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Introduzione

La presente Relazione di Gestione annuale, redatta in conformitd a quanto previsto al
Provvedi mento di Banca dodltalia del 19 gennai o
dicembre 2016), e suddivisa in due parti:

La prima parte e costituita dalla relazione degli Amministratori che tratta gli argomenti ¢ omuni a
tutti i Fondi comuni di investimento mobiliare gestiti da Azimut Capital Management S.G.R. S.p.A;

La seconda parte & costituita dalle relazioni del Consiglio di Amministrazione specifiche per
ciascun Fondo gestito, nonché da tutti gli allegati pr evisti dal sopra citato Provvedimento.

I Fondi oggetto della presente Relazione di Gestione Annuale sono i seguenti:

1 Formula Target 2021 Equity Option - Fondo Flessibile
9 Formula 1 6 Absolute - Fondo Flessibile

N.B.: | fon di sopra riportati sono ad accumulazione dei proventi.

.
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Relazione di gestione Annuale al 28 Dicembre
2018

Relazione degli Amministratori
(parte comune)

Composizione e modalita di redazione della  Relazione di Gestione

La Relazione di Gestione Annuale al 28 dicembre 2018( ul t i mo gi orno di Borsa a|
e stata redatta secondo il Provvedimento congiunto di Banca doéltalia del 19
successive modifiche ed é costituito dalla Situazione Patrimoniale, dalla Sezione Reddituale e
dalla Nota Integrativa. La Relazione di Gestione & accompagnata da una Relazione degli
Amministratori, che tratta una parte comune a tutti i fondi gestiti ed una parte specifica per
ognuno di questi.
La Situazione Patrimoniale, la Sezione Reddituale e la Nota Integrativa, di ciascun Fondo, sono
state redatte in wunit”™ di Eur o. LOuni crichieptodels pet t c
provvedimento sopra citato) risulta essere quello inserito nella Parte C. Sezione IV 8 Oneri di
gestione della Nota Integrativa.
Rapporti con societa del gruppo
Azimut Capital Management SGR S.p.A. fa parte del Gruppo Azimut. Oltre a quanto indicato in
relazione alldattivit”™ di coll ocamento dell e quot
societa del gruppo.
Attivita di collocamento delle quote
La SGR colloca le quote dei Fondi in sede e fuori sede per il tramite dei propri Consul enti
Finanziari. La sede legale di Azimut Capital Management SGR SpA é in via Cusani, 4 20121
Milano.
Il collocamento ¢ inoltre affidato ai seguenti Istituti bancari:
'DENOMINAZIONE e FORMA GIURIDICA SEDE LEGALE E
AMMINISTRATIVA CENTRALE SE DIVERSA
Cassa Rurale ed Artigiana di Canti Banca di Credito CooperativoSC. Corso Unita d'ltalia, 11 - 22063 Canta (CO)
Banca di Credito Cooperativo di Ronciglione e Barbarano Romano Via Roma, 83 - 01037 Ronciglione (VT)
Banca di Credito Cooperativo di Casalgrasso e Sant’Albano Stura S.C. Via Vallauri, 24 - 12040 Sant’Albano Stura (CN)
Banca di Credito Cooperativo di Pianfei e Rocca de’ Baldi S.C. Via Villanowva, 23 - 12080 Pianfei (CN)
~Banco di Credito P. Azzoaglio S.p.A. Via Andrea Doria, 17 - 12073 Ceva (CN)
Credito Cooperativo di San Calogero e Maierato - BCC del Vibonese - SC Via del Riposo, 7 - B9842 San Calogero (VV)
Banca di Credito Cooperativo di Cherasco S.c.rl. Via Bra, 15 - 12060 Roreto (CN)
Banca di Credito Cooperativo di Pergola e Corinaldo Soc. C oop. ~ Viale Martiri della Liberta, 46b - 61045 Per gola (PU)
BCC A"rnhrud o Societa Cooperativa » Piazza Roma, 17 - 25016 Ghedi (BS)
Cassa Rurale ed Artigiana “S. Giuseppe” - Credito Cooperativo di Via Mons. Donzelli, 34/36 - 60021 Camerano (AN)
Camerano S.c.r.] :
Banca Cambiano 1884 Spa _Piazza Giovanni XXIII, 6 - 50051 Castelfiorentino (FI)
Banca di Credito Cooperativo di Castiglione Messer Raimondo e Via Umberto 1, 13 - 64034 Castiglione Messer
Planella S.crl. ) Raimondo (TE)
_Banca di Credito Cooperativo di Pratola Peligna S.c.r.). Via Gramsci, 138 - 67035 Pratola Peligna (AQ)
Banmb Blaglo del Veneto Orientale Banca di Credito Cooperativo S.C.  Viale Venezia, 1 - 3[)_0_2_.;}305»\](.1 di Portogruaro (VE)
“Banca di Credito Cooperativo dell’Adriatico Teramano Via Nazionale per Teramo, 14 - 64023 Mosciano
Sant'Angelo (TE)
Banca di Credito Cooperativo di Gradara S.C. Via Cattolica, 20 - 61012 Gradara (PU)
“Banca dei Colli Euganei - Credito Cooperativo - Lozzo Atestino S.C.  Piazza delle Fratte, 1 - 35034 Lozzo Atestino (PD)
Banca di Credito Cooperativo Abruzzese - C: ippelle sul Tavo S.c. rl. Via Umberto 1, fR/RO 65010 C: ippelle sul Tavo (PE)
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Banca di Credito Cooperativo della Valle del Trigno S.cr.l. Corso Garibaldi, 71 - 66050 San Salve (CH)
BCC Sangro Teatina Via Brigata Alpina Julia, 6 - 66041 Atessa (CH)
Cassa Rurale ed Artigiana di Binasco S.crl. Via Turati, 2 - 20082 Binasco (MI)
Banca di Credito Cooperativo di Barlassina 5.C, Via Cristoforo Colombo, 1/3 - 20030 Barlassina (MI)
ROVIGOBANCA Credito Cooperativo S.C. Via Casalini, 10 - 45100 Rovigo (RO)
Bene Banca Credito Cooperativo di Bene Vagienna (Cuneo) Piazza Botero, 7 - 12041 Bene Vagienna (CN)
Banca della Valsassina Credito Cooperativo S.C. Via Roma, 24 - 23834 Premana (LC)
Cassa Rurale ed Artigiana di Boves Banca di Credito Cooperativo S.C, Piazza Italia, 44 - 12012 Boves (CN)
Banca di Caraglio, del Cuneese e della Riviera dei Fiori scrl - Credito Cooperativo Piazza della Cooperazione, 1 - 12023
Caraglio (CN)
Rimini Banca C.c. Via Garibaldi, 147 - 47900 Rimini (RM)
Banca Di Credito Cooperativo Di Flumeri - Societa Cooperativa Via Olivieri - 83040 Flumeri (AV)
Banca Centro Lazio Viale della Vittoria, 21 - 00036 Palestrina (Roma)
Banca di Credito Cooperativo del Molise - San Martino in Pensilis e Piazza XXIV Maggio, 1 - 86046 San Martino
Bagnoli del Trigno S.crl. in Pensilis (CB)
Banca di Credito Cooperativo San Marzano di San Giuseppe Via Vittorio Emanuele - 74020 San
Marzano di San Giuseppe (TA)
Banca di Credito Cooperativo di Busto Garolfo e Buguggiate S.c.r.l. Via Manzoni, 50 - 20020 Busto Garolfo (MI)
Banca di Credito Cooperativo di Spinazzola (Bari) S.C. Corso Umberto [, 65 - 70058 Spinazzola (BA)
Cassa di Risparmio di Bolzano SpA - SPARKASSE Via Cassa di Risparmio 12/b - 39100 Bolzano (BZ)
Cassa Rurale di Condino - Banca di Credito Cooperativo S.c.p.a. Via Roma, 39 - 38083 Condino (TN)
Banca di Credito Cooperativo di Brescia Piazza G. Verdi 17 - 25029 Verolavecchia (BS)
Vival Banca Via Via Provinciale Lucchese, 125/B
51100 PISTOIA - Loc. Pontelungo
Bee di Alba, Langhe, Roero e del Canavese S.C. Via Cavour, 4 - 12051 Alba (CN)
Cassa Rurale - Banca di Credito Cooperativo di Treviglio S.C. Via Carcano, 6 - 24047 Treviglio (BG)
Banca della Valsassina Via XXV Aprile, 16/18 - 23814 Cremeno (LC)
Banca Valdichiana Credito Cooperativo di Chiusi e Montepulciano Via Isonzo 36/42 - 53044 Chiusi (SI)
Bee Credicoop Cernusco sul Naviglio S.C. P.zza Unita d'Italia, 1/2 - 20063 Cernusco sul Naviglio (MI)
Banca del Cilento di Sassano e Vallo di Diano e della Lucania Via AR. Passaro - 84078 Vallo della Lucania (SA)
Societd Cooperativa per Azioni
Banca di Credito Cooperativo dell’Oglio e del Serio - Societa Cooperativa Via Papa Giovanni XXIII, 51
24054 Calcio (BG)
Banca Centropadana di Credito Cooperativo S.C. P.zza IV Novembre, 11 - 26862 Guardamiglio (LO)
Cassa Rurale - Banca di Credito Cooperativo di Treviglio - Societa Cooperativa  Via de Gasperi, 25 - 26010 Offanengo (CR)
Banca di Cesena Credito Cooperativo di Cesena e Ronta S.cr.l. Viale Bovio, 76 - 47023 Cesena (FC)
Banca della Provincia di Macerata S.p.A Via Carducci, 67 - 62100 Macerata (MC)
Banca di Credito Cooperative di Cambiano S.c.p.a. Banca Cambiano 1884 Spa Via XX Settembre, 30 - 51100 Pistoia (PT)
Banca di Credito Cooperativo Valdostana SC Via Taxel, 26 - 11020 Gressan (AO)
Banca di Credito Cooperativo di Canosa Loconia SC Piazza della Repubblica, 28 - 70053 Canosa di Puglia (BA)
Banca di Monastier e del Sile Credito Cooperativo S.c.p.a. Via Roma, 21/a - 31050 Monastier di Treviso (TV)
Banca Malatestiana Credito Cooperative della Provincia di Rimini Via XX Settembre, 63 - 47900 Rimini (RN)
Banca di Credito Cooperativo del Metauro S.cr.l. Via Giacomo Matteotti, 4 - 61038 Orciano di Pesaro (PU)
Banca di Credito Cooperativo di Carate Brianza SC Via Cusani, 6 - 20048 Carate Brianza (MI)
Banca di Mantignana Credito Cooperativo Umbro SC Piazza Rinascimento, 7 - 06075 Corciano (PG) - Fraz. Mantignana
Banca di Credito Cooperativo di Recanati e Colmurano S.crl. Piazza Leopardi 21/22 - 62019 Recanati (MC)
ViViBanca S.p.A Via Giolitti, 15 - 10123 Torino TO
Banca di Credito Cooperativo di Leverano S.cr.l. Piazza Roma, 1 - 79700 Leverano (LE)
SanFelice 1893 C.c. Piazza Matteotti, 23 - 41038 San Felice sul Panaro (M0O)
Banca di Ripatransone e del Fermano - Credito Cooperativo Sc Viale Trento, 72 - 63023 Fermo (AP)
Banca di Cividale S.p.A. Piazza Duomo, 8 - 33043 Cividale del Friuli (UD)
Banca di Credito Cooperativo di Terra d'Otranto SC Via Cesare Battisti, 27 - 73041 Carmiano (LE)
Banca di Credito Cooperativo di Capaccio S.C. e Paestum Via Magna Graecia 345 - Capaccio Scalo - 84047 Capaccio (SA)
Banca di Credito Cooperativo del Basso Sebino S.crl Via Calepio, 8 - 25031 Capriolo (BS)
BancaTer Credito Cooperativo FVG - Societa Cooperativa Via Gorghi 33 - 33100 Udine (UD)
Credito Trevigiano Banca di Credito Cooperativo SC Via Stazione 3-5, Villa Elmo, 31050 Fanzolo di Vedelago (TV)
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Event.i di rilievo dell desercizio
Nel corso del 2018 si sono registrati i seguenti eventi di interesse per i Fondi:

1 1l Consiglio di Amministrazione di Azimut Capital Management SGR S.p.A- nella seduta del
14 dicembre 2017 - ha deliberato di modificare, con decorrenza 1° gennaio 2018, il
regolamento di gestione al fine di:
0 adeguar si all e disposizioni introdotte dal p
dicembre 2016 in tema di provvigione di incentivo
0 esplicitare che la provvigione di gestione ricomprende il costo massimo sostenuto
dalla scrivente per il calcolo del valore della quota.

T 1l 1° marzo 2018il fondo FORMULA JABSOLUTE stato chiuso al collocamento.
Tale chiusura ha riguardato esclusivamente i NUOVI mandati sottoscritti mentre non sono
stati in alcun modo impattatii clienti che alla data del 28 febbraio 2018 av evano gia aperto
unmandato OFormula 16.

1 Il Consiglio di Amministrazione di Azimut Capital Management SGR S.p.A- nella seduta del
7 febbraio 2018 - ha deliberato di modificare, con decorrenza 1° aprile 2018, il
regolamento di gestione individuando per il fondo OFormula Target 20
una nuova data target (31 dicembre 2021) vistoc
31 dicembre 2017. Contestualmente:
o il fondo = stato ridenominato OFormula Tar c
0 é stato riaperto il collocamento delle quote del fondo nel periodo 1° aprile 2018 -
30 settembre 2018.

91 Il Consiglio di Amministrazione di Azimut Capital Management SGR S.p.A- nella seduta del
9 maggio 2018 - ha deliberato di modificare, con decorrenza 28 settembre 2018, il
regolamento di gestione al fine di:

O recepire | 6oper azi ondal Bdned BPM 5.p.A. faeBNP Regibas o
Securities Services S.C.A.- d e | ramo dobazienda bancari o
svolgimento delle attivita di banca depositaria e di amministra zione e tenuta della
contabilita dei suddetti fondi;

O introdurre nell dambito dell &darticolato regc
partecipanti - anche attraverso mezzi elettronici & le modifiche soggette alla
sospensiva di 40 giorni cosi come previsto nel Titolo V, Capitolo 1, Sezione I,
paragrafo 4.4. del Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio

9 Dal 3 dicembre 2018 di Azimut Capital Management SGR S.p.A. ha deciso di avvalersi della

societ”™ I mpact SI M S. pesAt.i quead e o0Del egato all a
Event.i successivi alla chiusura dell desercizio
Non si segnalano eventi di rilievo successi Vvi al |

Eventi significativi e modifiche regolamentari
Non si segnhalano event/modifiche regolamentari dirilievo successivialla chi usur a del | ©e
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Regime fiscale
Regime di tassazione del Fondo

Il Fondo percepisce i redditi di capitale al lordo delle ritenute e delle imposte sostitutive
applicabili, tranne alcune eccezioni. In particolare, il Fondo rimane soggetto alla ritenuta alla

fonte sugli interessi e altri proventi delle obbligazioni, titol i similari e cambiali finanziarie non
negoziati in mercati regolamentati o in sistemi multilaterali di negoziazione degli Stati membri
del l 8Uni one europea (UE) e degl: St ati aderent. a

inclusi nella lista degl i Stati che consentono un adeguato scambio di informazioni (c.d. white list)

emessi da societa residenti non quotate nonché alla ritenuta sui proventi dei titoli atipici.
Regime di tassazione dei partecipanti

Sui redditi di capitale derivanti dalla partecipazione al Fondo € applicata una ritenuta del 26 per
cento. La ritenuta  applicata sull dammontare dei
al Fondo e sull dammontare dei provent.i compr esi
liguidazione o cessione delle quote e il costo medio ponderato di sottoscrizione o acquisto delle

guote medesime, al netto del 51,92 per cento della quota dei proventi riferibili alle obbligazioni

e agli altri titoli pubblici italiani ed equiparati alle obbli gazioni emesse dagli stati esteri inclusi

nella white list e alle obbligazioni emesse da enti territoriali dei suddetti Stati (al fine di garantire

una tassazione dei predetti proventi nella misura del 12,50 per cento). | proventi riferibili ai titoli

pubbl i ci italiani e esteri sono determinat. in pr
investita direttamente, o indirettamente per il tramite di altri organismi di investimento (italiani

ed esteri comunitari armonizzati e non armonizzati soggetti a vig ilanza istituiti in Stati UE e SEE

inclusi nella white list), nei titoli medesimi. La percentuale media, applicabile in ciascun semestre

solare, é rilevata sulla base degli ultimi due prospetti, semestrali 0 annuali, redatti entro il

semestre solare anteriore alla data di distribuzione dei proventi, di riscatto, cessione o0
liquidazione delle quote ovvero, nel caso in cui entro il predetto semestre ne sia stato redatto uno

solo, sulla base di tale prospetto. A tali fini, la SGR fornira le indicazioni utilic  irca la percentuale

media applicabile in ciascun semestre solare.

Relativamente alle quote detenute al 30 giugno 2014 sui proventi realizzati in sede di rimborso,

cessione oliquidazione delle quote e riferibili ad importi maturati alla predetta data si applica la

ritenuta nella misura del 20 per cento (in luogo di quella del 26 per cento).

In tal caso, la base imponibile dei redditi di capitale & determinata al netto del 37,5 per cento

della quota riferibile ai titoli pubblici italiani e esteri.

Tra le operazioni di rimborso sono comprese anche quelle realizzate mediante operazioni di
passaggio tra i Fondi (c.d. oOoswitcho).

La ritenuta  altres?3 apipdantdo deletgaote ra eapdord di pustodias i di
amministrazione o gestione intestati a soggetti diversi dagli intestatari dei rapporti di provenienza,

anche se il trasferimento sia avvenuto per successione o donazione.

Laritenuta € applicata atitolodiaccon t o sui proventi percepiti nell d
commerciale e a titolo doi mposta nei confronti di
esclusi dall di mposta sul reddito dell e stantidlet " . L
imprese di assicurazione e relativi a quote comprese negli attivi posti a copertura delle riserve
matematiche dei rami vita nonché sui proventi percepiti da soggetti esteri che risiedono, ai fini

fiscali, in Paesi che consentono un adeguato scambi o do&éi nf or mazi oni e da
investimento italiani e da forme pensionistiche complementari istituite in Italia.

Nel caso in culi |l e gquote siano detenute da persor
impresa commerciale, da societa semplici e soggetti equiparati nonché da enti non commerciali,

alle perdite derivanti dalla partecipazione al Fondo si applica il regime del risparmio amministrato

di cCui all dart . 6 del D.1 gs. n. 461 del a9 7, c
del | 81 nt elfata shlivadarfacaita del Cliente di rinunciare al predetto regime con effetto

dalla prima operazione successiva.

Le perdite riferibili ai titoli pubblici italiani ed esteri possono essere portate in deduzione dalle

plusvalenze e dagli altri redditi diversi per un importo ridotto del 51,92 per cento del loro

ammontare.

Nel caso in cui le quote di partecipazione al Fondo siano oggetto di donazione o di altra liberalita

tra vivi, | 6i ntero valore delldel oomponbbrcberai a
del | 6i mposta sulle donazioni. Nell dipotesi in cui

e
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di successione ereditaria, non concorre alla formazione della base imponibile ai fini del calcolo

del tributosuccessor i o0 | 6i mporto corrispondente al valore,
e non riscossi, dei titoli del debito pubblico e degli altri titoli, emessi 0 garantiti dallo Stato italiano

e ad essi equiparati e quello corrispondente al valore dei titoli  del debito pubblico e degli altri

titoli di Stato, garantiti o ad essi equi parati,
dagl i Stati aderent. all 6Accordo sull o Spazio ecc
apertura della successione. A tali fini la SGR fornira indicazioni utili circa la composizione del

patrimonio del Fondo.

Scenario economico mondiale ed andamento dei mercati finanziari

I 2018 verra ricordato come un anno di grandi contrasti, avvenimenti politici che hanno
influenz at o i mer cat.i finanzi ar. come non avveniva d.
prima volta da decenni, la classe di attivitA monetaria battere sia le obbligazioni di qualunque

natura, che le azioni.

Dal punto di Vvista ma caperte coounaripiesa economica formalabidejla e r a
migliore, soprattutto in Europa, da molti anni. Nel corso dei mesi, per 0, il ritmo & calato via via

in misura maggiore, a causa di avvenimenti politici che hanno minato la fiducia degli imprenditori

e dei consumatori. In particolare si segnala:

1) Lédesito incerto del | e el ezioni politiche it e
insolitamente lunghe per la formazione del governo e che hanno in seguito ingenerato
preoccupazioni dei mercati sulla possibile deriva populista del governo stesso. Lo spread
fra i titoli di stato italiani e tedeschi a 10 anni e salito in poche settimane a maggio fino a
300 punti base, poco riassorbito nei mesi successivi, € questo ha generato a cascata una
restrizione delle condizioni de | credito applicate al sistema produttivo da parte delle
banche. Da qui il calo degli investimenti e la diminuzione della produzione. In autunno,
poi, lo stesso governo ha ingaggiato un duro confronto con la commissione europea sulla
possibilita di varare una finanziaria in deficit per finanziare i due provvedimenti bandiera

del programma di governo, il reddito di cittad
criterio per accedere alla pensione che, in p
dalla legge Fornero. Un compromesso € stato alla fine trovato, con relativa cancellazione

di una procedura doinfrazione a carico dell dlt
lo spread e tornato ai livelli di maggio.

2) La guerra commerciale fraUsaeCina. Per tutto | danno il Presiden
mettere alle strette |l a Cina (e in misura minc

importazioni anche se, fino ad ora, una vera e propria guerra commerciale non & ancora
esplosa in tutta la sua vir ulenza ma ,anzi, si sta cercando di passare a trattative meno
aspre. Anche in questo caso, naturalmente, ne hanno fatto le spese i programmi di
investimento delle imprese, certamente quelle cinesi, ma anche quelle europee. La Cina,

ddal tr onde, heprima ti ogpialgcsha cominciato a rallentare vistosamente il

suo ritmo di crescita.

3) In estate, la nuova regolamentazione sulle emissioni delle automobili ha colto di sorpresa
il mercato automobilistico con un crollo di produzione e vendita delle vettu re a
alimentazione a gasolio, soprattutto naturalmente per i grandi produttori tedeschi. La
Germania, per questo motivo, ha segnato crescita praticamente nulla per il secondo
semestre 2018.

4) I nfine, a partire dall daut un nlaBrexisdopochedmgano unt a
concordato fra Europa e il governo inglese é stato sonoramente bocciato dal parlamento
britannico. La prospettiva di unduscita il 29

europea senza avere siglato un accordo (il cosiddett o ono deal 6) ha ¢
peggioramento della congiuntura economica, dato che molti operatori , inglesi e non, si
sono trovati di fronte ad incertezze formidabili per la gestione operativa dei prossimi anni.

Con queste pr emes s e ercati inanzidria bea wdamportatks in gennaio, ha

Y

cominciato a non essere cosi favorevole. Alle considerazioni politiche si € anche aggiunta la
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variabile tassi ddéi nteresse. I n primavera | a Fed
di sagi o gntedeiptefzialegato al rialzo del prezzo del petrolio e da una discreta dinamica

positiva dei salari, legata al continuo calo dei disoccupati, e, per questo, ha mantenuto un ritmo

di aumento dei tassi ufficiali di un quarto di punto a trimestre, fino a giungere a dicembre ad un

l'ivell o del 2, 5%. A partire dall dautunno, l e t
considerevolmente, e ha fatto il suo ingresso un nuovo problema, legato agli spread dei titoli
obbligazionari societari che,conunmecc ani smo del tutto simile all dau

hanno creato i presupposti perche le imprese rifinanzino i loro debiti a tassi sempre pi u alti ,
portando le stesse a genere minori profitti, minori investimenti e, in ultima analisi, minore
occupazione.

La Fed si =~ rea conto a fine dicembre del pericol
ha fatto emergere e ha completamente cambiato at:
dichiarazioni assai accomodanteiin Asnerica. Questounuavo d e i
atteggiamento ha portato, alldinizio del 2019, a

hanno coperto i ribassi del 2018.

Sul fronte valutari o, infine, | dannata  urbmeasSCcoOT S
confronti del dollaro e dello Yen , legata alla congiuntura via via sempre meno favorevole creatasi

nel nostro continente ( dove la Banca centrale europea ha mantenuto in territorio negativo per

tutto I danno il |l ivel eoputefdebal e dei |l 8Beas0)si meao
dei mercati emergenti, che storicamente soffrono in misura marcata i periodi di rialzo dei tassi da

parte della Fed e il conseguente apprezzamento del dollaro. Infatti molti paesi emergenti hanno

emeso negl i anni debito espresso in doll ari e soff
costringe a rinnovare questo debito a costi sempre crescenti. Anche in questo caso la svolta di fine

anno da parte della Fed ha in parte mitigato il problema e ha consentito un discreto recupero per

le attivita dei paesi emergenti stessi.
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Principi contabili e criteri di valutazione

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

U Le operazioni di acquisto, sottoscrizione e vendita di titoli sono contabilizzate nel
portafoglio dei Fondi alla data di effettuazione dell'operazione, indipendentemente dalla
data di regolamento della stessa. Le quantita esposte nei prospetti al 29 dicembre (ultimo
giorno di borsa aperta) sono comprensive dei titoli in portafoglio, rettificati in piu o in
meno per i contratti conclusi alla data, anche se non ancora regolati secondo gli usi di
Borsa. Tali contratti, registrati in contropartita nella posizione netta di liquidita, sono stati
regolarmente eseguiti successivamente;

U Le operazioni di acquisto, sottoscrizione e vendita di OICR sono contabilizzate nel
portafoglio del Fondo alla data di regolamento dell'operazione, una volta confermata la
guota NAV e la quantita definitiva del fo ndo oggetto della co mpravendita;

U | tassi di cambio e gli strumenti finanziari in portafoglio sono valutati sulla base di quanto
previsto dal regolamento e/o dalla procedura di valorizzazione approvata dal Consiglio di
Amministrazione della SGR ovvero sinteticamente come segue:

A itassi di cambio applicati sono quelli rilevati dai principali contributori sul mercato
di Londra e resi disponibili sul circuito informativo di Reuters/Datascope;

A ititoli azionari italiani ed esteri sono valutati ai prezzi rilevati nelle rispettive B orse
Valori o mercato di quotazione e resi disponibili sui principali circuiti informativi
finanziari quali Reuters/Datascope, FTID/InteractiveData, Bloomberg/Datalicense,
SixTelekurs e qualora lo stesso titolo sia trattato su piu Borse viene presa a
rifer imento la quotazione che presenta maggior significativita o per le quantita
trattate o per il paese doéorigine del titol

A i titoli obbligazionari italiani ed esteri, sia di tipo governativo che corporate, sono
valutati ai prezzi rilevati nei vari circuiti regolamentati di trattazione e resi
disponibili sui principali circuiti informativi finanziari quali Reuters/Datascope,
FTID/InteractiveData, Bloomberg/Datalicense, SixTelekurs;

A gli strumenti finanziari non quotati sono valorizzati secondo criteri, stabili ti e
validati caso per caso, al fine di garantire al fondo la migliore valutazione possibile,
la pit prossima al presunto valore di realizzo;

U Le opzioni, i premi ed i warrant acquistati / emessi sono computati rispettivamente tra le
attivita / passivita al loro valore corrente, determinato per i contratti quotati sulla base
del prezzo di chiusura delle relative Borse di trattazione, e secondo le istruzioni dettate
dal |l 60Organo di Vigilanza per i contratti inon q
e dei warrant non esercitati confluiscono, alla scadenza, nelle apposite poste di conto
economico; in caso di esercizio vengono computati in aumento o diminuzione come onere
0 provento accessorio al controvalore dei titoli cui si riferiscono;

U Gliutili ele perdite darealizzirisultano dalla differenza tra i costi medi ponderati di carico
ed i valori realizzati dalle vendite; i costi ponderati di carico rappresentano i valori dei
titoli alla fine dell deserci zi o quistedekpdredot e, mo

U Le plusvalenze e le minusvalenze su titoli sono originate dalla differenza tra il costo medio

ponderato ed i valori determinati secondo i criteri indicati in precedenza, ossia prezzi di
mercato o valutazioni applicati alla data della Relazione di Gestione;
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U Le differenze di cambio derivanti dalla conversione delle voci espresse in valuta estera
sono contabilizzate in voci separate nella Relazione di Gestione tenendo distinte quelle
realizzate da quelle di valutazione; sempre nella sezi one riguardante il risultato della
gestione cambi sono state registrate le componenti reddituali delle operazioni di copertura
dal rischio cambio;

U Gliinteressi sono determinati per competenza, sino al giorno di Borsa aperta cui si riferisce
il calcolo e vengono riconosciuti mediante la contabilizzazione di ratei attivi sui prospetti
giornalieri dei Fondi;

U | dividendi relativi a titoli azionari italiani ed esteri sono rilevati dal giorno in cui il titolo
viene quotato ex cedola;

U Gli oneri di gestione sono rilevati in base al criterio di competenza,;

U | contratti Futures sono valutati in base alle quotazioni di chiusura dei mercati di
contrattazione; i relativi differenziali di variazione, registrati quotidianamente, trovano
ri scontro nel | lila&qripne Redditaaley oce de

U | derivati OTGCFD sono valutati in base alle quotazioni di chiusura, riconducibili ai
rispettivi titoli sottostanti, rilevati nei mercati di contrattazione; i relativi differenziali di
variazione, registrati quotidianamente, trovan o ri scontr o nel |l dapposita
Reddituale.
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Relazione di Gestione Annuale al 28 dicembre 2018

Relazione degli Amministratori
(parte specifica)

I 2018 si e rivelato un anno particolarmente complicato, sia per la componente equity , sia per
la componente di credito: i principali indici azionari hanno avuto in media performance
negative superiori al 10% e la componente corporate ha subito un continuo allargamento degli
spread. Il Formula Target 2021 Equity Options ha mantenuto nelcor so del |l 6anno un
rischiosita sul portafoglio obbligazionario, investendo nei primi -t r e mesi del | 6an
componente rilevante in strumenti di | iquidit?

A partire dal secondo semestre e particolar ment e negl i ultimi mesi del |
ha incrementato | a duration di portafoglio attr a
scadenza target.

La componente equity, nel corso del 2018, ha avuto una esposizione media inferiore al 25%. La

scelta di utilizzare principalmente una struttura opzionale sui maggiori indici mondiali (S&P

500 e Euro Stoxx) ha consentito dei ritorni migliori rispetto agli investimenti diretti.

La componente in cambi € stata scarsamente significativa.

Eventi significati vi nel corso dell desercizio

Nelle date NAV del 14, 16 e 17 agosto 2018si e verificato un errore quota che si € tradotto in

una satto valutazione del valore unitario della quota corrispondente allo 0, 11%. La SGR ha
provveduto arimborsareglii nvesti tor.i i mpattat.i dal |l derrore.

Modifiche Regolamentari
Relativamente alle eventuali modifiche regolamentari, si rimanda a quanto descritto nella
parte comune.

Evoluzione prevedibile della gestione

Lo stile di gestione si basa prevalentemente su una significativa attivita di stock picking
fondata sull approfondita conoscenza dell e soci
migliori opportunita di crescita degli utili rispetto alla loro valutazione . Incrementi o

decrementi della componente azionaria del fondo verranno attuati in relazione a eventuali

cambiamenti dello scenario macroeconomico. Sulla componente obbligazionaria lo stile di

gestione si basa sulla ricerca di valore sui diversi segmenti d ella curva dei rendimenti.

Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio saranno in relazione a

mut amenti dell o scenari o macroeconomico e dalle
ddattivo del fondo v engoirmschiaddicambmr ma coperte cont

Operativita su strumenti finanziari derivati

Nel corso dell desercizio, il fondo ha fatto ric:
In particolare sono state assunte posizioni futures, sia con finalita di copertura, sia  con finalita

di investimento per ottenere una maggiore reattivita del portafoglio.

Il noltre il fondo ha f swhp(©ontragtEopDifference), di bpzionuetdi | i z z o
forward.
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FORMULA TARGET 2021 EQUITY OPTIONS

RELAZIONE DI GESTIONE DEL FONDO
FORMULA TARGET 2021 EQUITOPTIONS AL 28/12/2018
SITUAZIONE PATRIMONIALE

Situazione al Situazione a fine
ATTIVITA 28/12/2018 esercizio precedente
Valore In percentuale Valore In percentuale
complessivo del totale attivita complessivo del totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 23.600.737 52,588% 22.466.044 42,967%
Al. Titoli di debito 23.600.737 52,5889 18.594.137| 35,562%

Al.l Titoli di Stato 58.504 0,130% 58.540 0,112%

Al2  Altri 23.542.233 52,4589 18.535.597 35,450%
/A2. Titoli di capitale
/A3. Parti di OICR 3.871.907, 7,405%
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 996.500 2,220% 513.720 0,982%
B1. Titoli di debito 996.500 2,220% 513.720| 0,982%
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 2.936.599 6,544% 2.523.658 4,826%
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 2.930.789 6,531Y% 2.427.949 4,643Y%
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati 5.810 0,013Y% 95.709 0,183%
C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
D. DEPOSITI BANCARI
D1. A vista
D2. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILAT]
F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 17.017.287 37,919% 26.361.645 50,416%
F1. Liquidita disponibile 17.022.337 37,9309 26.363.750 50,420%
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 20.498.859 39,204%
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -5.050 -0,011% -20.500.964 -39,208%
G. ALTRE ATTIVITA' 327.211 0,729% 423.122 0,809%
G1. Ratei attivi 327.211 0,729% 346.804 0,663%
G2. Risparmio d'imposta
G3. Altre 76.318 0,146%
TOTALE ATTIVITA' 44.878.334 100,000% 52.288.189 100,000%
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Situazione al Situazione a fine
PASSIVITA'E NETTO 28/12/2018 esercizio precedente
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 50.026
I. PRONTI CONTRO TERMINEASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 1.799.025 1.456.348
L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati 1.799.025 1.456.348
L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non  quotati
M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI 25.943 25.795
M1. Rimborsi richiesti e non regolati 25.943 25.795
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' 61.350 417.255
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 56.893 319.411
N2. Debiti di imposta
N3. Altre 4.457| 97.844
TOTALE PASSIVITA' 1.936.344 1.899.398
'\VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 42.941.990 50.388.791
'VALORE COMPLESSIVO NETTEL FONDO CLASSE CLC 42.941.990 50.388.791
Numero delle quote in circolazione CLASSE CLC 5.526.644,837 6.390.141,701
Valore unitario delle quote CLASSE CLC 7,770 7,885

Movimenti delle quote nell'esercizio

- Classe CLC

Quote emesse
Quote rimborsate

5.679.158,549
6.542.655,413
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RELAZIONE DI GESTIONE DEL FONDO
FORMULA TARGET 2021 EQUITY OPTIONS AL 28/12/2018
SEZIONE REDDITUALE

Relazione al 28/12/2018 Relazione esercizio precedente
A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI -4.557 941.015
Al. PROVENTI DA INVESTIMENTI 796.529 1.663.988
Al1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito 796.529| 1.663.988
Al1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
A1.3 Proventi su parti di OICR
/A2. UTILE/PERDITA DA REALIZZ| -17.240 295.874
A2.1 Titoli di debito -52.805] 151.061
A2.2  Titoli di capitale 24.507
A2.3  Parti di OICR 35.565 120.306
A3.  PLUSVALENZE/MINUSVALENZE -899.319 -386.214
A3.1 Titoli di debito -899.319 -564.082
A3.2 Titoli di capitale
A3.3  Parti di OICR 177.868
/A4.  RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA DI STRU
FINANZIARI QUOTATI 115.473 -632.633
Risultato gestione strumenti finanziari quotati -4.557 941.015
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 6.086 6.138
B1l. PROVENTI DA INVESTIMENTI 13.806 29.918
B1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito 13.806 29.918
B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
B1.3 Proventi su parti di OICR
B2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI -4.220
B2.1  Titoli di debito -4.220
B2.2  Titoli di capitale
B2.3  Parti di OICR
B3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE -3.500 -23.780
B3.1 Titolidi debito -3.500 -23.780
B3.2  Titoli di capitale
B3.3  Parti di OICR
B4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA DI STRY
FINANZIARI NON QUOTATI
Risultato gestione strumenti finanziari non quotati 6.086 6.138
C.  RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI FINANZIA
DERIVATI NON DI COPERTURA 61.942 1.646.531
Cl. RISULTATI REALIZZATI 729.655| 1.849.458
C1.1  Su strumenti quotati 703.130| 1.818.510
C1.2  Su strumenti non quotati 26.525 30.948
C2. RISULTATI NON REALIZZATI -667.713 -202.927|
C2.1  Su strumenti quotati -667.713 -202.927|
C2.2  Su strumenti non quotati
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Relazione al 28/12/2018

Relazione esercizio precedente

D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSI ATTI\A PROVENTI ASSIMILATI
E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 110.729 635.874
E1. OPERAZIONI DI COPERTURA -46.296 1.221.720
E1.1 Risultati realizzati -46.296 1.153.805
E1.2 Risultati non realizzati 67.915
E2. OPERAZIONI NON @IOPERTURA -48.404 -124.601
E2.1 Risultati realizzati -48.404 -35.161
E2.2 Risultati non realizzati -89.440
E3. LIQUIDITA 205.429 -461.245
E3.1 Risultati realizzati -46.807 -85.603
E3.2 Risultati non realizzati 252.236 -375.642
F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE
F1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI CONTRO TER|
ASSIMILATE
F2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI
Risultato lordo della gestione di portafoglio 174.200 3.229.558
G. ONERI FINANZIARI -67
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -67
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio 174.133 3.229.558
H. ONERI DI GESTIONE -759.125 -1.069.999
H1. PROVVIGIONE DI GESTIONE SGR -687.282 -987.228
Provvigioni di gestione SGR -687.282 -740.412
Prowvvigioni di incentivo -246.816
H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA
H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -47.612 -57.273
H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E INFORMATIVA AL -645 -682
PUBBLICO
H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -23.586 -24.816
H6. COMMISSIONI DI COLLOCAMENGO Tit. V, Cap. 1, Sez Il,
para. 3.3.1)
I ALTRI RICAVI E ONERI 4.440 -1.313
11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 10.644 2.472
12.  ALTRIRICAVI 15.205 7.393
13.  ALTRI ONERI -21.409 -11.178
Risultato della gestione prima delle imposte -580.552 2.158.246
L. IMPOSTE
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARIDELL' ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA
L3. ALTRE IMPOSTE
Util e/ perdita -580.552 2.158.246
Utile/perdita del || -580.552 2.158.246
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NOTA INTEGRATIVA

Parte A d Andamento del valore della quota

Classe CLC
Descrizione Esercizio 2018 Esercizio 2017 Esercizio 2016

Valore quota all'inizio dell'esercizio 7,885 7,582 7,305
Valore quota alla fine dell'esercizio 7,770 7,885 7,582
'Valore massimo della quota 8,022 7,908 7,585
'Valore minimo della quota 7,754 7,586 7,018
Performance netta dell deserci z -1,46% 4,00% 3,79%
Performance netta benchmark riferimento * * *

* Non viene indicato il rendimento del benchmark in quanto si tratta di un fondo flessibile.

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO
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Parametro di riferimento (benchmark)

Per il Fondo FORMULA TARGET 2021 EQUITY OPTIONS, vista la facolta di concentrare il
patrimonio su un singolo mercato/settore cosi come pure la possibilita di azzerare la
componente azionaria a favore della componente obbligazionaria e monetaria, non é
individuabile un parametro di riferimento (benchmark) che rispecchi fedelmente il profilo
rischio/rendimento del Fondo stesso.

Esposizione al rischio del Fondo

Esercizio 2018 Esercizio 2017 Esercizio 2016
Volatilita della quota del Fondo 2,02% 1,99% 3,47%
Tracking Error Volatility * * *

* |l tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non & calcolabile in quanto il Fondo & un fondo flessib ile e
pertanto non ha benchmark di riferimento.
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ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NEXRSO DEGLI ULTIMI DIECI ANNI
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Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio

Nel |l dambito del Si stema dei Control | in relazio

ruolo della Funzione Risk Management, che ha sia il compito di controllare e x post il profilo di

rischio dei diversi portafogli gestiti, sia quello di fornire alla Direzione Investimenti un sistema

di valutazione ex-ant e del ri schio di mer cat o. I n partico
attraver so | 0 an ddisingoli Fondeed il Igraoocontinad nmogitbraggio in relazione

ai fattori di rischio rilevanti quali durata media finanziaria, esposizione azionaria e sua
scomposizione in ambiti geografici e settori economici, esposizione valutaria e merito creditizio

degli emittenti.

La valutazione della rischiosita del Fondo viene effettuata ex -post sia in termini assoluti

(volatilita intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al

benchmark (tracking error volatility) ove possibile.  Questi ultimi elementi costituiscono la base

per fissare | imitd.i all dassunzione di ri schio da
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, la funzione Risk Management si

avvale di provider esterni per il calcolo del Valu e at Risk (VaR) di tutti i portafogli gestiti, in

particolare per i fondi flessibili. Tale indicatore € integrato, per i portafogli azionari, da analisi

ottenute attraverso un sistema di valutazione multifattoriale. La funzione Risk Management

inoltre cura | 6 evol uzione dei model | i di rischio adot
rendimenti dei fondi verso la concorrenza e verso il benchmark.

Errore Quota
Nelle date NAV del 14, 16 e 17 agosto 2018 si € verificato un errore quota che si é tradotto in

una sdto valutazione del valore unitario della quota corrispondente allo 0, 11%. La SGR ha
provvedutoa r i mbor sare gl i i nvestitor.i i mpattati dal
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Parte B dLe attivita, le passivita e il  valore complessivo netto

Sezione |- Criteri di valutazione

| criteri di valutazione sono esposti nella Relazione degli Amministratori.
Sezione Il- Le attivita

Aree geografiche verso cui sono orientati gli investimenti

Paese Titoli di capitale Titoli di debito Parti di OICR
Australia 294.914
Belgio 383.600
Canada 1.355.660
Cina 498.380)
Francia 1.842.096
Gran Bretagna 885.359
Irlanda 1.399.537
Isole Cayman 436.180|
Italia 10.774.585]
Lussemburgo 1.758.886
Norvegia 474.995|
Olanda 1.502.200
Stati Uniti 1.070.370
Svezia 987.072
Svizzera 434.653]
Turchia 498.750)
Totali 24.597.237

Settori economici di impiego delle risorse del Fondo

Ripartizione degli strumenti  finanziari quotati e non quotati per settori di attivita economica
Titoli di capitale Titoli di debito Parti di OICR
Alimentare 849.850
Assicurativo 3.619.060,
Bancario 8.563.163
Chimico e idrocarburi 2.891.421
Comunicazioni 1.310.454
Diversi 441.619
Elettronico 915.736
Farmaceutico 885.359
Finanziario 506.822
Immobiliare - Edilizio 996.500
Meccanico - Automobilistico 3.083.754
Titoli di Stato 58.504
Trasporti 474.995]
Totali 24.597.237
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Elenco analitico dei principali strumenti finanziari detenuti dal Fondo

Titoli Divisa Quantita Controvalore in Euro % su_ thale
attivita
GAZPROMBANK 4.96%-D%/09/2019 uUsD 1.600.000 1.399.538 3,1199
CIE DE ST GOBAIN 13/05/2033 FRN EUR 1.000.000 996.500 2,2209
IALERION IND 3.75% 189/12/2024 EUR 1.000.000 995.500 2,218Y
MAIRE TECNIMONT 2.625%-38/04/2024 EUR 1.000.000 964.670 2,1509
SANPAOLO VITA 129/12/2049 FRN EUR 1.000.000 940.032 2,0959
TOTAL CAP CANADA 3.7524-23/09/2019 AUD 1.500.000 931.251 2,0759
BUPA FINANCE PLC 5%-28/04/2023 GBP 750.000| 885.359 1,9739
CATTOLICA ASSICU -11A4/12/2047 FRN EUR 1.000.000 871.486 1,9429
UNIPOLSAI 180/06/2049 FRN EUR 1.000.000 871.384 1,9429
INTESA SANPAOLO 6.5%-24/02/2021 usD 900.000| 806.092 1,796
OLIVETTI FINANCE 7.75% -@31/01/2033 EUR 600.000| 746.606 1,664Y
COOPERATIEVE RAB 1.75%01802/2023 NOK 6.000.000 599.060 1,335Y
TELECOM ITALIA 6.375% (4/06/2019 GBP 500.000| 563.848 1,256Y
FIAT FIN & TRADB.75% 1314/10/2019 EUR 500.000| 524.730 1,169
UNICREDIT SPA 133/10/2025 FRN EUR 500.000| 515.360 1,1489
IABN AMRO BANK NV 1277/03/2028 uUsD 600.000) 512.649 1,1429
FGA CAPITAL IRE 2%-28/10/2019 EUR 500.000| 506.822 1,1299
SCANIA CV AB 189/10/2020 FRN EUR 500.000| 499.681] 1,1139
GARANTI BANKASI 3.375%-08/07/2019 EUR 500.000| 498.750 1,1119
BANK OF CHINA/LX 187/04/2021 FRN EUR 500.000| 498.380 1,1119
LISOLANTE 4.25% 167/10/2023 EUR 500.000| 491.326) 1,095
CARRARO INTL 3.5% 181/01/2025 EUR 500.000| 487.550 1,086
IKANO BANK AB 122/01/2020 FRN SEK 5.000.000 487.391] 1,086
CREDITO EMILIANO 113/03/2025 FRN EUR 500.000| 477.150 1,063
GOLDMAN SACHS GP-28/09/2023 FRN EUR 500.000| 476.455 1,062
NORWEGIAN AIR 7.25%-18/12/2019 EUR 500.000| 474.995 1,058Y
MEDIOBANCA SPA-D5/04/2023 FRN EUR 500.000| 468.097| 1,0439
PICARD GROUPE 30/11/2023 FRN EUR 500.000| 466.250 1,039
LEONARDO S.P.A 8%-1%/12/2019 GBP 400.000| 465.020 1,036
BANCO BPM SPA 121/09/2027 FRN EUR 500.000| 460.020 1,025Y
DIB TIER 1 SUKUK 139/03/2049 FRN usD 500.000| 436.180 0,9729
UBS AG 5.125% 145/05/2024 usD 500.000| 434.653 0,9699
IASSICURAZIONI &8/06/2049 FRN GBP 400.000| 425.966) 0,9499
TRANSALTA CORP 4.5%-18/11/2022 uUsD 500.000| 424.409 0,9469
DAIMLER INTL FIN 181/01/2023 FRN EUR 400.000| 390.492 0,8709
AB INBEV SA/NV 145/04/2024 FRN EUR 400.000| 383.600 0,8559
RCI BANQUE 182/01/2023 FRN EUR 400.000| 379.346 0,8459
SNAM 1702/08/2024 FRN EUR 400.000| 369.426 0,823Y
IASSICURAZIONR-12/12/2042 FRN EUR 300.000| 348.749 0,7779
FORD MOTOR CRED-017/12/2024 FRN EUR 400.000| 336.936 0,7519
BANK OF AMER CRP-21/09/2021 FRN EUR 200.000| 198.475 0,4429
ASSICURAZIONI @0/12/2049 FRN GBP 150.000 161.443 0,3609
IAUST & NZ BANK 4.75%4-03/02/2020 AUD 162.000 101.969 0,2279
NATL AUSTRALIABK 5%-1%/01/2020 AUD 144.000 90.815 0,2029
IATLANTIA 4.5% 1-08/02/2019 EUR 72.000 72.192 0,161
US TREASURY N/B 6.25%-06/05/2030 uUsD 50.000 58.504 0,1309
IAUST & NZ BANK 4.75% 136/08/2019 AUD 82.000 51.101 0,1149
IAUST & NZ BANK 5.25% 183/12/2020 AUD 54.000 34.924 0,078
NATL AUSTRALIABK 4.125%-08/06/2019 AUD 26.000 16.105 0,036

20



AZIMUT Capital Management S.G.R S.p.A. FORMULA TARGET 2021 EQUITY OPTIONS

1.1 STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

Ripartizione degli strumenti finanziari quotatiper paese di residenza de
Paese di residenza dell'emittente
Italia Altri Paesi del'UE Altri Paesi dellOCSE Altri Paesi
Titoli di debito:
- di Stato 58.504
- di altri enti pubblici
- di banche 2.726.719 2.998.636 1.903.248 934.560
- di altri 8.047.865 4.763.614 2.167.591
Titoli di capitale:
- con diritto di voto
- con voto limitato
- altri
Parti di OICR:
- OICVM
- FIA aperti retail
- altri
Totali:
- in valore assoluto 10.774.584 7.762.250 4.129.343 934.560
- in percentuale del totale delle attivita 24,0099 17,2969 9,201Y% 2,082%
Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
Mercato di quotazione
Italia Altri Paesi delllUE Altri Paesi del'lOCSE Altri Paesi
Titoli quotati 10.774.584 7.762.250 4.129.343 934.560
Titoli in attesa di quotazione
Totali:
- in valore assoluto 10.774.584 7.762.250 4.129.343 934.560
- in percentuale del totale delle attivita 24,0099 17,296% 9,201% 2,082%
*L6i mporto presente nell a voCAEMABICINA i ferisce ai seguentii paesi :
Movimenti dell desercizio
Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi
Titoli di debito 21.944.712 14.139.897
- titoli di Stato
- altri 21.944.712 14.139.897,
Titoli di capitale
Parti di OICR 3.907.472
Totale 21.944.712 18.047.369
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1.2 STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

Ripartizione degli strumenti finanziari non quotati per paese di residenza
del |l demi ttente

Paese di residenza dell'emittente
Altri Paesi delllUE Altri Paesi dellOCSE

Italia Altri Paesi

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblici
- di banche

- di altri

Titoli di capitale:

- con diritto di voto
- con voto limitato
- altri

Parti di OICR:

- FIA aperti retail

- altri

Totali:

996.500

- in valore assoluto
- in percentuale del totale delle attivita

996.500

2,220%

Movi ment. i

del |

deserci

Zi o

Controvalore acquisti

Controvalore vendite/rimborsi

Titoli di debito
- titoli di Stato
- altri
Titoli di capitale
Parti di OICR

509.500

509.500

Totale

509.500

[1.3 TITOLI DI DEBITO

Elenco titoli "strutturati” detenuti in portafoglio

A fine esercizio il Fondo non deteneva titoli strutturati.

TITOLI DI DEBITODURATIONVODIFICATA PERALUTA DI DENOMINAZIONE

Duration in anni

Valuta Minore o paria 1 Compresatrale 3,6 Maggiore di 3,6

Corona Norvegese 599.060)|
Corona Svedese 487.391]

Dollaro Australiano 1.089.272 136.893

Dollaro USA 1.835.717 1.230.501 1.005.806
Euro 6.544.627 2.797.779 6.368.555
Sterlina Inglese 1.028.868 161.443 1.311.325

Totale 10.985.875 4.326.616 9.284.746
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1.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Margini

Strumenti finanziari
quotati

Strumenti finanziari
non quotati

Operazioni su tassi di interesse:

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

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

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

128.989

Operazioni su titoli di capitale:

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

- swap e altri contratti simili

1.682.890
1.118.910

5.810

/Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap

Tipologia dei contratti

Controparte dei contratti

Banche italiane

SIM

investimento di

Banche e
imprese di

paesi OCSE

Banche e

imprese di
investimento di
paesi non OCSE|

Altre

controparti

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 128.989
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 1.682.890
- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 1.124.720

- swap e altri contratti simili

/Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap
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Tipologia dei contratti Attivita ricevute in garanzia
Cash (e_cc_etto Titoli di Stato Altri tItO_lI di T|to_|| di Altri
margini) debito capitale

Operazioni su tassi di interesse:

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

- opzioni su tassi e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

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

- swap e altri contratti simili 4.216
/Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap

[I.5 DEPOSITI BANCARI

A fine esercizio il Fondo non deteneva depositi banca

[1.6 PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

A fine esercizio il Fondo non deteneva pronti contro termine attivi ed operazioni assimilate e non ne ha
poste in essere nel corso dell'esercizio.

[I.7 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

A fine esercizio il Fondo non aveva in essere operazioni di prestito titoli e non ne ha poste in essere nel
corso dell'esercizio.
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1.8 POSI ZI ONE NETTA DI LI QUI DI TADS

Importo

Liquidita disponibile:
0 Liquidita disponibile in euro 15.501.686
O Liquidita disponibile in divise estere 1.520.651

Totale 17.022.337
Liquidita da ricevere per operazioni da regolare:
O Liquidita da ricevere su strumenti finanziari in euro
0 Liquidita da ricevere su strumenti finanziari in divise  estere
0 Liquidita da ricevere su vendite a termine in euro
0 Liquidita da ricevere su vendite a termine in divise estere
0 Liquidita da ricevere operazioni su divisa
O Interessi attivi da ricevere

Totale
Liquidita impegnata per operazioni da regolare:
O Liquidita impegnata per operazioni in strumenti finanziari in euro
0 Liquidita impegnata per operazioni in strumenti finanziari  in divise estere
0 Liquidita impegnata per acquisti a termine in euro
0 Liquidita impegnata per acquisti a termine in divise estere
0 Liquidita impegnata per operazioni su divisa
0 Interessi passivi da pagare -5.050

Totale -5.050

Totale posizione netta di Liquidita 17.017.287
I 1.9 ALTRE ATTI VI TAG
Importo

Ratei Attivi 327.211
Rateo su titoli stato quotati 325
Rateo su obbligazioni quotate 309.642]
Rateo su obbligazioni non quotate 11.833]
Rateo interessi attivi di c/c 5.411]
Risparmio d'imposta
Altre

Totale 327.211

Sezione llldLe passivita

[11.1 FINANZIAMENTI RICEVUTI

A fine esercizio il fondo non aveva in essere finanziamenti concessi dagli Istituti di Credito e non ne ha
utilizzati nel .corso dell desercizio

[11.2 PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

A fine esercizio il Fondo non deteneva pronti contro termine passivi ed operazioni assimilate e non ne
ha poste in essere nel corso dell desercizio.

[11.3 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

A fine esercizio il Fondo non aveva in essere operazioni di prestito titoli e non ne ha poste in essere nel
corso del |l desercizio.
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[11.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanzi  ari derivati

Strumenti finanziari
non quotati

Strumenti finanziari
quotati

Operazioni su tassi di interesse:

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

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

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

Operazioni su titoli di capitale:

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

- swap e altri contratti simili

1.799.025

/Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap

Tipologia dei contratti

Controparte dei contratti

Banche italiane

SIM

Banche e
imprese di
investimento di

paesi OCSE

Banche e

imprese di
investimento di
paesi non OCSE|

Altre
controparti

Operazioni su tassi di interesse:

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

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

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

- swap e altri contratti simili

/Altre operazioni:

- future

- opzioni

- swap

1.799.025

[11.5 DEBITI VERSO PARTECIPANTI

Data estinzione

debito Importo

Rimborsi richiesti e non regolati
Rimborsi

Proventi da distribuire

Altri

25.943

02/01/2019 25.943

Totale 25.943

26



AZIMUT Capital Management S.G.R S.p.A.

FORMULA TARGET 2021 EQUITY OPTIONS

I 1l .6 ALTRE PASSI VI TeéO
Importo
Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -56.893
Rateo passivoprovvigione di gestione -44.085|
Rateo passivo depositario -5.032
Rateo passivo oneri societa di revisione -5.406
Rateo passivo pubblicazione quota -645|
Rateo passivo spese Consob -1.725
Debiti di imposta
Altre -4.457
Rateo interessi passivi su c/c -4.457
Totale -61.350
Sezione IVl valore complessivo netto
Variazione del patrimonio netto - Classe CLC
Anno 2018 Anno 2017 Anno 2016
Patrimonio netto a inizio periodo 50.388.791 56.811.586 63.532.368
Incrementi :
a) sottoscrizioni: 412.503] 175.502 318.548
- sottoscrizioni singole 98.943 9.995 11.205]
- piani di accumulo
- switch in entrata 313.560 165.507 307.343
b) risultato positivo della gestione 2.158.246 2.127.436)
Decrementi :
a) rimborsi: 7.278.752 8.756.543 9.166.766
- riscatti 6.528.773 7.309.187 7.029.385
- piani di rimborso 16.915 62.034 53.385
- switch in uscita 733.064 1.385.322 2.083.996
b) proventi distribuiti
c) risultato negativo della gestione 580.552
Patrimonio netto a fine periodo 42.941.990| 50.388.791 56.811.586
Numero totale quote in circolazione 5.526.644,837 6.390.141,701 7.493.035,895
Numero quote detenute da investitori qualificati 257.160,434 285.853,991 305.259,920|
% Quote detenute da investitori qualificati 4,653% 4,473% 4,074%
Numero quote detenute da soggetti non residenti 115.105,892, 116.268,957| 131.948,244
% Quote detenute da soggetti non residenti 2,083% 1,820% 1,761%
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Sezione VA Altri dati patrimoniali

IMPEGNI

Ammontare dell'impegno

% del Valore Complessivo
Netto

Valore Assoluto

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 5.350.134 12,4599
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 2.090.571 4,868Y%
- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 11.281.003 26,270%
- swap e altri contratti simili
/Altre operazioni:

- future e contratti simili

- opzioni e contratti simili

- swap e contratti simili

PROSPETTO DI RI PARTI Z1| ONE DELLE ATTI VI TAG
GRUPPO

A fine esercizio il fondo non deteneva nessuna attivita/passivita nei confronti del Gruppo.

PROSPETTO DI RI PARTI Z1 ONE DELLE ATTI VI TAG

ATTIVITA PASSIVITA'
S;trumgntll Depositi bancari | Altre attivita TOTALE Fmaﬁ Z|amlent| Altre passivita TOTALE
finanziari ricevuti
Sterlina Inglese 2.583.388 536.757 3.120.145 50.026 50.026
Dollaro Australiano 1.245.242 104.003 1.349.245
Dollaro Canadese 1 1
Corona Danese 2 2
Franco Svizzero 1 1
Euro 17.398.978 15.669.639 33.068.617 1.289.143 1.289.143
Corona Norvegese 599.060 58.809 657.869
Corona Svedese 487.391] 47.516 534.907
Dollaro USA 5.219.777 409.358 5.629.135 597.175 597.175|
Rand Sudafricano 7.029 7.029
Yen Giapponese 511.383] 511.383]
Totale 27.533.836 17.344.498 44.878.334 50.026 1.886.318 1.936.344
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Parte C 8l | ri sul

tato

economico

del |

deserci

Zi

Sezione 18 Strumenti finanziari quotati e non quotati e relative operazioni di

copertura

.1 RISULTATO DELLE OPERAZIONI SU STRUMENTI FINANZIARI

Risultato complessivo delle operazioni su:

Utile/perdita da
realizzi

di cui: per variazioni
dei tassi di cambio

Plus/minusvalenze

di cui: per variazioni
dei tassi di cambio

/A. Strumenti finanziari quotati
1. Titoli di debito
2. Titoli di capitale
3. Parti di OICR
- OICVM
- FIA

-52.805] -4.623

35.565
35.565

-899.319

121.082

B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di OICR

-4.220

-3.500

.2 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura (sottovoci A4
e B4)

Senza finalita di copertura (sottovoci
CleC2)

Risultati non

Risultati realizzati ) )
realizzati

Risultati realizzati

Risultati non
realizzati

Operazioni su tassi di interesse:
dfuture su titoli di debito, tassi
ed altri contratti simili
dopzioni su tassi e altri contratti simili
dswap e altri contratti simili

22.420

Operazioni su titoli di capitale:
ofuture su titoli di capitale, indici azionari
e contratti simili
dopzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
dswap e altri contratti simili

-218.937|

311.990

-136.310]

839.440
26.525

-667.713

/Altre operazioni:
afuture
dopzioni
oswap

Sezione Il - Depositi bancari

Durante | deserci

Zi

o il Fondo non

Sezione Il 3 Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

PROVENTI ED ONERI DELLE OPERAZIONI PRONTI CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

Dur ant e
in prestito titoli.

ha i

nvest.

to i

| 6 eser ci ziesttoinpronk contrd ermimeoeropehaaioniiassimilate, nonché
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RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI

Risultato della gestione cambi
OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati realizzati Risultati non realizzati
Operazioni a termine -226.887

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
- future su valute e altri contratti simili 180.591
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili

OPERAZIONI NON DI COPERTURA

Operazioni a termine -143.466

Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non aventi

finalita di copertura:
- future su valute e altri contratti simili 95.062
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili

LIQUIDITA' -46.807| 252.236|

INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI

| Importo

Interessi passivi per scoperti
- ¢/c denominato in Euro -67
- ¢/lc denominato in divise estere

Totale -67

ALTRI ONERI FINANZIARI

A fine esercizio il Fondo non aveva altri oneri finanziari.
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Sezione IV Oneri di gestione

IV.1 COSTI SOSTENUTI NEL PERIODO

Importi complessivamente corrisposti Import corrisposti a soggett del gruppo di
appartenenza della SGR
% sul % sul
Importo |% sul valore valore dei % sul valore | Importo |% sul valore| valore dei % sul valore
ONERI DI GESTIONE (migliaia |complessivo beni del (migliaia [complessivo beni del
dieuro) | netto (*) ... [finanziamento | di euro) | netto (*) ... [finanziamento
negoziati negoziati
1) Provvigioni di gestione 687 1,492
provvigioni di base 687 1,492
2) Costo per il calcolo del valore della quota (**)
3) Costi ricorrenti degli OICR in cui il fondo
investe (***)
4) Compenso del depositario 48 0,104%
5) Spese di revisione del fondo 5 0,011%
6) Spese legali e giudiziarie
7) Spese di pubblicazione del valore della quota
ed eventuale pubblicazione del prospetto
informativo 1 0,002%
8) Altri oneri gravanti sul fondo 8 0,018%
contributo vigilanza Consob 2 0,004%
oneri bancari 3 0,007%
oneri fiscali doppia imposizione
altre 3 0,007%
9) Commissioni di collocamento ( cfr. Tit. 'V,
Cap.1, Sez. ll, para. 3.3.1)
COSTI RICORRENTI TOTALI 749 1,627%
10) Provvigioni di incentivo
11 Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari 11 0,002%
di cui: - su titoli azionari
- su titoli di debito
- su derivati 11 0,002%
- altri
12) Oneri finanziari per i debiti assunti  dal fondo
13) Oneri fiscali di pertinenza del fondo
TOTALE SPESE 760 1,651%

(*) Calcolato come media del periodo

(**) Tale costo va indicato sia nel caso in cui tale attivita sia svolta dalla SGR, sia nel caso in cui sia svolta da un terz o in regime di
esternalizzazione. Non viene data indicazione del costo del calcolo del valore della quota in quanto a totale carico  della SGR

(***) Tale importo € di natura extra -contabile ed é calcolato in conformita alle indicazioni delle Linee Guida del CESR/10 -674.

IV.2 PROVVIGIONE DI INCENTIVO

A fine esercizio il Fondo non aveva provvigioni d'incentivo.
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V.3 REMUNERAZIONI

Remunerazioni Costo fisso Costo variabile Totale
Retribuzione complessiva personale

SGRBeneficiari n.166) 16.182.479,58 1.565.530,39 17.748.009,97
Retribuzione complessiva personale

coinvolto nella gestione OICVM 3.225.722,19 134.412,62 3.360.134,82
Retribuzione complessiva:

Alta Dirigenza 2.531.082,44
Personale il cui operato impatta in misura

significativa sul profilo di rischio del OICVM 2.535.627,29
Remunerazione complessiva personale OIC

(Beneficiari n3) * 59.342,71 - 59.342,71
F [QAYLRNI2 & NBfIFGAG2 A FS&G2NR Ay F2NI I |

Per quanto concerne la remunerazione si precisa che:

91 la retribuzione complessiva dell’'Alta Dirigenza fa riferimento solo ai compensi percepiti dai
membri del Consiglio di Amministrazione in quanto le funzioni di controllo sono esternalizzate
alla Capogruppo, i responsabili d elle principali funzioni aziendali fanno parte del Consiglio di
Amministrazione o sono dipendenti della Capogruppo e non & presente altro personale che
riporti direttamente al Consiglio di Amministrazione;

1 laremunerazione complessiva del personale attribu ibile allOICVM é stata calcolata in base alla
proporzione delle ore lavorative allocate dal beneficiario al singolo OICVM ;

1 laremunerazione complessiva del personale attribuibile al'OICVM include il costo dei
beneficiari sino a luglio 2018 in quanto, a p artire da tale data, la gestione dello stesso é stata

delegata a Impact SIM SpA

Si rinvia al sito del gruppavww.azimut.it per la Policy in materia di remunerazione e
incentivazione. La Policy contiene li@aee guida e i criteri che la SGR ha adottato con riferimento ai
sistemi remunerativi previsti per i membri degli organi con funzione di supervisione strategica,
gestione e controllo e di tutto il personalenché dei collaboratori della stessa.

SezioneV o Altri ricavi ed oneri

Importo

Interessi attivi su disponibilita liquide
Interessi su disponibilita liquide c/c
Altri ricavi

Sopravvenienze attive

Proventi conti derivati

Altri oneri

Sopravvenienze passive
Commissioni deposito cash

Oneri conti derivati

/Arrotondamenti

10.644
10.644
15.205

15.205]
-21.409

-18.103]
-3.300

Totale

4.440

Sezione VIdImposte

A fine esercizio il Fondo non aveva imposte a suo carico.
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Parte Dg Altre informazioni
Operativita posta in essere per la copertura dei rischi di portafoglio

Operazioni di copertura di rischio di portafoglio alla chiusura del periodo

Operazioni di copertura del rischio di cambi
Tipo operazione Posizione Divisa Ammontare operazioni Numero operazioni
Compravendita a termine \% GBP 24.500.000] 5
Compravendita a termine \% uUsD 23.700.000] 6
Compravendita a termine \% AUD 8.680.000 5

Operazioni in essere per la copertura del rischio di cambio alla chiusura del  periodo

A fine esercizio non risultato in essere operazioni di copertura del rischio di cambio a carico del Fondo.

Oneri di intermediazione corrisposti alle controparti

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di  elevato standing, come
istituti di credito italiani ed esteri, SIM, e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti alla
vigilanza di un‘autorita pubblica. Gli oneri corrisposti a controparti per l'intermediazione di strumenti
finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto e dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso; gli
oneri riportati in tabella sono relativi alle operazioni su strumenti finanziari di natura azionaria e
strumenti finanziari derivati.

Banche e imprese | Banche e imprese
Controparte Banche ltaliane SIM diinvestimento di |diinvestimento di | Altre controparti
paesi OCSE paesi non OCSE
Soggetti appartenenti al gruppo
Soggetti non appartenenti al gruppo 11.153]
Turnover
Turnover
- Acquisti 21.944.712
- Vendite 18.556.869
Totale compravendite 40.501.581
- Sottoscrizioni 412.503]
- Rimborsi 7.278.752
Totale raccolta 7.691.255
Totale 32.810.326
Patrimonio medio 46.037.626
Turnover portafoglio 71,269%

Informazioni sugli strumenti derivati OTC

Garanzie ricevute

A fine esercizio il Fondo non ha ricevuto garanzie i
derivati OTC, in quanto non deteneva strumenti finanziari derivati OTC.

TRASPARENZA SULLOGUSO DEINANZIAMBNERIRAMITEN ITOLIE |
DEITOTALRETURNSWARMEL LA NFORMATI VA PERI ODI CA DEGLI

Alla data di riferimento della relazione periodica, il Fondo non presenta posizioni aperte relative ad
operazioni di Finanziamento tramite titoli e Total Return Swap e non ha fatto ricorso a tali strumenti
nel periodo di riferimento.
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai senst degli articoli 14 e 19 bis del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 ¢
dell’articolo 9 del DLgs 24 febbraio 1998, n°58

Fondo Comune di Investimento Mobiliare
“Formula Target 2021 Equity Options”

Relazione sulla relazione di gestione
al 28 dicembre 2018

Azimut Capital Management SGR SpA
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi degli articoli 14 e 19 bis del DLgs 27 gennaio 2010, n® 39 e dell'articolo 9 del DLgs 24 febbraio
1998, n°58

Ai partecipanti al Fondo Comune di Investimento Mobiliare “Formula Target 2021 Equity Options”

Relazione sulla revisione contabile della relazione di gestione

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile della relazione di gestione del Fondo Comune di Investimento
Mobiliare “Formula Target 2021 Equity Options” (il “Fondo™), costituita dalla situazione patrimoniale
al 28 dicembre 2018, dalla sezione reddituale per P'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, la relazione di gestione fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Fondo al 28 dicembre 2018 e del risultato economico per
|’esercizio chiuso a tale data in conformita al Provvedimento emanato dalla Banca d'Ttalia il 19
gennaio 2015 e successive modifiche (di seguito anche il “Provvedimento”) che ne disciplina i criteri
di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia).
Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione
“Responsabilita della societd di revisione per la revisione contabile della relazione di gestione” della
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa Azimut Capital Management
SGR SpA, Societd di Gestione del Fondo, in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di
aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per la relazione di
gestione

Gli amministratori della Societd di Gestione del Fondo, sono responsabili per la redazione della
relazione di gestione del Fondo che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformita al
Provvedimento che ne disciplina i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella
parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di una relazione
di gestione che non contenga errori significativi dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali.
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Gli amministratori della Societa di Gestione del Fondo sono responsabili per la valutazione della
capacita del Fondo di continuare ad operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione della
relazione di gestione, per 'appropriatezza dellutilizzo del presupposto della continuita aziendale,
nonché per una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della
continuitd aziendale nella redazione della relazione di gestione a meno che abbiano valutato che
sussistono le condizioni per la liquidazione del Fondo o per l'interruzione dell'attivita o non abbiano
alternative realistiche a tali scelte.

11 collegio sindacale della Societa di Gestione del Fondo ha la responsabilita della vigilanza, nei
termini previsti dalla legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria del Fondo.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile della relazione di
gestione

I nostri obiettivi sono 'acquisizione di una ragionevole sicurezza che la relazione di gestione nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali, e I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una
revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base della relazione di gestione.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

. abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nella relazione di gestione,
dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto
procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi
sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un
errore significativo dovuto a frodi & pid elevato rispetto al rischio di non individuare un
errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode
puo implicare V'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni
fuorvianti o forzature del controllo interno;

- abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non
per esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno del Fondo e della Societa di

Gestione del Fondo;

. abbiamo valutato l'appropriatezza dei criteri e delle modaliti di valutazione adottati, nonché
la ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa
informativa;

. siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli

amministratori del presupposto della continuité aziendale e, in base agli elementi probativi
acquisiti, sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita del Fondo di continuare
ad operare come una entitd in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa,

36



AZIMUT Capital Management S.G.R S.p.A. FORMULA TARGET 2021 EQUITY OPTIONS

g

pwc

siamo tenuti a richiamare |'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa
della relazione di gestione, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono hasate sugli
elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o
circostanze suceessivi possono comportare il fatto che il Fondo cessi di operare come
un’entitd in funzionamento;

- abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto della relazione di gestione nel
suo complesso, inclusa l'informativa, e se la relazione di gestione rappresenti le operazioni e
gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivitd di governance della Societd di Gestione del Fondo,
identificati ad un livello appropriato come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA
Italia), tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati
significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel
corso della revisione contabile.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell’art. 14, conuna 2, lettera e), del DLgs 39/10

Gli amministratori di Azimut Capital Management SGR SpA sono responsabili per la predisposizione
della relazione degli amministratori del Fondo al 28 dicembre 2018, incluse la sua coerenza con la
relazione di gestione e la sua conformita al Provvedimento,

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 7208 al fine di esprimere
un giudizio sulla coerenza della relazione degli amministratori con la relazione di gestione del Fondo al
28 dicembre 2018 ¢ sulla conformita della stessa al Provvedimento, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi,

A nostro giudizio, la relazione degli amministratori & coerente con la relazione di gestione del Fondo al
28 dicembre 2018 ed & redatta in conformita al Provvedimento.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all'art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata

sulla base delle conoscenze e della comprensione del Fondo e del relativo contesto acquisite nel corso
dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Milano, 29 marzo 2019

PricewaterhouseCoopers SpA
e i
P = —— _ . 4\
Elisabetta Caldirola
(Revisore legale)
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Relazione di Gestione Annuale al 28 dicembre
2018

Relazione degli Amministratori
(parte specifica)

La performance negativa del comparto é stata generata dalla forte correzione dei mercati

azionari negli wultimi 3 mesi del 2018 per i ti mo
globale a fronte di dati reali solo parzialmente in rallentamento.
L6esposi zione in equity — stata qmormpmea@&%tra il

netto. La scelta di rimanere lunghi a fronte mercati deboli e volatili & stata dettata dalla
convinzione che si fosse andati in assoluto e ingiustificato ipervenduto. Il portafoglio &
sempre stato investito in titoli azionari europei e a mericani con una percentuale compresa
fra il 20 e il 70%.

E stata poi ridotta a meta anno la componente di bond corporate a circa il 6% del patrimonio

per non subire | 6allargamento degl: spread su 't
comunque sottol 6 anno.

Mol to ridotta I d6attivit”™ in cambi

Eventi significativi nel corso dell desercizio

Nelle date del 10, 13, 14, 16, 17 e 20 agosto 2018 si € verificato un errore quota che si
tradotto in una so tto valutazione del valore unitario della quota corrispondente allo 0, 36%.
LaSGR haprovedutoa r i mbor sare gl i i nvestitordi i mpattati

Modifiche Regolamentari
Relativamente alle eventuali modifiche regolamentari, si rimanda a quanto descritto nella
parte comune.

Evoluzione prevedibile della gestione

Lo stile di gestione si basa prevalentemente su una significativa attivita di stock picking

fondata sull dapprofondita conoscenza delle soci
migliori opportunita di crescita degli utili rispetto alla |  oro valutazione. Incrementi o

decrementi della componente azionaria del fondo verranno attuati in relazione a eventuali

cambiamenti dello scenario macroeconomico. Sulla componente obbligazionaria lo stile di

gestione si basa sulla ricerca di valore sui div ersi segmenti della curva dei rendimenti.

Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio saranno in relazione a

mut ament i dell o scenari o macroeconomico e dalle
cl assi ddatti vo del -cdopertedoatroil reschig di cambiod i nor ma

Operativita su strumenti finanziari derivati

Nel corso dell deserci zi o, i fondo ha fatto rico
In particolare sono state assunte posizioni futures , sia con finalita di ¢ opertura, sia con

finalita di investimento per ottenere una maggiore reattivita del portafoglio.

Il nol tre il fondo ha fatto ricorso addfdwatdi | i zz o
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RELAZIONE DI GESTIONE DEL FONDO
FORMULA 1 ABSOLUTE AR8/12/2018
SITUAZIONE PATRIMONIALE

Situazione al Situazione a fine
ATTIVITA: 28/12/2018 esercizio precedente
Valore In percentuale Valore In percentuale
complessivo  [del totale attivita complessivo |del totale attivita

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 2.612.757 13,289% 13.119.585 55,119%
Al. Titoli di debito 848.567 4,316% 5.212.478 21,899%

Al.l Titoli di Stato

Al2  Altri 848.567 4,316 5.212.478 21,899Y%
A2. Titoli di capitale 1.764.190 8,973% 5.674.985 23,842%
A3. Parti di OICR 2.232.122 9,378%
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 48.201 0,245% 88.884 0,373%
B1. Titoli di debito 48.201 0,2459% 88.884 0,373%
B2. Titoli di capitale
B3. Parti di OICR
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 1.227.080 6,241% 1.320.583 5,548%
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia 1.227.080 6,241Y% 1.313.092 5,517%
C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati 7.491 0,031
D. DEPOSITI BANCARI
D1. A vista
D2. Altri
E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILA
F. POSIZIONE NETTAI LIQUIDITA' 15.733.681 80,023% 9.105.839 38,257%
F1. Liquidita disponibile 15.733.893 80,024% 9.105.665 38,2569
F2. Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 6.762.632 28,412%
F3. Liquidita impegnata per operazioni da regolare -212] -0,001% -6.762.458| -28,411%
G. ALTRE ATTIVITA' 39.729 0,202% 167.239 0,703%
G1. Ratei attivi 37.247 0,189% 108.518 0,456%
G2. Risparmio d'imposta
G3. Altre 2.482 0,013% 58.721 0,247%
TOTALE ATTIVITA' 19.661.448 100,000% 23.802.130 100,000%
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Situazione al Situazione a fine
PASSIVITA'E NETTO 28/12/2018 esercizio precedente
Valore complessivo Valore complessivo
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI 425.001
I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZISBSIMILATE
L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 5.935
L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati 5.935
M. DEBITI VERSO | PARTECIPANTI
M1. Rimborsi richiesti e non regolati
M2. Proventi da distribuire
M3. Altri
N. ALTRE PASSIVITA' 47.049 248.721
N1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 43.594 248.288
N2. Debiti di imposta
N3. Altre 3.455 433
TOTALE PASSIVITA' 472.050 254.656
'\VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 19.189.398 23.547.474
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO CLASSE CLC 19.189.398 23.547.474
Numero delle quote in circolazione  CLASSE CLC 2.913.280,042 3.167.328,920
Valore unitario delle quote CLASSE CLC 6,587 7,434

Movimenti delle quote nell'esercizio

- Classe CLC

Quote emesse
Quote rimborsate

2.999.092,444
3.253.141,322
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RELAZIONE DI GESTIONE DEL FONDO
FORMULA 1ABSOLUTE AL 28/12/2018
SEZIONE REDDITUALE

Relazione al 28/12/2018

Relazione esercizio precedente

A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI -592.055 1.817.944
Al. PROVENTI DA INVESTIMENTI 134.556 372.879
Al.1 Interessie altri proventi su titoli di debito 89.833 270.253]
Al1.2 Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 44.723 102.626
A1.3 Proventi su parti di OICR
IA2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI -108.315 874.837
A2.1 Titoli di debito -76.482 68.868
A2.2 Titoli di capitale -37.569 805.969
A2.3 Parti di OICR 5.736
IA3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE -761.038 621.132]
A3.1 Titoli di debito -119.809 292.918|
A3.2  Titoli di capitale -641.229 225.346
A3.3 Partidi OICR 102.868
A4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA DI
STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 142.742 -50.904
Risultato gestione strumenti finanziari quotati -592.055 1.817.944
B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI 5.492 8.111
B1. PROVENTI DA INVESTIMENTI 4.175 6.477
B1.1 Interessi e altri proventi su titoli di debito 4.175 6.477
B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
B1.3 Proventi su parti di OICR
B2. UTILE/PERDITA DA REALIZZI 521 275
B2.1 Titoli di debito 521 275
B2.2  Titoli di capitale
B2.3 Partidi OICR
B3. PLUSVALENZE/MINUSVALENZE 796 1.359
B3.1 Titoli di debito 796 1.359
B3.2 Titoli di capitale
B3.3  Parti di OICR
B4. RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA DI
STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI
Risultato gestione strumenti finanziari non quotati 5.492 8.111
C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI
FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA -1.310.891 1.124.831
C1l. RISULTATI REALIZZATI -1.310.891 1.122.871
C1.1 Su strumenti quotati -1.279.098 1.003.499
C1.2 Su strumenti non quotati -31.793 119.372
C2. RISULTATI NON REALIZZATI 1.960
C2.1 Su strumenti quotati
C2.2  Su strumenti non quotati 1.960|

41




AZIMUT Capital Management S.G.R S.p.A.

FORMULA 1 ABSOLUTE

Relazione al 28/12/2018

Relazione esercizio precedente

D. DEPOSITI BANCARI
D1. INTERESSIATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI
E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 8.433 -49.953
E1. OPERAZIONDI COPERTURA -338.554 674.642
E1.1 Risultati realizzati -338.554 623.450
E1.2 Risultati non realizzati 51.192
E2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA 56.834 27.934
E2.1 Risultati realizzati 56.834 27.934
E2.2 Risultati non realizzati
E3. LIQUIDITA 290.153| -752.529
E3.1 Risultati realizzati -63.266 -52.546
E3.2 Risultati non realizzati 353.419 -699.983
F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE
F1. PROVENTIDELLE OPERAZIONI DI PRONTI CONTRO TH
EASSIMILATE
F2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI
Risultato lordo della gestione di portafoglio -1.889.021 2.900.933
G.  ONERI FINANZIARI -1.270 -326
G1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -1.270 -326
G2. ALTRI ONERI FINANZIARI
Risultato netto della gestione di portafoglio -1.890.291 2.900.607
H. ONERI DI GESTIONE -661.230 -937.726
H1. PROVVIGIONE DI GESTIONE SGR -544.624 -763.412
Provvigioni di gestione SGR -544.624 -569.594
Provvigioni di incentivo -193.818
H2. COSTO DEL CALCOLO DEL VALORE DELLA QUOTA
H3. COMMISSIONI DEPOSITARIO -26.459 -31.145
H4. SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E INFORMATIVA A -645) -682
PUBBLICO
H5. ALTRI ONERI DI GESTIONE -89.502 -142.487
H6. COMMISSIONI DI COLLOCAMENGO Tit. V, Cap. 1, Sez
I, para. 3.3.1)
I ALTRI RICAVI E ONERI 29.078 -1.726
11. INTERESSI ATTIVI SU DISPONIBILITA' LIQUIDE 40.090 3.659
12.  ALTRIRICAVI 2.518 2.350
13.  ALTRI ONERI -13.530 -7.735
Risultato della gestione prima delle imposte -2.522.443 1.961.155
L. IMPOSTE
L1. IMPOSTA SOSTITUTIVA A CARICO DELL' ESERCIZIO
L2. RISPARMIO DI IMPOSTA
L3. ALTRE IMPOSTE
Utile/perdita del | 8 e g -2.522.443 1.961.155
Util e/ perdita dell | -2.522.443 1.961.155
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NOTA INTEGRATIVA

Parte A d Andamento del valore della quota

Classe CLC
Descrizione Esercizio 2018 Esercizio 2017 Esercizio 2016

Valore quota all'inizio dell'esercizio 7,437 6,914 7,240
Valore quota alla fine dell'esercizio 6,587 7,434 6,882
'Valore massimo della quota 7,616 7,625 7,128
'Valore minimo della quota 6,544 6,833 6,218
Performance netta dell deserci z -11,39% 8,02% -4,94%
Performance netta benchmark riferimento * * *

* Non viene indicato il rendimento del benchmark in quanto si tratta di un fondo flessibile.
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Parametro di riferimento (benchmark)

Per il Fondo FORMULA 1 ABSOLUTE, vista la facolta di concentrare il patrimonio su un singolo
mercato/settore cosi come pure la possibilita di azzerare la componente azionaria a favore
della componente obbligazionaria e monetaria, non € individuabile un parametro di

riferimento (benchmark) che rispecchi fedelmente il profilo rischio/rendimento del

stesso.

Esposizione al rischio del Fondo

Fondo

Esercizio 2018

Esercizio 2017

Esercizio 2016

Volatilita della quota del Fondo

8,17%

6,92%

14,57%

Tracking Error Volatility

*

*

*

* || tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non

e pertanto non ha benchmark di riferimento.

¢ calcolabile in quanto il Fondo & un fondo flessibile
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ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NEL CORSO DEGLI ULTIMI DIECI ANNI

20%
13,74%

10% -

5,62%
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-20% -
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Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio

Nel |l dambito del Sistema dei Controlli in relazio
il ruolo della Funzione Risk Management, che ha sia il compito di controllare ex post il profilo

di rischio dei diversi portafogli gestiti, sia quello di fornire  alla Direzione Investimenti un

sistema di valutazioneex-ant e del rischio di mercato. I n part
realizza attraverso | 06analisi dei portafogli dei
in relazione ai fattori di risc hio rilevanti quali durata media finanziaria, esposizione

azionaria e sua scomposizione in ambiti geografici e settori economici, esposizione valutaria

e merito creditizio degli emittenti.

La valutazione della rischiosita del Fondo viene effettuata ex -post sia in termini assoluti

(volatilita intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al

benchmark (tracking error volatility) ove possibile. Questi ultimi elementi costituiscono la

base per fissar e | ischiotapartetlelgéstoesunzi one di r
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, la funzione Risk Management

si avvale di provider esterni per il calcolo del Value at Risk (VaR) di tutti i portafogli gestiti,

in particolare per i fondi flessibil i. Tale indicatore € integrato, per i portafogli azionari, da

analisi ottenute attraverso un sistema di valutazione multifattoriale. La funzione Risk
Management i noltre cura | devoluzione dei mo d e |
monitoraggio dei rendi menti dei fondi verso la concorrenza e verso il benchmark.

Errore quota
Nelle date del 10, 13, 14, 16, 17 e 20 agosto 2018 si & verificato un errore quota che si

tradotto in una so tto valutazione del valore unitario della quota corrispondente allo 0, 36%.
LaSGR haprovedutoa r i mbor sare gl i i nvestitordi i mpattat.i
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Parte B dLe attivita, le passivita e il valore complessivo netto

Sezione |- Criteri di valutazione

| criteri di valutazione sono esposti nella Relazione degli Amministratori.

Sezione Il - Le attivita

Aree geografiche verso cui sono orientati gli investimenti

Paese Titoli di capitale Titoli di debito Parti di OICR

Cina 109.477
Francia 286.561
Germania 94.825 193.599
Gran Bretagna 280.198
Italia 769.140 229.956
Lussemburgo 186.652
Stati Uniti 327.100
Svizzera 183.450

Totali 1.764.190 896.768
Settori economici di impiego delle risorse del Fondo

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati e non quotati per settori di attivita economica
Titoli di capitale Titoli di debito Parti di OICR

Alimentare 290.990
Assicurativo 281.800
Commercio 20.786
Comunicazioni 238.736| 373.168
Diversi 142.400
Elettronico 476.115] 193.599
Farmaceutico 70.700
Finanziario 48.201
Immobiliare - Edilizio 99.828
Meccanico - Automobilistico 424.635|

Totali 1.764.190 896.768
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Elenco analitico dei principali strumenti finanziari detenuti dal Fondo

Titoli Divisa Quantita Controvalore in Euro %su_ thale
attivita
FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES NV EUR 19.000 240.958 1,2259
RWE AG 15821/04/2075 FRN EUR 200.000 193.599 0,9859
AUTOGRILL SPA EUR 26.000 191.360 0,9739
OLIVETTI FINANCE 7.75%-®31/01/2033 EUR 150.000 186.652 0,949¢9
ORANGEL4-29/10/2049 FRN EUR 175.000 186.517 0,9499
STMICROELECTRONICS NV EUR 15.000 183.450 0,933Y
IASSICURAZIONI 4%7/10/2047 FRN EUR 175.000 181.755 0,9249
APPLE INC UsD 1.000 136.630 0,695Y%
SPAXS SPA EUR 20.000 129.400 0,658Y
AMAZON.COM INC UsD 100 129.260 0,6579
IALIBABA GROUP HOLDINSP ADR UsD 900 109.477 0,5579
INTERPUMP GROUP SPA EUR 4.000 104.000 0,5299
IAXA SA 1606/07/2047 FRN EUR 100.000 100.045 0,509¢9
SALINI IMPREGILO SPA EUR 70.500 99.828 0,508Y
MASI AGRICOLA SPA EUR 27.000 99.630 0,507
RWE AG EUR 5.000 94.825 0,4829
DIASORIN SPA EUR 1.000 70.700 0,360
ELASTIC NV uUsD 1.000 61.209 0,311Y
IPI SPA 7% 140/04/2021 EUR 48.000 48.201 0,2459
GIMA TT SPA EUR 6.200 40.436 0,206Y
CNH INDUSTRIAL NV EUR 5.000 39.240 0,200¢9
OVS SPA EUR 19.000 20.786 0,106
SPAXS SPA ATTRIBUTION RTS 31/07/2020 EUR 10.000 13.000 0,066
1.1 STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per paese di residenza
del |l 6emi ttente
Paese di residenza dell'emittente
Italia Altri Paesi delllUE Altri Paesi dellOCSE Altri Paesi

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblici

- di banche

- di altri 181.755 666.812
Titoli di capitale:

- con diritto di voto 769.140) 619.683 265.890, 109.477

- con voto limitato

- altri
Parti di OICR:

- OICVM

- FIA aperti retail

- altri
Totali:
- in valore assoluto 950.895] 1.286.495 265.890 109.477
- in percentuale del totale delle attivita 4,836 6,544% 1,352% 0,557%
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Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione

Mercato di quotazione

Italia

Altri Paesi dell'UE

Altri Paesi dellOCSE

Altri Paesi (*)

Titoli quotati

950.895

1.286.495

265.890 109.477

Titoli in attesa di quotazione

Totali:
- in valore assoluto

- in percentuale del totale delle attivita

950.895
4,8369

1.286.495
6,544%

265.890
1,352%

109.477
0,557%

*L6i mporto

Mo v i

presente

ment i

nel | a v oGINA

del |

eserci zi

S riferisce ai

(0]

Controvalore acquisti

Controvalore vendite/rimborsi

Titoli di debito
- titoli di Stato
- altri

Titoli di capitale

Parti di OICR

20.152.758

4.167.620

4.167.620)
23.384.746
2.237.859

Totale

20.152.758

29.790.225

[1.2 STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

seguentii

paesi :

Ripartizione degli strumenti finanziari non quotati per paese di residenza

del | 6 e mi

ttente

Paese di residenza dell'emittente

Italia

Altri Paesi delllUE

Altri Paesi dellOCSE

Altri Paesi

Titoli di debito:

- di Stato

- di altri enti pubblici
- di banche

- di altri

48.201

Titoli di capitale:

- con diritto di voto
- con voto limitato
- altri

Parti di OICR:
- FIA aperti retail
- altri

Totali:
- in valore assoluto

- in percentuale del totale delle attivita

48.201
0,245%

Movi ment i del | esercizio
Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

Titoli di debito 42.000

- titoli di Stato

- altri 42.000
Titoli di capitale

Parti di OICR

Totale 42.000
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[I.3 TITOLI DIDEBITO

Elenco titoli "strutturati" detenuti in portafoglio

A fine esercizio il Fondo non deteneva titoli strutturati.

TITOLI DI DEBITODURATIONVODIFICATA PER VALUTA DI DENOMINAZIONE

Duration in anni

Valuta Minore o paria 1 Compresatrale 3,6 Maggiore di 3,6

Euro 48.201

848.567|

Totale 48.201

848.567

1.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari Strumenti finanziari

Margini R )
9 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

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili

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

Operazioni su titoli di capitale:

- future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 669.698|
- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili 557.382

Altre operazioni:
- future

- opzioni

- swap
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Tipologia dei contratti Controparte dei contratti
Banche e _Banche e.
Banche imprese di . |mpr<_ase di Altre
italiane SIM investimento lgrzzzz]ienr:)ts controparti
di paesi OCSE OCSE
Operazioni su tassi di interesse:
- future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
- opzioni su tassi e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili
Operazioni su tassi di cambio:
- future su valute e altri contratti simili
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili
Operazioni su titoli di capitale:
- future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 669.698|
- opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili 557.382]
/Altre operazioni:
- future
- opzioni
- swap
[1.5 DEPOSITI BANCARI
A fine esercizio il Fondo non deteneva depositi bancari e non ne ha apertinelcorso del | 6eserci zi o.

[1.6 PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

A fine esercizio il Fondo non deteneva pronti contro termine attivi ed operazioni assimilate e non
ne ha poste in essere nel corso dell'esercizio.

[I.7 OPERAZIONI DI PRESTITOOLI

A fine esercizio il Fondo non aveva in essere operazioni di prestito titoli e non ne ha poste in essere
nel corso dell'esercizio.
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1.8 POSI ZI ONE NETTA DI LI QUI DI TADS

Importo
Liquidita disponibile:
0 Liquidita disponibile in euro 14.012.653]
O Liquidita disponibile in divise estere 1.721.240
Totale 15.733.893

Liquidita da ricevere per operazioni da regolare:
O Liquidita da ricevere su strumenti finanziari in euro
0 Liquidita da ricevere su strumenti finanziari in divise  estere
0 Liquidita da ricevere su vendite a termine in euro
0 Liquidita da ricevere su vendite a termine in divise estere
0 Liquidita da ricevere operazioni su divisa
O Interessi attivi da ricevere
Totale
Liquidita impegnata per operazioni da regolare:
O Liquidita impegnata per operazioni in strumenti finanziari in euro
0 Liquidita impegnata per operazioni in strumenti finanziari in divise estere -212]
0 Liquidita impegnata per acquisti a termine in euro
0 Liquidita impegnata per acquisti a termine in divise estere
0 Liquidita impegnata per operazioni su divisa
0 Interessi passivi da pagare
Totale -212
Totale posizione netta di Liquidita 15.733.681

1.9 ALTRE ATTI VI TAD

Importo

Ratei Attivi 37.247
Rateo su obbligazioni quotate 20.942
Rateo su obbligazioni non quotate 729
Rateo interessi attivi di c/c 15.576
Risparmio d'imposta
Altre 2.482
Liquidita da ricevere su dividendi 1.800|
Liquidita da ricevere dividendi su CFD 682

Totale 39.729
Sezione llldLe passivita
1.1 FINANZIAMENTI RICEVUTI
Nel corso dell desercizio il Fondo ha wutilizzato

scadenza a vista per scoperti di conto corrente al fine di far fronte a temporanee esigenze di
tesoreria.

A fine esercizio I'ammontare dei finanziamenti ricevuti dal Fondo fa riferimento a finanziamenti in
essere per scoperti di conto corrente .

Importo
Finanziamenti ricevuti 425.001
- Finanziamenti ricevuti in euro 391.709
- Finanziamenti ricevuti in divise estere 33.292
Totale 425.001

[11.2 PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI ASSIMILATE

A fine esercizio il Fondo non deteneva pronti contro termine passivi ed operazioni assimilate e non
ne haposteinesserenel corso dell 6esercizio.
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[11.3 OPERAZIONI DI PRESTITO TITOLI

A fine esercizio il Fondo non aveva in essere operazioni di prestito titoli € non ne ha poste in essere

nel corso dell deserci zi

[11.4 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

A fine esercizio il Fondo non deteneva strumenti finanziari derivati passivi né una posizione
strument

0.

debitoria per | doperativits@ n tal.i
1.5 DEBITI VERSO PARTECIPANTI
A fine esercizio il fondo non presenta debiti verso partecipanti.
I 1l .6 ALTRE PASSI VI TeéDO
Importo

Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati -43.594
Rateo passivo provvigione di gestione -33.479
Rateo passivo depositario -2.339
Rateo passivo oneri societa di revisione -5.406
Rateo passivo pubblicazione quota -645|
Rateo passivospese Consob -1.725
Debiti di imposta
Altre -3.455
Rateo interessi passivi su c/c -3.453
Arrotondamenti -2

Totale -47.049
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Sezione IVAll valore complessivo netto

Variazione del patrimonio netto - Classe CLC
Anno 2018 Anno 2017 Anno 2016
Patrimonio netto a inizio periodo 23.547.474 25.950.225 31.093.536
Incrementi :
a) sottoscrizioni: 136.773 506.282 165.356
- sottoscrizioni singole 86.859 68.502 114.836
- piani di accumulo
- switch in entrata 49.914 437.780] 50.520
b) risultato positivo della gestione 1.961.155
Decrementi :
a) rimborsi: 1.972.406 4.870.188 3.674.039
- riscatti 1.812.254 3.409.170 2.920.135
- piani di rimborso 5.530 12.253 10.865]
- switch in uscita 154.622 1.448.765 743.039
b) proventi distribuiti
c) risultato negativo della gestione 2.522.443 1.634.628
Patrimonio netto a fine periodo 19.189.398 23.547.474 25.950.225
Numero totale quote in circolazione 2.913.280,042 3.167.328,920 3.770.662,417
Numero quote detenute da investitori qualificati 61.279,222 63.164,699 74.288,472
% Quote detenute da investitori qualificati 2,103% 1,994 1,970%
Numero quote detenute da soggetti non residenti 14.077,230 15.739,788 16.277,206
% Quote detenute da soggetti non residenti 0,483% 0,497% 0,432%

Sezione VA Altri dati patrimoniali

IMPEGNI

Ammontare dell'impegno

% del Valore Complessivo

Valore Assoluto
Netto

Operazioni su tassi di interesse:

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

- swap e altri contratti simili

Operazioni su tassi di cambio:

- future su valute e altri contratti simili 327.955 1,7099%
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

- swap e altri contratti simili

Operazioni su titoli di capitale:

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

- swap e altri contratti simili

10.136.063 52,8219

Altre operazioni:

- future e contratti simili
- opzioni e contratti simili
- swap e contratti simili
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PROSPETTO DI

DEL GRUPPO

R

Il PARTI

Z|

ONE DELLE GCONHRONTI T AG

A fine esercizio il fondo non deteneva nessuna attivita/passivita nei confronti del Gruppo.

PROSPETTO DI RI PARTI Z1 ONE DELLE ATTI VI
ATTIVITA PASSIVITA'
i’:‘::r:;tl' Dbzgzz'rti' Altre attivita TOTALE F'”?;Z'j;zem' Altre passivita TOTALE

Euro 3.036.586 14.036.124 17.072.710] 391.709 47.049 438.758,
Dollaro USA 851.452 177.478 1.028.930 33.292 33.292
Dollaro Australiano 3.146 3.146

Dollaro Canadese 70| 70

Franco Svizzero 189.475 189.475

Corona Danese 73.811 73.811

Sterlina Inglese 437.062] 437.062]

Dollaro di Hong Kong 104.254 104.254

'Yen Giapponese 580.863 580.863]

Corona Norvegese 161.978 161.978

Corona Svedese 849 849

Nuova Lira Turca 7.134 7.134

Rand Sudafricano 1.166 1.166

Totale 3.888.038 15.773.410 19.661.448| 425.001] 47.049 472.050]
Parte C ol | ri sultato economico dell deserci

Sezione |3 Strumenti finanziari quotati e non quotati e relative operazioni di

copertura

.1 RISULTATO DELLE OPERAZIONI SU STRUMENTI FINANZIARI

Risultato complessivo delle operazioni su:

Utile/perdita da
realizzi

di cui: per variazioni
dei tassi di cambio

Plus/minusvalenze

di cui: per variazioni
dei tassi di cambio

/A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito -76.482] 13.044 -119.809
2. Titoli di capitale -37.569 58.998 -641.229 -1.353
3. Parti di OICR 5.736
- OICVM 5.736
- FIA
B. Strumenti finanziari non quotati
1. Titoli di debito 521 796
2. Titoli di capitale
3. Parti di OICR
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1.2 STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Risultato degli strumenti finanziari derivati

Con finalita di copertura (sottovoci A4
e B4)

Senza finalita di copertura (sottovoci
CleC2)

Risultati realizzati

Risultati non
realizzati

Risultati non

) . Risultati realizzati
realizzati

Operazioni su tassi di interesse:
ofuture su titoli di debito, tassi
ed altri contratti simili
dopzioni su tassi e altri contratti simili
dswap e altri contratti simili

-33.800

-70.210

Operazioni su titoli di capitale:
ofuture su titoli di capitale, indici azionari
e contratti simili
dopzioni su titoli di capitale e altri contratti simili
dswap e altri contratti simili

176.542

-1.208.888|

-31.793]

/Altre operazioni:
dfuture
dopzioni
dswap

Sezione II- Depositi bancari

Durante | deserci zi

o

il Fondo

non ha investito

Sezione Il d Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

PROVENTI ED ONERI DELLE OPERAZFBRIIINTI CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

Durante | deserci zi
nonché in prestito titoli.

o

il Fondo

RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI

non ha investito

Risultato della gestione cambi

OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati realizzati Risultati non realizzati
Operazioni a termine -339.413
Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
- future su valute e altri contratti simili 859
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili
OPERAZIONI NON DI COPERTURA
Operazioni a termine
Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non aventi
finalita di copertura:
- future su valute e altri contratti simili 56.834
- opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
- swap e altri contratti simili
LIQUIDITA' -63.266| 353.419
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INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI

I

Importo

Interessi passivi per scoperti
- ¢/c denominato in Euro
- c/lc denominato in divise estere

-1.270

Totale

-1.270

ALTRI ONERI FINANZIARI

A fine esercizio il Fondo non aveva altri oneri finanziari.

Sezione IV Oneri di gestione

IV.1 COSTI SOSTENUTI NEL PERIODO

. . ) ) Importi corrisposti a soggetti del gruppo di
Importi complessivamente corrisposti appartenenza della SGR
% sul % sul
Im.pqrt_o % sul val(_)re \alore dei % sul valore Impqrtp % sul valqre valore % sul valore
ONERI DI GESTIONE (mlgllala complessivo beni _ Qel (mlgllala complessivo dei beni | (_jel
di euro) | netto (*) ... [finanziamento | di euro) | netto (*) ... [finanziamento
negoziati negoziati
1) Provvigioni di gestione 545 2,480%
provvigioni di base 545 2,480%
2) Costo per il calcolo del valore della quota (**)
3) Costi ricorrenti degli OICR in cui il fondo
investe (***)
4) Compenso del depositario 26 0,118%
5) Spese di revisione del fondo 5 0,023%
6) Spese legali e giudiziarie
7) Spese di pubblicazione del valore della quota
ed eventuale pubblicazione del prospetto
informativo 1 0,005%
8) Altri oneri gravanti sul fondo 20 0,091%
contributo vigilanza Consob 2 0,009%
oneri bancari 9 0,041%
oneri fiscali doppia imposizione
altre 9 0,041%
9) Commissioni di collocamento ( cfr. Tit. V,
Cap.1, Sez. Il, para. 3.3.1)
COSTI RICORRENTI TOTALI 597 2,717%
10) Provvigioni di incentivo
11 Oneri di negoziazione di strumenti
finanziari 55 0,101%
dicui: - su titoli azionari 43 0,099%
- su titoli di debito
- su derivati 12 0,002%
- altri
12) Oneri finanziari per i debiti assunti dal
fondo 1 0,650%
13) Oneri fiscali di pertinenza del fondo 10 0,046%
TOTALE SPESE 663 3,017%

(*) Calcolato come media del periodo

(**) Tale costo va indicato sia nel caso in cui tale attivita sia svolta dalla SGR, sia nel caso in cui sia svolta da un terz o in regime di

esternalizzazione. Non viene data indicazione del costo del calcolo del valore della quota in quanto a totale carico

della SGR

(***) Tale importo € di natura extra -contabile ed e calcolato in conformita alle indicazioni delle Linee Guida del CESR/10 -674.

IV.2 PROVVIGIONE DI INCENTIVO

A fine esercizio il Fondo non aveva provvigioni d'incentivo.
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V.3 REMUNERAZIONI

Remunerazioni Costo fisso Costo variabile Totale
Retribuzione complessiva personale

SGRBeneficiari n.166) 16.182.479,58 1.565.530,39 17.748.009,97
Retribuzione complessiva personale

coinvolto nella gestione OICVM 3.225.722,19 134.412,62 3.360.134,82
Retribuzione complessiva:

Alta Dirigenza 2.531.082,44
Personale il cui operato impatta in misura

significativa sul profilo di rischio del OICVM 2.535.627,29
Remunerazione complessiva personale OIC

(Beneficiari n2) * 50.339,35 - 50.339,35
F [QAYLRNI2 & NBfIFGAG2 A FS&G2NR Ay F2NI I |

Per quanto concerne la remunerazione si precisa che:

91 la retribuzione complessiva dell’'Alta Dirigenza fa riferimento solo ai compensi percepiti dai
membri del Consiglio di Amministrazione in quanto le funzioni di controllo sono
esternalizzate alla Capogruppo, i responsabili d elle principali funzioni aziendali fanno parte
del Consiglio di Amministrazione o sono dipendenti della Capogruppo e non € presente altro
personale che riporti direttamente al Consiglio di Amministrazione;

1 laremunerazione complessiva del personale attribu ibile allOICVM é stata calcolata in base
alla proporzione delle ore lavorative allocate dal beneficiario al singolo OICVM ;

1 laremunerazione complessiva del personale attribuibile al'OICVM include il costo dei
beneficiari sino a luglio 2018 in quanto, a p artire da tale data, la gestione dello stesso &

stata delegata a Impact SIM SpA

Si rinvia al sito del gruppavww.azimut.it per la Policy in materia di remunerazione e
incentivazione. La Policy contiene li@ee guida e i criteri che la SGR ha adottato con riferimento
ai sistemi remunerativi previsti per i membri degli organi con funzione di supervisione
strategica, gestione e controllo e di tutto il personaienché dei collaboratori della stessa.

Sezione VA Altri ricavi ed oneri

Importo

Interessi attivi su disponibilita liquide
Interessi su disponibilita liquide c/c
Altri ricavi

Sopravvenienze attive

Proventi conti derivati

Altri oneri

Sopravvenienze passive
Commissioni deposito cash

Oneri conti derivati

/Arrotondamenti

40.090
40.090
2.518

2.516]
-13.530

-10.705]
-2.823

Totale

29.078

Sezione VIdImposte

A fine esercizio il Fondo non aveva imposte a suo carico.
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Parte D dAltre informazioni
Operativita posta in essere per la copertura dei rischi di portafoglio
Operazioni di copertura di rischio di portafoglio alla chiusura del periodo

Operazioni di copertura del rischio di cambio che hanno avuto efficacia
nell desercizio

Tipo operazione Posizione Divisa Ammontare operazioni Numero operazioni
Compravendita a termine \% CHF 6.000.000 5
Compravendita a termine \% GBP 5.000.000 5
Compravendita a termine \% JPY 250.000.000] 5
Compravendita a termine \% USD 25.250.000] 7

Operazioni in essere per la copertura del rischio di cambio alla chiusura del
periodo

A fine esercizio non risultato in essere operazioni di copertura del rischio di cambio a carico del
Fondo.

Oneri di intermediazione corrisposti alle controparti

Le negoziazioni sono state poste in essere tramite intermediari negoziatori di elevato standing, come
istituti di credito italiani ed esteri, SIM, e primari intermediari italiani ed esteri, tutti sottoposti alla
vigilanza di un'autorita pubblica. Gli oneri corrisposti a controparti per '  intermediazione di strumenti
finanziari sono inclusi nel prezzo di acquisto e dedotti dal prezzo di vendita dello strumento stesso;
gli oneri riportati in tabella sono relativi alle operazioni su strumenti finanziari di natura azionaria e
strumenti finanzi ari derivati.

Banche e imprese |Banche e imprese
Controparte Banche ltaliane SIM diinvestimento di |di investimento di | Altre controparti
paesi OCSE paesi non OCSE

Soggetti appartenenti al gruppo

Soggetti non appartenenti al gruppo 2.588 12.869 37.821 1.360
Turnover

Turnover

- Acquisti 20.152.758
- Vendite 29.832.225
Totale compravendite 49.984.983
- Sottoscrizioni 136.773
- Rimborsi 1.972.406
Totale raccolta 2.109.179
Totale 47.875.804
Patrimonio medio 21.974.214
Turnover portafoglio 217,873%
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Informazioni sugli strumenti derivati OTC

Garanzie ricevute

A fine esercizio il Fondo non ha ricevuto garanzie in
derivati OTC, in quanto non deteneva strumenti finanziari derivati OTC.

TRASPARENZA SULLOBGUSO DEINANEIAMERERRAMITE NITOLD |
E DEITOTALRETURNSWAMNEL LG NFORMATI VA PERI ODI CA DEGL

Alla data di riferimento della relazione periodica, il Fondo non presenta posizioni aperte relat  ive ad
operazioni di Finanziamento tramite titoli e Total Return Swap e non ha fatto ricorso a tali strumenti
nel periodo di riferimento.

58



AZIMUT Capital Management S.G.R S.p.A. FORMULA 1 ABSOLUTE

i

pwc

Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi degli articoli 14 ¢ 19 bis del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e
dell’articolo 9 del DLgs 24 febbraio 1998, n°58

Fondo Comune di Investimento Mobiliare
“Formula 1 — Absolute™

Relazione sulla relazione di gestione
al 28 dicembre 2018

Azimut Capital Management SGR SpA
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