sia la situazione dell’'emittente e del suo paese di residenza, sia quella del mercato.
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Immobili

Il valore degli immobili rispecchia le risultanze della Relazione di stima redatta dall’'Esperto Indipendente, redatta ai
sensi dell’art. 14-bis, quarto comma, della Legge 25 gennaio 1994, n.86 e dell'art. 17, Titolo VI, del D.M.24 maggio 1999,
n.228, nonché di quanto previsto al Titolo V, Capitolo IV, Sezione Il, Paragrafi 2.5 (“Criteri di valutazione di beni immo-
bili") e 4 (“Esperti Indipendenti”) del Provvedimento della Banca d’ltalia del 14 aprile 2005.

La Relazione di stima é stata effettuata sulla base del valore di libero mercato degli immobili.

Si & proceduto alla determinazione del valore medio unitario di una determinata zona per quella specifica destina-
zione d'uso, attraverso indagini di mercato e successivo confronto con quello delle banche date disponibili
(Nomisma, Agenzia del Territorio, Borsini immobiliari delle varie citta, Camera di Commercio, etc); tale valore medio
unitario é stato poi modificato dall'impiego di parametri correttivi determinati dalle caratteristiche intrinseche degli

immobili in esame.

| parametri correttivi sostanzialmente sono due:

1. il coefficiente di ragguaglio, usato per rapportare le superfici con diversa destinazione d'uso a quello di uso
dominante;

2. il coefficiente di vetusta, che racchiude in se l'eta, la qualita e lo stato manutentivo dell'immobile in

rapporto ad uno similare di nuova costruzione.

Il prodotto tra le superfici commerciabili (cioé quelle al netto delle parti comuni), i valori unitari ed i parametri corret-
tivi, individua il valore del bene libero e disponibile. Considerato per tale valore un equo tasso di redditivita, si ottie-
ne il canone atteso che raffrontato con quello realmente percepito permette l'identificazione di minusvalenze o plu-
svalenze. Tali valori attualizzati al tasso del 4,08% annuo (per il periodo di residua validita del contratto), e sommati o
sottratti al valore del bene libero e disponibile determinano il valore del bene nello stato occupazionale reale.

Il tasso del 4,08% e risultato, al momento della stesura peritale, quello applicato dai principali istituti di credito ai loro
migliori clienti per anticipazioni di incassi a rischio nullo. Per la determinazione del valore di mercato finale, che e poi
I'oggetto della presente relazione, si € ulteriormente decrementato il valore del bene nello stato occupazionale reale
della somma di tutte quelle opere giudicate improrogabili ai fini della assoluta normalita e regolarita dell’edificio

comprensiva anche di oneri comunali, concessori e/o oblazioni come evidenziato dalle schede della due diligence.

Per motivi direttamente riconducibili alla particolare destinazione d’uso di alcuni immobili, la stima in certi casi e stata
eseguita esclusivamente attraverso la capitalizzazione a reddito e cio é valso,ad esempio, per gli edifici adibiti a caser-
ma per i quali 'impossibilita di prevedere destinazioni d’uso alternative ha impedito il ricorso al metodo del confron-

to diretto da indagine di mercato.
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Al di la comunque di casi particolari il patrimonio del fondo é per la maggior parte costituito da immobili locati a pub-

bliche amministrazioni con destinazione d'uso ad uffici pubblici.

Gli immobili locati, anche se a fitto remunerativo, scontano un ribasso nella quotazione di mercato dovuto al venir
meno della caratteristica della disponibilita, che restringe la cerchia della domanda. Nel caso di immobili locati a pub-

bliche amministrazioni di uso diverso dalla abitazione, tale ribasso raggiunge il 30% rispetto al valore di mercato.

In alcuni casi inoltre dove la redditivita e risultata palesemente bassa rispetto ad una normale attesa di mercato, si &
proceduto ad abbattere il valore dell'immobile sempre in ossequio a quella necessita di attribuire alla perizia un giu-
sto criterio di prudenzialita imputabile al fatto che il fondo immobiliare & di medio-breve termine e i partecipanti
sono di conseguenza piu interessati alla redditivita immobiliare diretta che non a quanto derivante da investimenti

immobiliari caratterizzati da contrattualistiche locative a medio-lungo termine.

In sintesi, nella determinazione del valore del bene, si € dato maggior peso all'attuale redditivita dell'immobile piut-

tosto che al suo valore patrimoniale e questo proprio in funzione della natura del fondo.

Altre attivita
| crediti verso locatari sono iscritti al valore di presumibile realizzo, determinato mediante I'appostazione di
un fondo svalutazione crediti ritenuto congruo a coprire il rischio di inesigibilita degli stessi.

« Le altre attivita sono state valutate in base al presumibile valore di realizzo.

Altre passivita

+ | risconti passivi sono stati contabilizzati in base al criterio della competenza temporale.

+ | debiti e le altre passivita sono iscritti al loro valore nominale, rappresentativo del valore di presumibile
estinzione.

« | fondi per rischi ed oneri sono relativi a passivita potenziali stimabili attendibilmente alla chiusura

dell’esercizio.
Ricavi e costi

| ricavi ed i costi sono stati contabilizzati secondo il principio dell’effettiva competenza economica e

dell'inerenza all'attivita del Fondo.
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SEZIONE Il - Le attivita

La struttura dell’Attivo, risulta dalla seguente tabella.

ATTIVITA 30.6.2005 31.12.2004
A. Strumenti finanziari 0,01% 0,00%
B. Immobili e diritti reali immobiliari 67,90% 66,82%
F.Posizione netta di liquidita 27,50% 12,60%
G. Altre attivita 4,59% 20,58%
Totale attivita 100,00% 100,00%

Il peso percentuale della componente immobiliare & aumentato rispetto ai valori indicati nel rendiconto al 31 dicem-
bre 2004 per effetto dell'adeguamento degli immobili in portafoglio al valore di libero mercato; la posizione netta di
liquidita e considerevolmente aumentata per effetto dell'incasso avvenuto nei primi giorni del 2005 a fronte dell'alie-
nazione immobiliare di due immobili, di notevole importo, avvenuta nel dicembre 2004; di contro la voce “altre atti-
vita” ha registrato un decremento dovuto essenzialmente all'azzeramento dei crediti scaturiti dalle vendite immobi-

liari di cui si € appena fatto cenno.

A. Strumenti finanziari

Nel semestre in esame il Fondo ha operato il primo investimento in strumenti finanziari dall’avvio della propria atti-
vita, per un valore complessivo di 22.800 euro. In particolare ha sottoscritto una quota di partecipazione pari al 19%
in occasione della costituzione di una societa denominata “Progetto Alfiere S.p.a.; con un capitale sociale di 120.000
euro, rappresentato da n. 120 mila azioni dal valore nominale di 1 euro.

La NewCo é strumentale alla realizzazione del progetto che prevede la valorizzazione e riqualificazione del comples-
so immobiliare denominato “Torri dell’Eur” che sara ceduto dalla societa Fintecna S.p.A. alla societa target “Alfiere

S.p.A.” di cui la NewCo acquisira il 50% della partecipazione.

In particolare I'investimento € appostato tra gli “Strumenti finanziari non quotati” alla sottovoce A2 “Partecipazioni

non di controllo”

Societa:"Progetto Alfiere S.p.A.” con sede in Roma

Titoli Percentuale del totale Costo d’acquisto Valore alla data Valore alla data del
nel portafoglio Quantita titoli emessi del rendiconto rendiconto precedente
del Fondo

1) Titoli di capitale

con diritto di voto: 22.800 19,0% 22.800 22.800 -
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B. Immobili e diritti reali immobiliari
Il totale della voce in esame, pari a 232.314.131 euro, € rappresentato dalla voce B.1 "Immobili dati in locazione” per
224.530.886 e dalla voce B.3“Altri immobili; che accoglie il valore di due immobili totalmente sfitti, per 7.783.245 euro.

La variazione nel corso del semestre della consistenza del portafoglio immobiliare risulta dalla sequente tabella:

Valore degli immobili al 31/12/2004 214.448.289
Vendite effettuate - 894.009
Costi capitalizzati 4.621.904
Rivalutazione netta (Esperto Indipendente) 14.137.947
Valore degli immobili al 30/6/2005 232.314.131

La voce “Costi capitalizzati” & relativa alle opere effettuate sul patrimonio al fine di migliorare e valorizzare lo stato
degli immobili sia per la loro messa a norma sia per incrementare il ritorno economico atteso. La rivalutazione del
patrimonio & la conseguenza dell'adeguamento ai valori di libero mercato degli immobili in portafoglio alla data del
30.6.2005, come da Relazione di stima effettuata dal Comitato degli Esperti Indipendenti, rispetto ai valori rilevati al

31.12.2004.

Per quanto riguarda le vendite, si riporta la seguente tabella che riassume in dettaglio il risultato dell'investimento,
dato dalla somma algebrica del ricavo di vendita, del valore di Apporto, dei proventi generati e degli oneri attribuiti

a ciascun immobile alienato.

— P
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= A e it AB-CoD
e e 7500 | LiLid 83.113 L1GE85L [vendtraz. | 235700 7.034 813 158.808
e o, &2 oo |yyer | oecss £10.150 [venatraz. | Laozu00 1,520 4510 LuuG.EzL
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La tabella che segue evidenzia, invece, la redditivita degli immobili per fasce di scadenza contrattuale.

Importo dei canoni
Fasce di scadenza

dei contratti di Valore dei Locazione Locazione Importo
locazione o data di beni non finanziaria totale %%
revisione dei immuobili finanziaria (b) c = [(a+h)
contratti (a)

A) Totale immobili

venduti - 19.402 - 19.402 0,2%
Fino al 31.12.2006 72,010,817 3.377.718 . 3.377.718 33,2%
Tra 1.1.2007 e

31.12.2008 63.348.097 3.609.020 - 3.609.020 35,5%
Tra 11,2009 e T

31139010 30.976.871 1.191.365 . 1.191.365 11,4%
e 39.802.340 1.423.639 1.423.639 14 39,
31.12.2012 . ‘

Tra 1.1.2013 e

31132014 5.422.560 187.305 . 187.305 1,9%
Oftre 31.12.2014 12.970.201 358.953 . 358.953 3,5%
Bl Totale beni immobil

Jocati 224530886 | 10.167.402 _ 10.167.402 | 100,00%
C) Totale beni immobili

non locati 7.783.245 . - . -

F. Posizione netta di liquidita

La presente voce esposta sul rendiconto per un totale di 94.094.083 euro, risulta interamente allocata nella sottovo-
ce F1“Liquidita disponibile” ed ¢ la risultante dei saldi al 30.6.2005 dei conti rubricati al Fondo Beta incrementati delle
competenze maturate nel secondo trimestre, accesi presso Banca di Roma S.p.A., facente parte del medesimo grup-

po bancario della SGR.

C/C"gestione liquidita” 81.575.652
C/C“gestione immobiliare” 11.081.686
C/C “depositi cauzionali” 1.436.745
Totale sottovoce F1 94.094.083

La remunerazione sui conti bancari & pari al tasso corrispondente al tasso Euribor 1 mese — 1° giorno lavorativo del

mese, diminuito dello 0,175%.
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Rispetto al 31.12.2004 la voce ha registrato un considerevole incremento, pari a 53.664.904 euro, dovuto essenzial-
mente all'alienazione immobiliare intervenute nel mese di dicembre del 2004 ma regolata dall'acquirente a favore

del Fondo nei primi giorni del 2005.

G. Altre attivita

La presente voce, pari a 15.699.042 euro, risulta cosi formata:

+ sottovoce G4 “Altre’ pari a 1.064.548 euro, cosi composta:

Crediti v/INPDAP 990.695
Crediti verso assicurazione 30.154
Crediti diversi 21.755
Depositi cauzionali attivi su utenze 21.198
Crediti verso banche 600
Note di credito da ricevere 146
Totale 1.064.548

La voce piu rilevante si riferisce all'importo dei crediti verso INPDAP, costituiti dai depositi cauzionali e dai relati-
vi interessi maturati ancora da ricevere, relativi a contratti di locazione trasferiti a seguito dell’Apporto, per
407.246 euro, da crediti per canoni di competenza del Fondo versati erroneamente dai conduttori all'Ente nella
fase di passaggio della proprieta, per 575.721 euro, pur se regolarmente fatturati dal Fondo e da altri crediti per

7.728 euro

« sottovoce G6 “Crediti verso locatari”ammonta a 14.575.036 euro; tale importo & determinato dalla differenza
tra 'importo nominale dei crediti (crediti per fatture emesse, pari a 14.292.638 euro, e crediti per fatture da emet-
tere, pari a 1.197.827 euro), per un totale di 15.490.465 euro, e il fondo svalutazione crediti, ammontante
a 915.429 euro.

Rispetto all'esercizio precedente, si registra un incremento della voce “Crediti verso locatari” di 3.394.735 euro.
Tale incremento ¢ tuttavia condizionato dalle seguenti circostanze: un ammontare di crediti per circa 3,4 milioni
di euro rappresenta fatture emesse ma ancora non scadute nei confronti di un conduttore appartenente alla
Pubblica Amministrazione.Tale metodologia di fatturazione é richiesta dal conduttore per migliorare le procedu-
re e le tempistiche di pagamento.E’da rilevare che crediti per circa 2 milioni di euro sono state incassati con valu-
ta nel mese di giugno ma la relativa contabile € pervenuta nei primi giorni del mese di luglio, quindi, non regi-

strata ai sensi del Principio Contabile nazionale n. 14.
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Il fondo svalutazione crediti € stato calcolato in modo analitico sulla base dell’effettivo rischio di inesigibilita dei
crediti iscritti al 30.6.2005 nonché di un ulteriore accantonamento forfetario a fronte dei crediti per fatture da
emettere.E'da rilevare che in fase di valutazione delle consistenze dei crediti verso locatari si & tenuto conto degli
incassi avvenuti nella prima meta del mese di luglio e dei risconti passivi operati sui canoni di locazione. La con-

sistenza del fondo ammonta a circa 6% del valore nominale dei crediti.

SEZIONE Ill - Le passivita

Il Passivo é costituito esclusivamente dalla voce M. Altre passivita.
M. Altre passivita

Tale voce, pari complessivamente a 20.762.393 euro risulta ripartita nelle seguenti sottovoci:
« sottovoce M1 “Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati” per 7.224.315 euro. Alla Societa di Gestione & corri-
sposta, ai sensi dell’articolo 9.1.1.2 del Regolamento, una commissione variabile al momento della liquidazione del
Fondo. Le modalita di calcolo della commissione si basano sui seguenti elementi:
- il Risultato complessivo del Fondo, dato dalla sommatoria dell'ammontare netto del fondo liquidato e dei pro-
venti distribuiti e dei rimborsi parziali pro-quota eventualmente effettuati; tali voci vengono capitalizzate secon-
do il regime di capitalizzazione composta utilizzando, anno per anno, il benchmark (variazione dell'indice dei
prezzi al consumo ISTAT + 3%);
- Il Valore iniziale del Fondo, ovvero il valore di apporto, capitalizzato secondo le stesse modalita di cui al punto
precedente;
- Il Rendimento complessivo in eccesso del Fondo (da intendersi come overperformance del Fondo rispetto al

valore di apporto), dato dalla differenza delle due precedenti grandezze.

Alla SGR verra riconosciuta una commissione commisurata alla durata del fondo secondo le seguenti
percentuali:

- da uno a sei anni: 25%

- da sei anni ed un giorno a dieci anni: 18%

- da dieci anni ed un giorno fino a tredici anni: 15%.
L'importo della suddetta commissione, nell’eventualita del verificarsi delle condizioni previste dal Regolamento,
sara determinabile nell’'an e nel quantum solamente al momento della liquidazione del fondo; nonostante cio il
meccanismo di calcolo permette di determinare annualmente la quota maturata della commissione. In ossequio
al Principio Contabile n. 19 approvato da Dottori Commercialisti e Ragionieri, riguardante i fondi per rischi ed
oneri, la circostanza che tale passivita potenziale probabile sia stimabile con attendibilita, ne permette I'accanto-
namento in apposito fondo. In particolare, per il semestre 2005, I'importo maturato, pari a 2.499.403 euro, € stato

accantonato nella presente voce. La consistenza del fondo al 31.12.2004 era pari a 4.724.912 euro.
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« sottovoce M2 “Debiti d'imposta’; cosi composta:

Iva in sospensione (“differita”) 1.906.582
Ritenute su lavoro autonomo 23.610
Erario c/IVA 4.062
Totale 1.934.254
« sottovoce M3 “Ratei e risconti passivi”, rappresentata da:
Risconti passivi su canoni di locazione 3.070.998
Risconti passivi su recupero spese condominiali 34.540
Totale 3.105.538
« sottovoce M4 “Altre; cosi composta:
Debiti verso fornitori 6.020.206
Partite da regolarizzare 575.721
Note di credito da emettere 203.638
Debiti verso INPDAP 80.680
Fondo interessi su depositi cauzionali 55.104
Debiti verso “Progetto Alfiere S.p.A.” 17.100
Debitori diversi 10.862
Debiti verso locatari 681
Totale 6.963.992

| debiti verso fornitori, che includono debiti per fatture ricevute per 3.228.399 euro e per fatture da ricevere per
2.791.807 euro, rappresentano la passivita piu rilevante all'interno della sottovoce e sono relativi a prestazioni di
servizi (manutenzioni, straordinarie e correttive, progettazioni, utenze) e acquisizione di beni relativi al patrimo-

nio immobiliare, nonché a spese a fronte di consulenze o servizi professionali (spese legali, notarili, di revisione,

degli esperti indipendenti etc.).

La voce “Partite da regolarizzare” per I'importo di 575.721 euro é relativa a pagamenti di conduttori effettuati
erroneamente all'INPDAP nel momento di passaggio della proprieta e costituisce la contropartita del relativo

credito verso I'Ente. Nel momento del versamento a favore del Fondo da parte di INPDAP di tale importo, saran-

no chiuse le relative posizioni creditorie verso i conduttori.
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La voce “Note di credito da emettere’ pari a 203.638 euro, & costituita da posizioni debitorie conseguenti a mag-
giori fatturazioni effettuate nell’'esercizio 2004 e nel primo semestre 2005 sulla base dei dati preventivi per il

recupero di spese condominiali.

[l debito verso INPDAP, per I'importo di 80.680 euro, si riferisce a depositi cauzionali non dovuti riscossi erronea-

mente dall'INPDAP successivamente all'apporto.
Il debito verso la NewCo “Progetto Alfiere S.p.A" & relativo ai decimi ancora da versare del capitale sottoscritto.

« sottovoce M6 “Debiti per cauzioni ricevute’ pari a 1.534.294 euro, accoglie i depositi cauzionali versati al Fondo
sia da parte dellINPDAP, successivamente all'atto di conferimento, sia da parte dei locatari, a fronte dei nuovi
contratti di locazione per 1.494.244, nonché dalle caparre confirmatorie versate in occasione dell’accettazione
della promessa unilaterale di acquisto per la vendita delle seguenti unita immobiliari facenti parte di fabbricati

ceduti in modo frazionato per 40.050 euro:

- Viale G. Marconi, 20/36 — Roma 16.250 euro
- Via Fossato di Vico, 2/34 - Roma 23.800 euro.
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SEZIONE IV - Il valore complessivo netto
Siillustrano nel prospetto che segue le componenti che hanno determinato la variazione della consistenza del valo-

re complessivo netto del Fondo tra I'avvio dell'operativita e la data del presente rendiconto.

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL VALORE DEL FONDO
DALL'AVVIO DELL'OPERATIVITA’ AL 1/1/2004 FINO AL 30/6/2005

Importo %
importo iniziale

Importo iniziale del fondo (quote emesse per prezzo di emissione) 267.972.000 99,81%
Totale versamenti effettuati (leggi: valore degli apporti) 268.474.000 100,00%
Al.Risultato complessivo della gestione delle partecipazioni - -
A2.Risultato complessivo della gestione degli altri strumenti finanziari - -
B.Risultato complessivo della gestione dei beni immobili 72.256.387 26,91%
C.Risultato complessivo della gestione dei crediti - 1.010.059 -0,38%
D. Interessi attivi e proventi assimilati complessivi su depositi bancari - -
E.Risultato complessivo della gestione degli altri beni - -
F.Risultato complessivo della gestione cambi - -
G.Risultato complessivo delle altre operazioni di gestione - -
H. Oneri finanziari complessivi -12.335 0,00%
I. Oneri di gestione complessivi -12.236.733 -4,56%
L. Altri ricavi ed oneri complessivi -6.103.597 -2,27%
M. Imposte complessive - -
Rimborsi di quote effettuati - -
Proventi complessivi distribuiti - -
Valore totale prodotto dalla gestione al lordo delle imposte 52.893.663 19,70%
VALORE COMPLESSIVO NETTO AL 30/6/2005 321.367.663 119,70%

Totale importi da richiamare

TASSO INTERNO DI RENDIMENTO ALLA DATA DEL RENDICONTO

12,78%

Il tasso interno di rendimento, il c.d.”Internal Rate Of Return’,del Fondo é stato calcolato in base al valore del fondo alla

data del rendiconto, a quello iniziale corrispondente al primo apporto (1/1/2004) e all'apporto successivo (1/5/2004).
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SEZIONE V - Altri dati patrimoniali

1.Non esistono impegni assunti dal fondo a fronte di strumenti finanziari derivati e altre operazioni a termine .

2. L'ammontare delle attivita e passivita nei confronti di altre societa del gruppo della SGR sono state
adeguatamente evidenziate nelle sezioni precedenti della Nota integrativa.

3. Il fondo non detiene attivita e/o passivita in valuta diversa dall’euro o beni immobili situati in paesi diversi
da quelli dell’'U.E.M.

4. Per quanto riguarda le garanzie a favore del Fondo si evidenzia:

+ limporto complessivo di 1.688.044 euro relativo a polizze fideiussorie rilasciate dai conduttori a titolo di
garanzia sui contratti di locazione;

+ 'ammontare di 639.397 euro relativo a polizze fideiussorie rilasciate da ditte, a garanzia del buon esito dei

lavori commissionati.

Parte C - Il risultato economico dell’esercizio

SEZIONE Il - Beni immobili

Nella seguente tabella si evince il risultato economico della gestione del patrimonio immobiliare diviso per tipologia
di immobili. Il risultato di 24.045.929 euro deriva da canoni di locazione per 10.168.402 euro, altri proventi per
1.084.272 euro, utili da realizzo per 744.191 euro, plusvalenze nette per adeguamento del valore del patrimonio a
quello di libero mercato per 14.137.947 euro, al netto degli oneri della gestione immobiliare pari complessivamente

a 2.088.883 euro.
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Uso residenziale Uso commerciale Uso ufficio Altre tipologie Totale
1.Proventi
1.1 canoni loc. non finanziaria - 401418 7.867.148 1.899.836 10.168.402
1.2 canoni loc. finanziaria - - - - -
1.3 altri proventi - 10.399 1.047.243 26.630 1.084.272
2.Utile/perdita da realizzi
2.1 beni immobili - 744.191 - - 744.191
2.2 diritti reali immobiliari - - - - -
3.Plusvalenze/
minusvalenze da realizzo
3.1 beni immobili
- plusvalenze da valutazione - 1.515.937 13.545.975 336.300 15.398.212
- minusvalenze da valutazione - - 1.260.265 - - 1.260.265
3.2 diritti reali immobiliari - - - - -
4. Oneri per la gestione
di beni immobili - - 69.249 - 1.880.078 -139.556 - 2.088.883
5. Ammortamenti - - - - -
Totale gestione beni immobili - 2.602.696 19.320.023 2.123.210 24.045.929

Gli oneri della gestione immobiliare, pari complessivamente a 2.088.883 euro, sono cosi ripartiti:

Onetri ripetibili ai conduttori 1.128.107
Oneri a carico della proprieta 942.227
Interessi su depositi cauzionali 18.549
Totale oneri gestione immobiliare 2.088.883

Gli oneri ripetibili consistono in costi sostenuti dal Fondo ma che vengono ribaltati ai conduttori sulla base dei con-

suntivi che verranno approvati a fine esercizio. Gli oneri a carico della proprieta si suddividono in costi manutentivi

per 158.837 euro e oneri relativi all'lCl per 783.390 euro.
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SEZIONE Ill - Crediti

La sottovoce C2“Incrementi e decrementi di valore’ per un importo di 40.050 euro, si riferisce all'accantonamento del

semestre al fondo svalutazione crediti verso locatari.

SEZIONE VII - Oneri di gestione

La sezione del rendiconto relativa agli “Oneri di gestione’] per un totale di 3.603.303 euro, risulta cosi

ripartita:

I1 - Commissione di gestione SGR 2.803.150
12 - Commissioni Banca depositaria 44.260
I3 - Oneri per esperti indipendenti 23.231
I5 - Altri oneri di gestione: 552.662
- spese facility manager 180.100
- spese professionali 120411
- provvigioni property manager 92.615
- spese assicurative 58.489
- intermediazione immobiliare 46.820
- spese di revisione e certificazione 23.835
- spese di credit management 20.498
- spese generali 7.933
- spese e commissioni bancarie 1.961
16 — Spese di quotazione: 180.000
- spese di valutazione del Fondo 125.000
- spese di specialist 30.000
- giudizio della societa di revisione sul Prospetto Informativo 25.000
Totale Oneri di Gestione 3.603.303

« la sottovoce I1 “Provvigioni di gestione SGR” per complessive 2.803.150 euro, accoglie il costo a carico del Fondo
relativo alla commissione fissa di gestione a favore della SGR. Essa e calcolata con le modalita previste dall’artico-
10 9.1.1.1 del Regolamento che stabilisce una percentuale del 1,9% annuo del valore complessivo netto del Fondo
quale risulta dal rendiconto annuale dell’'esercizio precedente, determinato al netto delle plusvalenze non realiz-
zate rispetto ai valori di apporto o acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazio-

ni detenute dal Fondo.
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* Per quanto riguarda le commissioni alla Banca Depositaria, in base alla Convenzione vigente, esse ammontano
allo 0,03% annuo del valore del Fondo determinato secondo il medesimo criterio fissato dal Regolamento per il

calcolo della Commissione Fissa spettante alla SGR.

+ Gli oneri per gli Esperti Indipendenti, di cui alla sottovoce 13, costituiscono il corrispettivo dovuto al Comitato

degli Esperti Indipendenti per la relazione di stima effettuata sul patrimonio immobiliare alla data del 30.6.2005.

« Per quanto riguarda la sottovoce |5 “Altri oneri di gestione’ si evidenzia il costo derivante dalla gestione tecnico-
amministrativa del patrimonio immobiliare da parte di Fimit mediante la propria struttura di property manage-
ment interna. Si evidenziano, inoltre, le spese sostenute per il servizio di facility management fornito dalla societa
di progettazione lavori Pro.ed.in S.r.l. Le spese assicurative si riferiscono alla Polizza Globale Fabbricati stipulata
con Toro Assicurazioni S.p.A.

Infine si evidenziano i compensi riconosciuti per I'attivita di intermediazione immobiliare svolta da una societa di

consulenza che ha seguito per conto del Fondo Beta le trattative per la cessione degli immobili ceduti nel semestre.

+ La sottovoce 16 “Spese di quotazione’ accoglie I'onere a carico del Fondo per il contratto di specialista stipulato
con Capitalia S.p.A. per 30.000 euro e spese sostenute dalla Fimit per la quotazione del Fondo stesso per 150.000

euro, che verranno riaddebitate allo stesso non appena le quote saranno scambiate su un mercato regolamentato.

La tabella “Costi sostenuti nel periodo” prevista dal provvedimento Banca d'ltalia del 14 aprile 2005 & in allegato alla

presente nota integrativa.

SEZIONE VIII - Altri ricavi e oneri

La voce L del rendiconto risulta cosi ripartita:

L1.Interessi attivi su disponibilita liquide (+) 879.274

L2. Altri ricavi (+) 63.441

- sopravvenienze attive 34.779

- interessi attivi vari 28.662

L3. Altri oneri (-) 2.594.507

- accantonamento quota C.V.Finale 2.499.403

- sopravvenienze e abbuoni passivi 95.104
Totale altri ricavi ed oneri - 1.651.792
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Per quanto riguarda la voce “accantonamento quota commissione variabile finale” si rinvia alla descrizione della sot-

tovoce M1.Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati, di cui essa costituisce la contropartita patrimoniale.

Parte D - Altre informazioni

1.Non si ritiene di correre rischi significativi di portafoglio e quindi non e stata posta in essere alcuna attivita per
la copertura dei medesimi.

2.1l Fondo non ha avuto oneri di intermediazione nel semestre.

3. Non ci sono state utilita a favore della SGR o di societa del Gruppo di appartenenza oltre quelle relative alle
commissioni di gestione.

4.1l Fondo non ha effettuato investimenti differenti da quelli previsti dalla propria politica di investimento.

5.1l tasso di turn over non é significativo in quanto l'unico investimento effettuato & la sottoscrizione della
partecipazione nella societa “Progetto Alfiere S.p.A.” e le vendite di immobili rispetto al NAV medio sono state

di importo modesto.

Per il Consiglio di Amministrazione
[l Presidente

Dottor Franco Carraro
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APPENDICE D

RELAZIONE DI CERTIFICAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AL RENDICONTO AL 30 GIUGNO 2005
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Relarione della societa di revisione ai sensi dell’art. 156 e dell’art. 9
del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58

Ai partecipanti di “Bela Immobiliare Fondo Comunc di Investimento
Immobiliare di Tipo Chinso™

1 Abhiamo svolto la revisione contabile del rendicontn di “Bew Immobiliare Fondo
Comune di Investimento Immobiliare di Tipe Chivso™ per il periodo di sei mesi chiuso al
30 piugno 2005, La responsabilita della redazione del rendiconto compete agli
amministratori della Fondi Immobiliari SGR $.p.A.. F nostra |a responsabilita del
gindizio professionale espresso sul rendiconto ¢ basato sulla revisione contahile.

2 Il nostro csame & stalo condoito secondo i pringipi ¢ i criteri per la revisione conlabile
raceenandat dalla Consob, In conformiti ai predeti principi ¢ criteri, la revisione & stata
pianificata e svolla al fine di acquisire ogni clemento necessarie per accerlare se il
rendiconto sia viziato da errori sigmificativi € se risulti, nel suo complessn, anendibile. 11
procedimento di revisione comprende I'csame, sulla base di veriliche a campione. degli
clementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel hilancio,
nonché la valutazione dell’adegualesza e della correllezza dei criteri contabili utilizzat e
della ragionevolezza delle stime cffertuate dagli amministratori. Rileniamo che il lavore
svolio fomnisea una ragionevale hase per Mespressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al rendiconto dell’esercizio precedente, i eni dati sonn presentati
ai lini comparativi secondoe quante richicsto dalla legge, si fa riferimento alla relazione
da noi cmessa in data 28 febbrae 2005,

3 A nostro giudizio, il rendiconto di “Beta Immaobiliare Fondo Comune di Investimento
Immobiliare di Tipe Chivse™ per il periodo di sei mesi chiwso al 30 giugno 2005 &
conforme alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione; csso perlanto € redatto

con chiarezza ¢ rappresenta in modo veritiero e correlio la situazions patrimoniale e
fmanziaria e 1l risullato econsmico del Fonda.

Roma, 29 leglio 2005
KPM{;;"H/.[(A.
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APPENDICE E

REGOLAMENTO DEL FONDO
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Regolamento del Fondo
“Beta Immobiliare Fondo Comune di Investimento
Immobiliare di tipo Chiuso”
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Regolamento del Fondo
“Beta Immobiliare Fondo Comune di Investimento
Immobiliare di tipo Chiuso”

1. Istituzione del Fondo

1.1. Istituzione e Denominazione del Fondo

La societa “Fimit SGR”, come meglio identificata e descritta ai successivi paragrafi 4.1 e 4.2 (di seguito, “la
Societa di Gestione”), ha istituito, ai sensi dell’articolo 14-bis della legge 25 gennaio 1994, n. 86, come suc-
cessivamente modificata e integrata (di seguito, “la Legge”), il fondo comune di investimento immobiliare di
tipo chiuso denominato “Beta Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso” (di
sequito, “ il Fondo”), con delibera del consiglio di amministrazione del 18 febbraio 2003 che ha contestualmen-
te approvato il presente regolamento (di seguito, “il Regolamento”). La gestione del Fondo compete alla
Societa di Gestione che vi provvede nel rispetto delle norme di legge e regolamentari, delle disposizioni degli
Organi di Vigilanza e del presente Regolamento.

1.2. Sottoscrizione delle Quote ed Apporto dei Beni Immobili

Il patrimonio del Fondo (di seguito, “il Patrimonio del Fondo”) viene raccolto mediante emissione di quote (di
seguito, “le Quote”), di eguale valore unitario, che devono essere sottoscritte - in uno o pilu momenti distinti,
ma comunque entro diciotto mesi dall’istituzione del Fondo - mediante apporto di beni immobili (di seguito,
“I'Apporto”) e/o, eventualmente, mediante I'Integrazione dell’ Apporto di cui al successivo paragrafo 1.3. Fermo
restando il rispetto delle norme di legge e regolamentari, ' Apporto deve essere effettuato, per oltre il 51% del
valore del Fondo, dallo Stato, da enti previdenziali pubblici, da regioni, da enti locali e loro consorzi, nonché
da societa interamente possedute, anche indirettamente, dagli stessi soggetti (di seguito, i soggetti che effet-
tueranno I’Apporto saranno tutti collettivamente definiti “gli Enti Apportanti”).

1.3. Integrazione dell’Apporto

Gli Enti Apportanti, in aggiunta agli immobili — ovvero altri soggetti, comunque ricompresi nello Stato, gli enti
previdenziali pubblici, le regioni, gli enti locali e loro consorzi, nonché le societa interamente possedute, anche
indirettamente, dagli stessi — possono apportare al Fondo liquidita in denaro (di seguito, “I'lntegrazione
dell’Apporto”). Lintegrazione dell’Apporto potra avvenire, con le modalita di cui al paragrafo 8.2.2, nella misu-
ra che la Societa di Gestione riterra adeguata alle concrete esigenze gestionali del Fondo e, in ogni caso, in
misura non superiore al 10% del valore del Fondo.

1.4. Collocamento delle Quote e Soggetti Destinatari

Le Quote emesse e sottoscritte per effetto delle operazioni previste ai precedenti paragrafi 1.2 e 1.3
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saranno offerte, con le modalita di cui al paragrafo 8.3, nel’ambito di un’operazione di collocamento (di segui-
to “il Collocamento”) da effettuarsi entro diciotto mesi dalla data di efficacia dell’Apporto (in caso di Apporto in
pil momenti distinti, si fara riferimento alla data dell’'ultimo apporto di beni immobili), a cura della Societa di
Gestione, quale mandatario degli Enti Apportanti ai sensi dell’articolo 14-bis, comma 6, della Legge e dei rela-
tivi accordi tra le parti.

2. Caratteristiche del Fondo

2.1. Valore del Fondo

Il valore del Fondo é fissato tra un minimo di Euro 120.000.000 (centoventi milioni) ed un massimo di Euro
800.000.000 (ottocento milioni). Tale valore € determinato alla chiusura delle sottoscrizioni, tenendo conto
della valutazione complessiva degli immobili conferiti (di seguito, “gli Immobili Conferiti”) effettuata dagli
Esperti Indipendenti di cui al successivo capitolo 5, nonché dell Integrazione dell’Apporto. Non appena deter-
minato, il valore effettivo del Fondo sara tempestivamente comunicato alla Banca d’ltalia, nonché reso pubbili-
co mediante un supplemento che costituird parte integrante del presente Regolamento.

2.2. Durata

(a) La durata del Fondo & fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata ai sensi del successivo
paragrafo 14.2, in otto anni a decorrere dalla data di istituzione dello stesso.

(b) La Societa di Gestione si riserva la facolta, da esercitarsi all’approssimarsi della scadenza di cui
al precedente punto (a), di prorogare la durata del Fondo per un periodo massimo di ulteriori due
anni, ove, in relazione alla situazione del mercato, cid fosse nell'interesse dei sottoscrittori e degl
acquirenti, a qualsiasi titolo, delle Quote del Fondo (di seguito, “i Partecipanti’). Leventuale
esercizio di tale facolta sara preventivamente comunicato alla Banca d’ltalia.

(c) La Societa di Gestione ha inoltre la facolta di richiedere alla Banca d’ltalia una proroga del
termine di durata del Fondo non superiore a tre anni, per il completamento dello smobilizzo degl
investimenti (di seguito, “ il Periodo di Grazia”).

2.3. Esercizio
(a) Lesercizio del Fondo si chiude il 31 dicembre di ogni anno.

(b) Il primo esercizio ha inizio alla data dell’Apporto (in caso di Apporto in piu momenti distinti, si fara
riferimento alla data del primo apporto di beni immobili) e si chiude il 31 dicembre immediatamente
successivo.

2.4. Scopo e Oggetto dell’Attivita del Fondo

Scopo del Fondo ¢ di gestire professionalmente e valorizzare il Patrimonio del Fondo, al fine di accrescere il valo-
re iniziale delle Quote e ripartire tra i Partecipanti il risultato netto derivante sia dalla gestione, sia dallo smobiliz-
zo degli investimenti. La Societa di Gestione individua ed effettua per conto del Fondo gli investimenti che per natu-
ra e caratteristiche intrinseche si presentano idonei ad aumentare il valore del Patrimonio del Fondo stesso, valu-
tando i rischi complessivi del portafoglio. Lo smobilizzo degli investimenti potra realizzarsi, nell'interesse dei
Partecipanti, anche anticipatamente rispetto alla durata del Fondo, come previsto al successivo paragrafo 14.2.
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Le Quote, in ogni caso destinate ad essere negoziate nei mercati regolamentati, potranno anche essere
oggetto di rimborsi parziali pro-quota, secondo quanto previsto nel successivo paragrafo 8.4.

(b) Il Patrimonio del Fondo pu® essere investito, nel rispetto e secondo i criteri stabiliti dalla normativa
vigente, esclusivamente in:

(i) beni immobili e/o diritti reali immobiliari, di cui al successivo paragrafo 2.5;
(ii) partecipazioni in societa immobiliari, di cui al successivo paragrafo 2.6;
(iii) strumenti finanziari, di cui ai successivi paragrafi 2.7 e 2.8.

(c) Successivamente all’Apporto, I'acquisto di beni immobili, diritti reali immobiliari e ogni altro bene
d’'investimento consentito dal presente Regolamento, pud aver luogo nei confronti di soggetti di
qualsiasi tipo e natura.

2.5. Caratteristiche degli Investimenti Immobiliari

(a) Il Patrimonio del Fondo pud essere investito, nei limiti consentiti dalle applicabili disposizioni di
legge o regolamentari, in beni immobili di qualsiasi tipo o natura, prevalentemente in edifici con
destinazione di utilizzo terziario, sia direzionale che commerciale, residenziale, e/o in diritti reali su tale
tipologia di beni immobili.

(b) Fermo restando quanto stabilito nel precedente punto (a), il Patrimonio del Fondo pud essere
investito in terreni, per i quali & stata rilasciata concessione edilizia o documentazione equivalente,
al fine di procedere alla successiva edificazione, ovvero in immobili che necessitino di interventi di
risanamento, recupero, ristrutturazione o restauro. La Societa di Gestione stipulera al riguardo
contratti di appalto con primarie imprese di costruzioni.

(c) Gli investimenti di cui al precedente punto (a) saranno effettuati almeno per il 50% sul territorio
della Repubblica ltaliana. In ogni caso gli investimenti di cui al precedente punto (a) saranno
effettuati esclusivamente nell’ambito dei paesi appartenenti al’Unione Europea.

2.6. Caratteristiche degli Investimenti in Partecipazioni in Societa Immobiliari

Il Patrimonio del Fondo pud essere investito, nei limiti stabiliti dalle applicabili disposizioni di legge o regola-
mentari, in partecipazioni in societa immobiliari quotate e non quotate aventi per oggetto I'acquisto, la vendi-
ta, la gestione la locazione con facolta di acquisto di beni immobili nonché I'acquisizione e I'alienazione di dirit-
ti reali immobiliari. Qualora tali societa detengano beni immobili, questi ultimi dovranno avere caratteristiche
simili a quelle indicate al precedente paragrafo 2.5.

2.7. Caratteristiche degli Investimenti in Strumenti Finanziari

(a) Salvo i diversi limiti eventualmente disposti dalle applicabili norme di legge e regolamentari, il
Patrimonio del Fondo pud essere investito in strumenti finanziari i quali, in ogni caso, devono
rientrare nelle categorie ammesse dalla normativa di legge e regolamentare di volta in volta in
vigore, nel rispetto dei limiti ivi previsti.

(b) Fermo restando quanto previsto dal precedente punto (a), il Patrimonio del Fondo pud essere
investito in quote di altri organismi di investimento collettivo del risparmio promossi o gestiti dalla
Societa di Gestione o da altre societa di gestione dello stesso gruppo bancario di appartenenza
(di seguito “OICR collegati”). In tal caso:

(i) sul Patrimonio del Fondo non verranno fatti gravare spese e diritti di qualsiasi natura
relativi alla sottoscrizione e al rimborso delle parti di OICR collegati acquisite;

(i) la parte del Patrimonio del Fondo rappresentata da parti di OICR collegati non verra

considerata ai fini del computo del compenso spettante alla Societa di Gestione di cui al
successivo paragrafo 9.1.1.
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(c) Nei casi di investimento all’estero, il Fondo potra attivare adeguati sistemi per la copertura dei
rischi di cambio. Il Fondo potra altresi compiere operazioni a termine sugli strumenti finanziari, nel
rispetto dei limiti di investimento previsti dalle disposizioni normative e regolamentari in materia.

2.8. Liquidita del Fondo

Il Patrimonio del Fondo puo essere detenuto in disponibilita liquide per esigenze di tesoreria. Le stesse dispo-
nibilita possono essere investite in strumenti finanziari di rapida e sicura liquidabilita.

2.9. Superamento Transitorio dei Limiti di Investimento

(a) Fermo restando il paragrafo 2.8, i limiti di investimento di cui ai precedenti paragrafi 2.5, 2.6 e 2.7 e di
indebitamento di cui al successivo paragrafo 2.10, unitamente a quelli previsti dalle applicabili disposizioni
di legge e regolamentari in materia di frazionamento del rischio, possono essere transitoriamente superati
nei casi previsti dalla normativa vigente.

(b) Nei casi di cui alla precedente lettera (a), la Societa di Gestione provvede, in un congruo lasso temporale,
a riportare gli investimenti del Fondo nei limiti previsti, tenendo conto dell'interesse dei Partecipanti.

2.10. Ricorso all’Indebitamento

Nella gestione del Fondo la Societa di Gestione ha la facolta di assumere prestiti con le modalita e nei limiti
massimi consentiti dalle applicabili disposizioni di legge e regolamentari.

3. Proventi della Gestione del Fondo

3.1. Determinazione dei Proventi della Gestione del Fondo

Sono considerati proventi della gestione del Fondo gli utili, al netto delle plusvalenze non realizzate rispetto ai
valori di Apporto o acquisizione dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni detenute
dal Fondo, risultanti dal rendiconto della gestione del Fondo che la Societa di Gestione deve redigere secon-
do quanto previsto al successivo paragrafo 13.1(b)(ii).

3.2. Distribuzione dei Proventi e delle plusvalenze realizzati nella Gestione del Fondo

(a) | proventi realizzati nella gestione del Fondo fino alla scadenza dello stesso, o alla sua anticipata
liquidazione, sono distribuiti agli aventi diritto con delibera contestuale all’approvazione del rendiconto
annuale, fatto salvo quanto previsto alle successive lettere (b), (c) e (d).

(b) I proventi della gestione del Fondo, determinati in conformita alle disposizioni del precedente paragrafo
3.1, vengono distribuiti in misura non inferiore al 70% degli stessi, fatta salva diversa e motivata
determinazione del consiglio di amministrazione della Societa di Gestione. | proventi realizzati e non
distribuiti in esercizi precedenti, al netto delle eventuali perdite, possono concorrere alla formazione dei
proventi da distribuire negli esercizi successivi.

(c) E’in facolta della Societa di Gestione di procedere, anche con cadenza infrannuale, alla distribuzione di
proventi della gestione del Fondo, su lla base di un rendiconto redatto secondo quanto previsto al
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successivo paragrafo 13.1(b)(ii).

(d) In ogni caso la distribuzione dei proventi non avra luogo prima della chiusura del secondo esercizio,
quando il consiglio d’amministrazione della Societa di Gestione potra decidere di distribuire anche i
proventi maturati durante il primo esercizio di gestione del Fondo, al netto di eventuali perdite.

(e) Il consiglio di amministrazione, in sede di approvazione del rendiconto annuale, potra inoltre decidere di
distribuire le plusvalenze risultanti dal rendiconto medesimo ove effettivamente realizzate per effetto di
dismissioni dei beni immobili cui afferiscono, poste in essere nel periodo intercorrente tra la chiusura del
lesercizio e 'approvazione del rendiconto.

3.3. Diritto ai Proventi della Gestione del Fondo

Hanno diritto a percepire i proventi e le plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo i Partecipanti che risul-
tino essere titolari delle Quote al momento del pagamento di detti proventi e plusvalenze.

3.4. Procedura e Tempi per il Pagamento dei Proventi in Distribuzione

(a) La distribuzione dei proventi e delle plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo viene deliberata dal
consiglio di amministrazione della Societa di Gestione contestualmente all’approvazione del rendiconto del
Fondo ed effettuata nei confronti degli aventi diritto entro i trenta giorni successivi. Sono fatti salvi gli
effetti delle disposizioni della Borsa Italiana eventualmente applicabili.

(b) La Banca Depositaria, cosi come individuata nel successivo capitolo 6, provvede a corrispondere i
proventi e le plusvalenze realizzati nella gestione ai soggetti che risultino titolari del relativo diritto in
conformita alle previsioni del precedente paragrafo 3.3 secondo le istruzioni ricevute in tempo utile dagli
aventi diritto.

3.5. Pubblicita della Distribuzione dei Proventi

Qualora sia deliberata la distribuzione dei proventi e delle plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo, I'an-
nuncio della distribuzione e della data del pagamento degli stessi & dato in coincidenza con la messa a dispo-
sizione al pubblico del rendiconto della gestione del Fondo di cui al successivo paragrafo 13.2, nonché
mediante pubblicazione sui quotidiani di cui all’art. 12.1.

3.6. Prescrizione dei Diritti di Riscossione dei Proventi

(a) | proventi e le plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo, distribuiti € non riscossi entro dieci giorni
dalla data della loro distribuzione, vengono versati a cura della Banca Depositaria in un deposito
intestato alla Societa di Gestione, con lindicazione che trattasi di proventi della gestione del Fondo e,
salvo il caso in cui sia tecnicamente impossibile, con sottorubriche nominative degli aventi diritto. Tali
somme non saranno produttive di interessi per gli aventi diritto ai proventi.

(b) | diritti di riscossione dei proventi e delle plusvalenze realizzati nella gestione del Fondo di cui alla
precedente lettera (a) si prescrivono nei termini di legge, a decorrere dalla data di pagamento dei
proventi, in favore:

(i) del Fondo, qualora il termine di prescrizione scada anteriormente alla pubblicazione del
rendiconto finale di liquidazione del Fondo medesimo; ovvero,

(i) della Societa di Gestione, qualora il termine di prescrizione scada successivamente alla
pubblicazione del rendiconto finale di liquidazione del Fondo.
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4. Societa di Gestione

4.1. Individuazione

Societa di Gestione del Fondo & la “Fimit SGR”, con sede in Roma, Via Giorgione n.59, iscrizione al Registro
delle Imprese di Roma, codice fiscale e partita IVA n. 05553101006, R.E.A. n. 898431.

4.2. Iscrizione all’Albo della Banca d’ltalia

La Societa di Gestione ¢ iscritta al n. 68 dell’Albo delle societa di gestione del risparmio tenuto dalla Banca
d’ltalia, in applicazione delle norme di riferimento del TUF.

4.3. Responsabilita dell’Attivita di Gestione

Il consiglio di amministrazione della Societa di Gestione & 'organo responsabile della gestione del Fondo per
il raggiungimento dello scopo dello stesso e per lo svolgimento delle attivita di cui ai paragrafi da 2.4 a 2.10.

4.4. Deleghe Interne

Ferma restando la competenza esclusiva del consiglio di amministrazione della Societa di Gestione nella defi-
nizione delle politiche di investimento del Fondo, € in facolta dello stesso conferire deleghe per la loro attua-
zione a comitati interni, a propri membri, ovvero a dirigenti o dipendenti della stessa Societa di Gestione, limi-
tatamente a materie espressamente individuate.

4.5. Deleghe Esterne

(a) La Societa di Gestione pud conferire deleghe a soggetti esterni alla Societa di Gestione stessa. Tali
deleghe possono avere ad oggetto, in conformita alle applicabili disposizioni di legge e regolamentari di
volta in volta in vigore, la gestione dei beni e dei diritti reali immobiliari che compongono il Patrimonio del
Fondo, ovvero la gestione della parte del patrimonio rappresentata dagli strumenti finanziari detenibili ai
sensi delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari.

(b) Le deleghe di cui alla precedente lettera (a):

(i) non implicano alcun esonero o limitazione di responsabilita della Societa di Gestione. Il delegato
per 'esecuzione delle operazioni, pertanto, potra operare sulla base del preventivo assenso della
Societa di Gestione ovvero attenendosi alle istruzioni impartite dai competenti organi della Societa
di Gestione medesima;

(i) hanno una durata determinata, possono essere revocate con effetto immediato dalla Societa di
Gestione e hanno carattere non esclusivo;

(iii) prevedono, con riferimento all'incarico della gestione degli strumenti finanziari di cui sopra, un
flusso giornaliero di informazioni sulle operazioni effettuate dal delegato che consenta la
ricostruzione del patrimonio gestito.

4.6. Comitati Tecnici con Funzioni Consultive

(a) Il consiglio di amministrazione della Societa di Gestione pud avvalersi nella determinazione delle politiche
di investimento e di gestione del Fondo e del suo patrimonio del parere consultivo di uno o piu comitati
tecnici, di cui potranno fare parte anche soggetti estranei alla Societa di Gestione.
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(b) 1 pareri dei comitati tecnici non comportano esonero di responsabilita del consiglio di amministrazione in
ordine alle scelte adottate.

(c) I comitati tecnici sono composti da membri scelti dal consiglio di amministrazione tra persone di specifica
e comprovata competenza, nelle materie che sono trattate dai comitati medesimi, quali, a mero titolo
esemplificativo, gli aspetti immobiliari, finanziari, fiscali, economici e giuridici connessi all’attivita del Fondo.

4.7. Controllo

Il consiglio di amministrazione della Societa di Gestione esercita un controllo costante sull’attivita e sulle ope-
razioni poste in essere dai soggetti delegati ai sensi dei precedenti paragrafi 4.4 e 4.5.

4.8. Gestione dei Titoli in Portafoglio

Lesercizio dei diritti inerenti ai titoli in portafoglio rientra a pieno titolo nel quadro dei poteri di esecuzione del-
l'incarico gestorio che contraddistingue i rapporti fra i Partecipanti e la Societa di Gestione.

5. Esperti Indipendenti

5.1. Nomina degli Esperti Indipendenti

Le attivita specificate al successivo paragrafo 5.2 sono demandate ad esperti indipendenti (di seguito, gli
“Esperti Indipendenti”) nominati dalla Societa di Gestione, individuati tra i soggetti che siano in possesso delle
competenze e dei requisiti previsti dalle vigenti disposizioni.

5.2. Attivita degli Esperti Indipendenti
(a) Agli Esperti Indipendenti nominati dalla Societa di Gestione sono demandate le seguenti attivita:

(i) redazione di una relazione di stima del valore dei beni immobili da apportare al Fondo, ai sensi
dell'articolo 14-bis, quarto comma, della Legge. Tale relazione € redatta e depositata al momento
di ogni singolo apporto di beni immobili, con le modalita e le forme previste all’articolo 2343 del
codice civile e contiene i dati e le notizie richieste dalle applicabili disposizioni di legge
e regolamentari;

(i) presentazione alla Societa di Gestione, a norma delle applicabili disposizioni di legge e
regolamentari, di una relazione di stima del valore dei beni e dei diritti reali immobiliari e delle
partecipazioni del Patrimonio del Fondo, nei termini concordati con la Societa di Gestione e
comungue entro il trentesimo giorno che segue la scadenza di ciascun semestre di anno solare;

(iii) predisposizione, su richiesta della Societa di Gestione, di un giudizio di congruita del valore di ogni
bene immobile del Patrimonio del Fondo che la stessa Societa di Gestione intenda vendere nella
gestione del Fondo. Tale giudizio di congruita, predisposto in conformita alle applicabili
disposizioni di legge e regolamentari, deve essere corredato da una relazione analitica
contenente i criteri seguiti nella valutazione.

(b) Fermo restando I'incarico come sopra conferito, la Societa di Gestione potra conferire incarichi a soggetti
diversi dagli Esperti Indipendenti che supportino l'operato degli stessi in relazione a specifici
adempimenti connessi alle attivita di cui al presente paragrafo, lettera (a).
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5.3. Criteri di Valutazione Applicabili dagli Esperti Indipendenti
Nel predisporre le relazioni di stima ed il giudizio di congruita di cui al precedente paragrafo 5.2, gli Esperti
Indipendenti dovranno applicare i criteri di valutazione richiamati nel successivo paragrafo 10.3. Nella reda-

zione della relazione di stima di cui al paragrafo 5.2 lettera a (i), gli Esperti Indipendenti dovranno tenere conto
anche della circostanza che gli immobili vengono conferiti insieme in un unico contesto.

5.4. Valutazioni del Consiglio di Amministrazione
Il Consiglio di Amministrazione della Societa di Gestione pud discostarsi dalle valutazioni di cui al preceden-

te paragrafo 5.3, ma, in questo caso, € tenuto a comunicarne le ragioni agli Esperti Indipendenti nonché alla
Banca d’ltalia, allegando copia della relazione redatta da detti Esperti Indipendenti.

6. Banca Depositaria

6.1. Individuazione e Funzioni della Banca Depositaria

(a) Banca depositaria del Fondo & la Banca di Roma, con sede in Roma, Viale Tupini n. 180 (di seguito, “la
Banca Depositaria”).

(b) La Banca Depositaria, nell’esercizio dell’incarico conferitole dalla Societa di Gestione, & tenuta ad
espletare le funzioni previste dalla normativa vigente.

6.2. Facolta di Sub-deposito

Ferma restando la responsabilita della Banca Depositaria per la custodia degli strumenti finanziari del Fondo,

la Banca Depositaria ha la facolta di sub-depositare gli stessi, in tutto o in parte, presso organismi nazionali

di gestione centralizzata di strumenti finanziari, nonché, previo assenso della Societa di Gestione, presso:
(i) banche nazionali o estere;

(i) imprese di investimento che prestano il servizio di custodia e amministrazione di strumenti finanziari;

(iii) organismi esteri abilitati, sulla base della disciplina del paese di insediamento, allattivita di
deposito centralizzato o di custodia di strumenti finanziari.

6.3. Funzioni Relative alla Distribuzione dei Proventi e al Rimborso delle Quote
Le operazioni di eventuale distribuzione dei proventi del Fondo e di rimborso (parziale ovvero in sede di liqui-

dazione) delle Quote sono espletate dalla Banca Depositaria presso la propria Filiale n. 244 di Roma, Via
Ludovisi n. 23.
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6.4. Revoca o Rinuncia della Banca Depositaria
Lincarico conferito alla Banca Depositaria € a tempo indeterminato e pud essere revocato dalla Societa di

Gestione in qualsiasi momento. La rinuncia all'incarico da parte della Banca Depositaria deve essere comu-
nicata alla Societa di Gestione con un preavviso non inferiore a sei mesi.

6.5. Efficacia della Revoca o della Rinuncia della Banca Depositaria
Lefficacia della revoca o della rinuncia all'incarico della Banca Depositaria & sospesa fino a che:

(i) umaltra banca, in possesso dei requisiti di legge, accetti I'incarico di Banca Depositaria in
sostituzione della precedente;

(i) la conseguente modifica del Regolamento sia approvata dalla Societa di Gestione nonché dalla

Banca d’ltalia;

(iii) gli strumenti finanziari inclusi nel Patrimonio del Fondo e le disponibilita liquide di questo siano
trasferite ed accreditate presso la nuova Banca Depositaria.

7. Quote di Partecipazione

7.1. Valore Nominale

Il valore nominale di ciascuna delle Quote di partecipazione al Fondo & pari a Euro 1.000 (mille).

7.2. Dematerializzazione

Le Quote, tutte di uguale valore e di uguali diritti, sono immesse in un sistema di gestione accentrata in regi-
me di dematerializzazione, ai sensi e per gli effetti del d.Igs. 24 giugno 1998, n. 213 (di seguito, “d.lgs. n. 213”)
e relativi regolamenti di attuazione.

7.3. Ammissione delle Quote alla Negoziazione in un Mercato Regolamentato

Entro sei mesi dalla consegna delle Quote agli acquirenti, in conformita al disposto dell’articolo 14-bis, comma
8, della Legge, il Consiglio di Amministrazione della Societa di Gestione richiedera 'ammissione delle Quote
alla negoziazione in un mercato regolamentato ed affidera l'incarico di negoziazione delle Quote stesse ad

intermediari in possesso dei requisiti patrimoniali e organizzativi stabiliti dalle applicabili disposizioni di legge
e regolamentari.

8. Partecipazione al Fondo

8.1. Acquisizione della Qualita di Partecipante al Fondo e Accettazione del Regolamento
(a) La partecipazione al Fondo si realizza mediante sottoscrizione delle Quote o acquisto delle stesse a

qualsiasi titolo. Lammontare minimo di ogni sottoscrizione o acquisto a qualsiasi titolo & pari a Euro 1.000
(mille) nominali.
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(b) La Societa di Gestione partecipa al Fondo con il proprio patrimonio impegnandosi ad acquistare Quote per
un importo non inferiore allo 0,5% del valore del Fondo, ovvero nella misura e con le modalita derivanti
dalle applicabili disposizioni di legge e regolamentari di volta in volta in vigore.

(c) La partecipazione al Fondo in qualunque momento conseguita comporta I'accettazione del presente
Regolamento. Copia del Regolamento & consegnata in occasione delle operazioni di sottoscrizione e di
Collocamento. Chiunque dimostri di essere legittimamente interessato pud ottenerne a sue spese una copia.

8.2. Procedura e Termini per la Sottoscrizione delle Quote a Fronte dell’Apporto
8.2.1. Modalita di Sottoscrizione delle Quote da parte degli Enti Apportanti

La sottoscrizione delle Quote da parte degli Enti Apportanti ha luogo entro diciotto mesi dall’istituzione
del Fondo mediante I’Apporto e I'integrazione dell’Apporto.

8.2.2. Mezzi di Pagamento per I'lntegrazione delllApporto
Lintegrazione dell’Apporto pud essere effettuata mediante:

(i) bonifico bancario a favore della Societa di Gestione, rubrica Fondo, presso la Banca Depositaria;

(ii) autorizzazione all’addebito sul proprio conto corrente bancario nel caso in cui gli Enti Apportanti
siano clienti della Banca Depositaria.

8.3. Collocamento delle Quote
8.3.1. Termine Iniziale e Durata dell’Offerta per il Collocamento delle Quote

(a) Entro diciotto mesi dall’ Apporto, la Societa di Gestione promuove e porta a compimento, per conto
degli Enti Apportanti e su mandato di questi, il Collocamento sul mercato finanziario delle Quote
sottoscritte dagli stessi Enti Apportanti, in conformita con quanto previsto dalle applicabili
disposizioni di legge e regolamentari e nel rispetto della migliore prassi nazionale ed internazionale.

(b) Apposita evidenza delle Quote sottoscritte dagli Enti Apportanti ai sensi del precedente
paragrafo 8.2 & tenuta mediante registrazione presso la Banca Depositaria.

(c) I destinatari del Collocamento saranno definiti dalla Societa di Gestione che, qualora l'offerta non
venga riservata esclusivamente ad investitori professionali, predisporra un prospetto informativo in
conformita con le applicabili disposizioni di legge e di regolamento.

8.3.2. Modalita di Adesione all’Offerta al Pubblico

Le modalita di adesione dell’offerta al pubblico verranno indicate e disciplinate nel prospetto
informativo e potranno anche includere tecniche di comunicazione a distanza nel rispetto delle
disposizioni di legge e/o regolamentari vigenti.

8.3.3. Mezzi di Pagamento per I'’Adesione all'Offerta al Pubblico

(a) | mezzi di pagamento per l'adesione all'offerta al pubblico verranno indicati nel prospetto
informativo e/o nell’apposito modulo di adesione.

(b) In caso di mancato buon fine del mezzo di pagamento utilizzato, la Societa di Gestione potra
attivare — anche tramite i soggetti incaricati del Collocamento (di seguito, i “Collocatori”) -
procedure di recupero, sia giudiziale che stragiudiziale, dei versamenti dovuti e non corrisposti dal
sottoscrittore a qualunque titolo, nei termini che riterra di volta in volta piu opportuni e comunque
nel rispetto di quanto previsto dalla normativa vigente e dal presente Regolamento.
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8.3.4. Criteri di Riparto

Qualora le richieste da parte del pubblico, pervenute ai Collocatori, risultino superiori alla quota allo
stesso destinata nell’ambito dell’offerta al pubblico, si procedera al riparto con le modalita che saranno
indicate nel prospetto informativo in conformita alle vigenti disposizioni di legge e regolamentari e
secondo la migliore prassi nazionale ed internazionale.

8.3.5. Obiettivo del Collocamento

(a) Ove, alla data di chiusura del Collocamento, risultino collocate Quote per un numero pari o
superiore al 60% delle Quote sottoscritte in sede di Apporto dagli Enti Apportanti, la Societa di
Gestione procede agli adempimenti di cui ai paragrafi 8.3.6. e seguenti.

(b) In caso di mancato raggiungimento entro i termini di legge dell’'obiettivo minimo di Collocamento
di cui sopra, la Societa di Gestione ne fa dichiarazione, in conformita e per gli effetti delle
applicabili disposizioni di legge e regolamentari.

8.3.6. Richiamo degli Impegni

Entro un periodo non superiore a quindici giorni decorrenti dal primo giorno lavorativo bancario succes-
sivo alla data di chiusura dell'offerta (di seguito, I'“Inizio del Periodo di Richiamo”), la Societa di
Gestione richiamera gli impegni di acquisto delle Quote, in conformita a quanto stabilito dalla normati-
va di Borsa e della Consob.

8.3.7. Conferma dell’'Avvenuto Investimento

A fronte di ogni adesione all’offerta, la Societa di Gestione provvede per mezzo dei Collocatori entro il
termine massimo di trenta giorni dall’lnizio del Periodo di Richiamo e comunque in conformita a quan-
to stabilito dalla normativa di Borsa e della Consob, a dare conferma scritta agli acquirenti dell’avvenu-
to investimento. Tale conferma dovra precisare I'importo investito, il numero delle Quote attribuite ed il
valore unitario delle Quote medesime.

8.3.8. Attribuzione delle Quote

Lattribuzione delle Quote agli acquirenti ed il godimento dei diritti corrispondenti decorre dall’lnizio del
Periodo di Richiamo.

8.3.9. Restituzione delle Quote non Collocate

Le Quote eventualmente non collocate vengono messe a disposizione degli Enti Apportanti entro e non
oltre quarantacinque giorni dall’lnizio del Periodo di Richiamo.

8.3.10. Riconoscimento del Netto Ricavo di Collocamento agli Enti Apportanti

Il ricavo del Collocamento, al netto di tutti gli oneri, i costi e le spese comunque connessi od afferenti al
Collocamento stesso o altrimenti dovuti, in ogni caso secondo gli accordi fra le parti, sara accreditato
agli Enti Apportanti con valuta non superiore al quarantacinquesimo giorno dall’Inizio del Periodo di
Richiamo.

8.4. Rimborsi Parziali Pro-quota

(a) La Societa di Gestione, a fronte di disinvestimenti realizzati, potra avvalersi della facolta di effettuare, nel
linteresse dei Partecipanti, rimborsi parziali pro-quota.

(b) In tal caso la Societa di Gestione deve:

(i) dare preventiva comunicazione alla Banca d’ltalia delle attivita disinvestite;
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(i) dare informativa agli investitori dei disinvestimenti effettuati tramite pubblicazione sui quotidiani
indicati al paragrafo 12.1, precisando le motivazioni che sono alla base della decisione di
rimborso, I'importo che si intende rimborsare (indicando la percentuale messa in distribuzione
rispetto al ricavato della vendita), il termine di cui alla successiva lettera (c), 'importo rimborsato
per ogni Quota e la procedura per ottenere il rimborso.

(c) Il rimborso, che sara effettuato dalla Banca Depositaria su istruzioni della Societa di Gestione, dovra
avvenire entro e comunque non oltre quindici giorni dalla data di ricezione della richiesta da parte della
Societa di Gestione medesima.

(d) La Banca Depositaria provvede a corrispondere i rimborsi ai soggetti che risultino titolari del relativo
diritto, secondo le istruzioni ricevute in tempo utile dagli aventi diritto.

(e) Le somme non riscosse entro il termine di sessanta giorni dall’inizio delle operazioni di rimborso sono
depositate in un conto intestato alla Societa di Gestione presso la Banca Depositaria, con I'indicazione che
trattasi di rimborso parziale di Quote del Fondo e, salvo il caso in cui sia tecnicamente impossibile, con
sottorubriche nominative intestate agli aventi diritto. Tali somme non saranno produttive di interessi per gli
aventi diritto al rimborso.

9. Regime delle Spese

Gli oneri connessi all'attivita del Fondo vengono ripartiti come segue.

9.1. Spese a Carico del Fondo
9.1.1. Il Compenso della Societa di Gestione

Il compenso spettante alla Societa di Gestione & composto da una commissione fissa (di seguito, “la
Commissione Fissa”) e da una commissione variabile (di seguito, “la Commissione Variabile”) che
saranno determinate rispettivamente in conformita alle disposizioni dei successivi sub-paragrafi 9.1.1.1.
e 9.1.1.2.

9.1.1.1. Commissione Fissa

La Commissione Fissa € pari all'1,9% (unovirgolanovepercento) annuo del valore complessivo netto
del Fondo, calcolato e riconosciuto alla Societa di Gestione come segue.

(a) Con decorrenza dal primo mese dall’Apporto (in caso di Apporto in piu momenti distinti, si fara
riferimento alla data del primo apporto di beni immobili) e sino alla data di approvazione del primo
rendiconto annuale, la Commissione Fissa viene calcolata sul valore dei beni immobili fino a quel
momento apportati, quale risulta dalla relazione di stima di volta in volta redatta dagli Esperti
indipendenti, e dell'lntegrazione del’Apporto. La Commissione Fissa cosi calcolata viene
corrisposta alla Societa di Gestione pro rata temporis, con cadenza mensile e con valuta primo
giorno lavorativo di ciascun mese.

(b) Dalla data di approvazione del primo rendiconto annuale, la Commissione Fissa viene calcolata
sul valore complessivo netto del Fondo quale risulta dal rendiconto annuale, al netto delle
plusvalenze non realizzate rispetto ai valori di apporto o acquisizione dei beni immobili, dei
diritti reali immobiliari e delle partecipazioni detenute dal Fondo. Per il calcolo di tale Commissione
si determina l'importo relativo alla componente fissa del compenso di competenza di ciascun
esercizio da corrispondersi sino alla data di approvazione del rendiconto successivo. Parimenti,
alla data di approvazione di ciascun rendiconto annuale, si determina il conguaglio rispetto agli
importi gia erogati fino a quella data dall'inizio dell’esercizio.
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9.1.1.2. Commissione Variabile

La Commissione Variabile riconosciuta alla Societa di Gestione & corrisposta al momento della liqui-
dazione del Fondo (di seguito, “la Commissione Variabile”).

La Commissione Variabile sara calcolata, al momento della liquidazione del Fondo, come
di seguito:

(a) si rileva, per ogni esercizio, la variazione dellindice dei prezzi al consumo per famiglie di
impiegati ed operai comunicata dall’ISTAT e si maggiora di 3 punti percentuali (di seguito, “il
Benchmark Annuo”);

(b) si calcola la somma (il cui risultato & di seguito definito “Risultato Complessivo del Fondo”):
(i) dellammontare dell’attivo netto del Fondo liquidato;

(i) dei proventi eventualmente distribuiti ai sensi del paragrafo 3.2 e dei rimborsi parziali
eventualmente effettuati ai sensi del paragrafo 8.4; tali voci vengono capitalizzate
secondo il regime di capitalizzazione composta utilizzando, anno per anno, il Benchmark relativo.

(c) si calcola la differenza, definita “Rendimento Complessivo in Eccesso del Fondo”, tra il Risultato
Complessivo del Fondo e il valore del Fondo, nella misura comunicata alla Banca d’ltalia ai sensi
del precedente paragrafo 2.1, capitalizzato secondo le stesse modalita di cui al punto precedente.

La Societa di Gestione percepira un ammontare uguale ad una percentuale del Rendimento
Complessivo in Eccesso del Fondo cosi determinata:

e durata effettiva del Fondo da uno fino a sei anni: 25%
e durata effettiva del Fondo da sei anni e un giorno fino a dieci anni: 18%

* durata effettiva del Fondo da dieci anni e un giorno fino a tredici anni: 15%

9.1.2. Compenso Annuo Spettante alla Banca Depositaria

(a) I compenso da riconoscere alla Banca Depositaria & pari allo 0,03% annuo a titolo di commissione
onnicomprensiva, e viene calcolato sul valore complessivo netto del Fondo, determinato seguendo
gli stessi criteri indicati al precedente paragrafo 9.1.1.1. per la determinazione della Commissione
Fissa spettante alla Societa di Gestione.

(b) Con decorrenza dal primo mese dall’Apporto, il compenso viene corrisposto alla Banca Depositaria
con cadenza mensile nella misura di 1/12 dellimporto annuo e con valuta ultimo giorno lavorativo
di ciascun mese.

9.1.3. Compenso Spettante agli Esperti Indipendenti

(a) Il compenso spettante agli Esperti Indipendenti per la valutazione degli immobili e le attivita
connesse o associate a tale valutazione & definito, previo accordo con gli Esperti Indipendenti
stessi, dalla Societa di Gestione.

(b) I compenso di cui alla precedente lettera (a) deve in ogni caso essere commisurato alle attivita
svolte, allimpegno e alla professionalita richiesta per lo svolgimento dell’incarico, avendo presente
la natura, l'entita e l'ubicazione territoriale dei beni oggetto di valutazione e dell’eventuale
esistenza di un mercato attivo.
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(c) Per le valutazioni dei beni immobili da apportare al Fondo, di cui al precedente paragrafo 5.2.
lettera (a), punto (i), il compenso inerente all'attivita di valutazione posto a carico del Fondo non puo
superare il valore massimo previsto a norma delle vigenti disposizioni di legge e regolamentari.

9.1.4. Oneri Inerenti alle Attivita Detenute dal Fondo ed Oneri Connessi alla Quotazione
delle Quote

(a) Sono a carico del Fondo le provvigioni, le commissioni, le spese inerenti al’Apporto e alle
successive acquisizioni, per quanto non di competenza del venditore, e le dismissioni, per quanto
non di competenza dell’acquirente, di attivita detenute dal Fondo (quali, a titolo indicativo,
provvigioni per intermediazione immobiliare e mobiliare e relative imposte, spese legali e notarili,
spese tecniche, spese per valutazioni e verifiche) e le altre spese inerenti alle compravendite ed alle
locazioni e alla gestione e valorizzazione dei beni del Fondo che saranno allo stesso attribuite
tenuto conto anche di quanto previsto dagli usi e consuetudini locali. Sono altresi a carico del Fondo
le provvigioni, i compensi e le spese in genere per le attivita di consulenza e di assistenza
finalizzate e comunque strumentali all Apporto, allacquisizione, alla vendita e alla locazione degli
immobili e degli altri beni del Fondo, le provvigioni, le spese e i compensi corrisposti a qualsiasi
titolo per rilievi tecnici, perizie legali e notarili, in fase di Apporto, di acquisto, di vendita e di
locazione degli immobili e delle altre attivita detenute dal Fondo.

(b) Sono a carico del Fondo le provvigioni, le commissioni, le spese connesse alla quotazione (ivi
comprese le commissioni e spese corrisposte allo sponsor ed allo specialist) ed all’'accentramento
delle Quote.

9.1.5. Oneri Accessori e Spese di Manutenzione e/o Valorizzazione degli Immobili del Fondo

Gli oneri accessori e tutte le spese di gestione, manutenzione e/o valorizzazione (quali, a titolo indica-
tivo, quelle per I'edificazione o il risanamento di terreni, ovvero il recupero, la ristrutturazione, il risana-
mento o il restauro di edifici, la nuova realizzazione o il ripristino di impianti, e comunque I'ampliamen-
to e la realizzazione di nuove costruzioni) degli immobili facenti parte del Patrimonio del Fondo sono a
carico del Fondo, al netto degli oneri e delle spese eventualmente rimborsati dagli utilizzatori dei beni
immobili.

9.1.6. Spese di amministrazione

Sono a carico del Fondo le spese inerenti al’amministrazione degli immobili del Fondo, ivi compresi i
compensi a soggetti esterni cui & delegato lo svolgimento di tale attivita. | costi, gli oneri accessori, le
spese di manutenzione e ristrutturazione degli immobili sono analogamente a carico del Fondo, in
quanto rappresentano una forma di investimento del medesimo, e cid al netto degli oneri e delle spese
rimborsati dagli utilizzatori di beni immobili.

9.1.7. Premi Assicurativi

Sono a carico del Fondo premi per polizze assicurative a copertura di rischi connessi, a qualsiasi tito-
lo, agli immobili del Fondo, ai diritti reali di godimento sugli stessi, ai contratti di locazione, nonché a
copertura di tutte le spese legali e giudiziarie inerenti alle attivita del Fondo.

9.1.8. Spese di Pubblicazione

Sono a carico del Fondo le spese per la pubblicazione sui quotidiani del valore unitario delle Quote, dei
prospetti periodici del Fondo e di tutte le comunicazioni di volta in volta richieste dalle disposizioni di
legge e regolamentari vigenti, nonché i costi dei documenti destinati al pubblico, ad eccezione degli
oneri che attengono a propaganda, promozione e pubblicita o comunque connessi al Collocamento
delle Quote.
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9.1.9. Altre spese

Sono altresi a carico del Fondo le spese di revisione e di certificazione dei rendiconti del Fondo (ivi
compreso quello finale di liquidazione) e, se richiesto da future disposizioni di legge e regolamentari,
delle relazioni semestrali, gli oneri connessi al ricorso all'indebitamento del Fondo, le spese legali e giu-
diziarie sostenute nell’esclusivo interesse del Fondo, gli oneri fiscali di pertinenza del Fondo e il contri-
buto di vigilanza.

9.2. Spese a Carico della Societa di Gestione
9.2.1. Spese di Amministrazione

Sono a carico della Societa di Gestione le spese necessarie per 'amministrazione della Societa di
Gestione e I'organizzazione della propria attivita.

9.2.2. Altre Spese

Sono a carico della Societa di Gestione tutte le spese che non siano specificatamente indicate a cari-
co del Fondo o dei singoli Partecipanti o degli Enti Apportanti ovvero non siano a questi inerenti.

9.3. Oneri e Rimborsi Spese a Carico dei Singoli Partecipanti
Sono a carico dei singoli Partecipanti gli oneri, rimborsi e spese di seguito elencati. Essi si riferiscono
alla copertura degli oneri effettivamente sostenuti e di volta in volta indicati al Partecipante interessato.
9.3.1.Imposte di Bollo e Spese di Spedizione

Le imposte di bollo, le spese postali e altri oneri di spedizione per la corrispondenza secondo le moda-
lita previste dal presente Regolamento.

9.3.2.Imposte e oneri in Relazione alla Sottoscrizione ed Emissione di Quote

Imposte, tasse e oneri che dovessero derivare dalla sottoscrizione ed emissione, nonché dall’acquisto
e detenzione delle Quote.

9.3.3.Oneri e Spese Relativi ai Mezzi di Pagamento

Gli oneri e le spese relativi ai mezzi di pagamento utilizzati per il versamento degli importi dovuti per la
sottoscrizione e/o I'acquisto delle Quote e per 'incasso relativo al rimborso di Quote e alla distribuzio-
ne dei proventi.

9.4. Oneri, Costi e Spese a Carico degli Enti Apportanti

Sulla base di quanto concordato fra le parti, sono a carico degli Enti Apportanti tutte le spese inerenti al
Collocamento, le spese di Apporto — salvo quelle di competenza del Fondo ai sensi del precedente articolo
9.1. - nonché le spese dei Partecipanti fino alla chiusura del Collocamento.

10. Criteri di Valutazione del Fondo

10.1. Determinazione del Valore Complessivo Netto del Fondo

Il valore complessivo netto del Fondo ¢ la risultante delle attivita al netto delle eventuali passivita.
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10.2. Valutazione del Fondo

La valutazione del Fondo & effettuata, ai sensi delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari, in base al
valore corrente delle attivita e delle passivita che lo compongono. Alla stessa provvede il consiglio di ammini-
strazione della Societa di Gestione in occasione degli adempimenti di cui agli articoli 13.1. (b) (i) e 13.1. (b) (iii).

10.3. Criteri di Valutazione

Le attivita e le passivita del Fondo saranno valutate in coerenza con i criteri stabiliti nelle istruzioni emanate
dalla Banca d'ltalia. E’ in facolta dei Partecipanti ottenere gratuitamente dalla Societa di Gestione una copia
della documentazione relativa ai criteri di valutazione.

11. Calcolo del Valore Unitario della Quota

Il valore della singola Quota di partecipazione al Fondo & calcolato una volta ogni semestre, ed & pari al valo-
re complessivo netto del Fondo - computato secondo quanto previsto nel precedente capitolo 10 - diviso per
il numero delle Quote emesse (di seguito, “il Valore Unitario della Quota”).

12. Forme di pubblicita

12.1. Pubblicazione del Valore Unitario della Quota

Il Valore Unitario della Quota, calcolato come indicato al capitolo 11, deve essere pubblicato due volte 'anno
almeno sui due seguenti quotidiani: “ll Sole 24 Ore” e “MF- Milano Finanza”.

12.2. Rinvio della Pubblicazione del Valore Unitario della Quota

La pubblicazione di cui al paragrafo precedente potra essere effettuata successivamente rispetto alle caden-
ze previste, in presenza di eventi eccezionali ed imprevedibili. Ove ricorrano tali casi, la Societa di Gestione
informera direttamente la Banca d’ltalia ed i Partecipanti per il tramite dei quotidiani di cui al paragrafo 12.1.

13. Scritture Contabili e Relativa Pubblicita

13.1. Scritture Contabili e Documentazione Specifica Aggiuntiva

(a) La contabilita del Fondo & tenuta nel rispetto di quanto stabilito dalle applicabili disposizioni di legge e
regolamentari.

(b) In aggiunta alle scritture prescritte per le imprese commerciali dal Codice Civile, la Societa di Gestione
deve redigere:

(i) il libro giornale del Fondo, nel quale sono annotate le operazioni di emissione e di rimborso
delle Quote di partecipazione, nonché ogni altra operazione relativa alla gestione del Fondo;
(i) il rendiconto della gestione del Fondo, redatto entro sessanta giorni dalla fine di ogni
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esercizio annuale o del minor periodo in relazione al quale si procede alla distribuzione dei
proventi;

(iii) la relazione semestrale relativa alla gestione del Fondo, redatta entro trenta giorni dalla fine
dei primi sei mesi dell’esercizio. La relazione non & richiesta nel caso si proceda, in
relazione alla distribuzione dei proventi, alla redazione del rendiconto con cadenza almeno semestrale.

13.2. Documenti a Disposizione del Pubblico e Luoghi di Deposito

(a) I rendiconti della gestione del Fondo, le relazioni semestrali ed i relativi allegati sono tenuti a disposizione
del pubblico presso la sede della Societa di Gestione. Essi sono messi a disposizione del pubblico entro
e non oltre trenta giorni dalla loro redazione.

(b) Lultimo rendiconto della gestione del Fondo e l'ultima relazione semestrale, e i relativi allegati, sono
inoltre tenuti a disposizione del pubblico nella sede della Banca Depositaria e in ciascuna filiale di
quest’ultima nei capoluoghi di regione.

(c) A seguito di specifica richiesta, i Partecipanti al Fondo avranno diritto di ottenere gratuitamente dalla
Societa di Gestione copia dell’'ultimo rendiconto e dell’'ultima relazione semestrale, salvo addebito delle
spese postali nel caso di invio a domicilio.

(d) Ulteriori copie dell'ultimo rendiconto e dell'ultima relazione semestrale potranno essere fornite ai
Partecipanti previo pagamento delle spese di stampa e di spedizione.

13.3. Revisione Contabile, Certificazione e Controllo

(a) La contabilita della Societa di Gestione e del Fondo & soggetta a revisione secondo le norme di cui alla
Parte 1V, titolo lll, capo Il, sezione VI del TUF, quali richiamate dall’articolo 9 del medesimo TUF.

(b) La societa di revisione provvede alla certificazione del bilancio della Societa di Gestione e del rendiconto
del Fondo, nonché ad esprimere un giudizio sul rendiconto del Fondo.

(c) | sindaci della Societa di Gestione, anche individualmente, e gli amministratori e i sindaci della Banca
Depositaria devono riferire senza ritardo alla Banca d’ltalia e alla Consob, ciascuna per le proprie
competenze, sulle irregolarita riscontrate nel’amministrazione della Societa di Gestione e nella gestione
del Fondo.

13.4. Pubbilicita

La Societa di Gestione pone in essere le forme di pubblicita sui documenti e gli atti riguardanti il Fondo secon-
do le modalita previste dalla normativa tempo per tempo vigente. Nella nota integrativa del rendiconto di
gestione e nella nota illustrativa della relazione semestrale del fondo sono fornite informazioni dettagliate rela-
tive agli atti di acquisto o cessione dei beni e ai soggetti acquirenti o cedenti e al relativo gruppo di apparte-
nenza. Tali informazioni sono inoltre diffuse secondo le forme di pubblicita previste dalle disposizioni emana-
te in materia dalla Banca d’ltalia. Gli atti in questione, anche in forma di estratto, sono messi a disposizione
dei partecipanti al fondo presso la sede della Societa di Gestione del fondo e della Banca Depositaria, non-
ché presso le filiali situate nei capoluoghi di Regione.

14. Liquidazione ad iniziativa della Societa di Gestione

14.1. Casi di Liquidazione

La liquidazione del Fondo pud avere luogo, salvi gli altri casi eventualmente previsti dalle applicabili disposi-
zioni di legge o regolamentari:
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(i) ad iniziativa della Societa di Gestione, nell'interesse dei Partecipanti;
(i) per scadenza del termine di durata del Fondo.

14.2. Liquidazione del Fondo ad Iniziativa della Societa di Gestione

(a) La Societa di Gestione, con delibera del consiglio di amministrazione, pud decidere la liquidazione
anticipata del Fondo quando cid sia nellinteresse dei Partecipanti anche in relazione ad una
congiuntura di mercato favorevole per la liquidazione del patrimonio immobiliare del Fondo, ovvero
quando si verifichino circostanze tali da ostacolare il conseguimento degli scopi del Fondo con
pregiudizio per i Partecipanti (quali la riduzione del Patrimonio del Fondo al di sotto di un importo tale da
non consentire un’efficiente prestazione dei servizi amministrativi e di gestione).

(b) Il Fondo pud essere altresi posto in liquidazione in caso di scioglimento della Societa di Gestione.

(c) A decorrere dalla data della delibera di liquidazione del Fondo ha termine ogni ulteriore attivita di
investimento e negoziazione delle Quote.

(d) La liquidazione del Fondo si compie nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari.
14.2.1. Modalita Inerenti alla Liquidazione
La Societa di Gestione:

(i) informa la Banca d’ltalia almeno trenta giorni prima della data di convocazione del consiglio di
amministrazione che dovra deliberare in merito alla liquidazione del Fondo, dando poi informativa
dell’avvenuta delibera alla Banca d’ltalia stessa;

(ii) a partire dal giorno successivo alla pubblicazione di cui al paragrafo 14.2.2. provvede, sotto il
controllo del collegio sindacale, a liquidare I'attivo del Fondo nell'interesse dei Partecipanti,
realizzando alle migliori condizioni possibili le attivita che lo compongono, secondo un piano di
smobilizzo predisposto dal consiglio di amministrazione e portato a conoscenza della Banca d’ltalia;

(iii) terminate le operazioni di realizzo, redige il rendiconto finale di liquidazione, accompagnato da una
relazione degli amministratori, attenendosi ai criteri, per quanto applicabili, stabiliti per il
rendiconto di cui al paragrafo 13.1.(b)(ii) e indicando il piano di riparto delle somme di denaro
spettanti ai Partecipanti; 'ammontare di tali somme sara determinato dal rapporto tra:

- lattivo netto del Fondo liquidato, al netto della Commissione Variabile Finale di cui al
precedente paragrafo 9.1.1.2;

- il numero delle Quote di pertinenza dei Partecipanti;

(iv) la societa di revisione di cui al paragrafo 13.3(b) provvede alla revisione della contabilita anche per
quanto attiene alle operazioni di liquidazione nonché alla certificazione del rendiconto finale di
liquidazione;

(v) il rendiconto finale di liquidazione e la relativa relazione, unitamente all'indicazione del giorno di
inizio delle operazioni di rimborso, che verra fissato nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge
e regolamentari, sono messi a disposizione del pubblico presso la sede della Societa di Gestione,
nonché presso la sede della Banca Depositaria e in ciascuna filiale di quest’ultima nei capoluoghi di
regione. Ogni Partecipante potra prenderne visione e ottenerne copia a proprie spese;

(vi) la Banca Depositaria provvede, su istruzioni della Societa di Gestione, e con le medesime
modalita di cui al precedente paragrafo 8.4. lettera (d), al rimborso delle Quote nella misura
prevista, per ciascuna di esse, dal rendiconto finale di liquidazione;

(vii) le somme non riscosse dai Partecipanti entro sessanta giorni dalla data di inizio delle operazioni di
rimborso rimangono depositate presso la Banca Depositaria su un conto intestato alla Societa di
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Gestione rubricato al Fondo, con lindicazione che trattasi dell’attivo netto della liquidazione del
Fondo e, salvo il caso in cui sia tecnicamente impossibile, con sottorubriche nominative degli aventi diritto;

(viii) Fattivo netto della liquidazione finale non riscosso si prescrive in favore della Societa di Gestione
come precisato al paragrafo 15.8;

(ix) la procedura di liquidazione del Fondo si conclude con la comunicazione dell’avvenuto riparto alla
Banca d'ltalia.

14.2.2. Pubblicita Inerente alla Liquidazione

(i) La delibera di liquidazione del Fondo & pubblicata sui quotidiani di cui al paragrafo 12.1.

(i) Sugli stessi quotidiani € data pubblicita del’avvenuta redazione del rendiconto finale e della data di
inizio delle operazioni di rimborso.

15. Liquidazione per scadenza del termine di durata

15.1 Ripartizione dell’Attivo Netto alla Scadenza del Fondo

(a) Alla scadenza del termine di durata previsto al paragrafo 2.2 del presente Regolamento ha luogo la
liquidazione del Fondo, con conseguente ripartizione integrale tra i Partecipanti dell’attivo netto del Fondo
stesso, secondo le modalita indicate nel precedente paragrafo 14.2.1. e pubblicate ai sensi del successivo
paragrafo 15.4.

(b) La Societa di Gestione si riserva la facolta di richiedere alla Banca d’ltalia, ove lo smobilizzo delle attivita
del Fondo non sia completato entro il termine di durata dello stesso, il Periodo di Grazia, di cui al
precedente paragrafo 2.2 lettera (c), per condurre a termine le summenzionate operazioni di smobilizzo
nonché le operazioni di rimborso.

(c) A tal fine la Societa di Gestione invia alla Banca d’ltalia la relativa richiesta con congruo preavviso,
corredando la medesima di un piano di smobilizzo predisposto dagli amministratori.

(d) Gli aventi diritto al rimborso ed i tempi per il riconoscimento delle relative somme sono specificati ai
successivi paragrafi 15.2 e 15.7.

15.2. Definizione degli Aventi Diritto alla Quota Spettante ai Partecipanti

Hanno diritto a percepire la Quota Spettante ai Partecipanti coloro che risultano titolari delle Quote al momen-
to della scadenza del termine di durata del Fondo, oppure al termine del Periodo di Grazia eventualmente
richiesto alla Banca d’ltalia per I'effettuazione dello smobilizzo degli investimenti.

15.3. Modalita Inerenti alla Liquidazione

Dopo l'avviso sui quotidiani e la comunicazione alla Banca d’ltalia dell’inizio della procedura di liquidazione,
di cui ai successivi paragrafi 15.4 e 15.5(a)(i), la Societa di Gestione segue la procedura indicata al paragra-
fo 14.2 per quanto concerne la redazione del piano di smobilizzo, la liquidazione dell’attivo, il rendiconto fina-
le di liquidazione, la revisione e pubblicita dello stesso, il piano di riparto, il rimborso delle Quote, il deposito
delle somme non riscosse; in tale ultimo caso si applica la disciplina della prescrizione dei diritti alla percezio-
ne di dette somme, prevista al successivo paragrafo 15.8.
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15.4. Pubblicita della Procedura di Liquidazione

Sui quotidiani di cui al precedente paragrafo 12.1 verra dato avviso:

(i) dell’inizio della procedura di liquidazione;

(i) dell’'eventuale concessione del Periodo di Grazia da parte della Banca d’ltalia;

(i) dei tempi e delle modalita di esecuzione del rimborso parziale delle Quote nel corso del periodo
di liquidazione;

(iii) dei tempi e delle modalita di esecuzione del rimborso finale.

15.5. Comunicazioni alla Banca d’ltalia

(a) Contestualmente alla pubblicazione sui quotidiani di cui al precedente paragrafo 15.4 verra data
comunicazione alla Banca d’ltalia:

(i) dell'inizio della procedura di liquidazione;
(i) del piano di smobilizzo predisposto dalla Societa di Gestione, nel caso di richiesta di un Periodo
di Grazia come indicato al paragrafo 15.1 lettera (b);
(iii) dei tempi e delle modalita di esecuzione del rimborso parziale delle Quote nel corso del periodo
di liquidazione;
(iv) dei tempi e delle modalita di esecuzione del rimborso finale.
(b) La Societa di Gestione inviera, inoltre, alla Banca d’ltalia, entro dieci giorni lavorativi dalla sua redazione,

copia del rendiconto finale di liquidazione e della relazione degli amministratori, corredata della relazione
di certificazione predisposta dalla societa di revisione di cui al paragrafo 13.3(b).

15.6. Divieto di Ulteriori Investimenti alla Scadenza della Durata del Fondo

Alla scadenza del periodo di durata del Fondo termina ogni ulteriore attivita di investimento.

15.7. Tempi per il Riconoscimento della Quota Spettante ai Partecipanti

La Quota Spettante ai Partecipanti € distribuita agli aventi diritto con valuta in data non successiva al trente-
simo giorno dalla chiusura delle operazioni contabili di liquidazione finale del Fondo. La chiusura delle opera-
zioni contabili sara comunque completata entro sessanta giorni dalla scadenza del termine di durata del
Fondo e dell’eventuale Periodo di Grazia.

15.8. Prescrizione del Diritto a Percepire la Quota Spettante ai Partecipanti

(a) Il controvalore della Quota Spettante ai Partecipanti non riscosso dagli aventi diritto entro dieci giorni dalla
data della sua distribuzione viene versato a cura della Banca Depositaria in un deposito intestato alla
Societa di Gestione, con l'indicazione che trattasi del controvalore della Quota Spettante ai Partecipanti
e, salvo il caso in cui sia tecnicamente impossibile, con sottorubriche nominative degli aventi diritto.

(b) I diritti di riscossione del controvalore della Quota Spettante ai Partecipanti non riscosso dagli aventi
diritto, si prescrivono a favore della Societa di Gestione nei termini di legge a partire dal giorno di
chiusura delle operazioni contabili di liquidazione indicato al paragrafo 15.7.
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16. Modifiche al Regolamento

(a) II consiglio di amministrazione della Societa di Gestione potra apportare al presente Regolamento
eventuali modifiche che si renderanno necessarie anche ai fini della tutela dell'interesse dei Partecipanti.
Per il caso di modifiche rese necessarie da variazioni nelle disposizioni di legge e regolamentari
applicabili & attribuita una delega permanente al’ Amministratore Delegato della Societa di Gestione per
'adeguamento del testo. Il testo cosi modificato viene portato a conoscenza del consiglio di
amministrazione nella prima riunione successiva.

(b) Tutte le modifiche dovranno essere approvate dalla Banca d’ltalia e pubblicate sui quotidiani di cui al
paragrafo 12.1 del Regolamento, con indicazione del relativo termine di efficacia.

(c) La Societa di Gestione provvede a fornire gratuitamente copia del Regolamento modificato ai Partecipanti
che ne facciano richiesta, salvo addebito delle spese postali nel caso di invio a domicilio.

17. Foro Competente

Fatta eccezione per il caso in cui il Partecipante sia un consumatore ai sensi dell’articolo 1469 bis del Codice
Civile, per la soluzione di qualsiasi controversia comunque derivante dall'interpretazione, dall’applicazione e
dall’esecuzione di quanto previsto, connesso o discendente dal presente Regolamento, & esclusivamente
competente il Foro di Roma.
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