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Il presente Prospetto si compone delle seguenti parti:
- Indice;
- Nota di sintesi;
- Fattori di Rischio;
- Informazioni relative all'Investimento
e Parte I — Caratteristiche del Fondo, modalita di partecipazione e soggetti
partecipanti all’'operazione
e Parte II - Informazioni specifiche sull'offerta e sull’'ammissione alle
negoziazioni, composizione del patrimonio, dati storici di andamento e costi
effettivi del Fondo.

1/ presente Prospetto é stato depositato presso la CONSOB a seguito dell’approvazione
comunicata con nota DIN/9066141 di data 15 luglio 20089.

- Data di deposito in Consob della Copertina. 05/08/2009
- Data di validita della Copertina: dal 06/08/2009

I/ fondo comune di investimento immobiliare chiuso "Risparmio Immobiliare Uno
Energia — Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso” é ammesso alle
negoziazioni dal 30 luglio 2009.

1l Prospetto sullammissione alle negoziazioni € volto ad illustrare allinvestitore le principali
caratteristiche dellinvestimento proposto.

Eventuali variazioni rispetto ai dati e alle notizie contenuti nel presente Prospetto saranno illustrate
in appositi supplementi allegati al Prospetto stesso.

La partecipazione al fondo comune di investimento immobiliare chiuso € disciplinata dal
Regolamento di gestione del fondo che é reso disponibile gratuitamente agli investitori che ne
facciano richiesta.
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NOTA DI SINTESI

Ammissione alle negoziazioni delle quote di Classe A del
fondo comune di investimento immobiliare chiuso

“Risparmio Immobiliare Uno Energia —
Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso”

- Data di deposito in Consob della Nota di sintesi: 05/08/2009
- Data di validita della Nota di sintesi: dal 06/08/2009

La nota di sintesi rappresenta unintroduzione al presente Prospetto. Pertanto, qualsiasi decisione
di investire nelle quote di Classe A del fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso
denominato "Risparmio Immobiliare Uno Energia — Fondo Comune di Investimento Immobiliare di
tipo chiuso” deve basarsi sullesame da parte dellinvestitore del Prospetto di ammissione alle
negoziazioni completo in tutte /e sue Parti.

La responsabilita civile grava sulle persone che hanno redatto la Nota di sintesi ed eventualmente
la sua traduzione, soltanto qualora la stessa nota risulti fuorviante, imprecisa o incoerente se letta
congiuntamente alle altre Parti del Prospetto.

Qualora sia proposta un‘azione dinanzi all Autorita Giudiziaria in merito alle informazioni contenute

nel Prospetto, linvestitore ricorrente potrebbe essere tenuto a sostenere la spese di traduzione del
Prospetto prima dellinizio del procedimento.
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A) SOGGETTI CHE PARTECIPANO ALL'OPERAZIONE

I Soggetti che partecipano all’'operazione sono riepilogati nella tabella di seguito riportata:

SOCIETA DI GESTIONE DEL RISPARMIO PensPlan Invest SGR S.p.A.

BANCA DEPOSITARIA Société Générale Securities Services S.p.A. (ex 2S
Banca S.p.A.)

SOGGETTI COLLOCATORI LCM SIM S.p.A.

ESPERTO INDIPENDENTE Stima S.r.l.

SOCIETA DI REVISIONE PricewaterhouseCoopers S.p.A.

PROPERTY E FACILITY MANAGEMENT | Ca’Sagredo Service di Ca’Sa S.r.l. & C. S.n.c.
ADVISOR

OUTSOURCER TECNICO AMMINISTRATIVO Unione Fiduciaria S.p.A.

SPONSOR Centrobanca S.p.A.

OPERATORE SPECIALISTA Centrobanca S.p.A.

Le informazioni relative alle attivita svolte dai soggetti partecipanti all'operazione sono disponibili
nella Parte I, Sezione F del Prospetto.

B) PRINCIPALI CARATTERISTICHE DEL FONDO

Il fondo le cui quote sono oggetto dell’offerta descritta nel presente Prospetto (il “Prospetto”) &
denominato “Risparmio Immobiliare Uno Energia” (il “Fondo”). Il Fondo & stato istituito con
delibera del Consiglio di Amministrazione di PensPlan Invest SGR S.p.A. (la "SGR” o la “Societa”)
del 29 settembre 2005 ed & dalla stessa gestito.

La durata del Fondo ¢ fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata di cui al paragrafo 23 del
Regolamento di gestione del Fondo approvato dalla Banca d'Italia in data 28 giugno 2006, con
nota n. 743517 (il “Regolamento”), in dodici anni a decorrere dalla data approvazione del
Regolamento da parte di Banca d'Italia (la “Data di Approvazione”), con scadenza al 31 dicembre
successivo al compimento del dodicesimo anno.

Il Fondo costituisce un patrimonio autonomo, suddiviso in quote, di pertinenza di una pluralita di
partecipanti, distinto a tutti gli effetti dal patrimonio della SGR e da quello di ciascun partecipante,
nonché da ogni altro patrimonio gestito dalla medesima Societa.

L'acquisto di quote del Fondo consente agli investitori di partecipare, in proporzione alla quota
detenuta, ai risultati economici derivanti dalla gestione di un patrimonio immobiliare. La politica di
investimento del Fondo &, infatti, prevalentemente orientata verso l'acquisizione di immobili, in via
diretta ovvero in via indiretta attraverso l'assunzione di partecipazioni. Detti impieghi, per loro
natura ed in ragione della loro non agevole liquidabilita, si caratterizzano per una durata di medio-
lungo periodo.

Il Regolamento di gestione del Fondo prevede I'emissione di due classi di quote di partecipazione
che attribuiscono ai possessori delle stesse i diritti indicati nel Regolamento stesso. Le quote di
Classe A sono destinate al pubblico indistinto e hanno valore nominale pari a Euro 10.000 mentre
le quote di Classe B sono riservate esclusivamente ad Investitori Qualificati e hanno valore
nominale pari ad Euro 100.000.
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La quotazione ha ad oggetto esclusivamente le quote di Classe A.

Ciascuna quota garantisce ai partecipanti i seguenti diritti:

- concorrere proporzionalmente ai risultati economici ed agli eventuali incrementi di valore del
Patrimonio del Fondo;

- percepire gli eventuali proventi di gestione distribuiti dalla SGR e gli eventuali rimborsi
parziali pro quota;

- 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;

- intervenire ed a votare nell’Assemblea dei Partecipanti.

Le quote di Classe A e di Classe B partecipano in diversa misura al piano di riparto finale in
occasione della liquidazione del Fondo come meglio specificato nel successivo paragrafo 11, Parte
I, sezione D) del presente Prospetto, circostanza che potrebbe determinare una diversa
performance delle quote di Classe A e di Classe B in relazione ai diversi possibili scenari che
potrebbero risultare al momento della liquidazione del Fondo.

In particolare, in virtu della diversa partecipazione al riparto finale - disciplinata dall’art. 23.41 del
Regolamento del Fondo e illustrata anche attraverso la rappresentazione grafica di cui al predetto
par. 11 del presente Prospetto - qualora la liquidazione del Fondo generasse un rendimento
complessivo del Fondo (IRR del Fondo) superiore al 7% composto su base annua, il rendimento
delle quote di Classe B risulterebbe superiore a quello delle quote di Classe A, in quanto alle quote
di Classe B verrebbe riconosciuto il 90% dellimporto pari all'extra rendimento rispetto al
rendimento obiettivo. Viceversa, nel caso in cui il rendimento complessivo del Fondo, calcolato al
momento del rimborso finale delle quote, dovesse risultare inferiore al 2%, a ciascuna quota di
Classe A verra rimborsato, oltre al capitale sottoscritto e versato, anche un importo tale da
consentire per la quota di Classe A il raggiungimento di un IRR del 2% composto su base annua (e
comungue non superiore all'ammontare complessivo del riparto finale). Tale importo verrebbe
prelevato dagli importi spettanti alla quote di Classe B a titolo di rimborso finale e fino a
concorrenza massima degli stessi.

Le quote sono immesse nel sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. e sono in regime
di dematerializzazione ai sensi e per gli effetti del D. Lgs. 24 giugno 1998, n. 213. Pertanto, i
partecipanti potranno esercitare i diritti incorporati e disporre delle quote esclusivamente per il
tramite dell'intermediario autorizzato presso il quale le stesse sono depositate.

La SGR ha la facolta di richiedere alla Banca d'Italia la concessione di un ulteriore periodo pari, al
massimo, a tre anni, al fine di condurre a termine le operazioni di rimborso e per il completamento
dello smobilizzo al meglio degli investimenti (cfr. paragrafo 24 del Regolamento di gestione del
Fondo).

La Societa & tenuta a richiedere 'ammissione alla negoziazione delle quote di Classe A del
Fondo su un Mercato Regolamentato italiano, ai sensi dell’art. 5, comma 4, del D.M. 228/99, entro
24 mesi dall'avviso di chiusura delle sottoscrizioni.

La SGR, a fronte di disinvestimenti realizzati, pu¢ effettuare, nell’'esclusivo interesse degli
acquirenti e sottoscrittori delle quote del Fondo (i “Partecipanti”), rimborsi parziali pro-quota
(cfr. paragrafo 20 del Regolamento).

La SGR pu0 contrarre, per conto del Fondo, finanziamenti in qualsiasi forma nella misura
indicata nella Parte I, Sezione A, Paragrafo 3.2 del presente Prospetto, secondo quanto previsto
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dalle vigenti disposizioni di legge e regolamentari, ed in modo coerente con gli obiettivi del Fondo
di massimizzazione del ritorno sull'investimento effettuato dai Partecipanti.

II Fondo puo effettuare, ai sensi dell’articolo 12-bis del Decreto del Ministro dell’'Economia e delle
Finanze 24 maggio 1999, n. 228, come successivamente modificato (il “Decreto n. 228"),
operazioni con soci della SGR, con societa o soggetti controllanti i soci della SGR, con soggetti
appartenenti al loro gruppo, con societa facenti parte del gruppo rilevante della SGR ovvero con
soggetti aventi rapporti d'affari rilevanti con i soci della SGR e/o con i soggetti appartenenti al loro
gruppo, ovvero con societa facenti parte del gruppo rilevante della SGR (cc.dd. “operazioni in
conflitto di interessi”). Informazioni piu dettagliate in ordine ai presidi predisposti per
salvaguardare gli interessi del Fondo e dei Partecipanti in modo da minimizzare i rischi connessi
con il compimento di operazioni in conflitto di interessi ed ai rapporti con parti correlate sono
contenute nella Parte I, Sezione F, Paragrafo 29 e, per le operazioni eventualmente gia effettuate,
nella Parte II, Sezione B, Paragrafo 5 del presente Prospetto.

Le informazioni dettagliate circa le caratteristiche del Fondo sono contenute nella Parte 1, Sezione
D e nella Parte II, Sezione A del Prospetto.

C) ESITO DELL'OFFERTA E QUOTAZIONE

Le quote del Fondo sono state collocate nell'ambito di un‘offerta pubblica di sollecitazione svoltasi
nel periodo 23 ottobre 2006 — 26 dicembre 2006, previa pubblicazione del prospetto informativo
depositato presso la Consob. All'esito dell'offerta pubblica, sono state sottoscritte n. 4.800 quote di
Classe A, del valore nominale di Euro 10.000,00 ciascuna e aventi eguali diritti, per un importo
complessivo di Euro 48.000.000,00 ripartite tra 359 sottoscrittori e n. 320 quote di Classe B, del
valore nominale di Euro 100.000,00 ciascuna e aventi eguali diritti, per un importo complessivo di
Euro 32.000.000,00 ripartite tra 4 sottoscrittori.

Con provvedimento n. 6385 del 30 luglio 2009 Borsa Italiana S.p.A. (di seguito “Borsa Italiana”) ha
disposto I'ammissione delle quote di Classe A del Fondo alla quotazione sul Mercato Telematico
degli Investment Vehicles (di seguito “"MIV"), subordinatamente al deposito del presente Prospetto
(di seguito il “Prospetto”) presso la Consob, ai sensi dell’articolo 2.4.2 del Regolamento dei mercati
organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A. (di seguito il "Regolamento di Borsa”).

A partire dalla data di avvio delle negoziazioni, le quote di Classe A potranno essere acquistate sul

MIV, gestito da Borsa Italiana, ovvero anche al di fuori di detto mercato, nel rispetto della
normativa tempo per tempo vigente.
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D) ONERI

Oneri a carico del Fondo

TIPOLOGIA

NATURA DELLA SPESA

AMMONTARE

Compenso della SGR

Commissione di gestione

0,80% annuo del
valore totale delle
Attivita del Fondo
quale risulta dal
rendiconto di fine
anno

Compenso della Banca Depositaria

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

0,05% annuo del
valore complessivo
netto del Fondo

Compenso dell’'Esperto
Indipendente

Compenso per |'attivita di valutazione
degli immobili e delle attivita ad essa
connesse 0 associate

per la stima finalizzata
allacquisizione degli
immobili da parte del
Fondo: 0,43%o del
valore minore tra il
prezzo di acquisto ed
il valore stimato, al
netto di IVA e del
rimborso spese vive
sostenute e
documentate;

per il primo successivo
aggiornamento
semestrale:
0,08%odel valore
minore tra il prezzo di
acquisto ed il valore
stimato, al netto di
IVA e del rimborso
delle eventuali spese
documentate;

per gl ulteriori
aggiornamenti
semestrali fino alla
scadenza del primo
triennio. 0,16%odel
valore minore tra il
prezzo di acquisto ed
il valore stimato, al
netto di IVA e del
rimborso delle
eventuali spese
documentate;

per il parere di
congruita sul possibile
prezzo ottenibile in
caso di vendita dei
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ben/. € 1.500,00, al
netto di IVA e del
rimborso delle
eventuali spese
documentate;

per leffettuazione
della due diligence
tecnico documentale:
per ciascun immobile
0,43%o0 del valore
minore tra il prezzo di
acquisto ed il valore
stimato, al netto di
IVA e del rimborso
delle eventuali spese
vive documentate.

Altre spese

Oneri inerenti all'acquisizione e alla
dismissione delle attivita del Fondo

Non predeterminabili

Spese di amministrazione,
manutenzione e/o valorizzazione degli
immobili del Fondo

Non predeterminabili

Compenso e spese del Comitato
Tecnico Consultivo

Il compenso annuale
da riconoscersi ai soli
membri esterni del
Comitato Tecnico
Consultivo, € stato
determinato in misura
complessivamente
non superiore ad €
5.000,00. Ai singoli
membri esterni spetta
un gettone di
presenza per ogni
riunione di € 500,00.
I'importo massimo da
pagare annualmente
ad ogni singolo
membro esterno &
fissato in € 1.000,00,
oltre le spese di
viaggio. (Si fa
presente che il
rimborso delle spese
di viaggio, pur
essendo formalmente
previsto da
Regolamento, non &
mai stato nel passato
richiesto da parte dei
membri del Comitato)
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Compenso e spese dell’Assemblea dei
Partecipanti e del Presidente
dell’Assemblea dei Partecipanti

In sede di nomina del
Presidente
dell’Assemblea dei
Partecipanti,
I’Assemblea stessa ha
deliberato di non
corrispondere al suo
Presidente alcun
compenso, cid anche
al fine di non gravare
sul Fondo ulteriori
oneri; sono a carico
del Fondo le eventuali
spese necessarie alla
corretta gestione delle
Assemblee dei
Partecipanti quali ad
esempio quelle
connesse alla
pubblicazione
dell’avviso di
convocazione ed
organizzazione
dell'adunanza

Premi Assicurativi

Da definire di volta in
volta

Spese di pubblicazione

Da definire di volta in
volta

Spese di revisione e di certificazione
dei rendiconti del Fondo

€ 7.000 annui, oltre
ad IVA, ai quali vanno
aggiunti il contributo
di vigilanza da
corrispondere alla
CONSOB, le spese
dirette sostenute fuori
dal comune di Bolzano

Oneri finanziari relativi a operazioni di
copertura

Tasso fisso: 4,26%
(prima operazione di
copertura), 3,583%
(seconda operazione
di copertura) e 3,64%
(terza operazione di
copertura) a fronte di
un tasso variabile
pagato dalla
controparte pari a
Euribor 6 mesi.

Per ulteriori
informazioni si rinvia
alla parte seconda del
presente Prospetto.
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Oneri finanziari per i debiti assunti dal
Fondo e spese agli stessi connessi

Tasso variabile:
Euribor 6 mesi +
spread non superiore
a 70 bpts

Spese connesse:
0,1% di commissioni
bancarie e 0,25% di
imposta sostitutiva

Spese legali e giudiziarie sostenute
nell’esclusivo interesse del Fondo

Non predeterminabili

Oneri fiscali di pertinenza del Fondo

Non predeterminabili

Contributo di vigilanza che la SGR &
tenuta a versare annualmente alla
CONSOB per il Fondo

Non predeterminabile

Ogni altro onere o contributo che la
SGR ¢ tenuta, di tempo in tempo, a
riconoscere alla Borsa Italiana S.p.A. o
ad altra societa di gestione del
mercato o autorita in ragione della
negoziazione delle quote del Fondo su
un mercato regolamentato nonché gli
oneri connessi con I'ammissione alla
quotazione

Compenso
riconosciuto allo
Sponsor: € 50.000,00;
Compenso
riconosciuto
all'Operatore
Specialista: €
30.000,00 annui

Gli altri oneri connessi
con la quotazione
delle quote non sono
predeterminabili

Oneri a carico dei Partecipanti

TIPOLOGIA

AMMONTARE

Diritti fissi di partecipazione

5€

Imposte di bollo e spese di spedizione

Non predeterminabili

Oneri e spese relativi ai mezzi di pagamento

Non predeterminabili

Spese e oneri a carico della SGR

Sono a carico della Societa tutte le spese necessarie per 'amministrazione della stessa e tutte
quelle spese non specificamente indicate come a carico del Fondo o dei singoli Partecipanti tra le

quali quelle connesse alla quotazione delle quote del Fondo.

Per la descrizione dettagliata degli oneri sopra riportati si rimanda a quanto previsto nella Parte I,

Sezione C del presente Prospetto.

E) INFORMATIVA DISPONIBILE

Come meglio specificato nella Parte I, Sezione E, del presente Prospetto la SGR provvede a
mettere a disposizione dei Partecipanti, anche per estratto, presso la propria sede, la sede della
Banca depositaria e il proprio sito internet, entro 15 (quindici) giorni dalla data della relativa

pubblicazione:

- le relazioni di stima dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in
societa immobiliari acquistati o venduti da/a soggetti in conflitto di interessi, redatte ai sensi

del Regolamento;




- gli atti di acquisto ovvero cessione di beni nonché la documentazione contenente i dati e le
notizie relativi ai soggetti conferenti, acquirenti o cedenti ed al relativo gruppo di
appartenenza;

- le informazioni circa il gruppo di appartenenza dell’eventuale intermediario finanziario
incaricato di accertare la compatibilita e la redditivita dei beni rispetto alla politica di gestione
secondo quanto previsto dall'art. 12-bis del D.M. 228/99;

- le indicazioni sugli eventuali prestiti stipulati per il finanziamento dei rimborsi anticipati;

- le deliberazioni assunte dall’assemblea dei Partecipanti di Classe A del Fondo nelle materie di
competenza.

I Partecipanti al Fondo hanno diritto, a seguito di loro specifica richiesta, di ottenere gratuitamente
dalla SGR copia dell'ultimo rendiconto e dell’'ultima relazione semestrale. Ulteriori copie dell’ultimo
rendiconto e dell'ultima relazione semestrale potranno essere fornite ai Partecipanti previo
pagamento delle spese di stampa e di spedizione. Il rendiconto del Fondo € altresi pubblicato sul
sito internet della SGR (www.pensplan-invest.com).

F) SINTESI DELLA GESTIONE

GESTIONE IMMOBILIARE

II portafoglio immobiliare del Fondo al 31 dicembre 2008 & pari ad € 194.495.000 e risulta cosi
composto (i valori riportati si riferiscono alla valutazione effettuata dal Consiglio di Amministrazione
della SGR con l'ausilio dell’Esperto Indipendente STIMA S.r.l. in pari data):

Beni immobili VALORE %
Ancona Via Giordano Bruno n. 22 € 7.400.000 3,8%
Livorno Via Scali D'Azeglio n. 44 € 16.280.000 8,4%
Milano A Via Cesare Beruto n.18 € 35.015.000 | 18,0%
Roma Viale Tor di Quinto n. 47/49 € 26.110.000 | 13,4%
Sesto S. Giovanni |Via Risorgimento n. 182 € 11.520.000 5,9%
Tivoli Viale Giuseppe Mazzini n. 8 € 10.645.000 5,5%
Venezia Dorsoduro n. 3488/U € 38.635.000 | 19,9%
Pisa Via Andrea Pisano n. 120 € 19.830.000 | 10,2%
Milano B Via Privata Giovanni Calvinon. 11 | € 12.260.000 6,3%
Genova Via Del Lagaccio n. 3 € 16.800.000 8,6%
Totale € 194.495.000  100,0%

Per un maggiore dettaglio sulle operazioni di investimento, cfr. Rendiconto annuale della gestione
del Fondo al 31 dicembre 2008, allegato al presente Prospetto sub Appendice A.

Tale portafoglio si caratterizza per una limitata concentrazione dimensionale misurata dal peso
relativo di ciascun immobile sul valore corrente complessivo. Questa composizione riflette la
politica di frazionamento del rischio adottata da PensPlan Invest SGR S.p.A..

Nella ripartizione geografica degli asset immobiliari PensPlan Invest SGR S.p.A. ha seguito, in

un‘ottica di contenimento del rischio complessivo, analoghi criteri di diversificazione, come
illustrato nella tabella seguente:
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Distribuzione geografica beni immobili VALORE %

Ancona € 7.400.000 3,8%
Livorno € 16.280.000 8,4%
Milano € 58.795.000 30,2%
Roma/Tivoli € 36.755.000 18,9%
Venezia € 38.635.000 19,9%
Pisa € 19.830.000 10,2%
Genova € 16.800.000 8,6%
Totale € 194.495.000 100,0%

GESTIONE MOBILIARE

Il Fondo puo, ai sensi del Regolamento di gestione, effettuare investimenti in strumenti finanziari.
Al 31 dicembre 2008 il Fondo non deteneva in portafoglio alcuno strumento finanziario quotato o
non quotato.

In merito allimpiego di strumenti finanziari derivati di copertura, alla data del 31 dicembre 2008
era in essere un‘unica operazione della specie, relativa a un contratto di interest rate swap (IRS),
stipulato nel mese di gennaio 2007, per una parziale copertura (Euro 44.400.000) del rischio di
tasso di interesse. Il 5 dicembre 2008 la SGR ha provveduto ad aumentare la copertura, stipulando
un ulteriore contratto di interest rate swap per Euro 9.000.000. In data 25 maggio 2009 la SGR ha
stipulato un terzo contratto di interest rate swap per ulteriori Euro 9.000.000.

La liquidita temporanea € stata impiegata in forma di deposito sul conto corrente del Fondo in
essere presso la Banca Depositaria, al quale & stato riconosciuto un tasso di interesse pari a 3,69%
nel 2007. Nel 2008, parte della liquidita € stata investita (dal 1° settembre al 12 dicembre 2008) in
un titolo di stato della Germania. Agli impieghi in forma di deposito effettuati dal 1° aprile 2009 al
15 giugno 2009, la Banca Depositaria ha riconosciuto un tasso di interesse pari a 1,20%.

Per lillustrazione piu dettagliata dell’attivita di gestione, si rinvia al Rendiconto annuale al 31

dicembre 2008, allegato sub Appendice A al presente Prospetto. In particolare, per i dati reddituali,
si rinvia alle pagg. 27 e 28 del predetto Rendiconto.
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FATTORI DI RISCHIO

Ammissione alle negoziazioni delle quote di Classe A del
fondo comune di investimento immobiliare chiuso

“Risparmio Immobiliare Uno Energia —
Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso”

- Data di deposito in Consob del documento sui Fattori di rischio: 05/08/2009
- Data di validita del Documento sui Fattori di rischio. da/ 06/08/2009
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FATTORI DI RISCHIO

I fattori di rischio indicati nel presente paragrafo possono incidere sulla redditivita annuale del
Fondo e, quindi, sui proventi dallo stesso distribuibili e sul valore di liquidazione del fondo.

Le tipologie di impieghi in cui sara prevalentemente investito il patrimonio del Fondo presentano
elementi di rischio connessi ai seguenti fattori:

1. RISCHI CONNESSI ALLA NATURA DEGLI INVESTIMENTI

- condizioni ed evoluzione del mercato immobiliare: il mercato immobiliare &, di norma, un
mercato non regolamentato, condizionato dall'andamento della congiuntura economica
nazionale ed internazionale oltre che da fattori di natura prospettica e settoriale. In
particolare, si possono registrare andamenti irregolari del valore e della redditivita degli
immobili in relazione alla tipologia ed alla localizzazione geografica degli stessi, all'andamento
dei tassi di interesse sui mercati finanziari, al quadro demografico ed occupazionale, nonché
a fattori legati a situazioni locali, quali modifiche delle politiche di assetto del territorio e piani
urbanistici, ovvero modifiche del quadro normativo e regolamentare di natura civilistica,
amministrativa, fiscale ed ambientale. La SGR attua per quanto possibile una politica di
diversificazione degli investimenti tesa a massimizzare la stabilita dei rendimenti;

- non agevole valutazione degli immobili: non esistono criteri univoci per la determinazione del
valore corrente dei beni immobili. Conformemente agli obblighi di legge in vigore, la SGR si
avvale di esperti indipendenti per la valutazione periodica di beni immobili, dei diritti reali
immobiliari e delle partecipazioni in societa immobiliari, richiedendo inoltre ai medesimi di
esprimere un giudizio di congruita sul valore degli immobili in occasione della vendita di
questi ultimi;

- non agevole liguidabilita dei beni immobili: le caratteristiche del mercato immobiliare e la
tempistica medio-lunga di smobilizzo dei beni immobili puo comportare potenziali difficolta
per la SGR nel reperimento di una controparte acquirente. Tali difficolta potrebbero ritardare
il rimborso delle quote oltre i termini di scadenza del Fondo o del periodo di grazia
eventualmente concesso dalla Banca dTtalia. Esse potrebbero, inoltre, riflettersi
negativamente sul prezzo di vendita del bene e, conseguentemente, sul valore della quota;

- procedure revocatorie anche di natura fallimentare: l'investimento in beni immobili & per sua
natura esposto al rischio che le relative operazioni di compravendita siano assoggettate a
procedure revocatorie, anche di tipo fallimentare, ai sensi della normativa italiana o estera
applicabile;

- qualita tecnica e redditivita degli immobili: le condizioni degli immobili possono rendere
necessari interventi di manutenzione straordinaria, le cui spese possono ripercuotersi
negativamente sulla redditivita degli immobili. Al riguardo, si segnala che mediante un
apposito processo di due diligence la SGR ha verificato al momento dell’acquisizione che, per
gli immobili in portafoglio alla data del presente Prospetto, ai sensi dei contratti di locazione
in essere tutte le spese di manutenzione ordinaria e straordinaria sono a totale carico dei
conduttori;

- responsabilita urbanistica e ambientale: sulla base della normativa ambientale, urbanistica 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 eseguire
attivita di regolarizzazione, bonifica 0 messa in sicurezza i cui costi e responsabilita
potrebbero riflettersi negativamente sul valore degli investimenti del Fondo medesimo, con
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impatti sulla redditivita annuale. Con riferimento agli immobili in portafoglio alla data del
presente Prospetto, si segnala che la SGR ha comunque proceduto al momento
dell'acquisizione, mediante un apposito processo di aue diligence, ad effettuare le opportune
verifiche in materia di regolarizzazione, bonifica e messa in sicurezza degli immobili, al fine di
minimizzare il suddetto rischio. Ad esito della predetta due diligence non sono emersi
particolari aspetti critici e, pertanto, la SGR ha assunto la decisione di procedere con
I'operazione di investimento;

- rischi connessi al conduttore: possibili inadempimenti contrattuali dei conduttori degli
immobili in cui & investito il patrimonio del Fondo potrebbero incidere sulla redditivita degli
immobili locati. Inoltre, in caso di risoluzione, recesso o cessazione dei contratti di locazione
vi & il rischio di non poter stipulare nuovi contratti di locazione entro un congruo termine ed
alle medesime condizioni economiche (c.d. rischio vacancy). Tale rischio si € accentuato a
causa della generale difficile situazione in cui versa attualmente il settore immobiliare. A tale
proposito, si segnala che con riferimento a taluni rapporti locativi di prossima scadenza (cfr.
dettagli contenuti nella Parte II, B) 3 del presente Prospetto), i relativi conduttori hanno
comunicato alla Societa di non voler rinnovare i contratti di locazione in essere. In merito a
tale rischio, si evidenzia che alla data di pubblicazione del presente Prospetto risultano
pervenute comunicazioni di disdetta relativamente a n. 4 contratti di locazione in essere con
soggetti del gruppo Enel, concernenti i seguenti immobili:

a) Roma, Viale Tor di Quinto, 47-49: (i) contratto di locazione con decorrenza 1° luglio 2004
e scadenza 30 giugno 2010; (ii) contratto di locazione con decorrenza 10 dicembre 2004
e scadenza il 9 dicembre 2010;

b) Livorno, Via Scali D’Azeglio, n. 44: contratto di locazione con decorrenza 1° luglio 2004 e
scadenza 30 giugno 2010;

c) Tivoli, Viale Mazzini n. 8: contratto di locazione con decorrenza 1° luglio 2004 e scadenza
30 giugno 2010.

In generale, la SGR monitora attentamente la situazione locativa degli immobili, anche con

l'ausilio del Property and Facility Management Advisor, e anche in relazione alle prospettive

future di utilizzo degli immobili presenti nel portafoglio del Fondo. Per ulteriori informazioni in

merito, si rinvia alla Parte II, Sezione B, par. 3 del presente Prospetto.

2. RISCHI CONNATURATI ALL’ATTIVITA DEL FONDO

- rischio di concentrazione degli investimenti: alla data del presente Prospetto_gli immobili nel
portafoglio del Fondo sono scarsamente diversificati quanto a tipologia_(commerciale-uffici),
a collocazione geografica (Italia) e a numero di conduttori, con conseguenti potenziali effetti
sul valore del patrimonio del Fondo. Con particolare riferimento agli immobili aventi
destinazione commerciale, ulteriori rischi potrebbero derivare da eventuali provvedimenti
amministrativi di annullamento o revoca delle autorizzazioni commerciali per l'esercizio
dell'attivita di vendita al pubblico. L'eccessiva concentrazione geografica e dei conduttori
invece potrebbe avere conseguenze negative sul valore del Patrimonio del Fondo al verificarsi
di eventi e/o circostanze sfavorevoli che riguardino tali luoghi o soggetti.

- indebitamento del Fondo: il Fondo pu0 ricorrere all'indebitamento, nel rispetto dei limiti
previsti dalla vigente normativa, con i relativi oneri a carico del proprio patrimonio. Qualora
I'indebitamento venga utilizzato per finalita d'investimento, in presenza di redditivita netta
complessiva degli investimenti superiore agli oneri finanziari sostenuti, il ricorso
all'indebitamento consentira un incremento del rendimento complessivo del Fondo; in caso la
redditivita netta complessiva degli investimenti fosse inferiore agli oneri sostenuti per i debiti
contratti, l'eventuale ricorso all'indebitamento determinerebbe una contrazione del
rendimento delle attivita del Fondo. Il ricorso all'indebitamento finanziario, peraltro, fa si che

17 di 73



I'impatto sul valore del Fondo e delle quote in cui esso € suddiviso di eventuali incrementi o
riduzioni del valore delle attivita risulti piu che proporzionale rispetto all'ammontare delle
variazioni medesime.

Il ricorso all'indebitamento pud determinare effetti negativi sulla redditivita del Fondo,
qualora la redditivita netta complessiva degli investimenti fosse inferiore agli oneri sostenuti
per i debiti contratti.

In merito ai rischi connessi all'indebitamente del Fondo, si evidenzia che ad oggi la SGR ha
utilizzato una leva finanziaria, attraverso il ricorso a finanziamenti, pari al 56,42 %,
raggiungendo, pertanto, quasi il limite massimo dell'indebitamento finanziario consentito
dalla normativa (pari al 60% del valore degli immobili). Cid potrebbe determinare difficolta di
far fronte agli oneri finanziari a carico del Fondo in situazioni di accentuate contrazioni del
rendimento delle attivita del Fondo medesimo.

investimento in immobili _siti in Paesi diversi dallltalia: ai sensi dell’articolo 9.1 del
Regolamento, il Fondo investe prevalentemente in Italia. Nel caso di investimenti all'estero, ai
rischi precedentemente menzionati se ne aggiungerebbero altri connessi alla situazione
politico-finanziaria e giuridico-fiscale dei Paesi in cui gli immobili fossero situati, nonché quelli
derivanti dall’'oscillazione dei tassi di cambio e dalle eventuali limitazioni alla convertibilita
delle valute in cui fossero espressi gli investimenti. Al momento tutti gli immobili di proprieta
del Fondo sono situati in Italia;

tecniche di mitigazione del rischio: la SGR stipula idonee polizze assicurative a copertura dei
rischi degli immobili, in linea con le consuete prassi di mercato. Tali polizze potrebbero in
ogni caso coprire solo in parte o escludere i danni derivanti agli immobili da cause antropiche
o naturali quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo , (i) il verificarsi di eventi naturali e/o
accidentali; (i) il possibile verificarsi di atti vandalici; (iii) eventi connessi allo stato di
conservazione; e (iv) la variazione degli immobili e/o redditivita per effetto di accadimenti
naturali o modifiche delle politiche di assetto del territorio e dei piani urbanistici. La SGR puo
altresi stipulare contratti derivati di copertura del rischio di tasso di interesse (Interest Rate
Swap — IRS) a fronte della conclusione di contratti di finanziamento.

La stipula di contratti derivati di copertura pud comportare perdite, anche di notevole
importo, nell'operativita del Fondo, qualora non si verifichino le ipotesi sottese alla stipula di
tali contratti (ad esempio, qualora a fronte della previsione di un rialzo dei tassi di interesse,
il tasso variabile sia stato scambiato con un tasso fisso ma — contrariamente a quanto
ipotizzato — si verifichi un ribasso dei tassi).

Al 31 dicembre 2008 le operazioni di copertura effettuate dal Fondo hanno generato una
minusvalenza pari a circa euro 3.200.000. Non si esclude il rischio di registrare, nel corso
della durata del Fondo, ulteriori minusvalenze connesse con la stipula di contratti derivati,
qualora non risultassero verificate le ipotesi dell'andamento dei tassi di interessi prese in
considerazione dalla SGR.

rischi connessi alla durata dell'investimento: |'orizzonte temporale medio-lungo che
caratterizza gli investimenti effettuati dal Fondo comporta la variabilita nel tempo dei fattori
economico-finanziari presi a riferimento al momento della sottoscrizione delle quote. La
natura di fondo di investimento immobiliare chiuso implica, inoltre, che la possibilita di
ottenere il rimborso delle quote sia limitata al momento della liquidazione del Fondo, ovvero
a seguito delllammissione a quotazione, alla possibilita di smobilizzare Iinvestimento
attraverso la vendita delle quote sul mercato. Parimenti legato all'orizzonte di medio-lungo
periodo dellinvestimento € la mancanza di certezza sulla continuita nel tempo del
management della SGR avuto a riferimento al momento dell’adesione. Si segnala in ogni caso
che con I'approvazione del bilancio di esercizio 2008 scadra il mandato dell’attuale Consiglio
di Amministrazione.
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3. RISCHI CONNESSI ALLA QUOTAZIONE SU UN MERCATO REGOLAMENTATO

Per quanto riguarda la vendita delle quote sul mercato, l'effettivo disinvestimento ¢
necessariamente subordinato al reperimento di una controparte disposta ad acquistare.

Si segnala che i ridotti volumi di scambio che caratterizzano i mercati dei fondi immobiliari quotati
potrebbero limitare la significativita dei prezzi che si formano attraverso l'interazione di domanda e
offerta, determinando, in tal modo, quotazioni di borsa non allineate con il valore complessivo
netto del Fondo (NAV).
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INFORMAZIONI RELATIVE ALL'INVESTIMENTO

Ammissione alle negoziazioni delle quote di Classe A del
fondo comune di investimento immobiliare chiuso

“Risparmio Immobiliare Uno Energia —
Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso”

- Data di deposito in Consob della Parte I: 05/08/2009
- Data di validita della Parte I: da/ 06/08/2009

PARTE I — CARATTERISTICHE DEL FONDO, MODALITA DI PARTECIPAZIONE E
SOGGETTI PARTECIPANTI ALL’'OPERAZIONE
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A) INFORMAZIONI GENERALI

1. LaSGR

La PensPlan Invest SGR S.p.A. (di sequito anche la “Societa” o la “"SGR") & una societa di gestione del
risparmio autorizzata alla prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio nonché allo
svolgimento dell‘attivita di gestione su base individuale di portafogli e all'istituzione e gestione di fondi
pensione. La PensPlan Invest SGR S.p.A. ¢ iscritta all’Albo delle societa di gestione del risparmio di cui
all'art. 35, comma 1 del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, con il numero 127. La Societa ha sede legale e
amministrativa in Bolzano, Via della Rena, 26. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, &
pari a 9.868.500,00 euro. La durata della SGR ¢ fissata fino al 31 dicembre 2100.

Nel rispetto della normativa vigente, la SGR provvede, nell'interesse dei Partecipanti, ad effettuare gli
investimenti, i disinvestimenti e ogni altro atto necessario alla gestione del patrimonio del Fondo,
nonché all'esercizio dei diritti inerenti agli strumenti finanziari e ad ogni altro diritto compreso nel
patrimonio dello stesso, alla distribuzione dei proventi ed alla effettuazione dei rimborsi, nonché ad
ogni altra attivita di gestione.

La SGR non appartiene a un gruppo bancario, finanziario o assicurativo. La Societa & tuttavia
sottoposta alla direzione e coordinamento di PensPlan Centrum S.p.A., societa costituita dalla Regione
Trentino-Alto Adige in conformita alla Legge Regionale n. 3/97.

PensPlan Centrum S.p.A. € I'unico socio a detenere una partecipazione al capitale sociale maggiore del
5% detenendo, nello specifico, il 64,444% del capitale sociale della SGR. La composizione
dell’azionariato & riportata nella tabella che segue:

Quota percentuale delle azioni
Partecipanti al capitale con diritto di voto
PensPlan Centrum S.p.A. 64,444
Cassa Centrale Raiffeisen dell’Alto Adige S.p.A. 4,967
Cassa Centrale Banca — Credito Cooperativo del Nord Est S.p.A. 4,444
Banca Sella Nord Est Bovio Calderari S.p.A. 7 4,444
Banca di Trento e Bolzano S.p.A. 4,444
Hypo Tirol Bank AG 4,444
Itas Vita S.p.A. 4,444
Cassa Rurale di Bolzano Soc. Coop. 2,092
Cassa Raiffeisen Nova Ponente Aldino Soc. Coop. | 1,569
Cassa Raiffeisen Aurina Tures Soc. Coop. 1,569
Cassa Raiffeisen Scena Soc. Coop. 1,046
Cassa Raiffeisen Nova Levante Soc. Coop. 1,046
Cassa Raiffeisen Cornedo Collepietra Soc. Coop. 1,046

La Societa, pur non essendo collocata all'interno di un gruppo di societa ai sensi della normativa di
riferimento, € inserita all'interno del cosiddetto “Progetto PensPlan”, progetto di previdenza
complementare della Regione Trento Alto Adige, varato con la legge regionale n. 3/97. Il ruolo di
PensPlan Invest SGR S.p.A. nell'ambito del Progetto PensPlan € quello di incentivare il risparmio
previdenziale della popolazione del territorio di riferimento, istituendo e gestendo i relativi
strumenti/fondi, nonché di massimizzare le rendite finanziarie di questi strumenti/fondi, riducendo, nel
contempo, i rischi finanziari ed operativi collegati.
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PensPlan Invest SGR S.p.A. € amministrata da un Consiglio di Amministrazione, costituito da Consiglieri
rieleggibili, la cui carica dura 3 esercizi.

II Consiglio di Amministrazione della SGR & l'organo responsabile della gestione del Fondo per il
raggiungimento dello scopo dello stesso e per lo svolgimento delle attivita di investimento
nell'esclusivo interesse dei Partecipanti e nel rispetto delle disposizioni di legge e regolamentari
applicabili, nonché del Regolamento del Fondo.

Ferma restando la competenza esclusiva del Consiglio di Amministrazione nella definizione delle
politiche di investimento del Fondo, € facolta dello stesso conferire deleghe per la loro attuazione a
propri membri, a comitati tecnici interni, ovvero a dirigenti o dipendenti della stessa SGR,
limitatamente a specifiche materie di volta in volta individuate.

La struttura delle deleghe e i poteri di firma all'interno della SGR sono stati definiti mediante delibera
assunta dal Consiglio di Amministrazione, che attribuisce all'organo amministrativo i pilt ampi poteri
per la gestione ordinaria e straordinaria della Societa, fermi restando i vincoli di carattere normativo
e/o di statuto vigenti.

Nonostante le previste possibilita di delega, tutte le decisioni inerenti alle operazioni di investimento in
beni immobili presenti nel patrimonio del Fondo sono state assunte dal Consiglio di Amministrazione,
previo parere del Comitato Tecnico Consultivo, come previsto dall'art. 14.3 del Regolamento del
Fondo; non sono state sinora conferite deleghe a singoli componenti dell'organo amministrativo in
ordine al compimento di operazioni immobiliari di investimento/disinvestimento.

II Consiglio di Amministrazione in carica & stato nominato dall’Assemblea nell'adunanza del 27 maggio
2009 e restera in carica fino alla data di approvazione del bilancio relativo all’esercizio che si chiudera il
31 dicembre 2011. Il Consiglio & composto dai seguenti 5 (cinque) membri:

o dott. Stefano Tomazzoni - Presidente

nato a Rovereto (TN), in data 27 novembre 1965, dottore commercialista dal 1991, & consulente
d'azienda e componente del collegio sindacale di varie societa di capitali. Dal 1991 ha lavorato, prima
in Italia e poi a Londra, per la societa multinazionale di revisione e organizzazione contabile Price
Waterhouse, occupandosi sia di gruppi industriali che di societa finanziarie, bancarie, assicurative.

e prof. Gianfranco Cerea - Vicepresidente

nato a Treviglio (BG), in data 22 settembre 1948, professore ordinario di Economia Pubblica presso la
Facolta di Economia di Trento, ha studiato presso I'Universita Cattolica di Milano e a York in
Inghilterra, ha tenuto corsi in universita in Italia e all’estero. E’ autore di numerose pubblicazioni sui
temi dell’'Economia, del Welfare State e dell’efficienza nella produzione di servizi. Ha svolto attivita di
consulenza per ministeri e amministrazioni regionali e locali, gia Presidente del Consiglio di
Amministrazione di Centrum PensPlan S.p.A. e PensPlan Invest SGR S.p.A.; vicepresidente di Cassa del
Trentino S.p.A.

e dott. Michael Atzwanger - Consigliere e Direttore Generale

nato a Bolzano il 14 giugno 1965, ha conseguito nel 1990 la laurea in giurisprudenza presso
I'Universita Cattolica del Sacro Cuore di Milano, nel 1993 il master (LL.M.) in “International Finance and
Banking Law Studies” presso l'universita statunitense di Boston (Morin Center for Banking and
Financial Law Studies) ed € ammesso dal 1994 all'esercizio della professione di avvocato (“attorney at
law™) a New York. Michael Atzwanger € Direttore Generale del PensPlan Centrum S.p.A., di PensPlan
Service S.p.A. e PensPlan Invest SGR S.p.A. ed & docente in “Disciplina della previdenza e della
previdenza complementare” presso I'Universita di Macerata. Prima della sua attuale occupazione ha
praticato la professione legale a Milano e New York. E uno dei membri del Direttivo di
“Assoprevidenza”, I'associazione italiana per la previdenza complementare, nonché di AEIP — European
Association of Paritarian Institutions of Social Protection. E' inoltre consigliere di amministrazione di
Itas Vita S.p.A., Banca di Trento e Bolzano S.p.A., ISA S.p.A., Cassa del Trentino S.p.A. e Bozen Invest
S.p.A..
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e dott. Enrico Salvetta - Consigliere indipendente

nato a Trento il 22 dicembre 1960, ha conseguito nel 1984 la laurea in Economia e Commercio presso
I'Universita degli Studi di Verona. Dal 1992 é iscritto al’ASFIM — Albo Autoregolamentato degli
Specialisti in Finanza d’Azienda e Mercati Finanziari di Milano. Dal 2000 riveste il ruolo di Direttore Area
Finanza della Cassa Centrale Banca — Credito Cooperativo del Nord Est S.p.A., della quale & anche
Vicedirettore Generale dal 2009. In precedenza €& stato responsabile delle gestioni patrimoniali presso
la Banca di Trento e Bolzano S.p.A. dal 1993 al 2000.

e dott. Roman Jablonsky — Consigliere

nato a Bolzano il 19 maggio 1971, ha conseguito nel 1998 la laurea in Economia Aziendale e nel 2005
la laurea in Economia Politica presso I'Universita degli Studi di Innsbruck. Dal 1999 é iscritto al
Associazione dei Tesorieri delle Istituzioni Creditizie (dal 2001 ATIC FOREX). Nel 2000 gli e stato
conferito, dall’accademia delle scienze bancarie di Vienna, il titolo di Certified Portfolio Manager (CPM).
Dopo essere stato dal 2006 Direttore Investimenti della Cassa Centrale Raiffeisen dell’Alto Adige S.p.A.
e, in tale ruolo anche responsabile della gestione finanziaria del Raiffeisen Fondo Pensione Aperto, dal
2008 riveste il ruolo di Responsabile dell’Area Finanza e membro dell'organo di direzione della Cassa
Centrale Raiffeisen dell’Alto Adige S.p.A.

La Societa, che si & pienamente uniformata alle disposizioni del Protocollo di Autonomia promosso da
Assogestioni, prevede che nel proprio Consiglio di Amministrazione sia presente un numero adeguato
di amministratori indipendenti, nell'ottica di attuare idonei presidi nel controllo e nella prevenzione
delle situazioni di conflitto di interessi. La compagine del Consiglio di Amministrazione in carica include
allo stato un Amministratore indipendente, dott. Enrico Salvetta.

All'atto della nomina ed in fase di verifica da parte del Consiglio di Amministrazione dei requisiti di
onorabilita e professionalita prescritti dalla normativa di riferimento, la Societa richiede ai consiglieri
che soddisfano le condizioni per essere qualificati come Amministratori indipendenti di formalizzare una
dichiarazione di conferma della sussistenza in capo agli stessi delle specifiche condizioni indicate dal
Protocollo di Autonomia, con I'impegno di voler rendere prontamente noto, con le medesime formalita,
ogni eventuale successivo fatto modificativo delle stesse. Gli Amministratori indipendenti sono altresi
tenuti a sottoscrivere annualmente una dichiarazione relativa al permanere delle specifiche condizioni
di indipendenza richieste da Protocollo di Autonomia, e comunque si impegnano a comunicare
immediatamente il venir meno di dette condizioni.

Il Collegio Sindacale € stato nominato contestualmente al Consiglio di Amministrazione con delibera
assembleare del 27 maggio 2009 e restera in carica fino alla data di approvazione del bilancio relativo
all'esercizio 2011.

I componenti del Collegio Sindacale sono:

e dott. Johann Rieper — Presidente

nato a Merano (BZ), in data 15 settembre 1956, laureato in economia e commercio.
e dott. Fabrizio Lorenz - Sindaco Effettivo

nato a Trento, in data 14 luglio 1958, laureato in economia politica.

e dott. Gerhard Benedikter - Sindaco Effettivo

nato a Bolzano, in data 29 gennaio 1966, laureato in economia e commercio.
e dott. Werner Teutsch - Sindaco Supplente

nato a Bolzano, in data 2 luglio 1951, laureato in economia e commercio.

e dott. Luigi Salandin - Sindaco Supplente

nato a Bolzano, in data 24 aprile 1960, laureato in economia e commercio.

Oltre al Fondo, PensPlan Invest SGR S.p.A. ha istituito e gestisce i seguenti fondi comuni di

investimento mobiliari aperti armonizzati:
o PensPlan Invest Cash (gestito dalla stessa PensPlan Invest SGR S.p.A.);
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€ i seguenti fondi pensione aperti:

o Raiffeisen Fondo Pensione Aperto;

o Fondo Pensione Aperto PensPlan Profi;
o Fondo Pensione Aperto Regionale TFR.

La SGR gestisce inoltre il fondo pensione aperto denominato “Fondo Pensione Aperto PensPlan
Plurifonds”, istituito da Itas Vita S.p.A.

Si rinvia al sito Internet della Societa www.pensplan-invest.com per ulteriori informazioni circa i fondi
comuni e fondi pensione gestiti dalla SGR e il proprio assetto organizzativo.

La SGR ha adottato il Protocollo di Autonomia per le societa di gestione del risparmio emanato
dall’Assogestioni.

2. Soggetti che partecipano all’'operazione

BANCA DEPOSITARIA

L'incarico di banca depositaria del Fondo & stato conferito dalla SGR a Société Générale Securities
Services S.p.A (ex 2S Banca S.p.A.), con sede legale in Via Alassio 11/c - 10126 Torino e direzione
generale in Maciachini Center MAC 2, Via Benigno Crespi, 19/A — 20159 Milano, iscritta al n. 3307
dell’Albo delle Banche tenuto presso la Banca d'Italia (di seguito, la “"Banca Depositaria”). Le funzioni di
banca depositaria sono svolte presso la direzione generale precedentemente indicata.

A tale soggetto sono affidate: le attivita di custodia degli strumenti finanziari e delle disponibilita
liquide del Fondo; le operazioni relative all’eventuale distribuzione dei proventi della gestione del Fondo
e di rimborso delle quote, sia parziale pro-quota sia in sede di liquidazione secondo le disposizioni
applicabili agli strumenti finanziari accentrati presso il sistema di gestione accentrata.

SOCIETA DI REVISIONE

L’Assemblea ordinaria degli azionisti della Societa con delibera del 26 aprile 2007 ha conferito, per gli
esercizi 2007-2015, alla societa PricewaterhouseCoopers S.p.A., con sede in Via Monte Rosa, 91 —
20149 Milano , l'incarico per la revisione della contabilita e la certificazione del rendiconto annuale dei
fondi comuni di investimento istituiti dalla SGR, nonché della contabilita e del bilancio della SGR stessa.

INTERMEDIARI INCARICATI DEL COLLOCAMENTO OVVERO DELLA COMMERCIALIZZAZIONE

Il collocamento delle quote di Classe A del Fondo € stato effettuato dal 23 ottobre 2006 al 26 dicembre
2006 dalla LCM SIM S.p.A. con sede a Bolzano, Via Cassa di Risparmio, 3, codice fiscale, partita IVA ed
iscrizione al Registro delle Imprese di Bolzano n. 02428430215, anche attraverso la propria rete di
promotori finanziari. La SIM ¢ stata autorizzata alla prestazione del servizio di collocamento, senza
preventiva sottoscrizione o acquisto a fermo, ovvero assunzione di garanzia nei confronti dell’emittente
dalla Consob con la Delibera n. 15322 del 14 febbraio 2006.

Non ¢ previsto nessun ulteriore collocamento di quote del Fondo.

ESPERTO INDIPENDENTE

L'incarico di Esperto Indipendente € stato conferito con delibera del Consiglio di Amministrazione del
10 marzo 2006 alla societa Stima S.r.l. con sede in Viale dell'Industria, 23 — 35129 Padova, risultata in
possesso dei requisiti di professionalita, onorabilita e indipendenza prescritti dalla normativa applicabile
ed é stato riconfermato per un ulteriore triennio, conformemente a quanto stabilito dall’art. 17, comma
11 del DM 228/99.
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In conformita alla normativa vigente, gli esperti sono coinvolti nella valutazione dei beni immobili e dei
diritti reali immobiliari in cui € investito il patrimonio del Fondo nonché delle partecipazioni in societa
immobiliari non quotate controllate dal Fondo.

ADVISOR

L'incarico di Asset Management Advisor, originariamente affidato in via esclusiva alla Ca’ Sagredo Real
Estate S.r.l., avente ad oggetto l'assistenza alla SGR nell'attivita di ricerca delle opportunita di
investimento, in relazione all’acquisizione degli immobili necessari per la costituzione del portafoglio
iniziale del Fondo, & stato revocato a seguito delle modifiche apportate al Regolamento di gestione del
Fondo, approvato con decisione della Banca d'Italia n. 476 del 23 luglio 2008. In tale modo, da tale
data la SGR potra avvalersi di volta in volta, se del caso, di differenti Advisor immobiliari, in possesso
delle necessarie conoscenze ed esperienze professionali, per il compimento di operazioni di eventuali
ulteriori operazioni di investimento e di disinvestimento.

Alla data di pubblicazione del presente Prospetto non € stato conferito nessun incarico di Asset
Management Advisor, in quanto I'attivita della SGR sara prevalentemente indirizzata alla valorizzazione
degli immobili in portafoglio del Fondo e alla massimizzazione della redditivita da essi conseguibile,
piuttosto che la ricerca di opportunita speculative ovvero di trading. Eventuali incarichi di advisor
saranno affidati in conformita alle previsioni della procedura all'uopo predisposta ed approvata da
parte del Consiglio di Amministrazione della SGR.

PROPERTY AND FACILITY MANAGER

L'incarico di Property and Facility management € stato affidato in data 6 luglio 2006 con durata pari a
quella prevista per il Fondo alla Ca’ Sagredo Service S.n.c. di CA'SA S.r.l. Oggetto del menzionato
incarico & l'assistenza alla SGR nello svolgimento delle attivita di amministrazione dei beni immobili del
Fondo.

GESTORE DELEGATO
La SGR non ha conferito alcuna delega di gestione relativamente al Patrimonio del Fondo.

SPECIALISTA

Ai fini della quotazione delle quote del Fondo, la SGR ha conferito, con delibera del proprio Consiglio di
Amministrazione del 14 novembre 2008, l'incarico di Specialista a Centrobanca — Banca di Credito
Finanziario e Mobiliare S.p.A. (“Centrobanca”) con sede in Corso Europa, 16 - 20122 Milano.

L'art. 2.3.17 del Regolamento dei Mercati Organizzati e Gestiti dalla Borsa Italiana S.p.A. stabilisce che,
ai fini dell'lammissione delle quote di fondi chiusi € necessaria la presenza di uno Specialista che si
impegna a sostenere la liquidita degli strumenti finanziari di cui & richiesta la quotazione.

In particolare, lo Specialista & tenuto ad impegnarsi, per ciascuno degli strumenti finanziari sui quali
interviene, a operare in conto proprio € a esporre continuativamente sul mercato proposte in acquisto
e in vendita a prezzi che non si discostino tra loro di una percentuale superiore a quella stabilita da
Borsa Italiana nell’Avviso in cui si stabilisce la data di inizio delle negoziazioni. Nel medesimo Awviso
Borsa Italiana stabilisce il quantitativo obbligatorio giornaliero. Nelle Istruzioni al Regolamento, Borsa
Italiana stabilisce le modalita e i tempi di immissione delle suddette proposte, nonché i criteri per la
determinazione dei suddetti valori e determina i casi in cui gli operatori specialisti sono sollevati
temporaneamente dagli obblighi previsti.

In caso di particolari condizioni di mercato relative a singoli strumenti finanziari, la Borsa Italiana puo,

con apposito Avviso, modificare gli impegni dello Specialista ovvero esonerarlo dagli impegni dandone
comunicazione alla Consob.

Il nome dello Specialista & reso pubblico tramite Avviso di Borsa Italiana e pud essere associato alla
denominazione dell’emittente in atti e pubblicazioni di Borsa Italiana.
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L'eventuale cessazione del rapporto con lo Specialista per qualsiasi causa deve essere comunicata per
iscritto a Borsa Italiana secondo le modalita indicate nelle Istruzioni. La SGR € tenuta in ogni caso a
garantire la continuita della funzione di Specialista e a comunicare tempestivamente a Borsa Italiana il
nuovo incarico eventualmente conferito.

SPONSOR

Ai fini della quotazione delle quote del Fondo, la SGR ha conferito, con delibera del proprio Consiglio di
Amministrazione del 14 novembre 2008, l'incarico di Sponsor a Centrobanca S.p.A. — Banca di Credito
Finanziario e Mobiliare S.p.A., con sede in Corso Europa, 16 - 20122 Milano.

Nell'ambito del processo di quotazione dei Fondi immobiliari, il Regolamento dei Mercati Organizzati e
Gestiti da Borsa Italiana prevede che lo Sponsor collabori con I'emittente nella procedura di
ammissione degli strumenti finanziari, ai fini di un ordinato svolgimento della stessa.

In particolare, I'art. 2.3.4 comma 4 prevede che, al fine dell'ammissione alla quotazione di quote di
fondi chiusi, lo Sponsor rilascia talune attestazioni a favore di Borsa Italiana in merito alle informazioni
in suo possesso ed alla conoscenza da parte del Consiglio di Amministrazione della SGR delle
responsabilita e degli obblighi derivanti dalla ammissione a quotazione.

ALTRI SOGGETTI

Il Regolamento di gestione del Fondo non prevede l'intervento di altri soggetti, ulteriori rispetto a quelli
indicati in precedenza.

3. Il fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso

3.1. NATURA GIURIDICA E FUNZIONE ECONOMICA

I fondi comuni di investimento immobiliari sono patrimoni autonomi rispetto al patrimonio della SGR,
destinati ad essere investiti esclusivamente o prevalentemente in beni immobili, diritti reali immobiliari
e partecipazioni in societa immobiliari secondo quanto previsto dall'art. 12-bis del D.M. 228/99. Sono
strumenti che consentono agli investitori di partecipare proporzionalmente alle quote possedute ai
risultati della gestione dell'investimento in un patrimonio di carattere immobiliare (tipicamente costituiti
dalla rivalutazione nel tempo del valore degli immobili acquistati dal fondo e dai canoni di locazione
percepiti) beneficiando dei vantaggi della diversificazione finanziaria propri della gestione professionale
in monte.

I fondi comuni di investimento sono istituiti e gestiti da un intermediario finanziario (la SGR)
debitamente autorizzato e sottoposto a vigilanza. Attualmente i fondi comuni di investimento
immobiliare possono essere istituiti solo nella forma chiusa; pertanto il diritto al rimborso delle quote
viene riconosciuto ai partecipanti solo a scadenze predeterminate, ovvero alla scadenza, anche
prorogata, del fondo.

3.2. CARATTERISTICHE PRINCIPALI DEL FONDO

A. Caratteristiche generali del Fondo e durata

II fondo oggetto del presente Prospetto € denominato “Risparmio Immobiliare Uno Energia — Fondo
Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso” (di seguito, il “*Fondo”) ed € un fondo comune di
investimento immobiliare di tipo chiuso istituito ai sensi dell’articolo 12-bis del Decreto del Ministero
dell'Economia e delle Finanze del 24 maggio 1999, n. 228, come successivamente modificato ed
integrato (di seguito, il "Decreto 228").
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Il Fondo € stato istituito con delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR del 29 settembre
2005.

La durata del Fondo & fissata in 12 (dodici) anni, a decorrere dalla data di approvazione del

Regolamento da parte di Banca d'Ttalia (la “Data di Approvazione™), avvenuta in data 28 giugno 2006

comunicata con nota n. 743517, con scadenza al 31 dicembre successivo al compimento del

dodicesimo anno, salvo le ipotesi di liquidazione anticipata.

In particolare, salvo i casi eventualmente previsti dalle applicabili disposizioni di legge o regolamentari

e la scadenza del termine di durata, la liquidazione del Fondo ha luogo:

a. prima di tale data, ad iniziativa della SGR nell'interesse dei Partecipanti;

b. qualora, a seguito del verificarsi di un evento che determini la sostituzione della SGR ai sensi del
paragrafo 16.1 del Regolamento:

(i) I'Assemblea dei Partecipanti prima, e il Comitato Tecnico Consultivo poi, non procedano
all'individuazione e successiva nomina della nuova societa di gestione nei termini indicati
nel paragrafo 16.2 del Regolamento;

(i) la Banca d'Italia non approvi la modifica regolamentare relativa alla sostituzione della SGR;

(iii) la nuova societa di gestione non proceda all’acquisto delle quote di titolarita della SGR alle
condizioni e ai termini indicati nel paragrafo 16.3 del Regolamento.

All'atto della liquidazione del Fondo, la SGR, nel rispetto della normativa vigente e, come specificato
nel paragrafo 24 del Regolamento, avra facolta di chiedere alla Banca d’Italia una proroga del termine
di durata di cui sopra, per un periodo massimo di tre anni (di seguito, il “Periodo di Grazia”), per
condurre a termine le operazioni di rimborso, ove lo smobilizzo degli investimenti non sia stato
completato nei termini.

B. Le quote di partecipazione
Le quote di partecipazione al Fondo sono suddivise in due classi: Classe A e Classe B.

Per le informazioni sull'ammontare del Fondo, sul numero delle quote e sul relativo valore nominale si
rinvia Parte II, Sezione B, paragrafo 3 del presente Prospetto.

Non sono previste emissioni di quote successive alla prima.

C. Possibilita di assumere prestiti

Nella gestione del Fondo e al fine del raggiungimento dei relativi obiettivi, la SGR pud contrarre, per
conto del Fondo, finanziamenti in qualsiasi forma (ivi inclusa I'apertura di linee di credito), garantiti o
non garantiti, nei limiti e secondo le modalita previste dalle applicabili disposizioni di legge e dei relativi
regolamenti di attuazione di tempo in tempo vigenti. Le norme vigenti prevedono che il Fondo, durante
il corso della propria esistenza, possa contrarre finanziamenti fino al 60% (sessanta per cento) del
valore degli immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in societa immobiliari e al 20%
(venti per cento) del valore delle altre attivita eventualmente presenti nel proprio Patrimonio.
L'accensione di prestiti per un importo pari al 60% (sessanta per cento) del valore degli immobili, dei
diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in societa immobiliari comporta — ove I'attivo del Fondo sia
interamente costituito da dette attivita — un indebitamento pari al 150% (centocinquanta per cento)
del Valore Complessivo Netto del Fondo.

D. Operazioni in conflitto di interessi

Il Fondo puo effettuare, ai sensi dell'art. 12-bis, comma 4 del D.M. n. 228 del 24 maggio 1999,
operazioni con soci della SGR ovvero con soggetti del gruppo di appartenenza; inoltre, il Fondo puo
effettuare altre operazioni in conflitto di interesse, anche rispetto agli altri fondi eventualmente istituiti
e/o gestiti dalla SGR, derivanti da rapporti di gruppo e/o con i soci €/o con amministratori della societa
di gestione, dalla prestazione congiunta di piu servizi o da rapporti d'affari propri o di altra societa del
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gruppo di appartenenza (di sequito, per brevita, le “operazioni in conflitto d'interessi”). Riguardo a tali
operazioni si rimanda alla Sezione F, par. 19 della presente Parte I per informazioni su conflitti di
interesse e alla Sezione B, paragrafo 4 della Parte II per le operazioni gia effettuate.

E. Corporate governance del Fondo

L'articolo 37, comma 2-bis del Testo Unico della Finanza (D.Lgs n. 58/98) prevede 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 immaobiliari.

Ai sensi della citata normativa il paragrafo 15 del Regolamento del Fondo prevede che i Partecipanti si
riuniscono in assemblea per deliberare sulle materie indicate in dettaglio nel paragrafo 15.4 del
Regolamento, nel rispetto dei termini e delle condizioni stabiliti nel Regolamento e della normativa di
volta in volta applicabile. L'Assemblea dei Partecipanti € convocata dal Consiglio di Amministrazione
della SGR in Italia, anche al di fuori della sede legale della SGR o, in mancanza, dal Presidente
dell’Assemblea dei Partecipanti, o, in sua assenza, dal presidente del Comitato Tecnico Consultivo.
L'’Assemblea dei Partecipanti € stata convocata dal Consiglio di Amministrazione della SGR la prima
volta, tempestivamente dopo la chiusura del collocamento, per nominare il Presidente dell’Assemblea e
i membri del Comitato Tecnico Consultivo; deve inoltre essere convocata successivamente senza
indugio quando debba deliberare sulle materie di propria competenza. Essa € convocata, altresi, alla
scadenza del triennio di durata del Comitato Tecnico Consultivo o in caso di decadenza dello stesso per
nominare i nuovi membri, cosi come nel caso in cui fosse necessario procedere alla sostituzione del
Presidente dell’Assemblea, nonché quando ne facciano richiesta tanti Partecipanti che siano titolari di
almeno il 10% (dieci per cento) delle quote del Fondo in circolazione e nella domanda siano indicati gli
argomenti da trattare.

Per ulteriori informazioni al riguardo si rinvia al paragrafo 15 del Regolamento del Fondo.

E’ costituito altresi un comitato denominato “Comitato Tecnico Consultivo” di cui il Consiglio di
Amministrazione della SGR dovra avvalersi in relazione alla gestione del Fondo, con funzione
esclusivamente consultiva e di controllo, che deliberera sulle materie e nei casi previsti dal
Regolamento, nel rispetto dei limiti previsti nello stesso. La responsabilita per gli investimenti e i
disinvestimenti e, piu in generale, per la gestione del Fondo rimane in capo al Consiglio di
Amministrazione della SGR.

II Comitato Tecnico Consultivo & composto da:

- il Direttore Generale della Societa,

- il Responsabile dell’Area Immobiliare della Societa,

- due (2) Consulenti tecnici esterni di provata competenza in investimenti immobiliari,

- due (2) rappresentanti dei sottoscrittori (di cui uno nominato dall’Assemblea dei Partecipanti in
rappresentanza dei sottoscrittori delle quote di Classe A ed uno nominato dall’Assemblea dei
Partecipanti in rappresentanza dei sottoscrittori di quote di Classe B).

Per un maggiore dettaglio circa il Comitato Tecnico Consultivo e le competenze ad esso attribuite si
veda il paragrafo 14 del Regolamento.

Il Regolamento del Fondo € stato approvato dalla Banca d'Italia in data 28 giugno 2006 con nota n.
743517 e successivamente modificato con delibera del Consiglio di Amministrazione del 29 febbraio
2008 (modifiche approvate dalla Banca d'Italia con provvedimento n. 476 del 23 luglio 2008).

B) INFORMAZIONI SULL'INVESTIMENTO
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4. Politica di investimento e relativi limiti/divieti

ScoPO DEL FONDO E ORIZZONTE TEMPORALE DELL'INVESTIMENTO

Il Fondo € un fondo immobiliare il cui patrimonio pud essere investito 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 I'utilizzo delle risorse derivanti dall’attivita gestionale
ovvero dall'accensione di finanziamenti.

La durata del Fondo & fissata in 12 (dodici) anni, a decorrere dalla data di approvazione del
Regolamento da parte di Banca dTtalia, con scadenza al 31 dicembre successivo al compimento del
dodicesimo anno, salvo le ipotesi di liquidazione anticipata previste nel paragrafo 23 del Regolamento.
L'attivita di gestione € svolta con lo scopo prevalente di distribuire periodicamente il risultato netto
della gestione generato dalla redditivita degli investimenti, salvaguardando nel tempo il valore del
patrimonio del Fondo. In particolare, con l'acquisto degli immobili avvenuto nel secondo semestre del
2007, e stata sfruttata gran parte della leva finanziaria consentita dalla normativa vigente ai fondi
immobiliari chiusi e, pertanto, I'attivita della SGR & prevalentemente indirizzata alla valorizzazione degli
immobili in portafoglio del Fondo e alla massimizzazione della redditivita da essi conseguibile, piuttosto
che la ricerca di opportunita speculative ovvero di trading.

L'orizzonte temporale dell'investimento nel Fondo & quindi di medio-lungo periodo. La SGR, in
conformita con quanto disposto dall’articolo 14, comma 6, del DM 228/99, ha la facolta di richiedere
alla Banca d'Ttalia una proroga del termine di durata del Fondo per un periodo non superiore 3 anni
per il completamento al meglio dello smobilizzo degli investimenti e le operazioni di rimborso.

IL PORTAFOGLIO IMMOBILIARE

Il patrimonio del Fondo, nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari ed in
conformita con i termini e le condizioni di cui al Regolamento, & investito in beni immobili (ovvero in
porzioni di essi) situati prevalentemente in Italia e che abbiano una destinazione ufficio/direzionale
affittati, con contratti a lungo termine. Il portafoglio immobiliare del Fondo pud ricomprendere, seppur
in misura residuale e comunque nel rispetto di quanto previsto nel Regolamento, partecipazioni in
societa immobiliari.

Con “investimento in immobili destinati alla messa a reddito” si intende I'acquisto ed il mantenimento
in portafoglio di immobili per periodi di tempo superiori ai 24 mesi. Si tratta principalmente di immobili
gia locati o in procinto di essere locati. Il profilo di rendimento & determinato prevalentemente dal
canone di locazione oltre che dall’'eventuale plusvalenza di realizzo.

La gestione del portafoglio avviene in modo coerente, sotto un profilo temporale e strategico, con le

caratteristiche degli investimenti, pertanto comporta:

- acquisizione di immobili con destinazione ufficio/direzionale e/o di partecipazioni in societa che
anche indirettamente posseggano e gestiscano immobili con rendimenti da locazione allineati ai
migliori livelli del mercato;

- acquisizione di immobili e/o di partecipazioni in societa che anche indirettamente posseggano e
gestiscano immobili di buon livello qualitativo e suscettibili di valorizzazione commerciale.

Gli investimenti in immobili, diritti reali di godimento e in societa immobiliari hanno generalmente
connotazioni di medio/lungo termine.

II patrimonio del Fondo & investito in misura non inferiore al 70% (settanta per cento) del totale delle
sue attivita in beni immobili e/o diritti reali immobiliari e/o in partecipazioni in societa immobiliari, per
tutta la sua durata, tranne che per i brevi periodi intercorrenti tra le operazioni di disinvestimento e di
successivo reinvestimento.
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Nell'attuazione delle politiche di investimento la SGR si attiene ai limiti ed alle previsioni di cui alla
normativa di riferimento di tempo in tempo vigente.

In tale contesto si precisa che sono privilegiati i seguenti criteri nelle politiche di investimento in
immobili:
- frazionamento del rischio di investimento, in termini di:
(i) importo del singolo cespite acquisito
(i) diversificazione territoriale
(iii) redditivita coerente con i parametri di mercato
(iv) elevata negoziabilita, sia per caratteristiche intrinseche dell'immobile che per localizzazione
(v) utilizzo della leva finanziaria compatibile con il positivo andamento delle quotazioni di
mercato degli immobili
- sono favorite le operazioni a reddito rispetto alle operazioni di trading o di sviluppo immobiliare,
che per loro natura comportano un maggior grado di rischio;
- orientamento del livello di rischio globale degli immobili in portafoglio su livelli medio-bassi, in
modo da privilegiare la stabilizzazione del flusso dei redditi per il Fondo e per i sottoscrittori.

Gli immobili oggetto di investimento da parte del Fondo sono selezionati sulla base delle seguenti

caratteristiche:

- destinazione d'uso: il Fondo investe prevalentemente in immobili destinati ad uso uffici, direzionale
e commerciale; gli investimenti nel settore alberghiero, turistico, industriale e residenziale potranno
essere effettuati nella misura massima del 40% del patrimonio del Fondo;

- dimensioni massime: nessuna singola operazione di investimento & superiore ad 1/3 del patrimonio
del Fondo;

- tipologia conduttori: in relazione alla tipologia degli immobili, sono privilegiati conduttori giudicati di
buona solvibilita e con prospettive stabili di impiego degli immobili concessi in locazione;

- tasso di occupazione: la politica di investimento del Fondo privilegia 'obiettivo di massimizzare il
tasso di occupazione e locazione degli immobili, sin dall'avvio dell'investimento; sono privilegiate le
operazioni in cui il contratto di locazione sia attivato o gia presente al momento dell'investimento
da parte del Fondo;

- fonti di reddito: le fonti di reddito sono rappresentate prevalentemente dai canoni di locazione,
ottimizzando i costi gestionali e di manutenzione; con I'approssimarsi della scadenza del Fondo - ed
anche prima in occasione di particolari opportunita di realizzo plusvalenza — verra perseguita la
miglior politica di realizzo degli investimenti e di massime plusvalenze.

II patrimonio del Fondo pud essere investito, nei limiti stabiliti dalle applicabili disposizioni di legge o
regolamentari, in partecipazioni, di maggioranza o di minoranza, in societa immobiliari, quotate o non
quotate, anche aventi sede legale all'estero purché nell'ambito di Stati Membri dell'lUnione Europea e/o
in Svizzera, a condizione che il patrimonio di tali societa sia costituito prevalentemente da immobili /o
diritti reali immobiliari aventi caratteristiche analoghe a quelle sopra indicate.

Le partecipazioni di minoranza in societa immobiliari non possono rappresentare piu del 10% (dieci per
cento) del totale delle attivita del Fondo.

Il patrimonio del Fondo pud essere investito anche in partecipazioni in societa immobiliari che
prevedono nell'oggetto sociale attivita di costruzione e/o di sviluppo, a condizione che tali
partecipazioni non rappresentino pit del 10% (dieci per cento) del totale delle attivita del Fondo.

LA GESTIONE DELLA LIQUIDITA
Il Fondo pu0 detenere liquidita o strumenti finanziari di pronta liquidabilita per esigenze di tesoreria.

Il tale ambito, il patrimonio del Fondo pu0 essere investito anche in strumenti finanziari di natura
immobiliare (tra i quali, ad es. quote di OICR di natura immobiliare), quotati o non quotati, che, in ogni
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caso devono rientrare nelle categorie ammesse dalla normativa di legge e regolamentare di volta in
volta in vigore, nel rispetto dei limiti ivi previsti.

Il Fondo non puo investire in altri OICR promossi o gestiti dalla SGR, mentre si riserva la facolta di
investire in altri OICR promossi o gestiti da altre societa di gestione del risparmio dell’eventuale gruppo
di appartenenza (“OICR collegati”). In tal caso, sul Fondo non verranno fatti gravare spese e diritti di
qualsiasi natura relativi alla sottoscrizione e al rimborso delle parti degli OICR acquisiti e dal compenso
riconosciuto alla SGR per la gestione del Fondo & dedotta la remunerazione complessiva che
percepisce il gestore degli OICR collegati.

La quota del Fondo rappresentata da parti di OICR collegati non verra considerata quindi ai fini del
computo delle commissioni di gestione percepite dalla SGR.

II patrimonio del Fondo puo essere investito in strumenti finanziari derivati esclusivamente a fini di
copertura dei rischi, anche derivanti dall'assunzione di prestiti, a condizione che [l'investimento in
strumenti finanziari derivati non alteri il profilo di rischio del Fondo e nei limiti previsti dalla normativa
di tempo in tempo vigente.

Per la gestione di tali strumenti finanziari la SGR si avvale di soggetti esterni, anche appartenenti allo
stesso gruppo di appartenenza della SGR, autorizzati alla gestione su base individuale e/o collettiva del
risparmio.

Qualora i limiti sopra citati e quelli previsti dalla normativa di tempo in tempo applicabile fossero
superati a causa di variazioni del valore del patrimonio del Fondo ovvero di altri fatti non dipendenti
dalla SGR, questa provvedera a riportare gli investimenti del Fondo nei limiti previsti nel piu breve
tempo possibile, tenendo conto dell'interesse dei Partecipanti.

AMMINISTRAZIONE DEI BENI IMMOBILI

L'attivita di amministrazione dei beni immobili e stata affidata in outsourcing alla societa Ca’ Sagredo

Service S.n.c. di CA'SA S.r.l. alla quale la SGR ha conferito I'incarico, con riferimento agli immobili

tempo per tempo appartenenti al Fondo e ai relativi impianti, di fornire servizi di amministrazione

finalizzati, a titolo esemplificativo e non esaustivo, a:

i) conservare e valorizzare gli immobili al fine di perseguire il raggiungimento degli obiettivi del
Fondo;

ii) razionalizzare le attivita tecniche ed amministrative finalizzate alla gestione ed alla manutenzione
degli immobili;

iii) pianificare e programmare gli interventi manutentivi al fine di ottimizzare I'affidabilita degli impianti
e delle loro parti componenti;

iv) individuare le priorita degli interventi tecnici;

v) gestire gli interventi non programmabili e le richieste dell'utenza valutandone I'urgenza,
coordinandosi a tal fine con la SGR.

La societa cui la SGR ha affidato le attivita in outsourcing & stata selezionata in base alle sue specifiche
competenze. Le condizioni economiche previste dall'incarico sono in linea con la corrente prassi di
mercato.

I PROVENTI DELLA GESTIONE DEL FONDO

Sono considerati proventi della gestione del Fondo gli utili, generati annualmente, al netto delle
plusvalenze non realizzate nel periodo di riferimento, e comprensivi delle plusvalenze non realizzate nei
periodi precedenti, ma che abbiano trovato realizzazione nel periodo di riferimento, rispetto ai valori
dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari, delle partecipazioni e degli altri beni detenuti dal Fondo,
risultanti dal rendiconto della gestione del Fondo.
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Sino a concorrenza del 3 per cento del valore delle quote sottoscritte, i proventi sono integralmente
distribuiti annualmente. L'eventuale parte residuale dei proventi & distribuita in misura pari al 90%
(novanta per cento), fatta salva diversa delibera dell’Assemblea dei Partecipanti.

Gli eventuali proventi non distribuiti sono reinvestiti nel Fondo.

Hanno diritto a percepire gli eventuali proventi della gestione del Fondo, proporzionalmente al valore
delle quote possedute, gli investitori che risultino titolari delle quote stesse al momento dell’eventuale
distribuzione.

La distribuzione dei proventi di gestione del Fondo viene deliberata dal Consiglio di Amministrazione
della SGR contestualmente all'approvazione del rendiconto del Fondo ed effettuata nei confronti degli
aventi diritto entro i 30 (trenta) giorni successivi. Sono fatte salve eventuali disposizioni di Borsa
Italiana di tempo in tempo applicabili.

La SGR informa i Partecipanti dell'intervenuta adozione della delibera di cui sopra, nonché dei termini
previsti per il pagamento dei proventi in distribuzione tramite pubblicazione di un avviso sul quotidiano
"Il Sole 240re”, nonché sul proprio sito internet, in coincidenza con la messa a disposizione del
rendiconto della gestione del Fondo.

I proventi di gestione del Fondo distribuiti € non riscossi entro 10 (dieci) giorni dalla data della loro

distribuzione sono depositati a cura della Banca Depositaria in un conto intestato alla SGR e rubricato

al Fondo presso la Banca Depositaria stessa, con l'indicazione 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. I diritti di

riscossione dei proventi di gestione del Fondo 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, ovvero

(b) della SGR, qualora il termine di prescrizione scada successivamente alla pubblicazione del
rendiconto finale di liquidazione del Fondo.

LIMITI E DIVIETI ALL’ATTIVITA DI INVESTIMENTO DEL FONDO

L'attivita di investimento del Fondo & sottoposta ai limiti e ai divieti stabiliti dalla Sezione IV, Capitolo
III, Titolo V del Provvedimento del Governatore della Banca d'Italia del 14 aprile 2005. I limiti che la
SGR rispetta nella selezione degli investimenti sono altresi indicati nella Parte B del Regolamento di
gestione del Fondo. Nell'attuazione delle politiche di investimento la Societa di Gestione si attiene ai
limiti ed alle previsioni di cui alla hormativa di riferimento di tempo in tempo vigente.

Le informazioni sulla politica gestionale concretamente posta in essere sono contenute
nella Relazione degli Amministratori all'interno del rendiconto annuale.

5. Valorizzazione complessiva del patrimonio del Fondo

I criteri di valutazione delle attivita del Fondo sono coerenti con quanto stabilito nelle disposizioni
applicabili di legge e regolamentari.

I criteri di valutazione delle attivita del Fondo sono riportati nella nota integrativa del Rendiconto
annuale della gestione del Fondo (cfr. pag. 35 e ss. del Rendiconto allegato sub A al presente
Prospetto). Nelle apposite schede informative della nota integrativa del rendiconto del Fondo sono
fornite indicazioni dettagliate sui beni immobili, i diritti reali immobiliari e le partecipazioni in societa
immobiliari non quotate facenti parte del Patrimonio del Fondo.
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I criteri adottati dall’Esperto Indipendente per la valutazione degli immobili sono riportati nella
relazione di stima. In particolare, la valutazione & effettuata assumendo che ciascun immobile sia
ceduto in blocco e considerando la situazione locativa presente alla data della perizia. Nell'elaborazione
del processo valutativo I'Esperto Indipendente si attiene ai principi e criteri di generale accettazione ed
al regolamento emanato dalla Banca d'Italia per lo specifico settore; il valore corrente degli immobili &
determinato in ragione delle loro caratteristiche e tenendo conto della loro redditivita (attuale utilizzo
del bene). Pil in dettaglio i criteri di valutazione adottati dall'Esperto Indipendente prevedono la
determinazione preliminare del valore di ciascun immobile con il metodo della comparazione (o del
mercato), considerando gli stessi come liberi da persone, vincoli o cose ed immediatamente disponibili
per la vendita, nell'ipotesi di mantenere inalterata I'attuale destinazione d'uso ed apportando al valore
cosi determinato rettifiche in ragione dello stato locativo in essere e della sua fruibilita in termini edili e
normativi. A tal fine I'Esperto Indipendente svolge un‘indagine diretta sul mercato delle compravendite
immobiliari di zona al fine di rilevare i valori unitari normalmente praticati, che provvede a ricondurre
alle specificita di ciascun bene in esame attraverso l'uso di coefficienti di differenziazione adeguati in
base alle loro caratteristiche intrinseche ed estrinseche, rilevate nel corso di un sopralluogo diretto a
ciascun immobile, dello stato di manutenzione, della redditivita, della qualita del conduttore e di ogni
altro fattore ritenuto pertinente.

Il valore unitario cosi determinato € utilizzato per la valorizzazione delle superfici commerciali
equivalenti del complesso immobiliare, calcolate secondo coefficienti di larga accettazione nell’'estimo
immobiliare, consentendo una prima valutazione di massima del bene nell’ipotesi che questo sia libero,
disponibile ed immediatamente fruibile. L'Esperto Indipendente poi analizza lo stato delle locazioni
attraverso I'analisi dei contratti in essere apportando, ove i canoni corrisposti non siano in linea con i
livelli del mercato locale, opportune rettifiche al valore di massima sopra determinato (plus/minus
valore attribuibile allo stato occupazionale in essere) calcolate attualizzando i flussi di cassa positivi o
negativi generati da tali differenze per il periodo di durata del contratto di locazione.

Il tasso di attualizzazione €& individuato considerando il rendimento di attivita finanziarie a basso rischio
a medio-lungo termine, aumentato ovvero diminuito in ragione delle caratteristiche specifiche di
ciascun bene. Una ulteriore rettifica di valore tiene conto dello stato manutentivo del complesso
immobiliare (rilevato in occasione della due diligence effettuata su ciascun immobile) e dei costi medi
da sostenere per il ripristino della fruibilita del bene sotto il profilo edile e normativo.

Ai sensi della normativa vigente, in occasione della determinazione del patrimonio del Fondo ai fini
della redazione del rendiconto e della relazione semestrale, & obbligatoria la valutazione da parte
dell’Esperto Indipendente dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in societa
immobiliari oggetto di investimento del patrimonio del Fondo. La SGR deve inoltre richiedere all’'Esperto
Indipendente un giudizio di congruita del valore di ogni bene immobile che intende vendere nella
gestione del Fondo.

Si rinvia allart. 17 del Regolamento di gestione del Fondo per ulteriori specifiche informazioni in merito
alla valutazione del patrimonio del Fondo.
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C) INFORMAZIONI ECONOMICHE (ONERI, AGEVOLAZIONI, REGIME FISCALE)

6. Oneri a carico del sottoscrittore e del Fondo

6.1 ONERI A CARICO DEL SOTTOSCRITTORE

TIPOLOGIA AMMONTARE
Commissioni di sottoscrizione (*) fino al 2,5%
Diritti fissi di partecipazione 5€

Imposte di bollo e spese di spedizione

Non predeterminabili

Imposte e oneri inerenti alla sottoscrizione di quote (*)

Da definire di volta in volta

Oneri e spese relativi ai mezzi di pagamento

Non predeterminabili

(*) Tali oneri non sono applicabili all’acquisto delle quote sul Mercato Regolamentato di quotazione.

Imposte di bollo e spese di spedizione

Sono a carico dei Partecipanti le imposte di bollo, le eventuali spese postali e gli altri oneri di

spedizione per la corrispondenza, secondo le modalita previste dal Regolamento.

Imposte e oneri inerenti alla sottoscrizione di quote

Sono a carico dei Partecipanti le imposte, tasse e gli oneri che dovessero derivare dalla sottoscrizione,

nonché dall’acquisto e detenzione delle quote.

Oneri e spese relativi ai mezzi di pagamento

Sono a carico dei Partecipanti 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 l'incasso relativo

al rimborso di quote e alla distribuzione dei proventi.

6.2 ONERI A CARICO DEL FONDO

TIPOLOGIA

NATURA DELLA SPESA

AMMONTARE

Compenso della SGR

Commissione di gestione

0,80% annuo del valore
totale delle Attivita del
Fondo quale risulta dal
rendiconto di fine anno

Compenso della Banca Depositaria

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

0,05% annuo del valore
complessivo netto del
Fondo

Compenso dell’Esperto Indipendente

Compenso per l'attivita di valutazione degli
immobili e delle attivita ad essa connesse
0 associate

per la stima finalizzata
allacquisizione degli
immobili da parte del
Fondo: 0,43%o del
valore minore tra il
prezzo di acquisto ed il
valore stimato, al netto
di IVA e del rimborso
spese vive sostenute e
documentate;

per il primo successivo
aggiornamento
semestrale: 0,08%o del
valore minore tra il
prezzo di acquisto ed il
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valore stimato, al netto
di IVA e del rimborso
delle eventuali spese
documentate;

per gii ulteriori
aggiornamenti
semestrall fino alla
scadenza del primo
triennio: 0,16%o del
valore minore tra il
prezzo di acquisto ed il
valore stimato, al netto
di IVA e del rimborso
delle eventuali spese
documentate;

per il parere di congruita
sul possibile prezzo
ottenibile in caso di
vendita dei beni: €
1.500,00, al netto di IVA
e del rimborso delle
eventuali spese
documentate;

per l'effettuazione della
due diligence tecnico
documentale: per
ciascun immobile
0,43%o0 del valore
minore tra il prezzo di
acquisto ed il valore
stimato, al netto di IVA
e del rimborso delle
eventuali spese vive
documentate.

Altre spese

Oneri inerenti all'acquisizione e alla
dismissione delle attivita del Fondo

Non predeterminabili

Spese di amministrazione, manutenzione
e/o valorizzazione degli immobili del Fondo
(property management)

Non predeterminabili
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Compenso e spese del Comitato Tecnico
Consultivo

II compenso annuale da
riconoscersi ai soli
membri esterni del
Comitato Tecnico
Consultivo, & stato
determinato in misura
complessivamente non
superiore ad € 5.000,00.
Ai singoli membri esterni
spetta un gettone di
presenza per ogni
riunione di € 500,00.
I'importo massimo da
pagare annualmente ad
ogni singolo membro
esterno € fissato in €
1.000,00, oltre le spese
di viaggio. (Si fa
presente che il rimborso
delle spese di viaggio,
pur essendo
formalmente previsto da
Regolamento, non & mai
stato nel passato
richiesto da parte dei
membiri del Comitato)

Compenso e spese dell’Assemblea dei
Partecipanti e del Presidente
dell’Assemblea dei Partecipanti

In sede di nomina del
Presidente
dell’Assemblea dei
Partecipanti, I’Assemblea
stessa ha deliberato di
non corrispondere al suo
Presidente alcun
compenso, cid anche al
fine di non gravare sul
Fondo ulteriori oneri;
sono a carico del Fondo
le eventuali spese
necessarie alla corretta
gestione delle
Assemblee dei
Partecipanti quali ad
esempio quelle connesse
alla pubblicazione
dell’avviso di
convocazione ed
organizzazione
dell'adunanza

Premi Assicurativi

Da definire di volta in
volta

Spese di pubblicazione

Da definire di volta in
volta
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Spese di revisione e di certificazione dei
rendiconti del Fondo

€ 7.000 annui, oltre ad
IVA, ai quali vanno
aggiunti il contributo di
vigilanza da
corrispondere alla
CONSOB, le spese
dirette sostenute fuori
dal comune di Bolzano

Oneri finanziari relativi a operazioni di
copertura

Tasso fisso: 4,26%
(prima operazione di
copertura), 3,583%
(seconda operazione di
copertura) e 3,64%
(terza operazione di
copertura) a fronte di un
tasso variabile pagato
dalla controparte pari a
Euribor 6 mesi.

Per ulteriori informazioni
si rinvia alla parte
seconda del presente
Prospetto

Oneri finanziari per i debiti assunti dal
Fondo e spese agli stessi connessi

Tasso variabile: Euribor
6 mesi + spread non
superiore a 70 bpts
Spese connesse: 0,1%
di commissioni bancarie
e 0,25% di imposta
sostitutiva

Spese legali e giudiziarie sostenute
nell'esclusivo interesse del Fondo

Non predeterminabili

Oneri fiscali di pertinenza del Fondo

Non predeterminabili

Contributo di vigilanza che la SGR & tenuta
a versare annualmente alla CONSOB per il
Fondo

Non predeterminabile

Ogni altro onere o contributo che la SGR &
tenuta, di tempo in tempo, a riconoscere
alla Borsa Italiana S.p.A. o ad altra societa
di gestione del mercato o autorita in
ragione della negoziazione delle quote del
Fondo su un mercato regolamentato
nonché gli oneri connessi con I'ammissione
alla quotazione

Compenso riconosciuto
allo Sponsor: €
50.000,00 Compenso
riconosciuto
all'Operatore Specialista:
€ 30.000,00 annui

Gli altri oneri connessi
con la quotazione delle
quote non sono
predeterminabili

Compenso della SGR
Il compenso annuo spettante alla SGR ¢ pari allo 0,80% (zero virgola ottanta per cento) del valore
totale delle Attivita del Fondo quale risulta dal rendiconto di fine anno, computato senza tenere conto
delle plusvalenze non realizzate sui beni immobili e sulle partecipazioni detenute rispetto al loro valore
di acquisizione.

In sede di prima applicazione, e fino alla redazione del primo rendiconto di fine anno, il compenso
spettante alla SGR €& stato calcolato sul Patrimonio del Fondo inizialmente sottoscritto e versato.
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Il compenso, come sopra definito, viene riconosciuto alla SGR trimestralmente e anticipatamente nella
misura di 1/4 dell'importo annuo spettante con valuta primo giorno lavorativo di ciascun trimestre.

Compenso annuo spettante alla Banca depositaria

Il compenso annuo per la Banca depositaria € pari allo 0,05% del valore complessivo netto del Fondo,
computato senza tenere conto delle plusvalenze non realizzate sui beni immobili e sulle partecipazioni
detenute rispetto al loro valore di acquisizione.

In sede di prima applicazione e fino alla redazione del primo rendiconto di fine anno, il compenso
spettante alla Banca depositaria € stato calcolato sul valore delle quote inizialmente sottoscritte e
liberate.

Il compenso viene corrisposto posticipatamente, con cadenza trimestrale |'ultimo giorno lavorativo di
ciascun trimestre nella misura di 1/4 dell'importo annuo spettante.

Compenso spettante all’Esperto Indipendente

II compenso spettante all’'Esperto Indipendente € definito, previo accordo con gli stessi, dal Consiglio di

Amministrazione della SGR tenendo conto del supporto fornito dagli elaborati tecnici € amministrativi

prodotti dalla stessa SGR durante le fasi sia di analisi e definizione dell'investimento sia di gestione.

La cadenza dei pagamenti & la seguente:

- un acconto al momento di conferimento dell'incarico, nella misura determinata dal Consiglio di
Amministrazione della SGR;

- il saldo alla consegna delle relazioni peritali.

Oneri inerenti all’acquisizione e alla dismissione delle attivita del Fondo

Sono a carico del Fondo gli oneri inerenti la compravendita delle attivita detenute dal Fondo (es. spese
connesse con le fasi propedeutiche alla scelta degli investimenti, provvigioni per intermediazione
conseguenti all'eventuale intervento di agenti/mediatori, costi inerenti alla compravendita di
titoli/immobili, spese tecniche, spese peritali, spese notarili, spese legali, etc.).

Restano a carico della SGR le spese sostenute per le operazioni di acquisto e/o vendita delle attivita
del Fondo non concluse.

Spese di amministrazione, manutenzione e/o valorizzazione degli immobili del Fondo

Sono a carico del Fondo le spese inerenti 'amministrazione degli immobili del Fondo ivi compresi i
compensi a soggetti esterni a cui & delegato lo svolgimento di tali attivita.

Analogamente tutti gli oneri accessori e le spese di manutenzione, restauro, risanamento e
ristrutturazione degli immobili sono a carico del Fondo, in quanto ne rappresentano una forma di
investimento, e ci0 al netto degli oneri e delle spese rimborsati e/o direttamente sostenute dagli
utilizzatori dei beni immobili sulla base delle eventuali pattuizioni contrattuali.

Compenso e spese del Comitato Tecnico Consultivo

Sono a carico del Fondo le spese (inclusive dei rispettivi compensi) inerenti la costituzione e regolare
funzionamento del Comitato Tecnico Consultivo (inclusive delle spese di viaggio sostenute dai membri
esterni per partecipare alle riunioni).

In mancanza di una espressa determinazione assembleare, il compenso annuale da riconoscersi ai
membri esterni del Comitato Tecnico Consultivo & determinato, in misura complessivamente non
superiore a € 5.000,00, dal Consiglio di Amministrazione della SGR. I membri interni non percepiscono
compensi per |'attivita svolta nell'ambito del Comitato Tecnico Consultivo.

Ai singoli componenti esterni del Comitato Tecnico Consultivo spetta un “gettone di presenza” per ogni
riunione di € 500,00. Limporto massimo da pagare annualmente ad ogni singolo membro del Comitato
Tecnico Consultivo viene fissato in € 1.000,00, oltre le spese di viaggio.

Compenso e spese dell’Assemblea dei Partecipanti e del Presidente dell’Assemblea dei
Partecipanti
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Sono a carico del Fondo le spese (inclusive dei rispettivi compensi) inerenti alla costituzione e regolare
funzionamento dell’Assemblea dei Partecipanti (ivi incluse le spese relative alla convocazione), nonché
le spese (inclusive dei compensi) del Presidente dell’Assemblea dei Partecipanti.

Premi Assicurativi

Sono a carico del Fondo i 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 le attivita del Fondo.

Spese di pubblicazione

Sono a carico del Fondo tutte le spese connesse alla pubblicazione prevista dalla normativa vigente ed
i costi della stampa dei documenti destinati al pubblico, a condizione che tali oneri non attengano a
propaganda, promozione e pubblicita 0 comunque connessi al collocamento delle quote.

Oneri e spese connesse con la quotazione delle quote di Classe A

Sono a carico del Fondo gli oneri o i contributi alla Borsa Italiana S.p.A. o ad altra societa di gestione
del mercato o autorita in ragione della negoziazione delle quote del Fondo su un mercato
regolamentato, nonché gli oneri connessi con I'ammissione alla quotazione di cui all'art. 6 del
Regolamento.

In particolare, sono a carico del Fondo i compensi riconosciuti allo Sponsor e all'‘Operatore Specialista.

Altre spese

Sono a carico del Fondo le spese di revisione e di certificazione dei rendiconti del Fondo (ivi compreso
quello finale di liquidazione), gli oneri finanziari per i debiti assunti dal Fondo e le spese agli stessi
connessi (ivi incluse le spese di istruttoria e per le consulenze professionali prestate a favore del
Fondo), le spese legali e giudiziarie sostenute nell’esclusivo interesse del Fondo (ivi incluse le somme
eventualmente pagate relative a sentenze o accordi stragiudiziali, nonché le spese relative a
procedimenti di recupero crediti nei confronti di terzi, nonché quelle relative a consulenze legali o
specialistiche funzionali all‘attivita ordinaria del Fondo ovvero alla concessione di prestiti nei limiti
previsti dal Regolamento), gli oneri fiscali di pertinenza del Fondo, il contributo di vigilanza che la SGR
e tenuta a versare annualmente alla CONSOB per il Fondo.

6.3 SPESE E ONERI A CARICO DELLA SGR

Sono a carico della SGR tutte le spese necessarie per I'amministrazione della stessa, ivi comprese
quelle connesse con la commercializzazione delle quote. Sono a carico della SGR anche tutte quelle
spese non specificamente indicate come a carico del Fondo o dei singoli Partecipanti tra le quali quelle
connesse alla quotazione delle quote del Fondo.

7. Agevolazioni finanziarie
Non sono previste agevolazioni finanziarie connesse alla partecipazione al Fondo.

8. Regime fiscale

Di seguito sono riportate informazioni circa il regime di tassazione del Fondo, il regime fiscale relativo
alla partecipazione al Fondo, il trattamento fiscale delle quote in caso di donazione e successione.

Si segnala che le informazioni sotto riportate si riferiscono alla normativa in vigore in Italia alla data di
pubblicazione del Prospetto e che non si intende fornire una analisi puntuale di tutte le conseguenze di
tipo fiscale della sottoscrizione, detenzione e cessione delle quote.

TRATTAMENTO FISCALE DEL FONDO
Trattamento del Fondo ai fini delle imposte dirette
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L'art. 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, vale a dire I'imposta sul

reddito delle persone fisiche (“IRPEF”) e quella sul reddito delle persone giuridiche (“IRES”) ed

all'imposta regionale sulle attivita produttive (“"IRAP”).

Le ritenute sui redditi di capitale percepiti dal Fondo sono a titolo di imposta. Tuttavia non si applicano

le ritenute alla fonte e le imposte sostitutive, essendo il Fondo, un soggetto “lordista”, sui seguenti

redditi di capitale:

- 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 corrisposti dalle societa;

- 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 titoli garantito;

- interessi ed altri proventi maturati sino al momento del rimborso anticipato di obbligazioni e titol
similari con scadenza non inferiore a 18 mesi emessi da soggetti non residenti in Italia;

- proventi derivanti dalla partecipazione ad OICR (Organismi d’Investimento Collettivo del
Risparmio) in valori mobiliari di diritto estero, situati negli stati membri UE, conformi alle direttive
comunitarie, le cui quote siano collocate nel territorio dello Stato, ovvero dalla partecipazione a
OICR in valori mobiliari di diritto estero, diversi da quelli ora menzionati, percepiti dall'ltalia
tramite soggetti residenti incaricati del pagamento dei proventi medesimi, del riacquisto e della
negoziazione delle quote o delle azioni;

- altri redditi di capitale di cui all'art. 26, comma 5, D.P.R. 29 settembre 1973, n. 600 (il “"Decreto
n. 6007).

Sono, invece, applicate a titolo d'imposta ad esempio:

- la ritenuta del 12,50% o del 27% sugli interessi ed altri proventi delle obbligazioni e di titoli
similari emessi da societa residenti in Italia, diverse dalle banche e dalle societa con azioni
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 banche e da societa con azioni negoziate nei mercati
regolamentati italiani, che siano residenti in Italia;

- la ritenuta del 12,50% o del 27% sui proventi delle cambiali finanziarie di cui all'art. 26, comma
1, del Decreto 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.

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 (il "Decreto n. 633") relativamente alle cessioni
di beni e alle prestazioni di servizi relative alle operazioni del Fondo. La determinazione e la
liquidazione dellimposta avviene, seguendo le regole ordinarie previste nel predetto Decreto n. 633,
separatamente in capo a ciascun fondo rispetto a quella dovuta per l'attivita della SGR, mentre il
versamento viene effettuato cumulativamente per la SGR e i fondi dalla stessa gestiti.

L'approvazione del d.l. 223 del 4 luglio 2006 (Manovra-bis), convertito con modifiche dalla L. 248/2006
(pubblicata in GU n. 186 del 11/08/2006 — SO 183/L), ha attualmente modificato il trattamento ai fini
IVA delle operazioni relative ad immobili, sia per quanto concerne la compravendita sia per quanto
riguarda le locazioni, anche finanziarie.

Il regime IVA fino ad ora applicato agli immobili strumentali € stato modificato dall’art. 35 commi da 8
a 10-sexies del citato decreto legge, che hanno modificato l'art. 10 del DPR 633/1972 e
sostanzialmente equiparato gli immobili strumentali agli immobili a destinazione abitativa.
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La compravendita di immobili e la loro locazione da parte dei Fondi immobiliari ricade pertanto nel
particolare regime previsto dall’art. 10, co. 1, nn. 8), 8-bis) ed 8-ter) del DPR 633/1972.

Lo scenario che risulta dalla conversione in legge del d.l. 223/2006 ¢ il seguente:

- I'acquisto di immobili, compresi quelli residenziali, da imprese costruttrici entro quattro anni
dall’'ultimazione dei lavori comporta la soggezione ad IVA dell'operazione, tale imposta diventa
detraibile da parte del fondo ai sensi dell’art. 19-bis 1 del DPR 633/1972;

- il regime di esenzione ai sensi dell’art. 10 DPR 633/1972, con conseguente limite alla detrazione
dell'TVA sugli acquisti per applicazione del pro-rata, si applica alle operazioni di compravendita ed
alle locazioni, anche finanziarie, salvo quanto di seguito specificato;

- I'esenzione ex-art. 10, DPR 633/1972 viene esclusa ai sensi del n. 8-ter) dello stesso articolo, nel
caso in cui le cessioni di immobili strumentali siano effettuate nei confronti di soggetti passivi IVA
che abbiano un diritto alla detrazione dell'IVA inferiore al 25% dovuto all‘attivita tipica svolta, nei
confronti di soggetti non imprenditori ovvero nei casi di esercizio dell'opzione per |'applicazione
dell'TVA nonché nei casi in cui la cessione sia effettuata entro quattro anni dalla data di
ultimazione della costruzione o dellintervento dalle imprese costruttrici';

- applicazione dell'imposta di registro che verra applicata alle operazioni esenti ed imponibili ai
sensi dell'art. 10, co. 1, nn. 8), 8-bis) ed 8-ter);

- a seguito di quanto sopra saranno pertanto soggette ad imposta di registro nella misura
proporzionale dell'1% le locazioni di immobili strumentali ancorché soggette ad IVA, ai sensi
dell’art. 5 della Tariffa, parte prima;

- ai fini del precedente punto i fondi immobiliari dovranno presentare apposita dichiarazione per i
contratti di affitto e locazione per cui vorranno optare per la soggezione ad IVA, salva
ovviamente la condizione di obbligatorieta nell’applicazione dell'imposta dovuta alla condizione
soggettiva del conduttore; entro il 15 settembre 2006 verranno stabiliti tempi e modalita degli
adempimenti relativi all’esercizio dell'opzione ed al versamento dell'imposta;

- I'imposta di registro proporzionale corrisposta sui contratti di locazione finanziaria potra essere
scomputata in sede di riscatto da quanto dovuto a titolo di imposte ipo-catastali;

- le compravendite di immobili, ancorché soggette ad imposta sul valore aggiunto, saranno
soggette ad imposta di registro in misura fissa (ad oggi Euro 168,00) e ad imposta ipotecaria e
catastale nella misura del 2%, per i fondi immobiliari che effettuano acquisti da ottobre 2006;

- la base imponibile per le imposte ipo-catastali € commisurata alla base imponibile determinata ai
fini dell'imposta di registro ai sensi dell’art. 2 del D.Lgs. 347/1990.

Trattamento del Fondo ai fini ICI
La SGR provvede agli obblighi di dichiarazione e di versamento dell'imposta comunale sugli immobili
(ICI) dovuta.

TRATTAMENTO DEI PARTECIPANTI AL FONDO

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”) prevede

una ritenuta del 20% che la SGR & tenuta ad applicare:

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

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

La ritenuta del 20% si applica:

! Si sottolinea che I'opzione per I'imponibilita & vincolata all’atto di trasferimento e pertanto ha effetto soltanto per le cessioni
contemplate nell’atto stesso.
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a) “a titolo d'acconto”, nei confronti di: (i) imprenditori individuali, se le quote sono relative al
patrimonio dell'imprenditore destinato all’'esercizio dell'impresa commerciale; (ii) societa in nome
collettivo, in accomandita semplice ed equiparate, (iii) societa ed enti commerciali indicati nelle
lettere a) e b) dell'art. 73 del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 ("TUIR") e stabili organizzazioni
nel territorio dello Stato italiano delle societa e degli enti di cui alla lettera d) del predetto
articolo. I proventi realizzati nell’esercizio d'impresa commerciale possono essere imponibili anche
ai fini IRAP, a seconda dell’attivita svolta dal soggetto percipiente, secondo i principi stabiliti dal
decreto legislativo 15 dicembre 1997, n. 446;

b) a “titolo dimposta”, nei confronti degli altri soggetti (persone fisiche non esercenti attivita
d'impresa commerciale, enti non commerciali, soggetti esenti o soggetti esclusi dall'IRES in base
all'art. 74 del TUIR). La ritenuta a titolo di imposta € altresi applicata nei confronti dei soggetti
non residenti che risiedano in Stati che non assicurino un adeguato scambio d’informazioni con
I'Ttalia.

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, siano residenti in paesi che consentono un
adeguato scambio di informazioni (Paesi c.d. “white list” attualmente inclusi nel D.M. 4 settembre 1996
e successive integrazioni), a condizione che siano rispettate le formalita previste per beneficiare del
menzionato regime di non imponibilita.
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 istituiti in Italia e disciplinati dal Testo Unico.
Per effetto delle modifiche apportate dall’art. 1, co. 481, |. 266/2005, il soggetto tenuto all’applicazione
della ritenuta in argomento, qualora le quote siano immesse in un sistema di deposito accentrato, & il
soggetto residente presso il quale le quote sono depositate, direttamente o indirettamente aderente al
sistema di deposito accentrato, o il soggetto non residente aderente al predetto sistema di deposito
accentrato oppure a sistemi di deposito esteri aderenti al medesimo sistema. Pertanto, a partire dal
gennaio 2006, la ritenuta sui proventi delle quote dei fondi immobiliari non sara piu applicata dalla SGR
bensi dalla Banca Depositaria che ha l'obbligo di calcolare, prelevare e versare la ritenuta nonché
effettuare le prescritte comunicazioni all’Amministrazione finanziaria.

Cio posto, & opportuno precisare che nell’eventualita in cui le quote non siano immesse in sistemi di

deposito accentrato gli obblighi di cui sopra restano a carico della SGR.

L'aliquota del 20% (in precedenza 12,50%) & stata introdotta nell'ambito delle modifiche apportate dal
D.L.112/2008 e dalla successiva Legge di conversione n. 133/2008 alla tassazione dei fondi immobiliari
La nuova aliquota si applica a tutte le distribuzioni di proventi percepiti dal 25.06.2008 in avanti.

1l regime transitorio dei redditi di capitale derivanti dalla partecipazione ai fondi immobiliari

Il comma 21-bis del citato Decreto Legge 112/2008 disciplina il passaggio dalla vecchia alla nuova
aliquota di ritenuta dovuta sui proventi derivanti dal rimborso delle quote di partecipazione ai fondi
immobiliari, nonché dalle distribuzioni periodiche.

In particolare, tale disposizione ha stabilito che sui proventi percepiti dai partecipanti ai fondi
immobiliari in sede di rimborso delle quote la ritenuta continua ad essere applicata nella misura del
12,50 per cento fino a concorrenza della differenza positiva tra il valore risultante dall’ultimo
rendiconto periodico redatto ai sensi dell’articolo 6, comma 1, lettera ¢), nhumero 3), del TUF prima
dell’entrata in vigore del decreto e il costo di sottoscrizione o acquisto.

In sostanza, al fine di evitare la discriminazione di trattamento dei partecipanti ai fondi ad
accumulazione rispetto ai partecipanti ai fondi a distribuzione, la nuova ritenuta del 20 per cento deve
essere applicata sui proventi percepiti a decorrere dal 25 giugno 2008 per effetto del rimborso delle
quote, ma soltanto limitatamente all'ammontare di tali proventi maturato a partire da questa
medesima data.

Il regime transitorio, pertanto, si applica soltanto ai redditi di capitale rivenienti dal rimborso delle
quote e non si applica invece ai proventi distribuiti in costanza di partecipazione.

Regime tributario dei proventi realizzati in occasione della cessione delle guote
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In caso di cessione delle quote, le plusvalenze e minusvalenze realizzate concorrono a formare il
reddito del percipiente se conseguite nell'esercizio dimpresa commerciale. Le plusvalenze e
minusvalenze realizzate nell’esercizio dimpresa commerciale possono assumere rilievo anche ai fini
IRAP, a seconda dell‘attivita 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
commerciale 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 l'aliquota del 12,50%,
secondo quanto previsto dall'art. 5, comma 2, del decreto legislativo 21 novembre 1997, n. 461 (il
“Decreto n. 461”). Limposta € liquidata nella dichiarazione annuale dei redditi. Il Decreto n. 461
consente ai soggetti non esercenti attivita d'impresa commerciale di esercitare presso un intermediario
finanziario residente apposita opzione finalizzata all'applicazione dell'imposta del 12,50% sulle
plusvalenze secondo le disposizioni dell’artt. 6 e 7 del citato decreto. In tal caso non sussiste I'obbligo
di indicare le plusvalenze nella dichiarazione annuale dei redditi e di liquidare le relative imposte.

In particolare, qualora il contribuente abbia esercitato l'opzione ai sensi dell’art. 6 del Decreto n. 461
(Regime del risparmio amministrato), Iimposta € determinata e liquidata dall'intermediario in caso di
realizzo della plusvalenza, e al netto di eventuali minusvalenze o perdite deducibili su strumenti
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 gestito), I'imposta € 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, cui
fanno parte le quote. 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.

I 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 dellart. 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 strumenti finanziari indicati nell'art. 67, comma 1, lettere da c-bis) a c-quinquies) del
TUIR.

Si evidenzia che, per i redditi in parola derivanti da quote di fondi immobiliari ordinari?, I'aliquota
rimane quella del 12,50% propria dei capital gains anche a seguito delle modifiche apportate dal piu
volte citato D.L. 112/2008.

Imposta sulle successioni e donazioni

L'imposta sulle successioni e donazioni, reintrodotta dall’art. 2, comma 47, del decreto legge 3 ottobre
2006, n. 262, & dovuta sul valore complessivo netto dei beni, ivi incluse le quote di partecipazione al
Fondo, devoluti a favore del coniuge e dei parenti in linea retta (moglie e figli) sul valore predetto
ecced3ente, per ciascun beneficiario, 1.000.000 di euro. Sull'eccedenza si applica I'imposta pari al 4 per
cento’.

D) INFORMAZIONI SULLE MODALITA DI ACQUISTO, RIMBORSO E LIQUIDAZIONE DELLE
QUOTE DEL FONDO

2 per fondo immoabiliare ordinario si intende un fondo immaobiliare non soggetto allimposta patrimoniale dell’1% in quanto non
rientrante nella categoria dei fondi c.d. “a ristretta base partecipativa” ovvero “familiari”.

3 Se i beni sono devoluti a favore dei fratelli e delle sorelle I'imposta si applica, sul valore complessivo netto eccedente per
ciascun beneficiario, 100.000 euro, in misura pari al 6 per cento. Se i beni sono devoluti a parenti fino al quarto grado e degli
affini in linea retta, nonché degli affini in linea collaterale fino al terzo grado I'imposta si applica in misura pari al 6 per cento
elevata all’otto per cento se i beni sono devoluti a favore di altri soggetti.
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9. Partecipazione al Fondo

Il Regolamento di gestione del Fondo prevede I'emissione di due Classi di quote (rispettivamente le
quote di “Classe A" e le quote di "Classe B") che attribuiscono ai possessori delle stesse i diritti indicati
nel Regolamento. Le quote di Classe A sono destinate al pubblico indistinto. Il valore nominale di
ciascuna quota di Classe A & pari a Euro 10.000. Le quote di Classe B sono riservate esclusivamente
alle seguenti categorie di investitori: imprese di investimento, banche, agenti di cambio, societa di
gestione del risparmio (SGR), societa di investimento a capitale variabile (SICAV), fondi pensione,
imprese di assicurazione, societa finanziarie capogruppo di gruppi bancari, soggetti iscritti negli elenchi
previsti dagli articoli 106, 107 e 113 del D. Lgs. 1° settembre 1993 n. 385, soggetti esteri autorizzati a
svolgere, in forza della normativa in vigore nel proprio Paese di origine, le medesime attivita svolte
dagli investitori predetti, fondazioni bancarie, persone fisiche, persone giuridiche e altri enti in
possesso di specifica competenza ed esperienza in operazioni in strumenti finanziari espressamente
dichiarata per iscritto dalla persona fisica o dal legale rappresentante della persona giuridica o
dell”ente (di seguito, gli “Investitori Qualificati”). Le quote di Classe B non possono, pertanto, essere
cedute se non a soggetti che abbiano rilasciato attestazione di essere in possesso dei requisiti di cui
sopra. Il valore nominale di ciascuna quota di Classe B & pari ad Euro 100.000. I sottoscrittori delle
quote di Classe B si sono impegnati a mantenere in proprieta per l'intero periodo di durata del Fondo
un ammontare pari almeno al 50% delle quote del Fondo sottoscritte (di seguito, per brevita, “quote in
Lock-up™). Nel caso in cui nel corso della durata del Fondo il partecipante delle quote di Classe B
decida di liquidare tutte o parte delle quote in Lock-up potra cederle ad altro “Investitore Qualificato” a
condizione che tale operazione sia preventivamente avallata dalla SGR.

Ciascuna quota rappresenta il diritto dei Partecipanti a concorrere proporzionalmente ai risultati
economici 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.

Ciascuna quota attribuisce il diritto ad intervenire ed a votare nell’Assemblea dei Partecipanti ai termini
del Regolamento. Ogni quota da diritto ad un voto salvo quanto previsto dal paragrafo 15 del
Regolamento.

Le quote di Classe A e di Classe B partecipano in diversa misura al piano di riparto finale in occasione
della liquidazione del Fondo come meglio specificato nel successivo paragrafo 11.

Le quote sono immesse nel sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. e sono in regime di
dematerializzazione ai sensi e per gli effetti del D. Lgs. 24 giugno 1998, n. 213 e relativi regolamenti
attuativi. I Partecipanti potranno esercitare i diritti incorporati nelle rispettive quote e disporre delle
stesse per il tramite dell'intermediario autorizzato presso il quale gli stessi hanno depositato le quote ai
sensi dell‘articolo 85 del TUF e del Regolamento adottato dalla CONSOB con delibera n. 11768 del 23
dicembre 1998, come successivamente modificato ed integrato.

10. Modalita di acquisto delle quote

La sottoscrizione in denaro delle quote del Fondo si € realizzata nell'ambito dell’offerta pubblica di
sottoscrizione svoltasi nel periodo dal 23 ottobre 2006 al 26 dicembre 2006.

A partire dalla data di avvio delle negoziazioni le quote di Classe A potranno essere acquistate sul

Mercato Telematico dei Fondi, gestito da Borsa Italiana S.p.A., ovvero anche al di fuori di detto
mercato, nel rispetto della normativa tempo per tempo vigente.
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11. Modalita e termini di rimborso delle quote

Alla scadenza del termine di durata del Fondo, o a partire dalla data della delibera di liquidazione
anticipata del Fondo, ha termine ogni ulteriore attivita di investimento del Fondo e viene avviata la
liquidazione del Fondo, con conseguente ripartizione integrale dell'attivo netto tra i Partecipanti, nel
rispetto delle disposizioni di leggi e regolamentari applicabili, secondo le modalita di seguito indicate.
La procedura di liquidazione del Fondo si conclude con la comunicazione alla Banca dItalia
dell'avvenuto riparto degli utili nonché dell’lammontare delle eventuali quote di liquidazione non
riscosse dagli aventi diritto.

La SGR informa la Banca d'Ttalia almeno 30 (trenta) giorni prima della data di convocazione del
Consiglio di Amministrazione convocato per deliberare sulla liquidazione del Fondo; ottiene un parere
preventivo dal Comitato Tecnico Consultivo nei casi previsti dal Regolamento ed informa la Banca
d’Italia dell'avvenuta delibera.

Successivamente la SGR comunica ai Partecipanti I'avvio della liquidazione del Fondo, indicando la data
a partire dalla quale cessera ogni ulteriore attivita di investimento, mediante pubblicazione sul
quotidiano “II Sole 240re” nonché sul proprio sito Internet.

A partire dal giorno successivo alla pubblicazione dell’'ultimo degli avvisi ai Partecipanti di cui al
paragrafo 23.4.3 del Regolamento la SGR, provvede, sotto il controllo del Collegio Sindacale, a
liquidare i beni del patrimonio del Fondo, realizzando alle migliori condizioni possibili le attivita che lo
compongono, secondo un piano di smobilizzo predisposto dal Consiglio di Amministrazione e
comunicato alla Banca d'Ttalia.

Una volta concluso il piano di realizzo, la SGR redige il rendiconto finale di liquidazione a cui € allegata
una relazione degli Amministratori. In tale rendiconto sono riportate le modalita di liquidazione e il
piano di riparto in denaro spettante ad ogni quota che, oltre al rimborso degli ammontari versati, €
determinato come previsto nel paragrafo 23.4.1 del Regolamento.

In particolare:

- qualora 'ammontare complessivo del riparto finale permetta di superare un rendimento annuo
complessivo del Fondo (c.d. IRR) per gli investitori sia di Classe A che di Classe B del 2%
composto su base annua ma non superiore al 7% composto su base annua: si procedera alla
distribuzione per ogni quota di un importo proporzionale all'importo della sottoscrizione effettuata
(SCENARIO 1);

- qualora 'ammontare complessivo del riparto finale permetta di superare un IRR per gli investitori
sia di Classe A che di Classe B del 7% composto su base annua: si procedera dapprima alla
distribuzione per ogni quota di un importo che permetta di conseguire un IRR composto su base
annua del 7%. La parte residuale (extra rendimento) verra suddivisa per il 90% a favore delle
quote di Classe B e per il restante 10% a favore delle quote di Classe A (SCENARIO 2);

- qualora I'ammontare complessivo del riparto finale non permetta di superare un IRR per gli
investitori sia di Classe A che di Classe B del 2% composto su base annua: si procedera alla
distribuzione a favore delle quote di Classe A, oggetto della presente offerta, di un importo tale
da consentire il raggiungimento di un IRR del 2% composto su base annua (e comunque non
superiore all'ammontare complessivo del riparto finale). L'eventuale parte residua dell'ammontare
complessivo del riparto finale verra distribuita a favore delle quote di Classe B (SCENARIO 3).

Esempi relativi al rendimento delle quote di Classe A

Di seguito vengono riportate esemplificazioni numeriche di ipotesi di rendimento delle quote di Classe
A del Fondo, oggetto della presente quotazione, relativamente ai tre diversi scenari sopra indicati.

SCENARIO 1
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Nel caso pratico in cui il rendimento annuo complessivo del Fondo (IRR del Fondo) calcolato al
momento del rimborso finale delle quote fosse pari al 6,5%, I'IRR delle quote di Classe A sarebbe a
sua volta pari al 6,5%.

- 10.000 400 420 44 460 480 500, 520, 540 560, 580 600] 13.308]
IRR 6,50%

- 100.000 4.000 4.200 4.40 4.6000 4.800 5.000 5.200] 5.400] 5.600] 5.800] 6.000 133.083]

IRR 6,50%

SCENARIO 2

Nel caso in cui il rendimento annuo complessivo del Fondo (IRR del Fondo) calcolato al momento del
rimborso finale delle quote fosse invece pari al 7,5%, I'IRR delle quote di Classe A sarebbe al 7,09%
mentre il rendimento delle quote di Classe B sarebbe pari all'8,09% (in quanto le quote di Classe B
beneficiano del 90% dell’extra rendimento rispetto al rendimento obiettivo del 7% composto annuo).

- 10.000 400 420 440 460 48 500, 520 540, 560 580 600 14.479
IRR 7,09%

- 100.000 4.000] 4.200] 4.400 4.600 4.80 5.0000 5.20 5400 5.600 5.800 6.000 166.704

IRR 8,09%

SCENARIO 3

Nel caso infine in cui il rendimento annuo complessivo del Fondo (IRR del Fondo) calcolato al
momento del rimborso finale delle quote fosse invece pari all'l,5%, I'IRR delle quote di Classe A
sarebbe comunque pari al 2,00% mentre il rendimento delle quote di Classe B scenderebbe allo 0,7%.

- 10.000 400 420 440 460 48 500, 520 540, 560 580 600  6.525
IRR 2,00%

- 100.000 4.0000 4.200 4.400] 4.600 4.80 5.000] 5.20 5.400] 5.600_ 5.800, 6.000 51.517

IRR 0,70%

Dalla data di inizio dell'avvio dell'operativita del Fondo (27 dicembre 2006) al 31 dicembre 2008, data
della piu recente valutazione degli immobili, il rendimento complessivo annualizzato del Fondo € stato
pari al 5,17%.

Nel grafico sottostante viene riportata una simulazione del rendimento delle due Classi di quote al
variare del prezzo di cessione finale degli immobili oggetto di investimento in quanto il valore a cui
verra ceduto a scadenza il portafoglio immobiliare € un fattore determinante per la determinazione a
scadenza del valore complessivo delle quote.
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Confronto tra IRR delle Quote di "Classe A" e "Classe B" al variare del
prezzo di cessione degli immobili a scadenza
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Come si pud vedere, oltre un certo valore di cessione che genera un rendimento complessivo del
Fondo (IRR del Fondo) superiore a 7%, il rendimento delle quote di Classe B risulterebbe superiore a
quello delle quote di Classe A in quanto alle quote di Classe B verrebbe riconosciuto il 90% dell'importo
pari all’extra rendimento rispetto al rendimento obiettivo del 7%. Viceversa nel caso in cui il
rendimento complessivo del Fondo, calcolato al momento del rimborso finale delle quote, dovesse
risultare inferiore al 2%, a ciascuna quota di Classe A verra rimborsato, oltre al capitale sottoscritto e
versato, anche un importo tale da consentire per la quota di Classe A il raggiungimento di un IRR del
2% composto su base annua (e comunque non superiore all'lammontare complessivo del riparto
finale). Tale importo verrebbe prelevato dagli importi spettanti alla quote di Classe B a titolo di
rimborso finale e fino a concorrenza massima degli stessi.

kkk

La Societa di Revisione della SGR e del Fondo provvede alla revisione della contabilita anche per
quanto attiene alle operazioni di liquidazione, nonché alla certificazione del rendiconto finale di
liquidazione. Copia di tale certificazione, unitamente al rendiconto finale di liquidazione e alla Relazione
degli Amministratori, sara inviata dalla SGR alla Banca d'Italia, entro 10 (dieci) giorni lavorativi dalla
propria redazione.

Ai fini di cui sopra, si terra conto della sottoscrizione iniziale effettuata, di tutti i proventi distribuiti nel
corso della vita del Fondo nonché degli eventuali rimborsi anticipati. Il valore iniziale del Fondo (pari
alla somma di tutti gli importi versati dai Partecipanti), i proventi eventualmente distribuiti e i rimborsi
parziali pro-quota eventualmente effettuati vengono capitalizzati - secondo il regime di capitalizzazione
composta su base annuale - ad un tasso del 2%, che esprime il tasso interno di rendimento obiettivo
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minimo del Fondo, dalla data di versamento/pagamento di tali somme alla data di liquidazione del
Fondo.

II Regolamento prevede la possibilita per la SGR di procedere a rimborsi parziali pro quota, in misura
proporzionale, durante la liquidazione del Fondo. In tal caso, troveranno applicazione le disposizioni del
paragrafo 20 del Regolamento stesso (cfr. Parte I, Sezione D, Paragrafo 13 del Prospetto).

Il rimborso delle quote ¢ effettuato, nella misura prevista per ciascuna di esse nel rendiconto finale di
liquidazione e con valuta in data non successiva al trentesimo giorno dalla chiusura delle operazioni
contabili di liquidazione finale del Fondo, dalla Banca Depositaria su istruzioni della SGR, attraverso il
sistema di gestione accentrata. Sono previsti rimborsi parziali, in misura proporzionale, delle quote
durante il periodo di liquidazione.

La chiusura delle operazioni contabili sara comunque completata entro 60 (sessanta) giorni dalla
scadenza del termine di durata del Fondo o dell’'eventuale Periodo di Grazia.

Le somme non riscosse dagli aventi diritto entro 10 (dieci) giorni dalla data di distribuzione rimarranno
depositate presso la Banca Depositaria, su un conto intestato alla SGR e rubricato al Fondo, con
I'indicazione che trattasi di averi della liquidazione del Fondo e, salvo il caso in cui sia tecnicamente
impossibile, con sottorubriche nominative degli aventi diritto. I diritti di riscossione si prescrivono in
favore della SGR nei termini di legge, a partire dal giorno di chiusura delle operazioni contabili di
liquidazione indicato al paragrafo 23.4.1 del Regolamento.

Con riferimento alle operazioni di liquidazione la SGR, previa comunicazione alla Banca dtalia,

comunica ai Partecipanti, mediante avviso da pubblicarsi sul quotidiano “II Sole 240re” nonché sul

proprio sito Internet, le seguenti informazioni:

(a) lintervenuta approvazione della delibera di liquidazione e l'inizio della procedura di liquidazione;

(b) l'eventuale concessione del Periodo di Grazia da parte della Banca d'Italia;

(c) Vl'approvazione del rendiconto finale di liquidazione e della relativa relazione, unitamente
all'indicazione del giorno di inizio delle operazioni di rimborso;

(d) itempi e le modalita di esecuzione del rimborso finale.

Il rendiconto finale della liquidazione e la relativa relazione sono depositati e affissi nella sede della
SGR e della Banca Depositaria, nonché presso tutte le filiali di questa site nei capoluoghi di regione.

Per maggiori dettagli sull'informativa resa dalla SGR ai Partecipanti si veda la Parte I, Sezione E,
paragrafi 16 e 17 del presente Prospetto.

Le modalita di liquidazione saranno riportate nel rendiconto finale del Fondo.

12. Operazioni di sottoscrizione/rimborso mediante tecniche di comunicazione a distanza

Non & prevista la possibilita di effettuare operazioni di acquisto delle quote del Fondo mediante
tecniche di comunicazione a distanza.

13. Modalita di effettuazione delle operazioni di riapertura delle sottoscrizioni e di
rimborso anticipato delle quote

Nel Regolamento del Fondo non sono previste riaperture delle sottoscrizioni ovvero emissioni
successive di quote.
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La SGR, a fronte di disinvestimenti realizzati, puo avvalersi della facolta di effettuare, nellinteresse dei
Partecipanti, rimborsi parziali pro quota (cfr. paragrafo 20 del Regolamento). Nella citata eventualita la
SGR deve:

(a) dare preventiva comunicazione alla Banca dItalia delle attivita disinvestite e dei rimborsi che
intende effettuare;

(b) comunicare ai Partecipanti, mediante la pubblicazione di un avviso sul quotidiano “II Sole 240re”
nonché sul proprio sito Internet, i disinvestimenti effettuati, indicando le motivazioni in base alle
quali & stata adottata la decisione di rimborso, 'ammontare delle somme che si intende
rimborsare (specificando la percentuale messa in distribuzione rispetto al ricavato della vendita),
la specificazione che il rimborso avverra entro 15 (quindici) giorni lavorativi dalla data di ricezione
della richiesta da parte della SGR, I'importo rimborsato per ogni quota e la procedura da attivare
per ottenere il rimborso.

Per maggiori dettagli sull'informativa resa dalla SGR ai Partecipanti si veda la Parte I, Sezione E,
Paragrafi 16 e 17 del presente Prospetto.

Il pagamento dei rimborsi parziali sara effettuato dalla Banca Depositaria attraverso il sistema di
gestione accentrata su istruzioni della SGR, secondo le modalita e i termini previsti dall’art. 23.4.1 del
Regolamento.

Al fine di effettuare i rimborsi pro quota, il Fondo pud contrarre prestiti nel rispetto della normativa di
legge e delle relative disposizione di attuazione della stessa di volta in volta in vigore.

Le somme non riscosse entro il termine di 10 (dieci) giorni dall'inizio delle operazioni di rimborso sono

depositate in un conto intestato alla SGR e rubricato al Fondo 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 sono produttive

di interessi per gli aventi diritto al rimborso. I diritti di riscossione delle somme di cui al presente

comma si prescrivono nei termini di legge, a decorrere dalla data fissata per la loro distribuzione, in

favore:

(@) del Fondo, qualora il termine di prescrizione scada anteriormente alla pubblicazione del
rendiconto finale di liquidazione del Fondo ai sensi del paragrafo 23.4.1 del Regolamento;

(b) della SGR, qualora il termine di prescrizione scada successivamente alla pubblicazione del
rendiconto finale di liquidazione del Fondo ai sensi del paragrafo 23.4.1 del Regolamento.

Per informazioni sugli oneri a carico dei Partecipanti in occasione di operazioni di rimborso parziale
delle quote si rinvia alla Parte I, Sezione C del Prospetto.

E) INFORMAZIONI AGGIUNTIVE

14. Valorizzazione dell'investimento

Il valore complessivo netto del Fondo ¢ la risultante delle attivita al netto delle eventuali passivita (di
seguito, il “Valore Complessivo Netto”).

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. La valutazione del Valore
Complessivo Netto del Fondo e del valore unitario delle quote e effettuata, in conformita con i principi
e con i criteri di cui alle istruzioni emanate dalla Banca dTtalia, su base semestrale dal Consiglio di
Amministrazione della SGR entro:

(i) 30 (trenta) giorni dalla fine dei primi sei mesi dell’esercizio, in concomitanza con la redazione
della relazione semestrale, e
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(i) 60 (sessanta) giorni dalla fine di ogni esercizio annuale o del minor periodo in cui si procede alla
distribuzione dei proventi, in concomitanza con la redazione del rendiconto della gestione del
Fondo.

Il valore unitario delle quote & pubblicato su base semestrale sul quotidiano “II Sole 240re” nonché sul
sito internet della SGR.

Al verificarsi di eventi eccezionali e non prevedibili tali da non permettere la regolare determinazione o
la comunicazione del valore unitario delle quote, la SGR potra temporaneamente sospendere la
comunicazione dello stesso, previa comunicazione alla Banca d'Italia, nonché, con le stesse modalita
sopra indicate, ai Partecipanti. La SGR provvedera a comunicare ai Partecipanti il valore unitario delle
quote non appena possibile.

15. Ammissione alle negoziazioni del Fondo

Ai sensi di quanto previsto dalla vigente normativa, la SGR ha richiesto 'ammissione delle quote del
Fondo alla negoziazione in un mercato regolamentato. Con provvedimento n. 6385 del 30 luglio 2009
Borsa Italiana S.p.A. ha disposto I'ammissione delle quote di Classe A alle negoziazioni sul MIV,
subordinatamente al deposito del presente Prospetto presso la Consob, ai sensi dell’articolo 2.4.2 del
Regolamento di Borsa.

La data di avvio delle negoziazioni sara disposta da Borsa e comunicata tramite avviso ai sensi

dell’articolo 2.4.2 del Regolamento di Borsa.

A tal riguardo si precisa che:

- la quotazione & subordinata all'espletamento di una istruttoria da parte della societa di gestione del
mercato;

- ad ammissione alle negoziazioni avvenuta, il Partecipante che non intenda attendere la scadenza
del Fondo potra procedere alla vendita delle quote di Classe A sul mercato; si sottolinea che il
valore della quota negoziata sul mercato pud differire anche significativamente dal relativo valore
unitario della quota calcolato dalla SGR;

- a seguito dell'lammissione alle negoziazioni, la SGR, oltre agli obblighi informativi connessi alla
pubblicazione dei documenti contabili del Fondo, & tenuta a rendere informativa al mercato in
ordine all’'operativita del Fondo stesso secondo i contenuti e le modalita di pubblicizzazione stabiliti
dalla Consob e a trasmettere alla societa di gestione del mercato un apposito comunicato
concernente i documenti e le informazioni previste dall’art. 3, comma 5-bis, D.M. n. 228 del 24
maggio 1999.

Le informazioni relative alla quotazione delle quote di Classe A del Fondo sono riportate
nella Sezione A, paragrafo 3 della Parte II del presente Prospetto.

16. Informativa ai Partecipanti

La SGR provvede a mettere a disposizione dei Partecipanti, anche per estratto, entro 15 (quindici)

giorni dalla data della relativa pubblicazione:

- le relazioni di stima dei beni immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in societa
immobiliari acquistati o venduti da/a soggetti in conflitto di interessi, redatte ai sensi del
Regolamento;

- gli atti di acquisto ovvero cessione di beni nonché la documentazione contenente i dati e le
notizie relativi ai soggetti acquirenti o cedenti e le informazioni relative al gruppo di
appartenenza;

- le indicazioni sugli eventuali prestiti stipulati per il finanziamento dei rimborsi anticipati;
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- le delibere dell’Assemblea dei Partecipanti.

I documenti saranno resi disponibili presso la sede della SGR, presso la sede della Banca Depositaria
(ivi comprese le filiali situate nei capoluoghi di regione) e sul sito internet della SGR.

La SGR provvede inoltre a pubblicare un avviso sul quotidiano “II Sole 240re” e sul proprio sito
internet dell’avvenuta pubblicita di cui ai precedenti alinea e a trasmettere un apposito comunicato alla
societa di gestione del mercato — che lo mettera immediatamente a disposizione del pubblico — e ad
almeno due agenzie di stampa. La comunicazione & contestualmente inviata alla Banca d'Italia e alla
Consob.

Tali informazioni saranno rese note anche nell'ambito del rendiconto annuale e della relazione
semestrale.

Per ulteriori informazioni, anche concernenti la pubblicazione dell'avviso di avvenuta messa a
disposizione dei predetti documenti e informazioni si rimanda al paragrafo 27 del Regolamento.

I rendiconti della gestione del Fondo, le relazioni semestrali e i relativi allegati sono resi pubbilici
tramite deposito presso la sede della SGR e pubblicazione sul sito Internet della stessa entro e non
oltre 30 (trenta) giorni dalla loro redazione. L'ultimo rendiconto della gestione del Fondo, I'ultima
relazione semestrale, e i relativi allegati, sono inoltre resi pubblici tramite deposito presso la sede della
Banca Depositaria, nonché presso ciascuna filiale di quest’ultima nei capoluoghi di regione.

I Partecipanti al Fondo hanno diritto, a seguito di loro specifica richiesta, di ottenere gratuitamente
dalla SGR copia dell’'ultimo rendiconto e dell’ultima relazione semestrale. Ulteriori copie dell’ultimo
rendiconto e dell’'ultima relazione semestrale potranno essere fornite ai Partecipanti previo pagamento
delle spese di stampa e di spedizione. Il bilancio della SGR e il rendiconto del Fondo sono altresi
pubblicati sul sito internet della SGR.

17. Ulteriore informativa disponibile

A seguito di specifica richiesta, da effettuarsi tramite linvio di lettera raccomandata A/R alla SGR, i
Partecipanti al Fondo avranno diritto di ottenere tempestivamente e gratuitamente dalla SGR copia del
Regolamento di gestione del Fondo, dell’ultimo rendiconto e dell'ultima relazione semestrale. Ulteriori
copie dell'ultimo rendiconto e dell’'ultima relazione semestrale potranno essere fornite ai Partecipanti
previo pagamento delle spese di stampa e di spedizione.

I documenti contabili del Fondo sono altresi disponibili presso la SGR e presso la Banca Depositaria e
le filiali della medesima, come previsto nel Regolamento di gestione del Fondo. I Partecipanti al Fondo
possono richiedere alla SGR copia di tale documentazione a fronte della corresponsione dell'importo di
€ 20,00 a titolo di rimborso delle spese di spedizione della documentazione stessa.

Su richiesta dellinvestitore la SGR pu0 inviare la documentazione informativa sul Fondo anche in
formato elettronico mediante tecniche di comunicazione a distanza, purché le caratteristiche di queste
ultime siano con cido compatibili e consentano al destinatario dei documenti di acquisirne la disponibilita
su supporto duraturo.

18. Recapito, anche telefonico, cui inoltrare esposti, richieste di chiarimenti, informazioni
o di invio della documentazione a disposizione

Eventuali richieste di informazioni, chiarimenti, esposti o richieste di invio di documentazione a
disposizione possono essere inoltrate dai Partecipanti direttamente alla SGR telefonando al n.
0471/317600, ovvero inviando un fax al n. 0471/317666.
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I Partecipanti possono inoltre consultare il sito internet della SGR (www.pensplan-invest.com) nonché
inoltrare le proprie richieste al seguente indirizzo di posta: PensPlan Invest SGR S.p.A., Via della Rena,
26 — 39100 Bolzano, od al seguente indirizzo di posta elettronica: info@pensplan-invest.com.

F) CONFLITTI DI INTERESSE

19. Le situazioni di conflitto di interesse

La SGR ha adottato una politica in materia di gestione di conflitti di interesse, in adempimento di
quanto stabilito dagli artt. 25 e 39 del Regolamento congiunto della Banca d'Italia e della Consob del
29 ottobre 2007, nonché procedure interne idonee a salvaguardare gli interessi del Fondo e dei
Partecipanti, in modo tale da minimizzare i rischi connessi con il compimento di operazioni in conflitto
di interessi, anche potenziale, che possano emergere da rapporti infragruppo e/o con i soci della SGR
stessa, dalla prestazione congiunta di piu servizi, o da rapporti di affari propri o di altra societa del
gruppo di appartenenza, nonché tra il Fondo e gli altri fondi gestiti dalla SGR. In particolare, il
Consiglio di Amministrazione della SGR potra assumere le proprie determinazioni in ordine al
compimento di atti o operazioni nelle quali la SGR abbia un interesse in conflitto solo dopo aver
esaminato il parere del Comitato Tecnico Consultivo, previa approvazione dell'amministratore
indipendente e su parere conforme del Collegio Sindacale.

Nell'ambito della politica di gestione dei conflitti di interessi la Societa ha altresi adottato una
procedura volta a disciplinare le attivita e modalita di individuazione e di gestione delle situazioni di
conflitto di interesse che possono coinvolgere la SGR nella prestazione del servizio di gestione collettiva
del risparmio. In particolare, al fine di individuare correttamente tutte le possibili situazioni di conflitto
di interesse, la SGR ha effettuato una mappatura delle potenziali situazioni di conflitto di interessi in
relazione alle attivita svolte e prevede specifici compiti in capo alle funzioni aziendali coinvolte in ordine
alla acquisizione e alla valutazione di informazioni rilevanti dalle potenziali controparti della SGR.

La SGR ha altresi istituito, ed aggiorna in modo regolare, un registro nel quale vengono riportate le
situazioni nelle quali sia sorto o, nel caso di un servizio o di un‘attivita in corso, possa sorgere un
conflitto di interesse che rischia di ledere gravemente gli interessi di uno o piu clienti. La Funzione di
Compliance & responsabile della tenuta e dell'aggiornamento del Registro. Il Registro viene aggiornato
ogniqualvolta si rilevi o venga ricevuta informazione riguardo all'insorgenza o alla cessazione di una
situazione di effettivo o potenziale conflitto. I dati presenti nel Registro, oltre ad essere a disposizione
per eventuali richieste pervenute dagli organismi di controllo della stessa SGR e dalle Autorita di
Vigilanza, sono utilizzati anche per il riesame periodico della politica adottata per la gestione dei
conflitti di interessi da parte del Consiglio di Amministrazione.

Si precisa inoltre che, come specificatamente previsto dall’articolo 9.7 del Regolamento di gestione, il
Fondo pu0 effettuare operazioni che configurino una situazione di conflitto di interessi, su conforme
parere favorevole del Collegio Sindacale, anche rispetto agli altri fondi eventualmente istituiti e/o
gestiti dalla SGR, derivanti da rapporti di gruppo e/o con i soci e/o con amministratori della societa di
gestione, dalla prestazione congiunta di piu servizi o da rapporti d’affari propri o di altra societa del
gruppo di appartenenza (di seguito, per brevita, le “operazioni in conflitto d’interessi”). Tali operazioni
saranno effettuate, in via generale e nei limiti e con le cautele previste dalla normativa di tempo in
tempo vigente, subordinatamente alle seguenti cautele generali stabilite dall’art. 12-bis, comma 4, del
D.M. n. 228 del 24 maggio 1999:

a) il valore del singolo bene oggetto di cessione, acquisto o conferimento non pud superare il 10 per
cento del valore del Fondo;
b) il totale delle operazioni effettuate, anche indirettamente, con soci della Societa non pud

superare il 40 per cento del valore del Fondo;
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il totale delle operazioni effettuate, anche indirettamente, con soci e con i soggetti appartenenti
al loro gruppo rilevante non puo superare il 60 per cento del valore del Fondo;

dopo l'emissione delle quote, il valore del singolo bene oggetto di cessione, acquisto o
conferimento ed in ogni caso il totale delle operazioni effettuate, anche indirettamente, con soci
della Societa di Gestione e con i soggetti appartenenti al loro gruppo rilevante non pud superare
il 10 per cento del valore complessivo del Fondo su base annua;

i beni acquisiti o venduti dal Fondo devono costituire oggetto di relazione di stima elaborata
dall'Esperto Indipendente di cui all’art. 16 del Regolamento;

la delibera dell'organo amministrativo della SGR deve illustrare l'interesse del Fondo e dei suoi
Partecipanti all'operazione e va assunta su conforme parere favorevole dell'organo di controllo.

Inoltre, tali operazioni saranno effettuate nel rispetto delle seguenti ulteriori disposizioni:

il Consiglio di Amministrazione della SGR deve richiedere il parere preventivo vincolante del
Comitato Tecnico Consultivo, in merito a qualunque operazione (di investimento o
disinvestimento o altri atti) in relazione alla quale possa ravvisarsi una situazione di conflitto
d'interessi anche potenziale, tra il Fondo e la Societa e/o sui soci e/o societa del gruppo cui gli
stessi fanno capo, ovvero amministratori, direttori generali o sindaci di tali soggetti. Nel proprio
parere il Comitato Tecnico Consultivo dovra altresi indicare le modalita con le quali gestire la
situazione sulla base di quanto previsto dal Regolamento del Fondo e/o dalla normativa di tempo
in tempo vigente (divieto dell'operazione, richiesta di parere dell’ amministratore indipendente,
acquisizione relazione esperti indipendenti);

la delibera con la quale il Consiglio di Amministrazione della SGR assume decisioni in ordine ad
operazioni in conflitto di interessi ai sensi del precedente alinea dovra dare atto dallavvenuta
acquisizione e disamina del parere del Comitato Tecnico Consultivo ed essere approvata, con il
voto favorevole dell'amministratore indipendente della Societa, su conforme parere favorevole
del Collegio Sindacale;

la SGR deve mettere a disposizione dei Partecipanti al Fondo, con le modalita previste
nell‘articolo 27 del Regolamento, le informazioni sulle operazioni in conflitto d‘interessi poste in
essere.

1/ patrimonio del Fondo non puo essere investito in beni direttamente o indirettamente
ceduti da un amministratore, direttore generale o sindaco della SGR, né tali beni possono
essere direttamente o indirettamente ceduti ai medesimi soggetti.
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Ammissione alle negoziazioni delle quote di Classe A
del fondo comune di investimento immobiliare chiuso

“Risparmio Immobiliare Uno Energia —
Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso”

- Data di deposito in Consob della Parte II: 05/08/2009
- Data di validita della Parte II: dal 06/08/2009

PARTE II — INFORMAZIONI SPECIFICHE SULL’AMMISSIONE ALLE NEGOZIAZIONI,
COMPOSIZIONE DEL PATRIMONIO, DATI STORICI DI ANDAMENTO E COSTI DEL
FONDO
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A) INFORMAZIONI SULL'OFFERTA, EMISSIONI SUCCESSIVE/RIMBORSI ANTICIPATI
DI QUOTE E AMMISSIONE ALLE NEGOZIAZIONI

1. Informazioni specifiche sull’offerta

Le quote del Fondo sono state collocate nell'ambito di un‘offerta pubblica di sollecitazione svoltasi
nel periodo 23 ottobre 2006 — 26 dicembre 2006, previa pubblicazione del prospetto informativo
depositato presso la Consob. All'esito dell’offerta pubblica, sono state sottoscritte n. 4.800 quote di
Classe A, del valore nominale di Euro 10.000 ciascuna e aventi eguali diritti, per un importo
complessivo di Euro 48.000.000,00 ripartite tra 359 sottoscrittori e n. 320 quote di Classe B, del
valore nominale di Euro 100.000 ciascuna e aventi eguali diritti, per un importo complessivo di
Euro 32.000.000,00 ripartite tra 4 sottoscrittori.

Ad esito della offerta pubblica, il patrimonio del Fondo era pertanto pari a € 80.000.000,00.

Le quote di Classe A (oggetto di quotazione) risultavano sottoscritte:

a) quanto a 3.041 quote da n. 343 persone fisiche (di cui due investitori qualificati, ai sensi
dell'art. 1, comma 1, lett. h) del D.M. 228/99, avendo reso la dichiarazione di essere in
possesso di specifica competenza ed esperienza in operazioni in strumenti finanziari);

b) quanto a 1.759 quote, dai seguenti investitori istituzionali, persone giuridiche:

N. quote
Investitori istituzionali Sede legale Classe A
Af Amministrazione Fiduciaria S.r.l. Via Spontini 1 Verona 35
Capitalgest Alternative Investments  Via Cefalonia 74 Brescia 150
Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A.  Via Orazio 4/a Bolzano 100
Cassa Rurale di Salorno Soc. Cop. Via Trento 7 Salorno 50
Cordusio Fiduciaria Via Dante 4 Milano 14
Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A. Via Grazioli 25 Trento 530
PensPlan Invest SGR S.p.A. Via della Rena 26 Bolzano 160
Unibanca S.p.A. Corso Garibaldi 18 Cesena 100
Tiroler Versicherung VAG Wilhelm Greil Str. 10 Innsbruck - A 50
Alpenbank AG Kaiserjoergstrasse 9 Innsbruck - A 570

2. Informazioni sull’'ammissione alle negoziazioni

L'ammissione alla quotazione delle quote di Classe A del Fondo presso la Borsa Italiana € stata
disposta con provvedimento di Borsa Italiana S.p.A. n. 6385 del 30 luglio 2009. La data di inizio
delle negoziazioni sara stabilita da Borsa Italiana S.p.A. ai sensi dell‘articolo 2.4.2 del Regolamento
di Borsa.

A partire dalla data di avvio delle negoziazioni le quote di Classe A potranno essere acquistate sul
Mercato Telematico dei Fondi, gestito da Borsa Italiana S.p.A., ovvero anche al di fuori di detto
mercato, nel rispetto della normativa tempo per tempo vigente.

Le quote di Classe A saranno negoziate sul Mercato Telematico degli Investment Vehicles (MIV).
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La negoziazione delle quote del Fondo si svolge con l'intervento dell’'Operatore Specialista il quale,
in conformita a quanto previsto dal Regolamento di Borsa, ha I'impegno di mantenere 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 al Regolamento di Borsa e relative
Istruzioni.

B) INFORMAZIONI SUL FONDO

3. Composizione del patrimonio del Fondo e informazioni sulla gestione

Il Fondo & un Fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso c.d. “a raccolta” alimentato
mediante sottoscrizione in denaro delle quote. Non & pertanto prevista la possibilita di realizzare
sottoscrizioni mediante apporto di beni al Fondo. Le disponibilita finanziarie rivenienti al Fondo dal
collocamento delle quote sono state impiegate per I'acquisto degli immobili sotto indicati.

Al 31 dicembre 2008 il valore del portafoglio immobiliare del Fondo & pari a € 194.495.000,00 e gli
immobili di proprieta del Fondo sono 10.

La tavola seguente fornisce indicazioni in merito alle principali caratteristiche degli immobili che la

SGR ha acquisito e al portafoglio immobiliare di provenienza.

TAVOLA 1
Descrizioni generali
Cod Data di Destinazione | Superficie Tasso di Stato Caratteristiche Altre ma:::etlz/
imm. Ubicaz. cos:::lzw d’uso prevalente | lorda (mq) | occupazione Originator ?:::;il;;gi:: del complesso |nfo(r4|;1az. ristrutturaz.
(2006-2008)
fabbricato da
60100 cielo a terra | part. 422 | Delimitazione
Ancona Via . o F.do Proprietario | costituito da 4 |C.C. Ancona| Parcheggio
1 G. Bruno 1972 Uffici 5917 100% Whitestone | cat. D/8 piano fuori | rendita cat Privato
22 terra e 1 piano| € 59.392 | all'esterno
interrato
Separazione
cabina
palazzo storico elztgzi;::sgon
57100 da cielo a | part. 3066 dall
Livorno frici ed d proprietario [terra costituito| (sub 1; da Ada esterno
2 Scali Se)é\cl)lo aLI;it;czligne 8551 98% Whil;.esct)one cat. B/4, da 4 piani |sub9a 15) im a;trft?g:rr:(tj?o
d'Azeglio A/2, A/3 | fuori terra ed |rendita cat. p antic
- Ripristino
44 1 piano € 46.476. )
interrato facclata
esterna
(previsto nel
2009)
palazzo in
cem. arm. da
- rt. 460 -
20100 | cieloaterra | P2 . Lavori
3 |Milano Via|  0te Uffici 13386 100% Whi':;‘t’one Prgzﬁ”eDt/ag'o costituito da 7| % "N imozione
Beruto 18 ’ piani fuori . graffiti
. .| 166.092
terra e 2 piani
interrati

* Per nessuno degli immobili presenti nel portafoglio del Fondo sono in corso procedimenti giudiziari o arbitrali che possano avere o che
abbiano avuto di recente effetti rilevanti sull’attivita del Fondo.
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palazzi in cem.
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composto da
due piani fuori
terra;

2. fabbricato
ad uso ufficio,
collegato al
fabbricato 1 ai
piani terra e
primo,
attraverso il

corpo di

20099 S.S. arm. Da cielo | C.C. S.S.
Giovanni ante F.do Proprietario a terra Giovanni, | Spostamento
Via 1967 Uffici 7.580 100% Whitéstone cat. D/8 costituito da | foglio 21 |pareti divisorie
Risorgimen ’ due piani fuori|rend. Cat. €|ed imp sanitari
-to 182 terraed 1 42.200
piano interrato
palazzo a
muratura in
00100 " blocchi da | foglio 252
Roma V. ante Uffici 6204 100% EZaslalg;; ctlg Proprietario| cielo a terra part. 32
Tor di 1967 SRL cat. A/10 |costituito da 4|rend. Cat. €
Quinto 14 piani fuori 136.216
terraed 1
piano interrato
palazzo in foglio 58
00019 C;g};)l”pe'rga par. 405
Tivoli - F.do Proprietario - (sub1le?2)
Viale 1987 Uffici 5388 100% Whitestone | D/8; A/2 COSF'tu.'tfo da_ 4 rend. Cat. €
Mazzini 8 D oy |92:37348;
erra ed 2 € 95157
piani interrati !
complesso
immobiliarecos
tituito da:
1. fabbricato
principale ad
uso uffici e
servizi,
composto da
quafjt_ro q?rpl, richiesta lavori
a) Ic(c:;::c;o di migliorie
rettangolare nelle zone
composto da esterne dello
o ; stabilimento
tre piani fuori
terra; richiesta
b) corpo pronto
rettangolare intervento a
unito al corpo causa di
aai piapi terra ulteriori
e primo, R
composto da gtllltégglo;;
’ due piani fuori| Foglio 16 o
55100 Pisa - . terra; par. 176 ifica stat
e 1985 | Direzionale | 14552 100% . Proprietariol v corpo | Rend. Cat, | VENCA stato
.Pisano Sparim SPA D/1 rettangolare € d,! fat_to
120 destro, unito [172.661,87 | 9PN
al.corpo bal condizionamen
piano terra, to
composto da
tre piani fuori revisione di n.
d;i;fp’)o 2 compressori
dellimpianto
rettangolare di
sinistro, unito condizionamen
al corpo b al to
pino terra, € 11.650,00




fabbrica c,
composto da
due piani fuori
terra;
Costruzione di
pareti divisorie
oltre ad una
scala dal piano
Porzione di terra al
fabbricato da | Foglio 14, interrato
30100 cielo a terra, | part. 4218,
Venezia Via Lo . proprietario | compostoda | Sub 1 e 3 richiesta
8 Dorsoduro 1957 Direzionale 7984 100% Sparim SPA D/5, D/1 sette piani | Rend. Cat. |sostituzione n.
3488/U fuori terra e |185.036,18 |4 compressori
un piano € + 437 € | per I'impianto
interrato di
condizionamen
to
€10.826,38
Fabbricato da
cielo a
sottosuolo,
articolato in
un piano .
16100 RREEF . semin[:errato, Foglio 76,
Genova Via| Ante Fondimmobi Proprietario nove piani part. 57,
9 d Uffici 19607 100% o - sub9e6;
el 1967 liari SGR fuori terra
Lagaccio, 3 SPA D/8 oltre ad un Rend. Cat.
! - € 452.262
piano
ammezzato,
con annessa
area scoperta
di pertinenza.
Palazzo in
cemento ¢ iio 220,
RREEF armato
20100 Fondimmobi| Proprietario | costituito da part. 59,
10 | Milano Via| 1973 Ferrotel 6318 98% - ] Sub. 703,
Calvino, 11 liari SGR |~ D/8 | unpiano oo cat
! SPA interrato e 8
- . | 107.798 €
piani fuori
terra

Nella tavola che segue sono riportate informazioni sui contratti di locazione in essere ed i soggetti
conduttori degli immobili indicati nell’lambito della Tavola 1.

TAVOLA 2
Conduttori e locazioni
Cod. imm.| Tipologia Canone Durata | Percentu | Scadenza del| Periodo di Manutenzione Tipologia e Tasso di
dei Complessivo (su del aledi | contratto di | sfitto (anni ordinaria e Caratteristiche occupazione
conduttori | base annuale) |contratt|rivalutazi| locazione |precedenti)| straordinaria dei contratti di dell'immobile
e rivalutazione odi one locazione
ISTAT gia locazion |[ISTAT del
maturata e canone
prevista
dal
contratto

58di 73



Enel Servizi | 75% a carico del - o
1 SRL 383.496,80 € |12 anni ISTAT 30/06/2016 conduttore Istituzionale 100%
Enel Servizi | 75% a carico del -
SRL 11.161,23 € 12 anni ISTAT 30/06/2016 - conduttore Istituzionale
60100
Ancona |Enel Servizi | 75% a carico del -
Via G. SRL 4.146,54 € 12 anni ISTAT 30/06/2016 - conduttore Istituzionale
Bruno 22
Enel Servizi | 75% a carico del -
SRL 31.982,09 € 12 anni ISTAT 30/06/2016 - conduttore Istituzionale
Wind 100 %
2 Telecomuni 8.523,20€ 9 anni ° 28/02/2014 - - Istituzionale 98%
o ISTAT
cazioni SPA
57100
Livorno izi o ;
scall | S| 94775586 [6amni®| > |30/06/2010 | - acarico del | Istituzionale
d’Azeglio
44
Enel Servizi | 75% _ a carico del - o
3 SRL 141.094,20€ 6 anni ISTAT 30/06/2010 conduttore Istituzionale 100%
Enel Servizi | 75 % a carico del -
SRL 30.515,11€ 6 anni ISTAT 30/06/2010 - conduttore Istituzionale
Enel Servizi | 75% a carico del L
SRL 526.509,00 € 6 anni ISTAT 30/06/2010 - conduttore Istituzionale
Enel Servizi | 75% a carico del -
20100 SRL 143.199,62 € 6 anni ISTAT 30/06/2010 - conduttore Istituzionale
Milano
Via 75 %
Beruto Enel Servizi ISTAT ico del
18 |ENC VP 767252,76€ | Ganni | (dal | 31/08/2011 |  ~ Zondutiore | Istituzionale
SRL 01/09/20 conduttore
09)
Wind o .
Telecomuni| 28.510,40€ | 9amni | 2.7 |30/06/2013 | - acaricodel | 1o sionale
e ISTAT conduttore
cazioni SPA
| 75% a carico del -
Terna SPA | 389.951,18 € |12 anni ISTAT 30/06/2016 - conduttore Istituzionale
Enel Servizi | 75% - a carico del - o
4 SRL 637.245,12 € |12 anni ISTAT 30/06/2016 conduttore Istituzionale 100%
20099
S.S.
Giovanni
Via
Risorgime
nto 182
Enel Servizi 6| 75% N a carico del P o
5 SRL 98.207,33 € 6 anni ISTAT 09/12/2010 conduttore Istituzionale 100%
00100
Roma V. izi o i
Tordi | o] 1500.004,87 € |6anni’| > | 30/06/2000 | - acarico del | Istituzionale
Quinto
14
Enel Servizi 8| 75% B a carico del - o
6 SRL 656.754,11 € |6 anni ISTAT 30/06/2010 conduttore Istituzionale 100%
00019

> 11 conduttore ha comunicato alla Societa di non voler rinnovare alla prossima scadenza il contratto di locazione in essere.
5 1l conduttore ha comunicato alla Societa di non voler rinnovare alla prossima scadenza il contratto di locazione in essere.
7 1l conduttore ha comunicato alla Societa di non voler rinnovare alla prossima scadenza il contratto di locazione in essere.
8 1l conduttore ha comunicato alla Societa di non voler rinnovare alla prossima scadenza il contratto di locazione in essere.
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Tivoli Wind a carico del
Viale |Telecomuni 4.436,82 € 9anni | 2,5% | 30/06/2013 - Istituzionale

Mazzini 8 | cazioni SPA conduttore
Enel Servizi | 75% _ Ordinaria a carico - o
7 SRL 505.911,76 € 6 anni ISTAT 31/12/2011 del conduttore Istituzionale 100%
Enel Servizi | 75% Ordinaria a carico -
5_6109 SRL 899.398,52 € 6 anni ISTAT 31/12/2011 - del conduttore Istituzionale
Pisa Via
A.Pisano Wind
120 ind .| 100% Ordinaria a carico N
Telcleco.mum 11.332,58 € 6 anni ISTAT 31/12/2013 - del conduttore Istituzionale
cazioni SPA
Enel Servizi .| 50% B Ordinaria a carico P o
8 SRL 1.923.561,27 € | 6 anni ISTAT 30/09/2012 del conduttore Istituzionale 100%
30100 -, s .
-_ | Enel Servizi . 50% Ordinaria a carico -
Ve\r/‘n;ma SRL 154.136,02 € 6 anni ISTAT 30/09/2012 - del conduttore Istituzionale
Dorsodur
o Wind Ordinaria a carico
3488/U |Telecomuni| 19.024.49 € 6 anni | 100% | 30/11/2013 -- del conduttore Istituzionale
cazioni SPA
9
16100 Ferrovie
Genova . 75% B A carico del - o
Via del dellgpitato 1.031.405,83 € | 6 anni ISTAT 21/03/2011 conduttore Istituzionale 100%
Lagaccio,
3
10
20100 Ferrovie .
- S 75% - A carico del - o
MI|§I’IO dello Stato | 746.217,63 € 9 anni ISTAT 15/11/2014 conduttore Istituzionale 98%
Via SPA
Calvino,
11

Per quanto concerne la situazione locativa degli immobili sopra menzionati, si evidenzia che

risultano pervenute, alle date sotto riportate, le seguenti comunicazioni di disdetta relativamente a

n. 4 contratti di locazione in essere con soggetti del gruppo Enel, concernenti i seguenti immobili:

a) in data 27 aprile 2009, Roma, Viale Tor di Quinto, 47-49: (i) contratto di locazione con
decorrenza 1° luglio 2004 e scadenza 30 giugno 2010; (ii) contratto di locazione con
decorrenza 10 dicembre 2004 e scadenza il 9 dicembre 2010;

b) in data 28 maggio 2009, Livorno, Via Scali D'Azeglio, n. 44: contratto di locazione con
decorrenza 1° luglio 2004 e scadenza 30 giugno 2010;

c) in data 28 maggio 2009, Tivoli, Viale Mazzini n. 8: contratto di locazione con decorrenza 1°
luglio 2004 e scadenza 30 giugno 2010.

La SGR ha gia avviato iniziative per ricercare possibili nuovi conduttori per i predetti immobili; in

parallelo, al fine di esplorare diverse soluzioni relative agli immobili oggetto di disdetta, la SGR, con

l'ausilio del Property e Facility Management Advisor, una verifica in ordine alla situazione del

mercato locativo e alla fattibilita di eventuali cambi di destinazione d'uso degli immobili oggetto di

disdetta.

Per quanto concerne Iimmobile sito in Milano, via Beruto, n. 18 (immobile n. 3 della Tavola n. 2),
in data 19 giugno 2009 sono stati rivisti i termini di taluni contratti di locazione in essere con il
conduttore Enel; in particolare, € stata convenuta una riduzione pari al 10% dell’attuale canone
annuo di locazione, da applicare a partire del 1° gennaio 2010. In merito, si precisa che la
menzionata riduzione corrisponde ad una riduzione effettiva pari a circa il 6%, tenuto conto che
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con riferimento a uno dei contratti di locazione interessato dalla riduzione € previsto un aumento
del canone annuo a partire dal mese di settembre 2009. Nel contempo, a fronte della revisione
pattuita, sono stati raggiunti accordi con il conduttore per estendere la durata dei contratti di
locazione in essere fino al 31 agosto 2017 (in origine fissata al 30 giugno 2016), con impegno del
conduttore medesimo di non dare disdetta prima di tale termine. Quanto pattuito consente alla
SGR di assicurare, da un lato, la stabilita dei rapporti di locazione sino ad un anno prima del
termine di durata del Fondo (giugno 2018) e, dall'altro, una redditivita al Fondo comunque
allineata alle attuali condizioni di mercato, tenendo conto della generale situazione flettente del
mercato delle locazioni, che colpisce anche il settore degli uffici nel mercato di riferimento.

COSTI GESTIONALI
Canone Costi gestionali *
Cod. Ubicazione complessivo costi di costi
Imm. idi
su base annua| costi di manut. straord. gestione | assicurativi ICI
1 60100 Ancona Via G. Bruno 22 430.786,66 5,90%) 0,60% 5,07%
2 |57100 Livorno Scali d’Azeglio 44 956.279,06) 4,99% 0,27%) 4,83%)
3 [20100 Milano Via Beruto 18 2.027.032,27 5,07%) 0,13% 2,15%)
4 20099 S.S. Giovanni Via Risorgimento 182 637.245,12 5,64% 0,41% 2,43%
5 /00100 Roma V. Tor di Quinto 14 1.697.302,20 4,31%| 0,15% 2,95%)
6 /00019 Tivoli Viale Mazzini 8 661.190,93 5,07%) 0,39% 5,09%
7 56100 Pisa Via A.Pisano 120 1.416.642,86) 0,29% 4,03%)| 0,53% 4,48%
8 30100 Venezia Via Dorsoduro 3488/U 2.096.721,78 6,01% 0,36% 3,25%)
] . la manutenzione ordinaria e
9 16100 Genova Via del Lagaccio, 3 1.031.405,83 straordinaria & a carico del 4,99% 0,34%) 16,11%)
conduttore
la manutenzione ordinaria e
. i . straordinaria € a carico del 0 . .
10 20100 Milano Via Calvino, 11 746.217,63 conduttore 6,06% 0,46% 3,79%

*in percentuale sul canone annuo

Il portafoglio immobiliare del Fondo al 31 dicembre 2008 risulta cosi composto (i valori riportati si rifanno
alla valutazione effettuata dal Consiglio di Amministrazione della SGR, con l'ausilio dell’Esperto Indipendente
STIMA S.r.l. in pari data):

Beni immobili

Valore di
acquisto
originario
(e sconto sul
valore di
acquisto)*

VALORE al
31.12.2008

%

Ancona

Via Giordano Bruno n. 22

6.700.000

€  7.400.000

3,8%
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Livorno Via Scali D'Azeglio n. 44 15.100.000 € 16.280.000 8,4%
Milano A Via Cesare Beruto n.18 33.100.000 € 35.015.000 18,0%
Roma Viale Tor di Quinto n. 47/49 24.000.000 € 26.110.000 13,4%
Sesto S. Giovanni  |Via Risorgimento n. 182 9.500.000 € 11.520.000 5,9%
Tivoli Viale Giuseppe Mazzini n. 8 9.600.000 € 10.645.000 5,5%
Venezia Dorsoduro n. 3488/U 36.970.000 € 38.635.000 19,9%
Pisa Via Andrea Pisano n. 120 19.530.000 € 19.830.000 10,2%
Milano B Via Privata Giovanni Calvino n. 11 11.900.000 € 12.260.000 6,3%
Genova Via Del Lagaccio n. 3 16.500.000 € 16.800.000 8,6%
Totale 182.900.000 € 194.495.000 100,0%

* Non & stato applicato alcuno sconto sul valore di acquisto.

PRESTITI ASSUNTI PER CONTO DEL FONDO

Il ricorso all'indebitamento finanziario da parte della SGR ha come obiettivo quello di accrescere il
ritorno sull'investimento per i sottoscrittori del Fondo.

La SGR intende avvalersi e si € avvalsa delle opportunita collegate al ricorso alla leva finanziaria
nei limiti previsti dalla normativa relativa ai fondi immobiliari chiusi.

Nello specifico, per finanziare l'acquisto degli immobili la SGR ha formalizzato con un poo/ di
banche composto da UniCredit Banca d'Impresa S.p.A., Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A. e
Mediocredito Trentino Alto Adige S.p.A. tre contratti per il finanziamento dell'importo necessario
per I'acquisto degli immobili individuati e quindi acquisiti per conto del Fondo.

I prestiti sono stati concessi sotto forma di mutuo ipotecario con ammortamento in un’unica
soluzione il 31 dicembre 2018 (bullet). Per due operazioni di finanziamento, in particolare quella
stipulata in data 27 dicembre 2006 e quella stipulata in data 30 marzo 2007, il contratto prevede
che la Societa potra in ogni momento rimborsare anticipatamente il finanziamento anche
parzialmente, senza il pagamento di alcuna penale, previa richiesta scritta alla Banca erogante, con
preavviso di 60 giorni dalla suddetta richiesta. L'estinzione totale del finanziamento, senza il
pagamento di alcuna penale, non potra comunque avvenire prima che siano decorsi 18 mesi piu
un giorno dalla data della stipula del contratto. Per I'operazione di finanziamento stipulata in data
20 settembre 2007 il contratto prevede che la Societa potra in ogni momento rimborsare
anticipatamente, in tutto o in parte, il finanziamento, senza il pagamento di alcuna penale, previa
richiesta scritta alla Banca erogante, con preavviso di 60 giorni dalla suddetta richiesta. Il tasso
applicato dagli istituti finanziatori ai tre finanziamenti in oggetto & variabile e pari a Euribor 6 mesi
maggiorato di uno spread di 70 punti base.

Al 31 dicembre 2008 il mutuo ipotecario concesso dalle banche finanziatrici di cui sopra, risulta
utilizzato per l'intero ammontare, pari a Euro 109.740.000, pari ad una leva finanziaria del 56,42%.

A fronte dei contratti di finanziamento sottoscritti in data 27 dicembre 2006, in data 30 marzo

2007 ed in data 20 settembre 2007 sono state iscritte sugli immobili acquistati le seguenti

ipoteche:

1) Ipoteca per la complessiva somma di Euro 88.800.000, iscritta per l'intero importo su ciascuno
dei seguenti immobili:

- sull'intero complesso immobiliare sito in Ancona (AN) Via G. Bruno n. 22, costituito da
fabbricato da cielo a terra con area annessa ad uso ufficio, magazzino, mensa ed
autorimessa composta da sei piani fuori terra ed uno interrato;

- sull'intero complesso immobiliare sito in Livorno, Via A. Volta n. 1 - Scali d’Azeglio n. 44,
costituito da fabbricato da cielo a terra ad uso ufficio ed abitazioni ad uso ufficio (particella
3066 sub. da 9 a 15) composto da sei piani fuori terra, oltre due piani ammezzati ed un
piano interrato, oltre ad area cortilizia interna (particella 3066 sub. 1);
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- sull'intero complesso immobiliare sito in Milano, Via Beruto n. 18, costituito da fabbricato
da cielo a terra composto da sette piani fuori terra ad uso ufficio e da due piani internati ad
usa autorimessa e servizi. Il complesso immobiliare in oggetto risulta confinante con Via
Beruto, Via Buschi, Via Peroni, salvo se altri;

- sull'intero complesso immobiliare sito in Sesto S. Giovanni, Viale Risorgimento n. 182,
complesso immobiliare, con area annessa, costituito da fabbricato da cielo a terra, ad uso
ufficio e magazzino, composto da due piani fuori terra ed un piano interrato; fabbricato a
forma di elle ad uso magazzino ed autorimessa composta da due piani fuori terra ed un
piano interrato collegato con il fabbricato 1 al piano primo;

- sullintero complesso immobiliare sito in Tivoli, Viale Mazzini n. 8, complesso immobiliare
costituito da un fabbricato ad uso ufficio, mensa, servizi, locati tecnologici ed abitazione di
servizio, composto da quattro piani fuori terra, due piani seminterrati e con il piano terreno
parzialmente a pilotis oltre il piano di copertura adibito ad uso tecnologico; completa la
proprieta un’area pertinenziale annessa.

2) Ipoteca per la complessiva somma di Euro 96.600.000, iscritta per Iintero importo su ciascuno
dei seguenti immobili:

- sull'intero complesso immobiliare sito in Pisa (PI), via Andrea Pisano n. 120, oltre area
annessa sulla quale sono poste cinque tettoie;

- sulla porzione di fabbricato da cielo a terra (denominato “Rio Nuovo”) sito in Venezia,
Dorsoduro 3488/U, con corte pertinenziale annessa, composto da sette piani fuori terra e
un piano interrato;

- sull'intero complesso immobiliare sito in Roma, viale Tor da Quinto n. 47, con aree
pertinenziali annesse;

3) Ipoteca per la complessiva somma di Euro 34.080.000, iscritta per I'intero importo su ciascuno
dei seguenti immobili:

- sul fabbricato da cielo a sottosuolo sito in Comune di Genova, Via del Lagaccio n. 3,
articolato in un piano seminterrato, nove piani fuori terra oltre ad un piano ammezzato, con
annessa scoperta di pertinenza;

- sull'intero complesso immobiliare sito in Comune di Milano, con accesso principale da Via
Calvino Giovanni n. 11, costituito da fabbricato da cielo a sottosuolo, articolato su sette
piani fuori terra con piano di coperta agibile e un piano seminterrato, adibito a Ferrotel, con
area cortilizia pertinenziale.

Al fine di coprire parzialmente il rischio di oscillazione del tasso variabile sopra richiamato, la SGR,
in data 16 gennaio 2007, ha stipulato un contratto di Interest Rate Swap (IRS) con UniCredit
Banca dImpresa S.p.A. per nozionali Euro 44.400.000. Per effetto di tale contratto il Fondo si
obbliga a pagare un tasso fisso del 4,26% annuo fino alla scadenza (31 dicembre 2018), ricevendo
dalla controparte un tasso variabile pari all'Euribor 6 mesi, come rilevato il secondo giorno
lavorativo antecedente linizio di ciascun periodo di interessi. Il pagamento avviene
semestralmente mediante scambio di differenziali.

Il 5 dicembre 2008 la SGR ha provveduto ad aumentare la copertura, stipulando un ulteriore
contratto di interest rate swap per Euro 9.000.000, con Cassa Centrale Banca — Credito
Cooperativo del Nord Est S.p.A., in virtu del quale il Fondo si obbliga a pagare un tasso fisso del
3,583% annuo fino alla scadenza (31 dicembre 2018), ricevendo dalla controparte un tasso
variabile pari all'Euribor 6 mesi, come rilevato il secondo giorno lavorativo antecedente l'inizio di
ciascun periodo di interessi. II pagamento avviene semestralmente, mediante scambio di
differenziali ad ogni scadenza periodica.
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Il 25 maggio 2009 la SGR ha aumentato ulteriormente la copertura, stipulando un ulteriore
contratto di interest rate swap per Euro 9.000.000,00 con Cassa Centrale Raiffeisen dell’Alto Adige
S.p.A., in virtu del quale il Fondo si obbliga a pagare un tasso fisso del 3,64% annuo fino alla
scadenza (31 dicembre 2018), ricevendo dalla controparte un tasso variabile pari all’Euribor 6
mesi, come rilevato il secondo giorno lavorativo antecedente l'inizio di ciascun periodo di interessi.
Il pagamento avviene semestralmente, mediante scambio di differenziali ad ogni scadenza
periodica.

I predetti contratti IRS non prevedono alcuna forma di strutturazione.

INFORMAZIONI SU RECENTI OPERAZIONI DI INVESTIMENTO E DISINVESTIMENTO NONCHE
ASSUNZIONE DI PRESTITI

Nel corso dell’'esercizio 2007 il Fondo ha completato I'investimento in immobili del patrimonio
raccolto ed effettuato ulteriori acquisizioni anche sfruttando il ricorso all'indebitamento. Nel corso
dell’esercizio 2008 non sono state effettuate operazioni di acquisto o cessione di unita immobiliari.

Di seguito si illustrano le operazioni immobiliari di acquisto effettuate:

complesso direzionale in Roma, Viale Tor di Quinto, 47/49:

in data 23 gennaio 2007 PensPlan Invest SGR S.p.A. ha acquistato per conto del Fondo, da
Ca’Sagredo Real Estate S.r.l., Milano, l'intero complesso immobiliare con aree pertinenziali
annesse sito in Roma, Viale Tor di Quinto n. 47/49, per Euro 24.000.000, oltre a IVA.

Anche tale acquisizione, come quelle formalizzate in data 27 dicembre 2006, era stata
identificata e riportata nell’ambito del prospetto informativo pubblicato da parte di PensPlan
Invest SGR S.p.A. in relazione all'offerta delle quote di Classe A del Fondo;

- n. 2 complessi direzionali in Pisa, Via Andrea Pisano, 120 e in Venezia, Dorsoduro, 3488/U:
in data 30 marzo 2007 PensPlan Invest SGR S.p.A. ha perfezionato per conto del Fondo, sulla
base di quanto prospettato da parte dell’advisor immobiliare e in conformita alle politiche di
investimento previste nelllambito del regolamento di gestione del Fondo stesso, un atto di
compravendita avente a oggetto I'acquisizione dalla societa Sparim S.p.A. (societa partecipata
al 100% da Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A.) con sede in Via Cassa di Risparmio, 12/b,
Bolzano, dei seguenti complessi immobiliari:

- complesso direzionale ubicato in Via Andrea Pisano, 120 a Pisa;
- complesso direzionale ubicato in Dorsoduro, 3488/U a Venezia;

per complessivi Euro 56.500.000 oltre a IVA;

Tale acquisizione, essendo in potenziale conflitto di interessi a norma delle previsioni del
regolamento del Fondo (Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A. € infatti socio, seppur di
minoranza, di PensPlan Centrum S.p.A., a sua volta socio di maggioranza della SGR), ¢ stata
assunta con il parere favorevole del Comitato Tecnico Consultivo e con il voto favorevole della
maggioranza degli amministratori indipendenti di PensPlan Invest SGR S.p.A. Inoltre, sempre in
conformita alle previsioni regolamentari, dell'operazione € stata data notizia ai Partecipanti
mediante avviso a stampa e mettendo a disposizione nei modi, luoghi e tempi previsti, la
documentazione richiesta;

- n. 2 complessi in Genova, Via del Lagaccio 3 e in Milano, Via Calvino, 11:
in data 20 settembre 2007 PensPlan Invest SGR S.p.A. ha perfezionato per conto del Fondo,
sulla base di quanto prospettato dall’advisor immobiliare e in conformita alle politiche di
investimento previste nell'lambito del Regolamento di gestione del Fondo stesso, un atto di
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compravendita avente ad oggetto I'acquisizione dalla societa Reef Fondimmobiliari SGR S.p.A.
con sede in Via Santa Sofia, 10, Milano, dei seguenti complessi immobiliari:

- complesso direzionale ubicato in Via del Lagaccio, 3 a Genova,
- complesso immobiliare ad uso ricettivo ubicato in Via Calvino Giovanni, 11 a Milano;

per complessivi Euro 28.400.000 oltre a IVA.
Alla luce delle operazioni di cui sopra, il portafoglio immobiliare del Fondo al 31 dicembre 2008

risulta pertanto cosi composto (i valori riportati si rifanno alla valutazione effettuata da parte
dell’Esperto Indipendente STIMA S.r.l. in pari data):

Beni immobili VALORE %

Ancona Via Giordano Bruno n. 22 € 7.400.000 3,8%
Livorno Via Scali D'Azeglio n. 44 € 16.280.000 8,4%
Milano A Via Cesare Beruto n.18 € 35.015.000 18,0%
Roma Viale Tor di Quinto n. 47/49 € 26.110.000 13,4%
Sesto S. Giovanni Via Risorgimento n. 182 € 11.520.000 5,9%
Tivoli Viale Giuseppe Mazzini n. 8 € 10.645.000 5,5%
Venezia Dorsoduro n. 3488/U € 38.635.000 19,9%
Pisa Via Andrea Pisano n. 120 € 19.830.000 10,2%
Milano B Via Privata Giovanni Calvino n. 11 € 12.260.000 6,3%
Genova Via Del Lagaccio n. 3 € 16.800.000 8,6%
Totale € 194.495.000 100,0%

Tale portafoglio, si caratterizza, pertanto, per una limitata concentrazione dimensionale misurata
dal peso relativo di ciascun immabile sul valore corrente complessivo. Questa composizione riflette
la politica di frazionamento del rischio adottata da PensPlan Invest SGR S.p.A.

Nell'esercizio 2008 e in quello in corso non sono state effettuate operazioni di
investimento/disinvestimento di asset immobiliari né sono stati contratti nuovi prestiti per conto del
Fondo.

Si rinvia al Rendiconto annuale di gestione del Fondo al 31 dicembre 2008, di cui
all’Allegato A al presente Prospetto, per ulteriori informazioni relative agli investimenti
detenuti dal Fondo.

LE CARATTERISTICHE DEI SEGMENTI DEL MERCATO IMMOBILIARE IN CUI OPERA IL FONDO

L’ANDAMENTO DEL MERCATO IMMOBILIARE

Il 2008 ¢ stato segnato dalla peggior crisi a partire dal dopoguerra, che colpisce ogni economia
«tradizionale» del pianeta, con un forte impatto sulla crescita economica globale. La crisi si
riverbera quindi anche sul settore immobiliare, evidenziando nel nostro Paese il rallentamento gia
in atto. Per una analisi piu approfondita del contesto macroeconomico, si rinvia al Rendiconto
annuale di gestione del Fondo, pag. 3 e 4, allegato sub A al presente Prospetto.
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Sino a settembre 2008 il mercato immobiliare italiano & stato solo marginalmente toccato dalla
crisi, ma da ottobre 2008 si e assistito ad una radicale diminuzione delle operazioni causate
indirettamente dalla contrazione dei finanziamenti da parte delle banche (credit crunch) e dal loro
aumentato costo. Questo ha sortito un effetto di deleveraging da parte degli investitori.

Peraltro il mercato immobiliare nostrano sembra possedere una buona capacita di tenuta.
L'investimento nel mattone viene percepito come antidoto all'incertezza ed alla rischiosita di
impieghi alternativi, che si spiega con il basso livello di indebitamento delle famiglie e con la decisa
preponderanza che il segmento residenziale ha su tutti gli altri.

Ciononostante I'andamento dei prezzi medi degli immobili (Fonte: Nomisma, III Rapporto 2008,
Osservatorio sul mercato immobiliare del 28 novembre 2008) rilevato nelle tredici grandi aree
urbane del Paese (Bari, Bologna, Cagliari, Catania, Firenze, Genova, Milano, Napoli, Palermo,
Padova, Roma, Torino e Venezia) mostra per la prima volta dall'inizio del ciclo espansivo dei valori
(anno 1998), un andamento semestrale medio negativo per le abitazioni (-1%), mentre rimangono
sostanzialmente stabili uffici e negozi (rispettivamente +0,3% e +0,4%).

Segnano un progressivo rialzo rispetto al semestre precedente gli sconti praticati sul valore medio
che risultano pari al 12,5% per il residenziale, 13% per gli uffici, 12,2% per i negozi e 11,9% per i
capannoni industriali; parallelamente aumentano i tempi mediamente necessari per la vendita che
si attestano rispettivamente in mesi 5,8 - 7,2 - 6,4 e 7,6.

Viceversa i tempi medi necessari per la locazione rimangono sostanzialmente stabili per negozi e
capannoni industriali, mentre segnano una contrazione per il residenziale e gli uffici, probabilmente
correlata alla aumentata domanda di immobili in locazione (mediamente mesi 3 per il residenziale,
4,7 per gli uffici, 4,5 per i negozi e 6 per i capannoni industriali).

I volumi delle compravendite seghano una decisa contrazione con circa 780.000 transazioni
effettuate nel 2008 rispetto alle 890.000 del 2007 (riduzione media del - 12,30% e per segmento
di mercato: residenziale -14%, terziario -12,50%, commerciale -8,60%, produttivo -3,50%,
magazzini -9,20% e altro -11,40%).

Il totale delle transazioni & fortemente influenzato dal settore residenziale che incide da solo per
circa il 45,5% contro 1'1,1% del terziario.

Di contro il settore delle locazioni mostra in generale una crescita, seppur modesta, non in grado
comunque di influenzare i canoni locativi stante la assoluta debolezza della domanda.

I tassi di redditivita lorda degli immobili, rappresentati dal rapporto tra canone della locazione e
valore, rimango pressoché stabili.

Nel secondo semestre 2008 il mercato immobiliare del comparto uffici € stato all'insegna del
peggioramento, connotato dal calo della domanda e dalla flessione delle transazioni, oltre che
dall'incremento significativo dei tempi di vendita (oltre 7 mesi) e dagli sconti concessi sul valore
all'atto della compravendita (13% - il maggiore tra tutti i settori).

II mercato della locazione € in fase riflessiva e strettamente correlato alla crisi economica in atto,
stabili risultano i tempi di locazione (circa mesi 5).

I prezzi di vendita sono sostanzialmente in stallo (+0,3%) come i canoni di locazione (-0,7%) ed i
tassi di rendimento lordo da locazione stabili e pari al 5,1%.

1] Mercato degli Investitori Istituzionali
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Nel mercato degli investitori istituzionali (fondi immobiliari, fondi pensione, casse di previdenza,
property company, ecc.) prevale la volonta di investire solo in immobili di qualita, occupati da un
tenant stabile e di elevato rating e con una buona redditivita.

Peraltro I'offerta di tali immobili & rarefatta in quanto gli attuali proprietari non sono interessati a
vendere ai prezzi richiesti, ne consegue che il mercato istituzionale & sostanzialmente bloccato e
negli ultimi mesi non si sono registrate operazioni superiori ai 20/30 milioni di Euro, operazioni che
sino al 2007 erano considerate di fascia bassa da parte degli investitori istituzionali.

Infatti pur essendo il portafoglio detenuto dai fondi immobiliari prevalentemente costituito da
immobili di pregio, sconta una redditivita non piu in linea con le aspettative del mercato, tale da
garantire la reale liquidabilita dellinvestimento pregresso, in una congiuntura dove la difficolta di
accesso al credito ed il relativo costo ha drasticamente ridotto I'utilizzo di leva finanziaria.

Appare evidente che solo con il ritorno della liquidita al servizio degli operatori ed il minore costo
del denaro ci potra essere una maggiore propensione da parte degli investitori a riconoscere prezzi
maggiormente rispondenti alle aspettative della potenziale offerta.

Il Mercato immobiliare quotato

Per il settore immobiliare quotato I'anno 2008 & stato particolarmente problematico e le societa
quotate ed i fondi quotati manifestano una flessione della capitalizzazione che supera il 50% di
quella posseduta I'anno precedente.

Sul comparto che gia mostrava segni di cedimento si € innestata la crisi finanziaria generata dai
mutui subprime che ha determinato un drastico ridimensionamento delle prospettive, soprattutto
nelle societa quotate, a cui hanno contribuito il progressivo innalzamento del costo debito e forse
la fragilita di taluni piani di sviluppo.

A questo si sono aggiunti comportamenti irrazionali legati alla emotivita del momento indipendenti
da una effettiva valutazione della potenzialita dei singoli strumenti, oltre alla scarsa liquidita del
comparto che rende poco significativi i prezzi di borsa.

Vi & infine da segnalare che la quasi totalita delle iniziative non presenta scadenze ravvicinate tali
da costringere a politiche di dismissione affrettate.

Il mercato immobiliare italiano — settore terziario

Nel secondo semestre 2008 il mercato immobiliare del comparto uffici € stato all'insegna del
peggioramento, connotato dal calo della domanda e dalla flessione delle transazioni, oltre che
dall'incremento significativo dei tempi di vendita (oltre 7 mesi) e dagli sconti concessi sul valore

all'atto della compravendita (13% - il maggiore tra tutti i settori).

Il mercato della locazione € in fase riflessiva e strettamente correlato alla crisi economica in atto,
stabili risultano i tempi di locazione (circa mesi 5).

I prezzi di vendita sono sostanzialmente in stallo (+0,3%) come i canoni di locazione (-0,7%) ed i
tassi di rendimento lordo da locazione stabili e pari al 5,1%.
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Si riporta di seguito I'andamento del mercato immobiliare per il solo settore terziario/uffici
afferente ad alcune tra le principali citta italiane (grandi aree urbane) e di alcune citta intermedie
di interesse per il Fondo in ordine agli investimenti effettuati e al posizionamento geografico degli
immobili posseduti [Fonte: Nomisma, III Rapporto 2008, Osservatorio sul mercato immobiliare del
28 novembre 2008]e dati elaborati da PensPlan Invest SGR S.p.A.] e le previsioni espresse per il
2009.

MiLANO

Il mercato milanese € caratterizzato da un deciso raffreddamento che & stato evidenziato dai
principali indicatori qualitativi e si & sostanziato in un arretramento dei valori di compravendita.

Tra i settori piu colpiti risulta essere anche quello direzionale, dove l'offerta prevale sulla domanda
e le transazioni manifestano un trend in diminuzione. Le ubicazioni periferiche accusano
maggiormente la congiuntura ed evidenziano una significativa diminuzione dei valori di
compravendita. I| mercato delle locazioni risulta sostanzialmente stabile.

Le previsioni per il prossimo semestre, sebbene sia difficoltoso riuscire a formulare ipotesi per il
futuro in un mercato che vede continuamente e velocemente cambiare una pluralita di variabili
significative, indicano un ulteriore rallentamento del mercato. Le compravendite, gia diminuite
durante il 2008, potrebbero ancora rallentare nei primi mesi del 2009, in buona parte a causa delle
piu difficili condizioni di accesso al credito che si vanno a sommare a una crescita economica
presumibilmente in contrazione come gia sperimentata nell'ultimo trimestre del 2008. Alla
riduzione sui volumi si associano previsioni di riduzioni dei prezzi, che, a differenza di quanto gia
vissuto negli Stati Uniti ed in Gran Bretagna, non dovrebbero portare a significative diminuzioni,
ma attestarsi su un livello di flessione massimo a livello annuale fino a 8-10%. Cid viene
sopportato da un minore utilizzo della leva finanziaria e da pratiche di liquidazione meno veloci e
aggressive. Per quanto riguarda il mercato delle locazioni, le previsioni sono piti improntate alla
stabilita, in particolare per gli uffici dotati di standard elevati ed in ubicazioni rappresentative.

RoMA

Il mercato immobiliare romano dopo un ciclo espansivo particolarmente lungo ha evidenziato un
deciso rallentamento, iniziato a manifestarsi gia sul finire del 2007, con peggioramento di tutti gli
indicatori, in particolare la riduzione dei valori (la cui dimensione modesta peraltro non & stata
sufficiente a contenere la vistosa contrazione delle transazioni), che induce a ritenere avviata la
fase recessiva e la ricerca di nuovi equilibri tra la domanda e l'offerta.

Sostanzialmente stabile risulta il mercato delle locazioni.

Per il 2009 e prevista, sebbene sia difficoltoso riuscire a formulare ipotesi per il futuro in un
mercato che vede continuamente e velocemente cambiare una pluralita di variabili significative,
I'accentuazione della fase recessiva con una flessione dei valori di compravendita piu marcata
rispetto a quanto fin qui rilevato e anche dei canoni delle locazioni. La redditivita lorda dalle
locazioni dovrebbe rimanere, nell'ambito delle grandi aree urbane, sopra la media.

VENEZIA

Il mercato veneziano mostra, simile alle altre citta del centro nord, un sostanziale rallentamento
delle transazioni ed un ridimensionamento dei valori, che coinvolge tutti i settori in maniera
indifferenziata con una diffusa flessione sia dei prezzi sia dei canoni di locazione, oltre ad un
conseguente ridimensionamento della redditivita offerta dagli immobili del capoluogo veneto.
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Le previsioni per il prossimo semestre vedono, sebbene sia difficoltoso riuscire a formulare ipotesi
per il futuro in un mercato che vede continuamente e velocemente cambiare una pluralita di
variabili significative, il protrarsi delle condizioni congiunturali con ulteriore riduzione dei prezzi
collegati ad una debole ripresa del mercato delle compravendite, mentre per le locazioni un
assestamento agli attuali valori. La redditivita lorda dalle locazioni dovrebbe rimanere, nell'ambito
delle grandi aree urbane, sotto la media.

GENOVA

Allineato al trend nazionale anche il mercato genovese accusa una frenata rispetto all'andamento
al rialzo che ha caratterizzato gli anni passati.

Il settore direzionale presenta una situazione migliore rispetto ad altri settori, pur in presenza di un
mercato raffreddato e dove le aree centrali tengono meglio delle altre. I livelli dei canoni di
locazione rimangono sostanzialmente stabili e non presentano variazioni negative.

Sostanzialmente stabili risultano anche i tassi di rendimento lordo per effetto di dinamiche di prezzi
e canoni locativi sostanzialmente simili.

Per il prossimo semestre si prevede, sebbene sia difficoltoso riuscire a formulare ipotesi per il
futuro in un mercato che vede continuamente e velocemente cambiare una pluralita di variabili
significative, una diminuzione nei volumi trattati e nei valori, mentre per il mercato locativo &
prevista la sostanziale tenuta degli attuali livelli.

4. Informazioni sulle situazioni di conflitto di interesse

La SGR, in nome e per conto del Fondo, ha perfezionato in data 30 marzo 2007 con la societa
Sparim S.p.A. con sede in Via Cassa di Risparmio, 12/b, Bolzano, un atto di compravendita avente
ad oggetto I'acquisizione dei seguenti complessi immobiliari:

e complesso direzionale ubicato in Via Andrea Pisano, 120 a Pisa;

e complesso direzionale ubicato in Dorsoduro, 3488/U, a Venezia.

Il capitale sociale della societa venditrice dei complessi immobiliari richiamati & interamente
posseduto da Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A., finanziatrice dell'operazione e socio di
minoranza dell’azionista di maggioranza della SGR.

I complessi immobiliari oggetto di tale compravendita sono stati acquisiti al prezzo complessivo di
€ 56.500.000,00, oltre ad IVA. Le relazioni di stima prodotte da parte dell'Esperto Indipendente
indicano il valore corrente dell'immobile di Pisa in € 19.530.000,00 e di quello ubicato a Venezia in
€ 36.840.000,00.

Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A. fa altresi parte del poo/ di istituti di credito che hanno
finanziato I'operazione di acquisto degli immobili da parte del Fondo. UniCredit Banca d'Impresa
S.p.A. agisce in qualita di capofila e banca erogante per il pool, di cui fanno parte Cassa di
Risparmio di Bolzano S.p.A. e Mediocredito Trentino Alto Adige S.p.A. Pertanto, UniCredit Banca
d'Impresa S.p.A. gestisce in via esclusiva tutti i rapporti con la SGR inerenti il finanziamento,
agendo anche in nome e conto e nellinteresse delle altre banche partecipanti. Il finanziamento
concesso al Fondo € pari a € 109.740.000,00 ed e destinato all'acquisto di immobili ulteriori
rispetto a quelli sopra esplicitati.

Sia I'operazione di acquisto che quella di finanziamento sono state oggetto di parere preventivo da
parte del Comitato Tecnico Consultivo. Il parere favorevole & stato subordinato alle seguenti
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condizioni: (i) esecuzione dell’'operazione nei limiti e con le cautele previste dalla normativa
regolamentare e dalle previsioni di cui all'art. 9.7 del Regolamento del Fondo; (ii) esplicita
menzione nella delibera del Consiglio di Amministrazione della SGR in ordine alle operazioni in
argomento dell'avvenuta acquisizione e disamina del parere del Comitato Tecnico Consultivo ed
approvazione con il voto favorevole delllAmministratore indipendente della SGR; (iii) messa a
disposizione dei Partecipanti, secondo le modalita descritte all‘art. 27 del regolamento di gestione,
delle informazioni sull‘operazione. Le deliberazioni del Consiglio di Amministrazione della SGR sono
state assunte in conformita al parere espresso dal Comitato Tecnico Consultivo; le relazioni di
stima degli immobili e l'estratto dell’atto di compravendita degli stessi sono stati messi a
disposizione presso la sede della SGR e presso la sede della Banca Depositaria, nonché sul sito
internet (www.pensplan-invest.com) in conformita alle previsioni del Regolamento di gestione del
Fondo.

L'incidenza percentuale delle citate operazioni di acquisizione in conflitto di interesse rispetto al
valore del Fondo € del 30,9%.

II Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale della SGR dott. Michael Atzwanger ha un
interesse diretto nell’attivita del Fondo in quanto sottoscrittore di n. 5 quote di Classe A dello
stesso per un controvalore iniziale di € 50.000,00.

La SGR, in adempimento di quanto stabilito dalle disposizioni in materia di conflitti di interesse e di
operazioni personali, ha adottato idonei presidi ai fini dell’'osservanza dei conseguenti obblighi.

Si segnala infine che la SGR non intrattiene con soggetti terzi rapporti in conflitto di interesse, in
quanto non sussistono con soggetti terzi contratti di retrocessione di commissioni e, viceversa,
contratti in base ai quali la SGR riceve da terzi altre utilita a fronte della prestazione del servizio di
gestione collettiva del risparmio.

5. Informazioni sulle decisioni assunte dagli organi del Fondo

L'’Assemblea dei Partecipanti della Classe A e della Classe B del Fondo si € riunita in adunanza in
data 9 febbraio 2007, ai sensi del disposto di cui all'art. 15.1, comma 1 del regolamento, per
nominare il proprio presidente e il rappresentante, rispettivamente della Classe A e della Classe B,
in seno al Comitato Tecnico Consultivo.

L'’Assemblea dei Partecipanti della Classe A e della Classe B del Fondo si € riunita altresi il 16
febbraio 2009 per deliberare sulla distribuzione dei proventi della gestione relativi all’esercizio 2008
del Fondo, ai sensi dellart. 11.2 del Regolamento di gestione. Per mancanza del necessario
quorum costitutivo di cui all‘art. 15.3 del Regolamento di gestione, I'Assemblea non ha tuttavia
potuto deliberare sul predetto argomento posto all‘ordine del giorno.

Non sono state assunte dall’Assemblea altre deliberazioni, ai sensi dell’art. 37, comma
2-bis del D.Lgs. n. 58/98 e dell’art. 15.4 del Regolamento di gestione del Fondo.

C) INFORMAZIONI ECONOMICHE (DATI STORICI E COSTI SOSTENUTI)

6. Dati storici sull’'andamento del Fondo

Il Fondo “Risparmio Immobiliare Uno Energia - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo
chiuso” ¢ stato istituito in data 29 settembre 2005 con delibera del Consiglio di Amministrazione
della SGR e il relativo Regolamento € stato approvato dalla Banca d'Italia in data 28 giugno 2006
con nota n. 743517 e successivamente modificato con delibera del 29 febbraio 2008 (approvato
con provvedimento della Banca d'Ttalia n. 476 del 23 luglio 2008).
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Il Fondo ha avviato la propria operativita il 23 ottobre 2006, data di avvio del periodo di offerta
delle quote, chiusosi il 26 dicembre 2006. Il valore complessivo netto iniziale del Fondo, a seguito
della sottoscrizione delle quote, risultava pari a euro 80.000.000,00, diviso in 4.800 quote di Classe
A, ciascuna del valore nominale di euro 10.000,00 e n. 320 quote della Classe B, ciascuna del
valore nominale di euro 100.000,00. Alla data del 31 dicembre 2008, il valore complessivo netto
del Fondo ammontava a euro 88.550,707, che corrisponde ad un valore pro-quota di euro
11.068,838, per le quote di Classe A, e ad un valore pro-quota di euro 110.688,383 per le quote di
Classe B.

I dati illustrati sono frutto di stime economiche effettuate dal Consiglio di
Amministrazione, con l'ausilio di esperti valutatori indipendenti. 1/ diritto al rimborso
potra essere esercitato solo alla scadenza del Fondo e alle condizioni predeterminate
nel Regolamento di gestione del Fondo.

Ai sensi dell’art. 11.2 del Regolamento di gestione del Fondo, il Consiglio di Amministrazione della
SGR ha deliberato sinora la distribuzione dei seguenti proventi realizzati:

e in data 29 febbraio 2008, un dividendo pari a € 299,83 per quota della Classe A e €
2.998,26 per quota della Classe B, per complessivi € 2.398.607,75; in data 13 febbraio
2009 un importo pari ad € 2.937.745,53 assegnando un provento di € 367,22 a ciascuna
quota di Classe A e € 3.672,18 a ciascuna quota di Classe B, equivalenti a un dividendo del
3,67%. La distribuzione della parte residuale pari a € 59.749,50 & stata rimessa
all’Assemblea dei partecipanti, convocata in data 16 febbraio 2009, ai sensi di quanto
previsto dagli artt. 11.2 e 15.4, par. 2, lett. €), del Regolamento di gestione, che non ha
potuto deliberare per mancanza del quorum costitutivo richiesto ai sensi dell’art. 15.3 del
Regolamento di gestione.

Il collocamento delle quote di Classe A del Fondo é stato effettuato dalla LCM SIM S.p.A. con sede
a Bolzano. Si riporta, nella tabella che segue, il compenso percepito in media dal soggetto
collocatore a valere sulla commissione di gestione riconosciuta alla SGR ai sensi del Regolamento
di gestione del Fondo, tempo per tempo vigente.

Quota parte percepita in media dal
soggetto collocatore sulle commissioni
di gestione riconosciute a PensPlan
Invest SGR S.p.A.

Anno | Compenso percepito in media dal soggetto collocatore (°)

2008 € 836.363,64 53,75%

Alla data di pubblicazione del presente Prospetto, il rendimento medio composto del Fondo, su
base annua, calcolato in base al NAV, nel corso degli ultimi 2 anni solari & pari al 4,81%. Si precisa
che la differenza del menzionato rendimento medio composto, rispetto al rendimento complessivo
annualizzato del Fondo (pari a 5,17%), & riconducibile al rendimento del Fondo registrato nell’anno
2006.

° 1l compenso & riconosciuto al collocatore a fronte del mantenimento dei rapporti con i sottoscrittori e per
I'espletamento di tutti i servizi e le attivita di assistenza continuativa agli stessi fino alla data di scadenza del
Fondo e al rimborso dell'investimento.
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Il Fondo non prevede la possibilita di sottoscrivere le quote mediante apporto di immobili ed il
portafoglio immobiliare € stato acquisito al patrimonio del Fondo solo a seguito del pagamento del
prezzo previsto mediante versamento delle disponibilita finanziarie rivenienti dalle sottoscrizioni
delle quote di Classe A, oggetto della presente offerta, e di Classe B destinate ad Investitori
Qualificati, nonché mediante le disponibilita finanziarie derivanti dai finanziamenti richiesti dalla
SGR per conto del Fondo.

La durata del Fondo ¢ fissata, salvo il caso di liquidazione anticipata di cui al paragrafo 23 del
Regolamento di gestione del Fondo approvato dalla Banca d'Italia in data 28 giugno 2006, con
nota n. 743517 (il “Regolamento”), in dodici anni a decorrere dalla data approvazione del
Regolamento da parte di Banca d'Italia (la “Data di Approvazione”), con scadenza al 31 dicembre
successivo al compimento del dodicesimo anno. Il Fondo ha avviato la sua attivita il 27 dicembre
2006, a seguito della chiusura dell'offerta relativa all'emissione delle quote avvenuta in data 26
dicembre 2006.

Il valore complessivo netto del Fondo, al 31 dicembre 2008, é risultato pari a EUR 88.550.707 ,
ripartito nelle due Classi di quote e, conseguentemente, il valore unitario delle quote di Classe “A”
€ pari a EUR 11.068,84 e quello delle quote di Classe “B” & pari a EUR 110.688,38.

7. Costi del Fondo

L'avvio dell'operativita del Fondo & avvenuto in data 27 dicembre 2006. Si riporta di seguito il
rapporto percentuale riferito agli anni 2007 e 2008 fra il totale degli oneri posti a carico del Fondo
e il patrimonio medio dello stesso.

Anno di Totale oneri a carico del Patrimonio netto medio | Percentuale di incidenza sul
riferimento Fondo (dati in migliaia di €) (dati in migliaia di €) patrimonio netto medio
2007 7.028 84.824 8,285%
2008 8.075 89.453 9,027%

La quantificazione degli oneri fornita nella tabella sopra riportata non tiene conto di quelli gravanti
direttamente sui sottoscrittori, da pagare al momento della sottoscrizione e del rimborso.

DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

La Societa di gestione del risparmio PensPlan Invest SGR S.p.A., con sede in Bolzano, Via della
Rena, 26, si assume la responsabilita della veridicita e completezza dei dati e delle notizie
contenuti nel presente Prospetto.

dott. Jot}anﬁ/ ieper
idente del Coltegio Sindacale)

L
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APPENDICI

Appendice A: Rendiconto annuale del Fondo relativo all’esercizio 2008, approvato dal Consiglio di
Amministrazione della SGR in data 13 febbraio 2009

Appendice B: Relazione di certificazione della societa di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A.
al rendiconto annuale di gestione del Fondo relativo all’'esercizio 2008

Appendice C: Glossario dei termini tecnici utilizzati nel Prospetto per I'ammissione alle
negoziazioni
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PensPlan Invest SGR S.p.A. ha sede a Bolzano, Via della Rena, 26; ¢ iscritta all'albo delle SGR tenuto dalla Banca
d’ltalia al n. 127; il capitale sociale e di € 9.868.500, interamente versato; sottoposta alla direzione e coordina-
mento di PensPlan Centrum S.p.A. che detiene il 64,44% del capitale sociale.

Gli organi amministrativo e di controllo della SGR sono cosi composti:

Consiglio di Amministrazione
Presidente dott. Stefano Tomazzoni

Consiglieri prof. Gianfranco Cerea, Vicepresidente
dott. Michael Atzwanger
dott. Enrico Salvetta
dott. Klaus Gufler

Collegio sindacale
Presidente dott. Konrad Thaler

Sindaci effettivi dott. Fabrizio Lorenz
dott. Gerhard Benedikter

Sindaci supplenti dott. Werner Teutsch
prof. Massimo Biasin

Societa di revisione
PricewaterhouseCoopers S.p.A.

Banca depositaria
Société Générale Securities Services S.p.A (ex 2S Banca S.p.A)
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

PREMESSA

Il presente rendiconto della gestione del Fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso “Risparmio
Immobiliare Uno Energia” (di seguito il “Fondo”) € stato redatto in conformita alla normativa vigente e predisposto
sulla base dei criteri di valutazione dettati da Banca d’ltalia .

['esercizio chiuso al 31 dicembre 2008 rappresenta il secondo periodo annuale di piena operativita del Fondo; il
Fondo ha infatti iniziato la sua attivita il 27 dicembre 2006 ed ha terminato le operazioni di richiamo degli impegni
da parte dei sottoscrittori il 22 gennaio 2007.

Nel corso del 2007 il Fondo ha proceduto a completare le attivita di investimento immobiliare. Durante il 2008 non
sono state acquistate o cedute unita immobiliari.

CONTESTO MACROECONOMICO

I'2008 ha visto la peggior crisi a partire dal dopoguerra, un vero e proprio terremoto finanziario che puo avere
come termine di paragone solamente la crisi del '29. La recessione ha colpito ogni economia “tradizionale” del
pianeta con un forte impatto sulla crescita economica globale. Sviluppo globale supportato dalle economie emer-
genti, anch’esse comunque interessate dalla crisi con un conseguente rallentamento della crescita.

Il Fondo Monetario Internazionale proietta ancora una crescita reale del prodotto interno lordo su scala globale per
i 2008 ad un +3,9% ma trattasi di un valore che dovra molto probabilmente essere rivisto al ribasso alla luce di
un’Europa entrata ufficialmente in recessione a partire dal terzo trimestre del 2008 (sia il secondo che il terzo
trimestre dell’anno sono risultati negativi).

Lo scoppio della bolla rappresentata dalla crisi del settore immobiliare statunitense con particolare focus sui
“mutui ipotecari subprime”, ovvero prestiti ipotecari erogati a mutuatari con trascorsi creditizi discutibili, con gli
stessi contraenti non pitl in grado di far fronte agli impegni assunti, ha visto uno sviluppo in senso negativo a va-
langa con un forte impatto su vari istituti di credito, causa non ultima un utilizzo spregiudicato e fuori controllo
della leva finanziaria da parte di questi ultimi.

Un “credit-crunch” con una paralisi della liquidita creditizia, testimoniata dal malfunzionamento del sistema del
credito con dei tassi Libor alle stelle e le banche bloccate dal timore di non riuscire piti a recuperare i crediti
elargiti. Fatto che ha owiamente arrecato gravi difficolta al tessuto economico.

Parallelamente si e registrata un’esplosione dei prezzi delle commodities (vedesi ad esempio i nuovi massimi
storici fatti segnare dal greggio) che ha contribuito a portare I'inflazione a livelli molto elevati, il tutto con dei mer-
cati finanziari che facevano registrare livelli di volatilita mai visti prima.

Interessati anche i maggiori istituti finanziari a livello globale incapaci di oltrepassare la tempesta senza pagare
dazio (ricordiamo i casi Bear Stearns, Fannie Mae, la nazionalizzazione di AlG, il fallimento di Lehman Brothers, la
trasformazione da investment bank a holding bancarie di Goldman Sachs e Merrill Lynch, la distruzione del mon-
do hedge ed il caso Madoff), le borse hanno fatto da catalizzatore di questa tempesta economica e finanziaria.

La velocita di diffusione di quello che pud essere definito un attacco al sistema, la velocita di diffusione della
contrazione delle economie, & ben testimoniato dall’evoluzione delle stime dei costi della crisi. L'ultima, in ordine
di tempo, € della Banca d’Inghilterra, che la indica in 2,8 trilioni di dollari.

Ne & ovviamente seguita una forte crisi a livello di “fiducia”, un “flight to quality” estremo che ha visto spreads e
credit default swaps toccare livelli record. La propagazione della crisi finanziaria all’economia reale € ancora in via
di svolgimento ed all’interno di questo terremoto le banche centrali ed i governi si sono uniti in un sforzo mirante
al supporto ed all'aiuto di quei settori maggiormente penalizzati, quali ad esempio il mercato edilizio residenziale,
il mercato automobilistico, quello del credito al consumo. L'ammontare dei “pacchetti aiuto” preparati dalle auto-
rita governative ha raggiunto anch’esso cifre shalorditive, mentre le banche centrali di tutto il mondo hanno cer-

1 Decreto del Ministero del Tesoro, del Bilancio e della Programmaizone Economica n. 228 del 24 maggio 1999 (art. 2, commat, lett. b), in attuazione dell'art. 37 del D.Lgs n. 58/98 e
Provedimento Banca d'ltalia del 14 aprile 2005 (Titolo V, cap. IV, sezioni | e Il e Allegato IV, 6.2).
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cato di rimettere in moto il sistema finanziario internazionale, paralizzato dalla crisi, sia tramite gigantesche im-
missioni di liquidita sia tramite ripetuti tagli al costo del denaro.

La Federal Reserve ha continuato a tagliare i tassi da un 4,25% relativo ad inizio anno ad un “obiettivo tra lo zero
€10 0,25%” in data 16 dicembre attraverso 7 differenti “steps”. La Banca Centrale Europea dopo un criticatissimo
rialzo in estate dal 4 al 4,25%, si & vista anch’essa costretta al taglio in tre differenti “steps™: i primi due pari a 50
bps ognuno, ed un ultimo taglio di 75 punti base in data 4 dicembre, per giungere ad un 2,50%, livello che a
detta di vari economisti dovrebbe comunque precludere ad altri tagli per quella che potrebbe corrispondere alla
politica pili aggressiva mai intrapresa da parte della BCE nell’ambito della sua storia.

L’ANDAMENTO DEL MERCATO IMMOBILIARE

I mercato immobiliare italiano sino a settembre 2008 & stato solo marginalmente toccato dalla crisi, ma da otto-
bre si & assistito ad una radicale diminuzione delle operazioni causate indirettamente dalla contrazione dei finan-
ziamenti da parte delle banche e dal loro aumentato costo. Questo ha sortito un effetto di deleveraging da parte
degli investitori.

Peraltro il mercato immobiliare nostrano sembra possedere una buona capacita di tenuta. L'investimento nel mattone
viene percepito come antidoto all'incertezza ed alla rischiosita di impieghi alternativi, che si spiega con il basso livel-
lo di indebitamento delle famiglie e con la decisa preponderanza che il segmento residenziale ha su tutti gli altri.

Ciononostante I'andamento dei prezzi medi degli immobili (Fonte: Nomisma) rilevato nelle tredici grandi aree ur-
bane del Paese (Bari, Bologna, Cagliari, Catania, Firenze, Genova, Milano, Napoli, Palermo, Padova, Roma, Torino
e Venezia) mostra per la prima volta dall’inizio del ciclo espansivo dei valori (anno 1998), un andamento semestra-
le medio negativo per le abitazioni (-1%), mentre rimangono sostanzialmente stabili uffici e negozi (rispettivamen-
te +0,3% e +0,4%).

Segnano un progressivo rialzo rispetto al semestre precedente gli sconti praticati sul valore medio che risultano
pari al 12,5% per il residenziale, 13% per gli uffici, 12,2% per i negozi e 11,9% per i capannoni industriali; paral-
lelamente aumentano i tempi mediamente necessari per la vendita che si attestano rispettivamente in mesi 5,8
-72-64e7,0.

Viceversa i tempi medi necessari per la locazione rimangono sostanzialmente stabili per negozi e capannoni indu-
striali, mentre segnano una contrazione per il residenziale e gli uffici, probabilmente correlata alla aumentata
domanda di immobili in locazione (mediamente mesi 3 per il residenziale, 4,7 per gli uffici, 4,5 per i negozi e 6
per i capannoni industriali).

| volumi delle compravendite segnano una decisa contrazione con circa 780.000 transazioni effettuate nel 2008
rispetto alle 890.000 del 2007 (riduzione media del -12,30% e per segmento di mercato: residenziale -14%,
terziario -12,50%, commerciale -8,60%, produttivo -3,50%, magazzini -9,20% e altro -11,40%).

Il totale delle transazioni & fortemente influenzato dal settore residenziale che incide da solo per circa il 45,5%
contro I'1,1% del terziario.

Di contro il settore delle locazioni mostra in generale una crescita, seppur modesta, non in grado comunque di
influenzare i canoni locativi stante la assoluta debolezza della domanda.

| tassi di redditivita lorda degli immobili, rappresentati dal rapporto tra canone della locazione e valore, rimango
pressoché stabili.

Il Mercato degli Investitori Istituzionali
Nel mercato degli investitori istituzionali (fondi immobiliari, fondi pensione, casse di previdenza, property company,

ecc.) prevale la volonta di investire solo in immobili di qualita, occupati da un tenant stabile e di elevato rating e
con una buona redditivita.
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Peraltro I'offerta di tali immobili ¢ rarefatta in quanto gli attuali proprietari non sono interessati a vendere ai prez-
Zi richiesti, ne consegue che il mercato istituzionale & sostanzialmente bloccato e negli ultimi mesi non si sono
registrate operazioni superiori ai 20/30 milioni di Euro, operazioni che sino al 2007 erano considerate di fascia
bassa da parte degli investitori istituzionali.

Infatti pur essendo il portafoglio detenuto dai fondi immobiliari prevalentemente costituito da immobili di pregio,
sconta una redditivita non pit in linea con le aspettative del mercato, tale da garantire la reale liquidabilita dell’in-
vestimento pregresso, in una congiuntura dove la difficolta di accesso al credito ed il relativo costo ha drastica-
mente ridotto I'utilizzo di leva finanziaria.

Appare evidente che solo con il ritorno della liquidita al servizio degli operatori ed il minore costo del denaro ci
potra essere una maggiore propensione da parte degli investitori a riconoscere prezzi maggiormente rispondenti
alle aspettative della potenziale offerta.

Il Mercato immobiliare quotato

Per il settore immobiliare quotato I'anno 2008 ¢ stato particolarmente problematico e le societa quotate ed i fondi
quotati manifestano una flessione della capitalizzazione che supera il 50% di quella posseduta I'anno precedente.

Sul comparto che gia mostrava segni di cedimento si & innestata la crisi finanziaria generata dai mutui subprime
che ha determinato un drastico ridimensionamento delle prospettive, soprattutto nelle societa quotate, a cui han-
no contribuito il progressivo innalzamento del costo debito e forse la fragilita di taluni piani di sviluppo.

A questo si sono aggiunti comportamenti irrazionali legati alla emotivita del momento indipendenti da una effetti-
va valutazione della potenzialita dei singoli strumenti, oltre alla scarsa liquidita del comparto che rende poco si-
gnificativi i prezzi di borsa.

Vi & infine da segnalare che la quasi totalita delle iniziative non presenta scadenze ravvicinate tali da costringere
a politiche di dismissione affrettate.

Il mercato immobiliare italiano — settore terziario

Nel secondo semestre 2008 il mercato immobiliare del comparto uffici & stato all'insegna del peggioramento,
connotato dal calo della domanda e dalla flessione delle transazioni, oltre che dall'incremento significativo dei
tempi di vendita (oltre 7 mesi) e dagli sconti concessi sul valore all’atto della compravendita (13% - il maggiore
tra tutti i settori).

I mercato della locazione ¢ in fase riflessiva e strettamente correlato alla crisi economica in atto, stabili risultano
i tempi di locazione (circa mesi 5).

| prezzi di vendita sono sostanzialmente in stallo (+0,3%) come i canoni di locazione (-0,7%) ed i tassi di rendi-
mento lordo da locazione stabili e pari al 5,1%.

- MILANO

I mercato milanese ¢ caratterizzato da un deciso raffreddamento che € stato evidenziato dai principali indicatori
qualitativi e si & sostanziato in un arretramento dei valori di compravendita.

| settori pitl colpiti risultano quelli residenziale, commerciale e direzionale dove I'offerta prevale sulla domanda e
le transazioni manifestano un trend in diminuzione; va meglio il settore industriale. Le ubicazioni periferiche accu-
sano maggiormente la congiuntura in maniera indifferenziata dal settore ed evidenziano una significativa diminu-
zione dei valori di compravendita. Il mercato delle locazioni risulta sostanzialmente stabile.

Le previsioni per il prossimo semestre indicano un ulteriore rallentamento del mercato, con riduzione dei volumi e
dei prezzi di compravendite, mentre € ritenuto sostanzialmente stabile il mercato delle locazioni.
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- ROMA

I mercato immobiliare romano dopo un ciclo espansivo particolarmente lungo ha evidenziato un deciso rallenta-
mento con peggioramento di tutti gli indicatori, in particolare la riduzione dei valori (la cui dimensione modesta
peraltro non ¢ stata sufficiente a contenere la vistosa contrazione delle transazioni), che induce a ritenere avviata
la fase recessiva e la ricerca di nuovi equilibri tra la domanda e I'offerta.

Sostanzialmente stabile risulta il mercato delle locazioni. Per il 2009 & prevista I'accentuazione della fase reces-
siva con ulteriore riduzione dei valori di compravendita e dei canoni di locazioni.

- VENEZIA

I mercato veneziano mostra un sostanziale rallentamento delle transazioni ed un ridimensionamento dei valori,
che coinvolge tutti i settori in maniera indifferenziata con una diffusa flessione sia dei prezzi sia dei canoni di
locazione, oltre ad un conseguente ridimensionamento della redditivita offerta dagli immobili del capoluogo
veneto.

Nel comparto delle locazioni risulta in controtendenza il settore residenziale che mantiene alti i livelli della doman-
da a fronte della crescita delle transazioni e dei valori.

Le previsioni per il prossimo semestre vedono il protrarsi delle condizioni congiunturali con ulteriore riduzione dei
prezzi collegati ad una debole ripresa del mercato delle compravendite, mentre per le locazioni un assestamento
agli attuali valori.

- GENOVA
Allineato al trend nazionale anche il mercato genovese accusa una frenata nel settore residenziale rispetto I'an-
damento al rialzo che ha caratterizzato gli anni passati, con variazione negativa del segmento di pregio, la doman-

da di acquisto immobili & diminuita, mentre sembra tornato competitivo il mercato delle locazioni.

Migliora il comparto commerciale che ha registrato un buon apprezzamento dei prezzi soprattutto nelle aree
centrali; meno bene il settore industriale che ha avuto performance inferiori alla media.

Il settore direzionale presenta una situazione migliore pur in presenza di un mercato raffreddato dove le aree
centrali tengono meglio delle altre; anche i canoni di locazione rimangono sostanzialmente stabili.

Sostanzialmente stabili risultano i tassi di rendimento lordo per effetto di dinamiche di prezzi e canoni locativi
sostanzialmente simili.

Per il prossimo semestre si prevede una diminuzione nei volumi trattati e nei valori, mentre per il mercato locativo
& prevista la sostanziale tenuta degli attuali livelli indifferenziata per tutti i settori.
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ILLUSTRAZIONE DELL’ATTIVITA DI GESTIONE E DELLE DIRETTRICI SEGUITE NELL'ATTUAZIONE DELLA
POLITICA DI INVESTIMENTO

GESTIONE IMMOBILIARE

["attivita della SGR nel 2008 ¢ stata volta alla valorizzazione del portafoglio immobiliare gia acquisito. Durante
I'anno di riferimento non sono avvenute variazioni relativamente alla consistenza degli immobili detenuti dal Fon-
do. L'attivita di valorizzazione del portafoglio immobiliare si & concretizzata con la realizzazione dei seguenti lavori
di manutenzione ordinaria e straordinaria:

- Ancona, via Giordano Bruno 22:

a fine 2008 sono terminati i lavori all’esterno dell'immobile per la delimitazione del parcheggio privato. L'in-
tervento € a carico del conduttore.

- Livorno, Scali D'Azeglio 44:

sono conclusi i lavori per la separazione della cabina elettrica con accesso autonomo dall’esterno. Inoltre sono
stati effettuati lavori per I'adattamento dell’impianto antincendio su tutti i piani dell'immobile. Sono inoltre in
fase di pianificazione gli interventi volti al consolidamento della facciata esterna, con inizio dei lavori prospet-
tati per il 2009. Gli interventi sono a carico del conduttore.

- Milano, via Cesare Beruto 18:

sono completati i lavori di rimozione di graffiti all'esterno dell'immobile. Si tratta di un intervento a carico
della pubblica amministrazione.

- Sesto San Giovanni, via Risorgimento 182:

sono conclusi i lavori di spostamento di pareti divisorie ed impianti sanitari per consentire un utilizzo piu effi-
ciente degli spazi. Gli interventi sono a carico del conduttore.

- Venezia, Dorsoduro 3488/U:

sono conclusi i lavori per la costruzione di pareti divisorie oltre ad una scala dal piano terra all'interrato per
consentire un flusso di lavoro piti veloce. Gli interventi sono a carico del conduttore.
Sono stati sostituiti quattro compressori per I'impianto di condizionamento a carico della proprieta.

- Pisa, via Andrea Pisano 120:

si ¢ verificata la tenuta della guaina di impermeabilizzazione posta sul tetto di un corpo dell'immobile con
successiva riparazione dei punti di perdita. L'intervento & a carico della proprieta.

Sono terminati i lavori di miglioria effettuati nelle zone esterne dello stabilimento, che si compongono in det-
taglio:

1) spostamento sharra ingresso e creazione di sei posti auto;

2) creazione di ulteriori otto parcheggi sul lato nord;

3) creazione zona carico e scarico per fornitura gas;

4) creazione aree destinate a ulteriori parcheggi moto/biciclette;

5) creazione parcheggi coperti per moto/biciclette;

6) interramento cablaggio.

Gli interventi sono a carico del conduttore.
Infine, & in fase di verifica lo stato dell’impianto di condizionamento a seguito di una segnalazione da parte del
conduttore.

Il portafoglio immobiliare del Fondo al 31 dicembre 2008 risulta pertanto cosi composto (i valori riportati si rifanno
alla valutazione effettuata da parte dell’Esperto Indipendente STIMA S.r.l. in pari data):
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Beni immobili Valore %
Ancona, Via Giordano Bruno n. 22 €7.400.000 3,8%
Livorno, Via Scali D*Azeglio n. 44 €16.280.000 8,4%
Milano A, Via Cesare Beruto n.18 €35.015.000 18,0%
Roma, Viale Tor di Quinto n. 47/49 €26.110.000 13,4%
Sesto S. Giovanni,

Via Risorgimento n. 182 €11.520.000 5.9%
Tivoli, Viale Giuseppe Mazzini n. 8 € 10.645.000 5,5%
Venezia, Dorsoduro n. 3488/U € 38.635.000 19,9%
Pisa, Via Andrea Pisano n. 120 €19.830.000 10,2%
Milano B, Via Privata Giovanni

S €12.260.000 6,3%
Genova, Via Del Lagaccio n. 3 € 16.800.000 8,6%
Totale €194.495.000 100%

Tale portafoglio, come illustrato nel grafico sotto riportato, si caratterizza per una limitata concentrazione dimen-
sionale misurata dal peso relativo di ciascun immobile sul valore corrente complessivo.
Questa composizione riflette la politica di frazionamento del rischio adottata da PensPlan Invest SGR S.p.A..

Genova
8 60 .
Milano B ,6% A;u;(z/na ngvzor/no
0 »070 4 /0
6,3% Milano A
Pisa 18,0%
10,2%
. Roma
Venezia

Tivoli Sesto S. 13.4%
5,5% Giovanni
5,9%

19.,9%

Grafico 1 — Distribuzione dimensionale def portafoglio immobiliare

Nelle ripartizione geografica degli asset immobiliari PensPlan Invest SGR S.p.A. ha seguito, in un’ottica di conte-
nimento del rischio complessivo, analoghi criteri di diversificazione, come illustrato nella tabella e nel grafico se-
guenti:

Distribuzione geografica dei beni

immobili per aree metropolitane i &
Ancona €7.400.000 3,8%
Livorno €16.280.000 8,4%
Milano €58.795.000 30,2%
Roma/Tivoli € 36.755.000 18,9%
Venezia € 38.635.000 19,9%
Pisa €19.830.000 10,2%
Genova €16.800.000 8,6%

Totale €194.495.000 100%
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Grafico 2— Distribuzione geografica de portafoglio immobiliare

All'inizio del 2008 PensPlan Invest SGR S.p.A. ha utilizzato un’ulteriore tranche (Euro 7.800.000) di un mutuo
ipotecario acceso durante il 2007, conseguentemente i finanziamenti ipotecari complessivi sono saliti a Euro
109.740.000.

Il contratto di interest rate swap stipulato a gennaio 2007, per una parziale copertura (Euro 44.400.000) del ri-
schio di tasso di interesse, e ancora in essere. Il 5 dicembre 2008 la SGR ha provveduto a aumentare la copertu-
ra, stipulando un’ulteriore contratto di interest rate swap per Euro 9.000.000.

GESTIONE MOBILIARE

La liquidita temporanea ¢ stata impiegata in forma di deposito sul conto corrente al quale ¢ stato riconosciuto un
tasso di interesse privilegiato da parte della banca depositaria del Fondo. Inoltre parte della liquidita & stata inve-
stita per ca. 3,5 mesi in un titolo di stato della Germania.

EVENTI DI PARTICOLARE IMPORTANZA VERIFICATISI NELLESERCIZIO

Non si segnalano eventi di particolare importanza verificatisi nel corso dell’esercizio.

LINEE STRATEGICHE CHE SI INTENDONO ADOTTARE PER IL FUTURO

Con I'acquisto degli immobili avvenuto nel secondo semestre del 2007 si & sfruttata gran parte della leva finan-
ziaria consentita dalla normativa sui fondi immobiliari chiusi di diritto italiano.

|attivita della SGR, pertanto, sara prevalentemente indirizzata alla valorizzazione degli immobili in portafoglio e alla
massimizzazione della redditivita da essi conseguibile. Cio coerentemente con le politiche di investimento del Fondo,
volte a favorire I'investimento in immobili a reddito piuttosto che la ricerca di opportunita speculative owvero di trading.

In particolare, la SGR continuera, tra I'altro, a profondere il massimo impegno nelle seguenti operazioni:

- supervisione del puntuale incasso dei canoni, monitorando I'adeguamento degli stessi agli indici di rivaluta-
zione e il rinnovo di contratti in scadenza a favore di conduttori di primaria qualita;

- cura degli interventi di manutenzione straordinaria e lavori di ristrutturazione al fine di migliorare le condizioni
di utilizzo degli immobili, incrementarne il valore e favorirne la liquidabilita.

RAPPORTI INTRATTENUTI NELLARCO DELLESERCIZIO CON ALTRE SOCIETA DEL GRUPPO DI APPARTE-
NENZA DELLA SGR
Nel corso dell’esercizio non sono stati intrattenuti rapporti con altre societa del gruppo di appartenenza della
SGR.

ATTIVITA DI COLLOCAMENTO

Il collocamento delle quote del Fondo si & concluso il 26 dicembre 2006; il richiamo degli impegni & avvenuto
durante I'esercizio 2007. Pertanto nel 2008 non si e svolta alcuna attivita di collocamento.
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CARATTERISTICHE DELLE DIVERSE CLASSI DI QUOTE

Il Fondo immobiliare “Risparmio Immobiliare Uno Energia” & un Fondo comune di investimento immobiliare chiuso
a classi di quote istituito ai sensi dell'art. 12 bis del Decreto del Ministero dell’'Economia e delle Finanze del 24
maggio 1999, n. 228 e successive modificazioni ed integrazioni.

I Fondo & immobiliare: il suo scopo & I'investimento del capitale raccolto in immobili situati prevalentemente in
[talia e che abbiano una destinazione ufficio-direzionali affittati, con contratti a lungo termine; in diritti reali di
godimento sugli stessi ed in partecipazioni in societa immobiliari, oltre che la gestione professionale dello stesso,
al fine prevalente di distribuire periodicamente il risultato netto della gestione generato dalla redditivita degli inve-
stimenti salvaguardando nel tempo il valore del patrimonio del Fondo stesso.

I Fondo & chiuso: una volta raccolto il capitale previsto od in ogni caso, decorso il periodo massimo di sottoscri-
zione, non sara pit possibile sottoscrivere quote del Fondo, in quanto non sono previste emissioni di quote suc-
cessive alla prima.

Il Fondo & a classi di quote: il Fondo prevede I'emissione di due classi di quote di partecipazione (quote di
CLASSE A e quote di CLASSE B) che attribuiscono ai possessori delle stesse i diritti indicati nel regolamento, com-
preso quello di partecipare in diversa misura al piano di riparto finale in occasione della liquidazione del Fondo.

Ciascuna quota garantisce ai partecipanti i sequenti diritti:

- concorrere proporzionalmente ai risultati economici ed agli eventuali incrementi di valore del patrimonio del
Fondo;

- percepire gli eventuali proventi di gestione distribuiti da PensPlan Invest SGR S.p.A. e gli eventuali rimborsi
parziali pro quota;

- ottenere, all'atto della liquidazione del Fondo, una somma di denaro pari alla frazione del patrimonio del Fon-
do al momento della liquidazione rappresentata dalla quota stessa;

- intervenire e votare nell'’Assemblea dei partecipanti.

La durata del Fondo ¢ fissata in 12 anni a decorrere dalla data di approvazione del regolamento da parte di
Banca d'ltalia (28 giugno 2006), con scadenza al 31 dicembre successivo al compimento del dodicesimo anno.
Alla scadenza PensPlan Invest SGR S.p.A. potra chiedere all’Organo di Vigilanza, nell’interesse dei sottoscrittori,
un differimento del termine di durata non superiore a 3 anni.

Le quote di Classe A

Le quote di Classe A sono destinate al pubblico indistinto e hanno valore nominale pari a Euro 10.000.
Siinforma che PensPlan Invest SGR S.p.A. ha presentato, con lettera del 18 dicembre 2008 e depositata il 19
dicembre 2008, alla Borsa Italiana S.p.A. domanda per I'ammissione alla negoziazione delle quote di Classe A
del Fondo nel Mercato Telematico Azionario, segmento MTF, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A..

Le quote di Classe B
Le quote di Classe B sono riservate esclusivamente ad investitori qualificati € hanno valore nominale pari ad Euro
100.000.

PERFORMANCE CONSEGUITE

La gestione del Fondo, nell’esercizio 2008, ha prodotto un risultato netto della gestione caratteristica pari a Euro
4.501.127. Al'lordo degli oneri di gestione e diversi, I'utile netto dell’esercizio € stato di Euro 2.104.054.

II'valore unitario della Quota della Classe A (Quota della Classe B) al 31 dicembre 2008 ¢ risultato di Euro
11.068,838 (110.688,383); il predetto valore era pari a Euro 11.105,66 (111.056,58) al 31 dicembre 2007.

Tali valori hanno determinato una performance negativa nell’esercizio 2008. Il rendimento annuo complessivo e
stato di -0,33%. Il rendimento annuale del Fondo calcolato con il Metodo Dietz Modified, che prende in conside-
razione i proventi distribuiti nel corso dell’esercizio, ammonta al 2,384%.
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Dalla data di inizio dell'avvio dell’operativita (27 dicembre 2006) il rendimento complessivo annualizzato & stato
pari al 5,165%.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELLESERCIZIO

Nella gestione del Fondo non si segnalano fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio.

OPERATIVITA POSTA IN ESSERE SU STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Nel corso del mese di gennaio 2007 € stato stipulato un contratto di interest rate swap, con un nominale di Euro
44.400.000, per la copertura del rischio di tasso insito nell’operazione di finanziamento, contratto ancora in es-
sere. Il 5 dicembre 2008 si & provveduto ad aumentare la copertura, stipulando un’ulteriore contratto di interest
rate swap per un nominale di Euro 9.000.000.

DISTRIBUZIONE DI PROVENTI

Ai sensi delle previsioni del Regolamento del Fondo, il Consiglio di Amministrazione di PensPlan Invest SGR S.p.A.
delibera di distribuire i proventi realizzati pari ad Euro 2.937.745,53 assegnando un provento di Euro 367,22 a
ciascuna quota di Classe A e Euro 3.672,18 a ciascuna quota di Classe B, equivalenti ad un dividendo del 3,67%.
La distribuzione della parte residuale pari a Euro 59.749,50 e rimessa all’Assemblea dei partecipanti, convocata
in data 16 febbraio 2009, ai sensi di quanto previsto dagli artt. 11.2 e 15.4, par. 2, lett e), del Regolamento di
gestione all’Assemblea dei partecipanti. | proventi unitari saranno posti in pagamento a favore degli aventi diritto
entro 30 (trenta) giorni dalla data di approvazione del rendiconto del Fondo. | proventi saranno soggetti alle rite-
nute di legge.

SCHEDE DI DETTAGLIO DEGL! IMMOBILI

Si riportano di seguito le schede di dettaglio dell'intero portafoglio immobiliare.
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ANCONA, VIA GIORDANO BRUNO 22
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EDIFICIO AN0001
INDIRIZZO via Giordano Bruno 22
CITTA 6010 Ancona
PROPRIETA FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA
DESTINAZIONE Ufficio
TIPO DI COSTRUZIONE Cemento armato
DATA DI COSTRUZIONE 07/1972
NR. DI PIANI 4
AREA LORDA 6689,39 m?
CONDUTTORI Enel Servizi
COMMENTI Fabbricato da cielo a terra ad uso ufficio costituito da quattro pia-

ni fuori terra ed un piano interrato (autorimessa).

['immobile ¢ adibito esclusivamente ad uso ufficio, ed ¢ situato in
zona semicentrale di Ancona. Il tessuto urbano della zona € carat-
terizzato da edifici a prevalente uso residenziale, anche se non
mancano attivita del settore terziario.

La zona € ben servita da linee di superficie (autobus), e si trova
nelle immediate vicinanze della stazione nonché della struttura
portuale.

Lo stato manutentivo dello stabile puo essere considerato buono.
Il palazzo & interamente affittato e la manutenzione ordinaria e
straordinaria sono a carico del conduttore
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LIVORNO, SCALI D’AZEGLIO 44

EDIFICIO L10001

INDIRIZZO Scali d’Azeglio 44

CITTA 57100 Livorno

PROPRIETA FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA
DESTINAZIONE Ufficio

TIPO DI COSTRUZIONE Storico

DATA DI COSTRUZIONE XV secolo

NR. DI PIANI 4

AREA LORDA 8360,3 m2

CONDUTTORI Enel Distribuzione, Wind

COMMENTI Fabbricato da cielo a terra ad uso ufficio composto da quattro

piani fuori terra, oltre due piani ammezzati ed un piano interrato.
Il palazzo “Maurogordato” del ‘400 ¢ situato direttamente su Sca-
li d’Azeglio, in pieno centro storico di Livorno e costituisce uno
degli edifici piti prestigiosi e storici della Citta toscana.
['immobile & ben servito dai mezzi pubblici di Livorno.

Lo stato manutentivo dello stabile puo essere considerato soddi-
sfacente.

Il palazzo & interamente affittato e la manutenzione ordinaria e
straordinaria sono a carico del conduttore.
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MILANO, VIA BERUTO 18

EDIFICIO
INDIRIZZO

CITTA

PROPRIETA
DESTINAZIONE

TIPO DI COSTRUZIONE
DATA DI COSTRUZIONE
NR. DI PIANI

AREA LORDA
CONDUTTORI
COMMENTI
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MI0001

Via Beruto 18

20100 Milano

FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA
Ufficio

Muratura in blocchi

Ante 1967

7

13929,48 m2
Enel Servizi, Wind, Terna

Fabbricato da cielo a terra costituito da 7 piani fuori terra e due
piani interrati (autorimessa). Il complesso € ubicato nella zona
nord-est di Milano e dista circa 150 m dalla stazione ferroviaria
“Milano Lambrate”.

La zona ¢ caratterizzata dalla presenza di molte attivita terziarie.
La vicinanza di “Citta Studi” nonché la vicinanza della tangenziale
est di Milano e dell'aereoporto di Milano Linate fa si che i colle-
gamenti con i vari mezzi di trasporto possono considerarsi ottimi.
Lo stato manutentivo dell'immobile puo essere considerato buo-
no. Il palazzo risulta interamente affittato con la manutenzione
ordinaria e straordinaria a carico del conduttore.
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SESTO SAN GIOVANNI, VIA RISORGIMENTO 182
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EDIFICIO MI0002
INDIRIZZO Via Risorgimento 182
CITTA 20099 Sesto San Giovanni
PROPRIETA FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA
DESTINAZIONE Uffici
TIPO DI COSTRUZIONE Cemento armato
DATA DI COSTRUZIONE Ante 1967
NR. DI PIANI 2
AREA LORDA 5517,68 m?
CONDUTTORI Enel Servizi
COMMENTI Fabbricato da cielo a terra costituito da due piani fuori terra ed un

piano interrato. L'immobile ¢ situato in pieno centro di Sesto San
Giovanni (MI) ed & collocato nelle immediate vicinanze della zona
pedonale della citta lombarda. Il tessuto urbano della zona ¢ ca-
ratterizzato da edifici a prevalente uso residenziale, anche se non
mancano attivita terziarie.

La zona e molto centrale ed e quindi collegata alla rete metropo-
litana di Milano nonché al sistema di mezzi pubblici di Sesto San
Giovanni.

Lo stato manutentivo dell'immobile puo essere considerato buo-
no. L'immobile e interamente affittato con la manutenzione ordi-
naria e straordinaria a carico del conduttore.
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EDIFICIO

INDIRIZZO

CITTA

PROPRIETA
DESTINAZIONE

TIPO DI COSTRUZIONE
DATA DI COSTRUZIONE
NR. DI PIANI

AREA LORDA
CONDUTTORI
COMMENTI
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TIVOLI, VIALE MAZZINI 8
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TI0001

Viale Mazzini 8

00019 Tivoli

FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA
Uffici

Cemento armato

07/87

4

7338,33 m2
Enel Distribuzione, Wind

Fabbricato da cielo a terra composto da quattro piani fuori terra e
da due piani seminterrati.

['immobile & sito in pieno centro di Tivoli, ed € collocato nelle vici-
nanze della stazione ferroviaria. Il tessuto urbano della zona e
caratterizzato da edifici ad uso residenziale e terziario (scuole, uf-
fici ...).

La zona e servita dai mezzi pubblici e per la vicinanza con la sta-
zione ferroviaria di Tivoli il collegamento con i mezzi pubblici puo
essere considerato ottimo.

Lo stato manutentivo dell’immobile & buono.

['immobile e interamente affittato con la manutenzione ordinaria
e straordinaria a carico del conduttore.
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ROMA, VIALE TOR DI QUINTO 47/49
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EDIFICIO RMO0001 .

INDIRIZZO Viale Tor di Quinto 47/49

CITTA 00100 Roma

PROPRIETA FONDO COMUNE D} INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO
“RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA”

DESTINAZIONE Uffici

TIPO DI COSTRUZIONE Muratura in biocchi

DATA DI COSTRUZIONE Ante 1967

NR. DI PIANI 3

AREA LORDA ESTERNA 6414,25 m2

CONDUTTORI Enel Servizi

COMMENTI Fabbricato da cielo a terra composto da quattro piani fuori terra ed

un piano interrato.

['immobile € situato in zona semicentrale di Roma sul lungoteve-
re. L'area ha un tessuto urbano caratterizzato da edifici a preva-
lente uso residenziale di alto pregio.

Lo stato manutentivo dell’'immobile € ottimo, in quanto interamen-
te ristrutturato nel 1998.

La zona ¢ servita alle linee dei trasporti pubblici.

Lo stabile risulta interamente affittato con la manutenzione ordi-
naria e straordinaria a carico del conduttore.



RISPARMIO IMMOBILIARE

YIENERGIA |

PISA, VIA A. PISANO 120

EDIFICIO

INDIRIZZO
CITTA
PROPRIETA

DESTINAZIONE

TIPO DI COSTRUZIONE
DATA DI COSTRUZIONE
NR. DI PIANI

AREA LORDA ESTERNA
CONDUTTORI
COMMENTI
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F1031

Via A. Pisano 120
56100 Pisa

FONDO COMUNE D INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO
“RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA”

Direzionale
Cemento armato
1985

&

14,552 m?
Enel Servizi, Wind Telecomunicazioni

I complesso e ubicato a Pisa in zona semicentrale nelle immedia-
te vicinanze dell’'Universita, non lontano dal centro storico, ed e
costituito da un edificio principale articolato in piti corpi di fabbrica
e da pil fabbricati di servizio secondari. Il lotto di terreno sul qua-
le insistono € pianeggiante e destinato in parte a parcheggio € in
parte a verde.

Il complesso immobiliare risulta interamente locato. Lo stato ma-
nutentivo puo essere considerato buono.
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EDIFICIO

INDIRIZZO
CITTA
PROPRIETA

DESTINAZIONE

TIPO DI COSTRUZIONE
DATA DI COSTRUZIONE
NR. DI PIANI

AREA LORDA ESTERNA
CONDUTTORI
COMMENTI

Dorsoduro 3488/U
Venezia

FONDO COMUNE D INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO
“RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA”

Direzionale
Cemento armato
1957

8

7.984 m?
Enel Servizi, Wind Telecomunicazioni

L'immobile e ubicato nel quartiere centrale “Dorsoduro” nelle im-
mediate vicinanze del Rio Nuovo, di Palazzo Surian e Palazzo Fo-
scarini (Universita), e non ¢ distante dalla Stazione Ferroviaria e da
Piazzale Roma (parcheggio auto).

Il tessuto urbanistico circostante ¢ tipicamente veneziano. La zona
¢ ben servita da mezzi pubblici (battello). Limmobile risulta intera-
mente affittato. Esistono tre contratti di locazione con locatori di
primaria importanza.

Lo stato manutentivo dell'immobile pud essere considerato otti-
mo. L'immobile e stato sottoposto ad una ristrutturazione genera-
le nel 2002.
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EDIFICIO

INDIRIZZO
CITTA
PROPRIETA

DESTINAZIONE

TIPO DI COSTRUZIONE
DATA DI COSTRUZIONE
NR. DI PIANI

AREA LORDA ESTERNA
CONDUTTORI
COMMENTI
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GENOVA, VIA DEL LAGACCIO 3

Via del Lagaccio 3
Genova

FONDO COMUNE D INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO
“RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA”

Ufficio
Tradizionale
Ante 1967
9

19.607 m?
Ferrovie Real Estate

Palazzo da cielo a terra costituito da un piano interrato e nove
piani fuori terra per una superficie lorda di ca. 19.600 m? ad uso
ufficio, ad eccezione di una piccola porzione al settimo piano ad
uso Ferrotel.

['immobile & ubicato all'interno del comparto Ferroviario e dista
circa 400 m dalla stazione ferroviaria di Genova - Porta Principe.
Il tessuto urbano e caratterizzato da insediamenti a tipologia resi-
denziale. La zona usufruisce dei servizi di collegamento di super-
ficie.

['immobile risulta interamente locato e gode di discreto stato di
manutenzione. La manutenzione ordinaria e straordinaria sono a
carico del conduttore.
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EDIFICIO

INDIRIZZO
CITTA
PROPRIETA

DESTINAZIONE

TIPO DI COSTRUZIONE
DATA DI COSTRUZIONE
NR. DI PIANI

AREA LORDA
CONDUTTORI
COMMENTI
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MILANO, VIA CALVINO 11

Via Calvino 11
20100 Milano

FONDO COMUNE D INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO
“RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA”

Ferrotel
Cemento armato
09/1973

8

6318 m?
Ferrovie Real Estate

Fabbricato da cielo a terra costituito da un piano interrato ed 8
piani fuori terra. La struttura dell’immobile € di tipo tradizionale.

Il complesso ¢ situato al centronord della citta di Milano. | collega-
menti alle autostrade, all’aeroporto di Milano, alle ferrovie ed ai
mezzi pubblici di Milano possono essere considerati buoni.

Il complesso € interamente affittato a conduttore di primaria im-
portanza. Il contratto di locazione prevede la manutenzione ordi-
naria e straordinaria a carico del conduttore.

Lo stato manutentivo dell'immobile pud essere considerato
buono.
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RENDICONTO DEL FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA AL 31/12/2008

SITUAZIONE PATRIMONIALE

A. STRUMENTI FINANZIARI 56.479 0,03% 1.448.853 0,67%
Strumenti finanziari non quotati 0 0,00% 0 0,00%
A1, Partecipazioni di controllo

A2. Partecipazioni non di controllo

A3. Altri titoli di capitale

A4, Titoli di debito

A5. Parti di OICR

Strumenti finanziari quotati 0 0,00% 0 0,00%
AB. Titoli di capitale

A7. Titoli di debito

A8. Parti di OICR

Strumenti finanziari derivati 56.479 0,03% 1.448.853 0,67%
A9. Margini presso organismi di compensazione e garanzia

A10. Qpzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

A11. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati 56.479 0,03% 1.448.853 0,67%
B. IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI 194.495.000 96,62%  191.795.000 88,92%
B1. Immobili dati in locazione 194.495.000 96,62%  191.795.000 88,92%
B2. Immobili dati in locazione finanziaria

B3. Altri immobili

B4. Diritti reali immobiliari

C. CREDITI 0 0,00% 0 0,00%
C1. Crediti acquistati per operazioni di cartolarizzazione

C2. Altri

D. DEPOSITI BANCARI 0 0,00% 1} 0,00%
D1.Avista

D2. Altri 0 0,00% 0 0,00%
E. ALTRI BENI 328.016 0,16% 341.336 0,16%
E1. Oneri pluriennali 328.016 0,16% 341.336 0,16%
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA 5.765.608 2,86% 1.747.264 0,81%
F1. Liquidita disponibile 5.765.608 2,86% 1.738.137 0,81%
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 981.117 0,46%
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -971.990 -0,45%
G. ALTRE ATTIVITA 650.019 0,32% 20.365.190 9,44%
G1. Crediti per p.c.t. attivi e operazioni assimilate

G2. Ratei e risconti attivi 19.851 0,01% 4.291 0,00%
(3. Risparmio di imposta

G4. Altre 630.168 0,31% 20.360.899 9,44%

G5. Credito VA
G6. Altri proventi da arrotondamenti

TOTALE ATTIVITA 201.295.122 100,00%  215.697.643 100,00%
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PASSIVITA E NETTO

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

H1 Finanziamenti ipotecari

H2. Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate
H3. Altri

1. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

I1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
12. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
L. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI

L1. Proventi da distribuire

2. Altri debiti verso i partecipanti

M. ALTRE PASSIVITA

M. Prowvigioni ed oneri maturati e non liquidati
M1.1 Prowvigioni ed oneri maturati e non liquidati
M1.2 Abbuoni su prowvigioni SGR deliberati da CdA
M2. Debiti di imposta

M3. Ratei e risconti passivi

M4. Altre

M5. Fondo Imposta

M@. Debiti per cauzioni ricevute
M7. Arrotondamenti

M8. Opere da appaltare

TOTALE PASSIVITA
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO
NUMERO QUOTE IN CIRCOLAZIONE

VALORE UNITARIO DELLE QUOTE

N.A.V. DEL FONDO
Numero delle quote in circolazione
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE
- DI CUL:
N.A.V. DEL FONDO PER QUOTA “A”
N.A.V. DEL FONDO PER QUOTA “B”

Situazione al
30 dicembre 2008
109.740.000
109.740.000
2.178.590
2.178.590
[1}
825.825
0
100
316.153
509.572
112.744.415
88.550.707
5.120,000
17.295,000
88.550.707,00
5.120,00
17.295,060
Totale  Pro-quota
53.130.424,20 11.068,84
35.420.282,80 110.688,38
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Situazione a fine esercizio
precedente

116.740.000
101.940.000

14.800.000
0

10.112.383

603.104
1.088.755
-485.651
200

308.653
9.200.425

126.852.383

88.845.260

N° quote cl. “A” N° quote cl. “B”

4.800 320

La ripartizione del NAV tra le due diverse classi di quote rappresenta la miglior stima possibile alla data di presen-
tazione del rendiconto; tali valutazioni tengono conto del fatto che ¢ stato concluso il “secondo anno completo” di
attivita e dell'impatto che i diversi criteri di ripartizione in sede di liquidazione possono avere sul NAV delle quote

in oggetto.

Per una corretta informativa si rimanda alla relazione degli amministratori che specifica le caratteristiche di tali

criteri.
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RENDICONTO DEL FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA AL 31/12/2008

SEZIONE REDDITUALE

A. STRUMENTI FINANZIARI
Strumenti finanziari non quotati
A1. Partecipazioni

A1.1 Dividendi e altri proventi

A1.2 Utili/perdite da realizzi

A1.3 Plus/Minusvalenze

A2. ALTRI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

A2.1 Interessi, dividendi e altri proventi
A2.2 Utili/perdite da realizzi

A2.3 Plus/Minusvalenze

Strumenti finanziari quotati

A3 STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
A3.1 Interessi, dividendi e altri proventi
A3.2 Utili/perdite da realizzi

A3.3 Plus/Minusvalenze

Strumenti finanziari derivati

A4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
A4.1 di copertura

A4.2 non di copertura

Risultato gestione strumenti finanziari

B. IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI

B1. Canoni di Locazione e altri proventi
B1.1 Canoni di locazione non finanz.
B1.2 Canoni di locazione finanz.

B1.3 Canoni di locazione finanz.

B2 Utili/perdite realizzate su immobili
B3 Plus/Minusvalenz

B4 Oneri per la gestione di beni immobili
B5 Ammortamenti

B6 Imposta Comunale sugli immobili
Risultato gestione beni immobili

C. CREDITI

C1. Interessi attivi e proventi assimilati
(C2. Incrementi/decrementi di valore
Risultato gestione crediti

D. DEPOSITI BANCARI

D1. Interessi attivi e proventi assimilati
E. ALTRI BENI (da specificare)
Risultato gestione investimenti

F. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI
F1. OPERAZIONI DI COPERTURA

F1.1 Risultati realizzati

F1.2 Risultati non realizzati

-3.200.066

61.254
52.254
9.000

-3.261.320
-3.261.320

13.154.929
11.699.253
11.699.253

2.677.524
-684.911

-536.937

904.533
904.533

1.380.310

1.380.310
1.380.310

-3.200.066
12.615.295
9.254.578
9.254.578

4.195.800
-493.107

-341.976
13.154.929

904.533
152.839
152.839
0

10.859.396

1.380.310

12.615.295

14.148.444
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F2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA 0 0
F2.1 Risultati realizzati

F2.2 Risultati non realizzati

F3. LIQUIDITA 0 0
F3.1 Risultati realizzati

F3.2 Risultati non realizzati

G. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE [1} 0
G1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI P.C.T. E ASSIMILATE

G2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

Risultato lordo della gestione caratteristica 10.859.396 14.148.444
H. ONERI FINANZIARI -6.358.269 -3.791.644

H1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTO RICEVUTO -6.358.269 -3.791.644

H1.1 su finanziamenti ipotecari

H1.2 su altri finanziamenti -6.358.269 -3.791.644

H2. ALTRI ONERI FINANZIARI

Risultato netto della gestione caratteristica 4.501.127 10.356.800
1. ONERI DI GESTIONE -1.716.967 -1.720.005

I1. Prowvigione di gestione SGR -1.547.740 -1.410.000

di cui:

I1.1 Provv. Di Gestione SGR CI. ‘A’ -928.644 -1.137.390

11.1 Prowv. Di Gestione SGR Cl. ‘B’ -619.096 -758.260

11.1 Abbuoni su prow. di Gestione SGR CI. ‘A’ 291.390

I1.1 Abbuoni su prow. di Gestione SGR Cl. ‘B’ 194.260

12. Commissioni banca depositaria -40.362 -42.189

13. Oneri per esperti indipendenti -62.171 -129.088

14. Spese pubblicazione prospetti e informativa al pubblico -31.904 -76.024

15. Altri oneri di gestione -34.790 -62.704

L. ALTRI RICAVI ED ONERI -680.106 -593.534

L1. Interessi attivi su disponibilita liquide 106.826 88.136

L2. Altri ricavi 46.048

L.3. Altri oneri -832.979 -681.668

L4. Altri ricavi o oneri da arrotondamenti -1 -2

Risultato della gestione prima delle imposte 2.104.054 8.043.261
M. IMPOSTE [1} 0

M1. Imposta sostitutiva a carico dell‘esercizio
M2. Imposta sostitutiva a credito dell‘esercizio
M4. Altre imposte

Utile/perdita dell’esercizio 2.104.054 8.043.261
UTILE DEL FONDO 2.104.054,00 N° quote cl. “A” N° quote cl. “B”
Numero delle quote in circolazione 5.120,00 4.800 320
VALORE UNITARIO DELLE QUOTE 410,948
- DI CUI: Totale  Pro-quota

N.A.V. DEL FONDO PER QUOTA “A” 1.262.432,40 263,01

N.A.V. DEL FONDO PER QUOTA “B” 841.621,60 2.630,07
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Nota Integrativa

Nel redigere i prospetti costituenti il rendiconto dell’esercizio 2008 del Fondo, sono stati applicati i criteri di valu-
tazione previsti dal Provvedimento Banca d’ltalia 14 aprile 2005.

Il rendiconto della gestione ¢ redatto in osservanza dei modelli e degli schemi stabiliti dalla Banca d'Italia con il
medesimo Provvedimento.

Il rendiconto si compone di una Situazione Patrimoniale, di una Sezione Reddituale, della presente Nota Integrati-
va, nonché delle Relazione degli Amministratori.

La Nota Integrativa forma parte integrante del rendiconto dell’esercizio; essa ha la funzione sia di fornire informa-
zioni pit dettagliate sui dati contabili contenuti nella Situazione Patrimoniale e nella Sezione Reddituale, sia di
rendere ulteriori notizie al pubblico, anche di carattere non quantitativo, ritenute necessarie per fornire con chia-
rezza una rappresentazione veritiera e corretta dei dati esposti nel rendiconto e dell’andamento della gestione del
Fondo.

La Nota Integrativa € ripartita in parti e sezioni che illustrano singoli aspetti della gestione; cio in funzione dell’ope-
rativita svolta da parte del Fondo.

Il rendiconto € oggetto di revisione contabile da parte della societa di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A., la
cui opionion, emessa a seguito di approvazione del rendiconto stesso da parte del Consiglio di Amministrazione di
PensPlan Invest SGR S.p.A., sara pubblicata in calce al medesimo rendiconto.

Parte A - Andamento del valore della quota

Valore della quota

Il Fondo ha iniziato la propria operativita in data 27 dicembre 2006 con un valore nominale delle quote della
Classe A pari ad Euro 10.000 e delle quote della Classe B pari ad Euro 100.000.

Al 31 dicembre 2008 il valore delle quote risulta essere pari a Euro 11.068,838, per la Classe A, e a Euro
110.688,384, per la Classe B, registrando un incremento percentuale, da inizio operativita del Fondo, uguale per
entrambe le Classi del 9,66%.

Valore del Fondo N. Quote Valore Unitario

Rendiconto annuale al 31.12.2007 € 88.845.260 5120
di cui: quote classe “A” € 53.307.156 4.800 €11.105,658
quote classe “B” €35.538.104 320 €111.056,575

Rendiconto semestrale al 30.06.2008 €90.692.466 5.120
di cui: quote classe “A” € 54.415.480 4.800 €11.336,558
quote classe “B” € 36.276.986 320 €113.365,583

Rendiconto annuale al 31.12.2008 € 88.550.707 5120
di cui: quote classe “A” €53.130.424 4.800 €11.068,838
quote classe “B” €35.420.283 320 €110.688,384

Principali eventi

| principali eventi che hanno influito sul valore della quota nell’arco dell’esercizio 2008, sono riconducibili a:

- gestione ordinaria del Fondo;

- plusvalenza da rivalutazione degli immobili secondo quanto indicato dalla valutazione effettuata dagli Esperti
Indipendenti;

- minusvalenza da valutazione “mark to market” operazione Interest Rate Swap stipulata a parziale copertura
del rischio di tasso di interesse.
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Classi di quote

Il valore della quota delle diverse Classi (A e B) si & sviluppato in termini percentuali in modo uguale nel corso
dell’esercizio.

Distribuzione proventi

Il Consiglio di Amministrazione di PensPlan Invest SGR S.p.A. ha deliberato la distribuzione di un provento di
367,22 Euro per le quote della Classe A e 3.672,18 Euro per le quote della Classe B, corrispondente al 3,670%
del rispettivo valore delle quote sottoscritte, per complessivi 2.937.745,53 Euro.

Gestione dei rischi esistenti

| fattori di rischio di seguito indicati possono incidere sulla redditivita annuale del Fondo e, quindi, sui proventi
dallo stesso distribuibili, come quelli che attengono alle dinamiche di gestione dei cespiti e dei contratti di locazio-
ne, e/0 sul valore di liquidazione del Fondo e, quindi, sul valore delle quote alla scadenza del Fondo stesso, come
quelli che attengono all’andamento congiunturale del mercato immobiliare o alle condizioni strutturali degli immo-
bili del Fondo.

Nell’elencazione fornita si tiene inoltre conto della distinzione fra rischi “generici” e rischi “specifici”.

Rischi generici

Rischio dovuto alla possibile oscillazione def valore della quota, causato da variazioni del valore dei beni e delle
attivita finanziarie in cui é investito il patrimonio del Fondo.

Il patrimonio del Fondo sara investito in misura prevalente in beni immobili ed in partecipazioni, anche di control-
lo, in societa immobiliari.

Tali investimenti, oltre ad essere soggetti ad oscillazioni del valore causate da fattori macroeconomici, riferibili al
generale andamento congiunturale dell’economia, sono soggetti ad elementi di rischio connessi principalmente ai
seguenti fattori:

- mercato immobiliare: ¢ il mercato di riferimento per le attivita del Fondo. Si tratta di un mercato per sua na-
tura stabile, tuttavia esso puo essere influenzato da fattori contingenti e prospettici, anche di natura settoriale,
in virtt della tipologia degli immobili e della loro localizzazione geografica, quali I'andamento dell’'economia e
dell’occupazione. Il mercato immobiliare puo essere altresi condizionato da ulteriori fattori quali I'andamento
dei tassi di interesse sui mercati finanziari, le previsioni demografiche e gli investimenti in infrastrutture.

In aggiunta, il mercato immobiliare puo essere condizionato da modifiche normative, sia di natura civilistica,
sia di natura amministrativa, sia - ancora - di natura fiscale.

Ulteriori elementi di rischiosita possono essere generati da fattori specifici del cespite immobiliare, riferibili, ad
esempio, allo stato di conservazione dei singoli immobili 0 a variazioni nella redditivita annuale (derivante dai
canoni di locazione) e/o nel valore di realizzo degli stessi (derivanti ad es. da accadimenti naturali, modifica-
zioni delle politiche di assetto del territorio e dei piani urbanistici);

- non agevole valutazione degli immobifi: non esistono criteri univoci per la determinazione del valore corrente
dei beni immobili. Occorre altresi precisare che per I'acquisto degli immobili la SGR non & obbligata, ai sensi
della normativa in vigore, ad avvalersi degli Esperti Indipendenti, che sono tenuti, invece, ad esprimere un
giudizio di congruita sul valore degli immobili in occasione della cessione degli stessi e ad effettuare la valu-
tazione periodica del patrimonio del Fondo per la parte investita in immobili e partecipazioni in societa immo-
biliari. Tale rischio potrebbe incidere sul valore di realizzo degli immobili;

- non agevole liquidabilita dei beni immobili: eventi idonei a generare variazioni nel valore di realizzo degli im-
mobili (come ad es. accadimenti naturali, modificazioni delle politiche di assetto del territorio e dei piani urba-
nistici), cosi come una scarsa trasparenza del mercato immobiliare o un basso livello di informazioni concre-
tamente disponibili possono comportare: (i) un limite per la valutazione periodica degli immobili, (i) un
eventuale prolungamento del tempo necessario per lo smobilizzo o (iii) una contrazione del valore di realizzo
degli investimenti, qualora I'offerta non sia in grado di reperire una controparte acquirente. Tali difficolta po-
trebbero ritardare il rimborso delle quote oltre i termini di scadenza del Fondo ed eventualmente oltre il perio-
do di grazia concesso dalla Banca d’ltalia, con riflessi sul prezzo di vendita dei beni e, conseguentemente, sul
valore della Quota;

- profilo temporale dell’investimento e liquidazione delle quote: la durata dell’investimento in quote del Fondo
rende non prevedibili potenziali variazioni significative, che potrebbero riguardare il management della SGR ed
i fattori economico-finanziari assunti a riferimento al momento della sottoscrizione delle quote.
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In ogni caso, la SGR attua una strategia finalizzata all'individuazione di opportunita d’investimento che, in
considerazione della tipologia e della collocazione geografica, sono ragionevolmente in grado di minimizzare i
rischi connessi alla partecipazione al Fondo.

Prima della scadenza del Fondo, I'investitore potra ottenere la liquidazione della propria Quota solo attraverso
la vendita della stessa sul mercato di quotazione. Il prezzo di vendita sul mercato di quotazione potrebbe ri-
sentire di eventi congiunturali nazionali ed internazionali non necessariamente correlati alla performance del
Fondo;

- costi e spese del Fondo. il rendimento del Fondo potra essere influenzato dai costi e dalle spese del medesi-
mo, tra i quali possono assumere rilevanza quelli relativi ad interventi di manutenzione straordinaria degli
immobili.

Con riferimento all'investimento iniziale che la SGR ha effettuato negli immobili, la SGR ha appreso e verifica-
to, attraverso una due diligence effettuata sui contratti di locazione in essere, che tutte le spese di manuten-
zione ordinaria e straordinaria relative agli immobili sono a totale carico dei conduttori;

- responsabilita urbanistica e ambientale: sulla base della normativa ambientale, urbanistica e di sicurezza vi-
gente ed applicabile agli immobili, a fronte di non conformita accertate, o potenziali, il Fondo, quale proprie-
tario degli stessi, potrebbe essere obbligato ad eseguire attivita di regolarizzazione, bonifica 0 messa in sicu-
rezza i cui costi e responsabilita potrebbero riflettersi negativamente sul valore degli investimenti del Fondo
medesimo, con impatti sulla redditivita annuale.

Con riferimento all'investimento iniziale che la SGR ha effettuato negli immobili, la SGR ha comunque proce-
duto, attraverso un’attivita di due diligence, ad effettuare le opportune verifiche in materia di regolarizzazione,
bonifica e messa in sicurezza degli immobili, al fine di minimizzare il suddetto rischio;

- incrementi ICI: |a redditivita corrente del Fondo puo essere condizionata da modifiche normative peggiorative
rispetto a quelle attuali, aventi ad oggetto le aliquote ICI applicate in relazione agli immobili oggetto di investi-
mento.

Rischi specifici

- Rischi connessi all'investimento del patrimonio del Fondo in immobili siti in paesi diversi dall’ltalia:
Ai sensi dell'articolo 9.1 del Regolamento, il Fondo investe prevalentemente in Italia. Nel caso in cui gli inve-
stimenti riguardino immobili siti in paesi diversi dall'ltalia, ai rischi precedentemente menzionati se ne aggiun-
gono altri connessi alla situazione politico-finanziaria e giuridico-fiscale dei Paesi in cui gli immobili sono si-
tuati, nonché quelli derivanti dall’oscillazione dei tassi di cambio e dalle eventuali limitazioni alla convertibilita
delle valute in cui sono espressi gli investimenti.
Al' momento tutti gli immobili di proprieta del Fondo sono situati in Italia.

- Rischi connessi al mancato adempimento degli obblighi dei conduttori degli immobili:
Gli immobili di proprieta del Fondo sono per la maggior parte gia locati. In relazione a cio sono possibili ina-
dempimenti contrattuali dei conduttori che potrebbero avere effetti negativi sul rendimento annuale del Fondo
e, dunque sui proventi distribuibili. In ogni caso, i contratti di locazione in essere prevedono strumenti di tute-
la, quali la caparra o la fideiussione, idonei a limitare in larga parte i rischi connessi all’eventuale inadempi-
mento da parte dei conduttori. La SGR, in relazione ai nuovi immobili acquistati ed ai nuovi contratti di loca-
zione, oltre a valutare, direttamente ed indirettamente, |a situazione patrimoniale, finanziaria ed economica dei
conduttori degli immobili, provvede, ove opportuno, alla stipula di adeguate coperture assicurative.

- Rischi connessi alla tipologia degli immobili che compongono il patrimonio del Fondo:
@Gli immobili al cui acquisto sono destinate le somme provenienti dalle sottoscrizioni delle quote del Fondo sono
scarsamente diversificati quanto a tipologia e a collocazione geografica. Conseguentemente, nonostante la de-
stinazione ad uso ufficio direzionale e I'ubicazione nelle citta di Roma, Milano e Venezia della parte prevalente del
portafoglio immobiliare, il verificarsi di eventi e/o circostanze sfavorevoli legati a tale destinazione o ubicazione
potrebbe riflettersi sul valore del patrimonio del Fondo. Con particolare riferimento agli immobili aventi destina-
zione commerciale, esistono anche ulteriori rischi derivanti da eventuali provvedimenti amministrativi di annulla-
mento o revoca delle autorizzazioni commerciali per I'esercizio dell'attivita di vendita al pubblico.

- Rischi connessi alla tipologia prevalente di conduttore:
['eccessiva concentrazione dei conduttori potrebbe avere conseguenze negative sul valore del Patrimonio del
Fondo al verificarsi di eventi e/0 circostanze sfavorevoli che riguardino tali soggetti. Al fine di contenere tale
rischio, la SGR osserva nella gestione del Fondo criteri di adeguata diversificazione.

- Rischi connessi all’esercizio del diritto di recesso da parte del conduttore:
L'esercizio del diritto di recesso ante scadenza dai contratti di locazione, da parte del conduttore principale
degli immobili che la SGR acquista al fine di investire le somme provenienti dalle sottoscrizioni delle quote del
Fondo, potrebbe avere effetti negativi sulla componente annuale di rendimento del Fondo derivante dai cano-
ni di locazione generati dagli immobili di proprieta del Fondo e, dunque sui proventi distribuibili. In ogni caso,
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i contratti di locazione esistenti prevedono la possibilita di recesso ante tempo solo per giusta causa. La SGR
richiede una due diligence legale finalizzata alla valutazione di tale rischio. In relazione ai nuovi immobili ac-
quistati ed ai nuovi contratti di locazione, oltre a valutare, direttamente ed indirettamente, la situazione patri-
moniale, finanziaria ed economica dei conduttori degli immobili, la SGR provvede alla formalizzazione con le
controparti di apposite clausole idonee a minimizzare il rischio di recesso ante tempo del conduttore.
- Indebitamento del Fondo:
La SGR si awvale delle opportunita offerte dalla normativa relativa ai fondi immobiliari in materia di indebita-
mento finanziario per massimizzare gli investimenti immobiliari del Fondo. 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 a carico del Fondo che puo incidere, in ultima analisi, sui proventi distribuibili dallo
stesso. In particolare, in caso di contrazione della redditivita delle attivita del Fondo ad un livello inferiore al
costo dei debiti finanziari ad esse accollati, il ricorso all’indebitamento potrebbe avere un effetto di accentua-
zione 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 variazio-
ne del valore delle attivita dello stesso. Qualora il Fondo sia indebitato, un eventuale incremento del valore
delle attivita si riflette in un aumento pit che proporzionale del valore del Fondo e, conseguentemente, delle
quote. Specularmente, un’eventuale contrazione del valore delle attivita determina una riduzione pit che
proporzionale del valore del Fondo e delle relative quote.
- Contratti di assicurazione e copertura dei rischi degli immobili:
La SGR stipula idonee polizze assicurative a copertura dei rischi degli immobili, in linea con quanto usualmen-
te praticato secondo la prassi di mercato. Tali polizze potrebbero in ogni caso non coprire 0 non coprire inte-
gralmente i danni derivanti agli immobili da eventi umani o naturali quali, ad esempio, atti vandalici o di terro-
rismo e terremoti.
A tali fattori si aggiungono, quindi, i rischi specifici connessi a ciascun immobile presente nel patrimonio del
Fondo, quali ad esempio: (i) il verificarsi di eventi naturali e/o accidentali; (i) il possibile verificarsi di atti vandalici;
(ili) eventi connessi allo stato di conservazione; € (iv) la variazione del valore degli immobili e/o redditivita per ef-
fetto di accadimenti naturali o modifiche delle politiche di assetto del territorio e dei piani urbanistici. L'attivita
della SGR ¢ inoltre finalizzata a gestire il portafoglio del Fondo, riducendo al minimo gli effetti negativi dei rischi
generici e specifici, massimizzando invece le opportunita offerte dal mercato, sia nella fase di costituzione del
portafoglio immobiliare, sia durante la successiva gestione del Fondo attraverso gli effetti positivi della politica di
acquisizioni, gestione e compravendita degli immobili anche in relazione all’andamento del mercato. A tal fine la
SGR attua una politica di diversificazione geografica degli investimenti, effettua la revisione periodica del portafo-
glio, nonché il monitoraggio periodico sui conduttori degli immobili.

Parte B - Le attivita, le passivita e il valore complessivo netto
Sezione | - Criteri di valutazione

| criteri di valutazione applicati al fine della determinazione del valore delle attivita e quindi adottati per la redazio-
ne del rendiconto del Fondo al 31 dicembre 2008 sono quelli stabiliti, come gia piti volte richiamato, dal Provve-
dimento Banca d'ltalia del 14 aprile 2005.

Gli immobili sono iscritti al valore indicato dagli Esperti Indipendenti nella relazione di stima ex art. 14-bis, comma
4, della Legge 25/1/1994, n. 86 e art. 17 del D.M. 24/5/1999 n. 228, nonché di quanto previsto dal Titolo V,
Capitolo IV, Sezione Il par. 2.5 (“criteri di valutazione dei beni immobili”) e 4 (“esperti indipendenti”) del Provvedi-
mento Banca d’ltalia del 14 aprile 2005.

Gli Esperti Indipendenti hanno valutato, alla data del 31 dicembre 2008, gli immobili detenuti dal Fondo attenen-
dosi ai principi ed ai criteri di generale accettazione, nonché a quelli di valutazione contenuti nelle linee guida
emanate dal Governatore della Banca d’ltalia per lo specifico settore.

Pitiin dettaglio i criteri di valutazione adottati hanno previsto la determinazione del “Valore Corrente” o “Valore di
Mercato”, considerato come I'equo ammontare (Prezzo) al quale un bene immobile, ad una certa data, potrebbe



RISPARMIO IMMOBILIARE

UNOI3 I3
Rendiconto al 31/12/2008 - pagina 31 di 48

ragionevolmente essere trasferito da una parte cedente ad una acquirente, nessuna delle due forzate a vendere
0 comprare, entrambe a piena conoscenza di tutti i fattori di rilievo relativi alla proprieta in esame, dei suoi possi-
bili usi, delle sue caratteristiche e delle esistenti condizioni di mercato.

Per la determinazione del Valore & stato ipotizzato che la cessione del bene avvenga in condizioni normali di ven-
dita, che si verificano quando la parte venditrice € realmente intenzionata a cedere il bene e che tale volonta non
derivi da condizionamenti di natura economica o finanziaria, che il tempo a disposizione sia sufficiente per produr-
re adeguate trattative di vendita e, infine, che le condizioni di vendita siano rappresentative del mercato immobi-
liare di zona.

Ai fini della valutazione sono stati considerati e quindi inclusi i seguenti beni: fabbricati comprese le pertinenze
scoperte e I'impiantistica generica (elettrica ed illuminazione, riscaldamento e condizionamento, idrico, solleva-
mento, ecc.); sono stati viceversa esclusi i contenuti e gli arredi in genere e, comunque, quanto non espressamen-
te precisato al punto precedente.

[attivita degli Esperti Indipendenti per ciascun bene ha riguardato in particolare:

- laraccolta delle informazioni disponibili comprese quelle relative allo stato locativo ed agli eventuali interven-
ti di manutenzione straordinaria che abbiano interessato gli immobili in esame;

- la verifica delle dinamiche di mercato ed in particolare dei prezzi di vendita e dei valori delle locazioni attra-
verso studi di settore specifici e di primarie banche dati relativamente al comparto immobiliare in generale e
specifico di zong;

- la verifica diretta sul mercato di zona al fine di rendersi edotti dell’andamento del mercato immobiliare perce-
pito in loco dagli operatori del settore;

- I'elaborazione di tutti gli elementi raccolti e sviluppo del processo valutativo.

In generale per la determinazione del valore di ciascun immobile gli Esperti Indipendenti hanno tenuto conto del
valore attribuito al bene ipotizzato libero ed immediatamente disponibile (valore di massima) determinato con il
metodo del confronto (Metodo del Mercato) ovvero, come nel caso degli immobili di Venezia e Pisa, quale media
ponderata tra le risultanze del confronto diretto (Metodo del Mercato) e della capitalizzazione del reddito (Metodo
del Reddito).

| valori degli immobili per i quali e stato applicato il solo metodo del confronto, sono stati verificati mediante la
determinazione del valore calcolato con la capitalizzazione del reddito le cui risultanze non si sono discostate dai
valori precedentemente determinati, confermando la correttezza delle scelte fatte.

II'valore di massima di ciascun immobile come sopra determinato € stato sommato algebricamente al plus/minus
valore derivante dalla presenza di contratti di locazione non in linea con i livelli economici medi riscontrati sul
mercato di zona, consentendo la determinazione del valore del bene nel suo attuale stato occupazionale.

Eventuali ulteriori rettifiche di valore sono state imputate dove € stata riscontrata la necessita di interventi atti a
rendere fruibili i beni sotto il profilo tecnico e/o amministrativo, secondo quanto evidenziato nel corso della due
diligence.

Per I'immobile di Milano via Calvino € stato applicato il metodo del reddito meglio conosciuto come metodo dei
flussi di cassa attualizzati (DCF — Discounted Cash-Flow Analysis), per il quale il valore € stato fatto coincidere con
la somma dei flussi di cassa derivanti dai redditi netti futuri, per un periodo in anni preso in considerazione, som-
mato al flusso del valore di mercato dell’immobile a fine periodo ottenuto mediante la capitalizzazione in perpetu-
ita del reddito netto.

Altri beni
Tale voce si riferisce principalmente agli oneri collegati all’accensione di un mutuo ipotecario. Gli stessi sono
stati capitalizzati per la loro competenza pluriennale e vengono ammortizzati nel periodo che corrisponde all’inte-
ra durata del finanziamento ipotecario (12 anni).

Strumenti finanziari quotati

Alla data del 31 dicembre 2008 il Fondo non detiene alcun strumento finanziario quotato.
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Strumenti finanziari non quotati

Alla data del 31 dicembre 2008 il Fondo non detiene alcun strumento finanziario non quotato.
Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati “Over the counter” (OTC) con finalita di copertura di passivita del Fondo sono valu-
tate al fair value se a copertura di flussi di cassa futuri sono valutati a costo di sostituzione.

Ove dalla valutazione del contratto emerga una passivita a carico del Fondo, della stessa si dovra tenere conto ai
fini della determinazione del valore netto complessivo con imputazione economica, mentre le plusvalenze sono
rilevate contabilmente solo fino a concorrenza di minusvalenze rilevate in periodi precedenti e per la parte ecce-
dente conteggiate solo per il valore complessivo del Fondo ma non per la distribuzione dei dividendi.
Partecipazioni in societa immobiliari
Alla data del 31 dicembre 2008 il Fondo non detiene alcuna partecipazione in societa immobiliari.
Crediti e debiti
| crediti sono esposti al valore di presunto realizzo; i debiti sono esposti al loro valore nominale.
Posizione netta di liquidita
La liquidita netta disponibile & esposta al valore nominale.

Ratei e risconti

Sono calcolati secondo il principio della competenza economica e temporale in applicazione del principio di cor-
relazione dei costi e dei ricavi in ragione dell’esercizio.

Impegni e passivita

Sono inclusi tra le altre passivita gli accantonamenti effettuati prudenzialmente a fronte dei compensi spettanti alla
SGR ed alla societa di revisione.

Costi e Ricavi
Sono contabilizzati secondo il principio della competenza economica e dell'inerenza all’attivita svolta dal Fondo.
Sezione Il - Le attivita

Le disponibilita liquide presenti in portafoglio al 31 dicembre 2008 non sono investite al fine di far fronte alla di-
stribuzione dei proventi nei primi mesi dell’esercizio successivo.

Per quanto concerne gli investimenti in immobili gli stessi sono stati effettuati in Italia e precisamente in Lombar-
dia (Milano e provincia), in Toscana (Livorno e Pisa), nelle Marche (Ancona), nel Lazio (Tivoli), nella Liguria (Genova)
e nel Veneto (Venezia). Hanno nel loro insieme destinazione d’uso direzionale-uffici.

Per quanto riguarda la gestione mobiliare non sono stati detenuti investimenti in strumenti finanziari mobiliari in
quanto si & ritenuto opportuno, non investire la liquidita disponibile per far fronte alla distribuzione dei proventi nei
primi mesi dell’esercizio successivo.

1.1 STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
Al 31 dicembre 2008 il Fondo non detiene in portafoglio alcuno strumento finanziario quotato.

In data 01 settembre 2008, la Societa ha acquistato titoli di Stato (Germania) per un valore di 4.991.000 Euro che
sono stati venduti in data 12 dicembre 2008 a 5.000.000 Euro, realizzando una plusvalenza pari a 9.000 Euro.
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Controvalore Controvalore
aquisti vendite/rimborsi

Movimenti dell’esercizio

Titoli di capitale

Titoli di debito €4.991.000 5.000.000
Parti di Oicr
Totale €4.991.000 5.000.000

1.2 STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Al'31 dicembre 2008 il Fondo non detiene in portafoglio alcuno strumento finanziario non quotato.
1.3 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

In data 16 gennaio 2007 la Societa ha stipulato un contratto di Interest Rate Swap (IRS) con noto Istituto di Cre-
dito di nozionali 44,4 milioni di Euro per la copertura parziale del rischio di oscillazione del tasso Euribor preso a
base per il calcolo degli interessi sul Finanziamento a medio lungo termine. Come descritto in modo piu dettaglia-
to nella Parte B - Sezione | “Criteri di valutazione”, le operazioni su strumenti finanziari derivati non quotati sono
valutate al costo di sostituzione. La minusvalenza derivante da tale valutazione viene contabilizzata a conto eco-
nomico, mentre la plusvalenza viene registrata solo fino a concorrenza della minusvalenza registrata in esercizi
precedenti e I'eccedenza viene conteggiata per il valore complessivo del Fondo ma non & prudenzialmente distri-
buibile.

La valutazione al 31 dicembre 2008 & negativa di 2,2 milioni di Euro, dovuta principalmente alla crisi finanziaria
che ha caratterizzato il IV trimestre 2008; si rinvia alla Sezione Ill — Le Passivita, parte lll.4 Strumenti finanziari
derivati.

In data 5 dicembre 2008 la Societa ha stipulato un ulteriore contratto di Interest Rate Swap (IRS) per un nomina-
le di Euro 9.000.000. La valutazione al 31 dicembre 2008 ¢ positiva e pari a Euro 56.479.

Valore patrimonilae degli stumenti finanziari derivati

. Stumenti finanziari Stumenti finanziari
Margini

quotati non quotati
Operazioni su tassi di interesse:
- future su titoli di debito, tassi e altri
contratti simili
- opzioni su tassi e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili 56.479

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri con-
tratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

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

- opzioni su titoli di capitale e altri con-
tratti simili

- swap e altri contratti simili

Altre operazioni

- future

- opzioni

- swap
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11.4 BENI IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI

La seguente tabella riporta I'elenco dei beni immobili detenuti del Fondo:

ELENCO DEI BENI IMMOBILI E DEI DIRITTI REALI IMMOBILIARI DETENUTI DAL FONDO

LOMBARDIA
31/08/2011
30/06/2013
30/06/2016
30/06/2010
30/06/2010
30/06/2010
VIA C. BERUTO, 18 IMMOBILI 30/06/2010 rientro
1 - MILANO COMMERCIALI ante 1967  13.929,48 146,45 affitto 30/06/2010 Commerciale 33.800.467,57 bullet
VIA RISORGIMENTO,  IMMOBILI rientro
2 182-S.S.GIOVANNI  COMMERCIALI ante 1967  5.518,68 116,54 affitto 30/06/2016 Commerciale 9.701.040,54 bullet
VIA CAVALINO, 11 - IMMOBILI 15/11/2014 rientro
3 MILANO COMMERCIALI 1973 6.318,00 119,27 affitto 31/12/2008 Commerciale 12.146.380,27 bullet
VENETO
RIO NUOVO- 1957 30/09/2012
DORSODURO 3488/U  IMMOBILI 1957 30/09/2012 rientro
4 - VENEZIA COMMERCIALI 1957 7.985,00 265,59 affitto 31/11/2013 Commerciale 37.736.882,12 bullet
TOSCANA
VIAVOLTA - SCALI IMMOBILI 30/06/2010 rientro
5 D’AZEGLIO - LIVORNO COMMERCIALI Storico 8.360,30 115,41 affitto 28/02/2014 Commerciale 15.419.548,65 bullet
1985 31/12/2011
VIA ANDREA PISANO  IMMOBILI 1985 31/12/2011 rientro
6 120 - PISA COMMERCIALI 1985 14.552,00 97,35 affitto 31/12/2013 Commerciale 19.935.117,88 bullet
MARCHE
1972 30/06/2016
1972 30/06/2016
VIA G.BRUNO, 22 -  IMMOBILI 1972 30/06/2016 rientro
7 ANCONA COMMERCIALI 1972 6.689,39 64,98 affitto 30/06/2016 Commerciale 6.841.786,48 bullet
LAZIO
VIALE TOR DI QUINTO  IMMOBILI 1967 30/06/2010 rientro
8 -ROMA COMMERCIALI 1967 6.414,25 267,09 affitto 09/12/2010 Commerciale 24.499.200,00 bullet
VIALE MAZZINI, 8 - IMMOBILI 1987 30/06/2010 rientro
9 Tvoul COMMERCIALI 1987 7.338,33 90,91 affitto 31/12/2011 Commerciale 9.803.156,76 bullet
LIGURIA
VIA DEL LEGACCIO, 3 IMMOBILI rientro
10 - GENOVA COMMERCIALI ante 1967 19.607,00 52,89 affitto 21/03/2011 Commerciale 16.841.619,73 bullet

La seguente tabella riporta la redditivita degli immobili per fasce di scadenza contrattuale:

Importo dei canoni

Fasce di scadenza Valore dei beni Locazione non Locazione Importo totale %
contratti di locazione o data di immobili finanziaria finanziaria

revisione canoni a b c=a+h

Fino a 1 anno 0,00%
Da oltre 1 a 3 anni €65.717.074,00 €4.014.236,00 €4.014.236,00 34,31%
Da oltre 3 a 5 anni €85.591.144,00 €5.151.518,00 €5.151.518,00 44,03%
Da oltre 5 a 7 anni €18.263.139,00 €1.130.978,00 €1.130.978,00 9,67%
Da oltre 7 a 9 anni €23.923.643,00 €1.402.521,00 €1.402.521,00 11,99%
Oltre 9 anni

A) Totale beni immobili locati €194.495.000,00 € 11.699.253,00 €11.699.253,00 100%

B) Totale beni immobili non locati

Dall’inizio dell’operativita del Fondo non sono stati effettuati disinvestimenti di immobili.
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11.5 CREDITI

Tale voce non risulta essere valorizzata.
11.6 DEPOSITI BANCARI

Tale voce non risulta essere valorizzata.
1.7 ALTRI BENI

Tale voce comprende oneri pluriennali connessi al contratto di finanziamento sottoscritto, pari a Euro 328.016, al
netto delle relative quote di ammortamento pari a Euro 32.820.

1.8 POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA

La seguente tabella riporta il dettaglio della voce “posizione netta di liquidita”:

Importo
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA €5.765.608
F1. Liquidita disponibile €5.765.608
F1.1 di cui in Euro €5.765.608

F1.2 di cui in Valuta

F2. Liquidita da ricevere per operaz. da regolare
F2.1 di cui in Euro
F2.2 di cui in Valuta

F3. Liquidita da impegnata per operaz. da regolare
F3.1 di cui in Euro
F3.2 di cui in Valuta

F4. Liquidita futures disponibile
F5. Liquidita futures impegnata

La voce G “Altre Attivita” risulta essere composta dalle seguenti voci:

Importo
G. ALTRE ATTIVITA €650.019
G1. Crediti per P.C.T. attivi e operaz. assimilate
G2. Ratei e risconti attivi €19.851
G3. Risparmio di imposta
G4. Altre €630.168
G5. Arrotondamenti
La voce “G4. Altre” risulta cosi composta:
> crediti verso locatari commerciali €105.882;
> credito per interessi su rimborso IVA € 444.000;
> crediti v/SGR per comm. di gestione € 78.458;
> crediti v/banca depositaria per comm. di gestione € 1.828;

'importo di € 444.000 fa riferimento agli interessi di mora maturati sul credito IVA di € 14.800.000 di cui &
stato chiesto il rimborso all’Erario.
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Sezione Ill - Le passivita

lll.1 Finanziamenti ricevuti

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
H1. Finanziamenti ipotecari
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Importo
€109.740.000,00
€109.740.000,00

H2. Pronti contro termini passivi e operaz.assim.

H3. Altri

La voce “Finanziamenti ipotecari” si riferisce a complessivi tre contratti di apertura di credito con garanzia ipote-
caria ai sensi dell'art. 38 e seguenti del D. Lgs. n. 385/1993 sottoscritto da parte della SGR con un pool di banche
di cui Unicredit Banca d’Impresa S.p.A. assume la veste di “Capofila” per I'acquisizione della totalita degli immo-
bili detenuti dal Fondo al 31 dicembre 2007, seppur entro il limite del 60% del valore degli immobili acquisiti.

Il 'imborso del finanziamento ipotecario & previsto in unica soluzione alla scadenza che ¢ fissata per il 31 dicem-

bre 2018.

In data 21 luglio 2008 ¢é stata saldata la dilazione di pagamento concessa da una parte venditrice di immobili nel
2007, per un importo pari a € 14.800.000.

lIl.2 Pronti contro termine e operazioni assimilate

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

1ll.3 Operazioni di prestito titoli

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

1Il.4 Strumenti finanziari derivati

La valutazione al 31 dicembre 2008 “mark to market” dell’operazione Interest Rate Swap € negativa e pari a

2,2 milioni di Euro.

Operazioni su tassi di interesse:

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

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- Swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri con-
tratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

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

- opzioni su titoli di capitale e altri con-
tratti simili

- Swap e altri contratti simili

Altre operazioni

- future

- opzioni

- swap

Stumenti finanziari Stumenti finanziari
quotati non quotati

2.178.590
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1.5 Debiti verso partecipanti

Alla data di chiusura del rendiconto non esistono debiti verso i partecipanti.
116 Altre passivita

La seguente tabella dettaglia la voce in oggetto:

M. ALTRE PASSIVITA € 825.825
M1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

M1.1 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

M1.2 Abbuoni su provvigioni SGR deliberati da CdA

M2. Debiti di imposta €100
M3. Ratei e risconti passivi €316.153
M4, Altre €509.572

M5. Fondo Imposta

M6. Debiti per cauzioni ricevute
M7. Arrotondamenti

M8. Opere da appaltare

La voce M4 “Altre” risulta cosi composta:

> Anticipo da inquilini € 37.270
> Debiti per fatture da ricevere € 367.045
> Debiti per lva € 72.354
> Debiti verso Banca depositaria € 10.547
> Debiti verso fornitori € 22.356

Sezione IV - Il valore complessivo netto

Il valore complessivo netto iniziale del Fondo, a seguito della sottoscrizione delle quote, risultava pari a Euro
80.000.000 diviso in n. 4.800 quote della Classe A, ciascuna del valore nominale di Euro 10.000, e n. 320 quo-
te della Classe B, ciascuna del valore nominale di Euro 100.000.

Le quote su indicate sono state sottoscritte, in fase di emissione, dalle seguenti tipologie di sottoscrittori:

- n. 320 quote di Classe B da n. 4 investitori qualificati (si rammenta che la Classe B & riservata ad investitori
qualificati);

n. 1.244 quote di Classe A da n. 9 investitori qualificati;

n. 634 quote di Classe A da n. 4 investitori non residenti;

n. 160 quote di Classe A da PensPlan Invest SGR S.p.A., quale investimento obbligatorio ai sensi della norma-
tiva vigente e delle previsioni del regolamento di gestione del Fondo;
e per il residuo da privati non qualificati, sia persone fisiche che persone giuridiche.

Alla data del 31 dicembre 2008 il valore complessivo netto del Fondo ¢ risultato pari a Euro 88.550.707, che
corrisponde ad un valore pro-quota di Euro 11.068,838 per le quote di Classe A e ad un valore pro-quota di Euro
110.688,383 per le quote di Classe B.

La quota destinata a riserve non distribuibili ammonta a Euro 2.677.523,62. La plusvalenza non realizzata, infat-
ti, non viene considerata ai fini della determinazione dei proventi distribuibili in accordo con quanto stabilito nel
Regolamento del Fondo.

Il seguente schema illustra le componenti che hanno determinato la variazione della consistenza del valore com-
plessivo netto del Fondo tra I'awio dell’operativita (27 dicembre 2006) e la data del rendiconto (31 dicembre
2008):
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL VALORE DEL FONDO RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA
DALL’AVVIO DELLOPERATIVITA 27/12/2006 FINO AL 31/12/2008
In percentuale
Importo Importo richiamato
Importo iniziale del fondo (quote emesse per prezzo di emissione) € 80.000.000 100,00%
Totale versamenti effettuati € 80.000.000 _
di cui: Valore nominale quota classe "A” 48.000.000,00 60,00%
Valore nominale quota classe “B” 32.000.000,00 40,00%
A1 Risultato complessivo della gestione partecipazioni € -
A2. Risultato complessivo della gestione degli altri strumenti finanziari -€  1.819.756
B. Risultato complessivo della gestione dei beni immobili € 26.707.737
C. Risultato complessivo della gestione dei crediti € 904.533
D. Interessi attivi e proventi assimilati complessivi su depositi bancari € 152.839
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 -€ 10.172.606
I, Oneri di gestione complessivi -€  3.549.615
L. Altri ricavi ed oneri complessivi € 1.273.817
M. Imposte complessive € =
Rimborsi di quote effettuati € -
Proventi complessivi distribuiti -€  2.398.608
Valore totale prodotto dalla gestione al lordo delle imposte € 10.949.315
VALORE COMPLESSIVO NETTO AL 31/12/2008 € 88.550.707
Totale importi da richiamare € =
di cui: Valore nominale quota classe “A” 48.000.000,00 60,00%
Valore nominale quota classe “B” 32.000.000,00 40.00%
Tasso interno di rendimento alla data del rendiconto

Impegni assunti dal Fondo a fronte di strumenti finanziari derivati e altre operazioni a

termine

Alla data del rendiconto non sono presenti impegni con tali caratteristiche.

Attivita e passivita nei confronti di altre societa del gruppo di appartenenza della SGR

Non sono presenti attivita e passivita con tali caratteristiche.

Attivita e passivita denominate in valute diverse dall’euro o beni immobili situati in paesi
diversi da quelli dell’U.E.M.

Non sono presenti attivita e passivita con tali caratteristiche.

Plusvalenze in regime di sospensione di imposta ai sensi dell’art. 15, comma 2 della L. n.
86/1994

Non sono presenti plusvalenze con tali caratteristiche.
Ammontare e la specifica delle garanzie ricevute
I Fondo non ha ricevuto alcuna garanzia.
Ipoteche che gravano sui beni immobili

Afronte dei contratti di finanziamento sottoscritti in data 27 dicembre 2006, in data 30 marzo 2007 ed in data 20
settembre 2007 sono state iscritte sugli immobili acquistati le seguenti ipoteche:
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1) Ipoteca per la complessiva somma di Euro 88.800.000.-:

Sull'intero complesso immobiliare sito in Ancona (AN) Via G. Bruno n. 22, costituito da fabbricato da cielo a
terra con area annessa ad uso ufficio, magazzino, mensa ed autorimessa composta da sei piani fuori terra ed
uno interrato.

Sull'intero complesso immobiliare sito in Livorno, Via A. Volta n. 1 - Scali d’Azeglio n. 44, costituito da fabbri-
cato da cielo a terra ad uso ufficio ed abitazioni ad uso ufficio (particella 3066 sub. da 9 a 15) composto da
sei piani fuori terra, oltre due piani ammezzati ed un piano interrato, oltre ad area cortilizia interna (particella
3066 sub. 1)

Sull'intero complesso immobiliare sito in Milano, Via Beruto n. 18, costituito da fabbricato da cielo a terra
composto da sette piani fuori terra ad uso ufficio e da due piani internati ad usa autorimessa e servizi. Il
complesso immobiliare in oggetto risulta confinante con Via Beruto, Via Buschi, Via Peroni, salvo se altri.
Sull'intero complesso immobiliare sito in Sesto S. Giovanni, Viale Risorgimento n. 182, complesso immobilia-
re, CON area annessa, costituito da:

- fabbricato da cielo a terra, ad usa ufficio € magazzino, composto da due piani fuori terra ed un piano inter-

rato;

fabbricato a forma di elle ad uso magazzino ed autorimessa composta da due piani fuori terra ed un piano
interrato collegato con il fabbricato 1 al piano primo.

Sull'intero complesso immobiliare sito in Tivoli, Viale Mazzini n. 8, complesso immobiliare costituito da un
fabbricato ad uso ufficio, mensa, servizi, locati tecnologici ed abitazione di servizio, composto da quattro
piani fuori terra, due piani seminterrati e con il piano terreno parzialmente a pilotis oltre il piano di copertura
adibito ad uso tecnologico; completa la proprieta un’area pertinenziale annessa.

2) Ipoteca per la complessiva somma di Euro 96.600.000.-:

Sull'intero complesso immobiliare sito in Pisa (Pl), via Andrea Pisano n. 120, oltre area annessa sulla quale
sono poste cinque tettoie.

Sulla porzione di fabbricato da cielo a terra ( denominato “Rio Nuovo”) sito in Venezia, Dorsoduro 3488/U, con
corte pertinenziale annessa, composto da sette piani fuori terra e un piano interrato.

Sullintero complesso immobiliare sito in Roma, viale Tor da Quinto n. 47, con aree pertinenziali annesse.

3) Ipoteca per la complessiva somma di Euro 34.080.000.-:

Sul Fabbricato da cielo a sottosuolo sito in Comune di Genova, Via del Lagaccio n. 3, articolato in un piano
seminterrato, nove piani fuori terra oltre ad un piano ammezzato, con annessa scoperta di pertinenza.
Sull'intero complesso immobiliare sito in Comune di Milano, con accesso principale da Via Calvino Giovanni
n. 11, costituito da fabbricato da cielo a sottosuolo, articolato su sette piani fuori terra con piano di coperta
agibile e un piano seminterrato, adibito a Ferrotel, con area cortilizia pertinenziale.
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Parte G - Il risultato economico dell’esercizio

Sezione | — Risultato delle operazioni su partecipazioni e altri strumenti finanziari
1.3 Risultato degli strumenti finanziari derivati

La seguente tabella riporta il risultato della sottovoce A4.1:

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura Senza finalita di
(sottovoce A4.1) copertura (sottovoce
A4.2)
Risultati Risultati Risultati Risultati
Realizzati non Realizzati non
realizzati realizzati

Operazione su tassi di interessi:

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

 opzioni su tassi e altri contratti simili

© swap e altri contratti simili 309.644  -3.570.965

Operazione su titoli di capitale:

e future su titoli di capitale, indici azionari altri contratti simili
® opzioni su tassi e altri contratti simili

e swap e altri contratti simili

Altre operazioni:

o future

® opzioni

® swap

Sezione If — Beni immobili

La seguente tabella fornisce la composizione delle sottovoci relative al risultato economico delle operazioni su beni
immobili in funzione della tipologia dei beni stessi:

Risultato economico dell’esercizio su beni immobili

Immobili Immobili Immobili Terreni Altri
Residenziali Commerciali Industriali
1. PROVENTI
1.1 canoni di locazione non finanziaria 11.699.253
1.2 canoni di locazione finanziaria
1.3 altri proventi
2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI
2.1 beni immobili
2.2 diritti reali immobiliari
3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
3.1 beni immobili 2.677.524
3.2 diritti reali immobiliari
4. ONERI PER LA GESTIONE DI BENI IMMOBILI -684.911
5. AMMORTAMENTI
6. IMPOSTA COMUNALE SUGLI IMMOBILI -536.937

Sezione I - Crediti
IL saldo di Euro 904.533 si riferisce ad interessi attivi riconosciuti dall’Erario sul ritardato rimborso del credito IVA.

Sezione IV — Depositi bancari
Tale voce non risulta essere valorizzata.

Sezione V — Altri beni
Tale voce non risulta essere valorizzata.
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Sezione VI — Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

3) Il saldo della voce “Interessi passivi su finanziamenti ricevuti” pari a € 6.358.269 si riferisce a interessi passivi
corrisposti in seguito a finanziamenti ricevuti che assumono la forma tecnica di credito con garanzia ipotecaria ai
sensi dell’art 38 e seguenti del D.Lgs. n. 385/1993.

Sezione VIl — Oneri di gestione

Vil.1 Costi sostenuti nel periodo

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del gruppo di
appartenenza della SGR
% su % su
Importo % sul valore % sul valore del Importo % sul valore % sul valore del
ONERI DI GESTIONE (Migliaia di complessivo totale L (Migliaia complessivo totale L
s finania- N P finania-
euro) netto attivita mento di euro) netto attivita mento

1 | Prowvigioni di gestione 1.548 1,7305% | 0,7690%

Prowvigione di base
Prowvigioni incentivo

2 | TER degli OICR in cui il fondo investe

3 | Compenso della banca depositaria 40 0,0447% | 0,0199%

-di cui eventuale compenso per calcolo del
valore della quota

4| Spese di revisione fondo 7 0,0078%

5 | Oneri per la valutazione delle
partecipazioni dei beni immobili e dei diritti
reali immobiliari facenti parte del fondo

6 | Compenso spettante agli esperti 62 0,007% | 0,0031%
indipendenti

7 | Oneri di gestione immobile 6 0,0067% | 0,0030%

8 | Spese legali e giudiziarie 18 0,0201%

9 | Spese di pubblicazione del valore della
quota ed eventuale pubblicazione del 32 0,0358%
prospetto informativo

10 | Altri oneri gravanti sul fondo 4 0,045%
TOTAL EXPENSE RATIO (TER) 1.7117 1,9194%
11 | Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari
dicui:

sul titoli azionari
su titoli a debito
su derivati

altri

12 | Onerifinanziari per debiti assunti dal Fondo 6.358

13 | Oneri fiscali di pertinenza del Fondo

TOTALE SPESE 8.075 9,0271%

Sezione VIl — Altri ricavi ed oneri
La seguente tabella indica la composizione delle voci “Altri ricavi” ed “Altri oneri”

Importo
L. ALTRI RICAVI ED ONERI - 680.106
L1. Interessi attivi su disponibilita liquide 106.826
L2. Altri ricavi 46.047
L.3. Altri oneri - 832.979
L4. Altri ricavi o oneri da arrotondamenti
La voce L3 “Altri oneri” risulta cosi composta:
> Spese bancarie € 1.047
> Costi per factoring (cessione credito IVA) €793.097
> Ammortamenti oneri pluriennali € 32.820

> Sopravvenienze passive € 6.015
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Sezione IX — Imposte
Tale voce non risulta essere valorizzata.

Parte D - Altre informazioni

Informazioni relative agli atti di acquisto, ai soggetti cedenti e al relativo gruppo di apparte-
nenza

Nel corso del 2008 non sono state acquistate unita immobiliari.

Si precisa inoltre che la SGR non percepisce, per I'attivita di gestione svolta, proventi diversi ed ulteriori rispetto
alle commissioni di gestione riconosciute dal Fondo.

Non sono inoltre stati contratti finanziamenti per effettuare rimborsi anticipati delle quote del Fondo e poste in
essere attivita di copertura dei rischi di portafoglio.

Il presente rendiconto, corredato dalla Relazione degli Amministratori e stato approvato da parte del Consiglio di
Amministrazione di Pensplan Invest SGR S.p.A. nell’adunanza del 13 febbraio 2009.

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
Stefano Tomazzoni

In allegato al rendiconto sono resi disponibili i seguenti documenti:
Allegato 1:

Estratto delle relazioni sul valore di mercato dei beni immobili detenuti dal Fondo alla data del 31 dicembre 2008
redatte dagli Esperti Indipendenti.

Allegato 2:

Relazione di certificazione del rendiconto formalizzata da parte della societa di revisione PricewaterhouseCoopers
SpA.

Allegato 3:

Relazione descrittiva delle attivita svolte nel corso del 2° semestre 2008 da parte del Comitato Tecnico Consultivo
del Fondo.



STIMA S.rl. - Consulenza & Valutazioni

Cap, Sou, & HL,000,00 int, vers,
Centro Direzionale Mantegna
35129 PADOVA - Viale dell’Industrin, 23/B - Tel, 049 77 41 47 - Fax 049 77 30 51
EXPERTISE & VALUATION Cod. Fisc. ¢ Part. IVA 02653800252

Spettabile
Pensplan Invest SGR SpA
Via della Rena, 26

19100 Bolzano

Padova, 8 Gennaio 2009

Oggetto: Estratto delle relazioni di stima dei beni immobili del Fondo Comune di Investimento
Immaobiliare Chiuso “Risparmio Immobiliare Uno Energia™ (Valore Corrente riferito

alla data del 31 Dicembre 2008).

In relazione all’incarico conferitoci da Pensplan Invest SGR S.p.A. in data 14 Marzo 2006,
riguardante la valutazione dei beni immobili oggetto dell’investimento del fondo, Vi
comunichiamo che & nostra opinione che il Valore Corrente ad essi atiribuibile alla data del 31
Dicembre 2008, possa essere ragionevolmente espresso nel modo seguente:

CITTA™ INDIRIZZO VALORE CORRENTE
= Ancona Via Giordano Bruno, n.22 € 7.400.000,00
= Livorno Via Scali D’ Azeglio, n.44 € 16.280.000,00
= Milano Via Cesare Beruto, n.18 € 35.015.000,00
= Roma Viale Tor di Quinto, n.47/49 € 26.110,000,00
» Sesto San Giovanni  Via Risorgimento, n.182 € 11.520.000,00
* Tivoli Viale Giuseppe Mazzini, n.8 € 10.645.000,00
* Venezia Dorsoduro, n.3488/U € 38.635.000,00
* Pisa Via Andrea Pisano, n.120 € 19.830.000,00
= Milano Via Privata Giovanni Calvino, n.11 € 12.260,000,00
* Genova Via del Lagaccio, n. 3 € 16.800.000,00

Totale € 194.495.000,00
Distinti saluti.

Mﬁ&.&m& .......... wly
ott, Ing-MNorberto Marcassoli, MRICS)
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I PricewaterhouseCoopers SpA

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENS| DELL'ARTICOLO 156 E
DELL’ARTICOLO 9 DEL DLGS 24 FEBBRAIO 1998, N° 58

Ai Partecipanti al
Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso "RISPARMIO

IMMOBILIARE UNO ENERGIA”

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della gestione (situazione
patrimoniale, sezione reddituale e nota integrativa) del Fondo Comune di
Investimento Immobiliare di tipo Chiuso “RISPARMIO IMMOBILIARE UNO
ENERGIA" per il periodo annuale chiuso al 31 dicembre 2008. La
responsabilitd delia redazione del rendiconto della gestione in conformita con il
Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio emanato dalla Banca
d’ltalia il 14 aprile 2005 compete agli amministratori di PensPlan Invest SGR
SpA. E nostra la responsabilita del giudizio professionale espresso sul
rendiconto della gestione e basato sulla revisione contabile.

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

Per il giudizio relativo al rendiconto della gestione dell'esercizio precedente, i
cui dati sono presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi
emessa in data 18 marzo 2008.

3 A nostro giudizio, il rendiconto della gestione def Fondo Comune di
Investimento Immobiliare di tipo Chiuso “RISPARMIO IMMOBILIARE UNO
ENERGIA” per il periodo annuale chiuso al 31 dicembre 2008 & conforme al

Sede legale @ amministrativa: Mifano 20149 Via Monte Rosa 91 Tel. 0277851 Fax 427785240 Cap. Soc. 3.754.400,08 Euro Ly, C.F. e
P.IVA 8 Reg. Imp. Milano 12976880155 Iscritia al n. 43 del'Abo Consob - Allri Uffici: Bari 70125 Viale della Repubblica 110
Tel. 0805429863 - Bologna 40122 Via delle Lame 111 Tel. 051526611 — Brescla 25123 Via Borgo Pietro Wuhrer 23 Tel. 0303697501 -
Firenze 50123 Viale Milton B5 Tel. 055471747 - Genova 16121 Piazza Dante 7 Tel. 01020041 - Napeli 80121 Piazza dei Martini
30 Tel. 08136181 - Padova 35138 Via Vicenza 4 Tel. 049873481 ~ Palermo 98141 Via Marchese Ugo 60 Tel. 091349737 - Parma
43100 Viale Tanara 20/A Tel. 0521242848 - Roma 00154 Largo Fochetti 28 Tel. 06570251 —~ Torlno 10129 Corso Montevecchio 37
Tel. 011556771 - Trento 38100 Via Grazioli 73 Tel. 0461237004 - Treviso 31100 Viale Felissent 90 Tel. 0422696911 — Trieste 34125 Via
Cesare Battistt 18 Tel. 0403480781 - Udine 33100 Via Poscoile 43 Tel. 043225789 - Verona 37122 Corso Porta Nuova 125 Tel. 0458002661
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Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio emanato dalla Banca
d’ltalia il 14 aprile 2005 che ne disciplina i criteri di redazione; esso pertanto &
redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione
del patrimonio ed il risultato del Fondo per il periodo chiuso a tale data.

4 La responsabilita della redazione della relazione degli amministratori, in
conformita a quanto previsto dalle norme di legge e dai regolamenti, compete
agli amministratori di PensPlan Invest SGR SpA. E' di nostra competenza
Fespressione del giudizio sulla coerenza della relazione degli amministratori
con il rendiconto della gestione, come richiesto dall’art. 156, comma 4-bis,
lettera d), del DLgs n® 58/98. A tal fine abbiamo svolto le procedure indicate
dati principio di revisione n. PR 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei
Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandato daila Consab.
A nostro giudizio la relazione degli amministratori & coerente con il rendiconto
della gestione del fondo al 31 dicembre 2008.

Trento, 10 marzo 2009
PricewaterhouseCoopers SpA

s

Maria Teresa Bernelli
{Revisore contabile)
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APPENDICE C

GLOSSARIO DEI TERMINI TECNICI UTILIZZATI
NEL PROSPETTO PER L'AMMISSIONE ALLE NEGOZIAZIONI DELLE QUOTE DI CLASSE A
DEL FONDO COMUNE DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE CHIUSO

“RISPARMIO IMMOBILIARE UNO ENERGIA —
FONDO COMUNE DI INVESTIMENTO IMMOBILIARE DI TIPO CHIUSO”

«Data di deposito in Consob del Glossario: 05/08/2009»
«Data di validita del Glossario: dal 06/08/2009>»

Advisor. Soggetto o societa che supporta la SGR nello svolgimento di attivita di carattere legale
ovvero nellindividuazione dei beni oggetto di investimento e che, tipicamente, fornisce consulenza
in merito a materie di particolare rilevanza nella definizione della politica di investimento dei
fondi/comparti gestiti.

Banca depositaria. Soggetto preposto alla custodia del patrimonio di un fondo/comparto e al
controllo della gestione al fine di garantire il criteri di separatezza contabile e i principi di
correttezza e di trasparenza amministrativa.

Classe. Articolazione del Fondo in relazione alla politica commissionale adottata e ad ulteriori
caratteristiche distintive.

Commissioni di gestione: Compensi pagati alla SGR mediante addebito diretto sul patrimonio
del Fondo per remunerare l'attivita di gestione in senso stretto. Sono calcolati quotidianamente sul
patrimonio netto del fondo/comparto e prelevati ad intervalli pit ampi (mensili, trimestrali, ecc.).
In genere, sono espressi su base annua.

Commissioni di sottoscrizione. Commissioni pagate dallinvestitore a fronte dell’acquisto di
quote del Fondo.

Emissioni successive di quote. Possibilita per le SGR di dare luogo a nuove emissioni di quote
rispetto all’'offerta iniziale. Il Regolamento del fondo deve contenere indicazioni circa la previsione
di emissioni successive.

Esperti Indipendenti. Soggetti o societa in possesso dei requisiti richiesti dalla normativa
incaricati di effettuare perizie e stime dei beni in cui il fondo/comparto investe (beni immobili,
diritti reali immobiliari e partecipazioni in societa immobiliari non quotate). Tali stime devono
essere effettuate in occasione della redazione del rendiconto annuale e della relazione semestrale
nonché dell'eventuale effettuazione di conferimenti. La SGR & tenuta, inoltre, a richiedere agli
esperti indipendenti un giudizio di congruita del valore di ogni bene immobile che intende alienare
nell'ambito dell'attivita di gestione del fondo/comparto.

Facility Manager. Soggetto preposto alla pianificazione delle attivita di manutenzione e
riqualificazione, nonché della gestione dei rapporti con i fornitori. Si occupa della fornitura dei
servizi inerenti le parti comuni degli immobili (i.e. assicurare i servizi ai conduttori il servizio di
portierato e guardiania; pianificazione degli interventi di manutenzione; attivazione, coordinamento
e controllo delle manutenzioni ordinarie e straordinarie, con analisi degli stati di avanzamento).



Fondo chiuso: Fondo comune di investimento mobiliare o immobiliare in cui il diritto al rimborso
delle quote viene riconosciuto ai partecipanti solo a scadenze predeterminate secondo quanto
indicato nel Regolamento di gestione. Il patrimonio del Fondo — soggetto al principio di
separatezza contabile rispetto a quello della SGR che lo ho ha istituito e promosso e/o che lo
gestisce, nonché rispetto a quello dei singoli partecipanti al fondo — € suddiviso in una pluralita di
quote, tutte di uguale valore e con uguali diritti.

Fondo immobiliare: fondo comune di investimento chiuso che investe il proprio patrimonio
prevalentemente in beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipazioni in societa immobiliari
(art. 12 bis 2° comma D.M. n. 228 del 24 maggio 1999).

Fondo ad apporto:. Fondo che prevede la possibilita di sottoscrizione delle quote mediante
conferimento di beni in natura.

Gestore delegato: Intermediario abilitato a prestare servizi di gestione di patrimoni, il quale
gestisce, anche parzialmente, il patrimonio di un OICR sulla base di una specifica delega ricevuta
dalla Societa di gestione del risparmio in ottemperanza ai criteri definiti nella delega stessa.

Intermediari incaricati del collocamento: gli intermediari (banche o imprese di investimento),
autorizzate alla prestazione del servizio di collocamento di strumenti finanziari, incaricati dalla SGR
a collocare le quote del Fondo.

Organismi di investimento collettivo del risparmio (OICR): 1 fondi comuni di investimento
e le Sicav.

Property Manager: Soggetto che si occupa della normale amministrazione e gestione degli
immobili in portafoglio (ricerca sul mercato le opportunita di locazione maggiormente favorevoli;
fornisce supporto per la vendita di immobili; verifica il regolare svolgimento dei contratti di
locazione, la riscossione dei canoni e degli oneri accessori, la congruita dei depositi cauzionali;
nonché la predisposizione degli adempimenti fiscali e delle dichiarazioni ICI).

Quota: Unita di misura di un fondo/comparto di investimento. Rappresenta la “quota parte” in cui
e suddiviso il patrimonio del fondo/comparto. Quando si sottoscrive un fondo/comparto si acquista
un certo numero di quote (tutte aventi uguale valore unitario) ad un determinato prezzo.

Regolamento di gestione del Fondo (o Regolamento del Fondo). Documento che completa
le informazioni contenute nel Prospetto d'offerta di un fondo. Il Regolamento di un fondo deve
essere approvato dalla Banca d'Ttalia e contiene I'insieme di norme che definiscono le modalita di
funzionamento di un fondo ed i compiti dei vari soggetti coinvolti, e regolano i rapporti con i
sottoscrittori.

Richiamo degli impegni: Momento in cui, terminata la fase di collocamento, la SGR procede a
riscuotere dai sottoscrittori le somme dovute a seguito dellimpegno assunto in sede di
sottoscrizione delle quote del Fondo. Per quanto riguarda i fondi ad apporto, la data di richiamo
degli impegni coincide con quella di conferimento dei beni.

Rimborsi anticipati: Possibilita per le SGR di dare luogo a rimborsi prima della data di scadenza
del fondo/comparto, con la medesima frequenza ed in coincidenza con nuove emissioni di quote. II
Regolamento del fondo deve contenere la previsione della possibilita per I'SGR di effettuare
rimborsi anticipati, con indicazione delle modalita attraverso le quali i singoli sottoscrittori potranno
eventualmente farne richiesta e dell’iter che I'SGR dovra seguire nell'espletamento delle operazioni
di rimborso.



Societa di gestione del risparmio (in breve SGR). Societa per azioni la cui costituzione &
subordinata alla preventiva autorizzazione della Banca dTtalia e il cui statuto prevede quale
oggetto sociale esclusivo l'investimento collettivo del patrimonio raccolto tramite offerta al pubblico
delle proprie azioni. Pud svolgere altre attivita in conformita a quanto previsto dalla normativa
vigente.

Societa di revisione: Societa, iscritta ad apposito albo tenuto dalla Consob, che svolge I'attivita
di controllo sulla regolarita nella tenuta della contabilita del fondo e sulla corretta rilevazione dei
fatti di gestione nelle scritture contabili del medesimo. A seguito dell’analisi, la societa rilascia
un’apposita relazione di revisione contabile, tipicamente allegata al/la rendiconto annuale/relazione
semestrale del fondo.

Sponsor. Intermediario che collabora con la Societa di gestione del risparmio nell'ambito della
procedura di ammissione alle negoziazioni delle quote di un fondo, impegnandosi a garantire la
qualita delle informazioni prodotte dalla societa medesima. Tale attivita pud essere esercitata da
banche, imprese di investimento nazionali, comunitarie ed extracomunitarie, nonché dagli
intermediari iscritti nell’elenco speciale di cui all’art. 107 del D. Lgs. n. 385 del 1° settembre 1993
tenuto dalla Banca d'Italia.

Valore del patrimonio netto (c.d. NAV): 1| valore del patrimonio netto, anche definito NAV
(Net Asset Value), rappresenta la valorizzazione di tutte le attivita finanziarie oggetto di
investimento da parte del fondo/comparto, al netto degli oneri fiscali gravanti sullo stesso, ad una
certa data di riferimento.

Valore della quota (c.d. uNAV): 1l valore unitario della quota/azione di un fondo, anche definito
unit Net Asset Value (UNAV), & determinato dividendo il valore del patrimonio netto del fondo
(NAV) per il numero delle quote in circolazione alla data di riferimento della valorizzazione.



