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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’art. 14 e 19 bis del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’art. 9 del D.Lgs.24
febbraio 1998, n.58

Ai partecipanti al
Fondo Comune di Investimento Immobiliare Chiuso
“Europa Immobiliare N.1” in liquidazione

Relazione sulla revisione contabile del rendiconto finale di liquidazione

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto finale di liquidazione del Fondo Comune di
Investimento Immobiliare Chiuso “Europa Immobiliare N.1” (“il Fondo”) della Vegagest SGR S.p.A. (la

“Societa”), costituita dalla situazione patrimoniale al 28 febbraio 2018, dalla sezione reddituale per il
periodo chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il rendiconto finale di liquidazione fornisce una rappresentazione veritiera e corretta
della situazione patrimoniale e finanziaria del Fondo al 28 febbraio 2018 e del risultato economico per il
periodo chiuso a tale data in conformita al Provvedimento emanato dalla Banca d’ltalia 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 societa di revisione per la revisione contabile del rendiconto finale di liquidazione” della presente
relazione. Siamo indipendenti rispetto al Fondo e alla societa Vegagest SGR S.p.A., Societa 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 il rendiconto finale di liquidazione

Gli amministratori della societa di gestione del Fondo sono responsabili per la redazione del rendiconto
finale di liquidazione 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 un rendiconto finale di
liquidazione che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali.

Il 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.
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del rendiconto finale di
liquidazione

| nostri obiettivi sono [’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto finale di liquidazione
nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali, e |’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 degli utilizzatori
prese sulla base del rendiconto finale di liquidazione.

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 nel rendiconto finale di liquidazione,
dovuti a frodi o 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 & piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante
da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare |'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 ’appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori della Societa, inclusa la relativa informativa;

= abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto finale di
liquidazione nel suo complesso, inclusa U'informativa, e se il rendiconto finale di liquidazione
rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta
rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance della Societa 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.

Vegagest SGR S.p.A. | Relazione della societd di revisione indipendente ai sensi dell’art. 14 e 19 bis del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’art. 9 del
D.Lgs.24 febbraio 1998, n.58
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell’art.14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10

Gli amministratori della Vegagest SGR S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione degli
amministratori del Fondo “Europa Immobiliare N.1” al 28 febbraio 2018, incluse la sua coerenza con il
rendiconto finale di liquidazione del Fondo e la sua conformita al Provvedimento.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione degli amministratori con il rendiconto finale di liquidazione del
Fondo “Europa Immobiliare N.1" al 28 febbraio 2018 e sulla conformita della stessa al Provvedimento,
nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione degli amministratori € coerente con il rendiconto finale di liquidazione del
Fondo “Europa Immobiliare N.1” al 28 febbraio 2018 ed é 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, 9 marzo 2018

DO Italia S.p.A.

A

* Andrea Menegh
Socio

Vegagest SGR S.p.A. | Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi dell’art. 14 e 19 bis del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’art. 9 del
D.Lgs.24 febbraio 1998, n.58
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1. Relazione degli Amministratori

Il presente Rendiconto finale di liquidazione del fondo Europa Immobiliare 1 (di seguito, il “Fondo”) &
riferito alla data del 28 febbraio 2018 (data finale di liquidazione); descrive gli eventi relativi ai primi
due mesi del 2018, e riflette il completamento delle procedure contabili e amministrative di
liquidazione del Fondo.

1.1 La gestione del Fondo

Il Fondo, le cui quote sono state collocate nel 2004, ha investito la liquidita raccolta in immobili e
partecipazioni immobiliari secondo le previsioni di Asset Allocation e strategia di investimento di cui al
regolamento di gestione (di seguito, anche, il “Regolamento”). Tutti gli investimenti sono stati
effettuati nel periodo intercorrente fra I'anno 2005 e meta dell'anno 2007.

Lo scenario di mercato di quegli anni evidenziava un frend di crescita con elevati numeri di transazioni
a prezzi di compravendita in aumento, il tutto facilitato da un sistema bancario che favoriva I'accesso
al credito. Tale scenario favorevole € durato sino alla fine del 2007, quando - a partire dalla crisi dei
mutui subprime e dal fallimento di alcuni grandi banche americane - si €& innescata una brusca
inversione di rotta, con un’inevitabile propagazione della crisi a livello globale.

Tale situazione di crisi, accompagnata da uno stallo totale del sistema finanziario, ha sostanzialmente
bloccato gli investimenti immobiliari, come testimoniano i limitatissimi volumi delle transazioni
registrati negli anni successivi.

E’ in tale difficile contesto economico che si inserisce I'avvio della liquidazione del Fondo che aveva
quale termine di scadenza originario il 31 dicembre 2014. Nella seduta del 31 ottobre 2013, il
Consiglio di Amministrazione della SGR - su parere conforme dell'organo di controllo e nell'esclusivo
interesse dei partecipanti al Fondo - ha deliberato, ai sensi dell’articolo A.3 del Regolamento, la
proroga della durata del Fondo di 3 (tre) anni (“Periodo di Grazia”), con scadenza al 31 dicembre
2017, al solo scopo di completare lo smobilizzo degli investimenti ancora presenti in portafoglio.

La scelta e stata assunta dalla SGR, nell’esclusivo interesse dei partecipanti, al fine di completare
I'attivita, gia avviata, di smobilizzo del patrimonio immobiliare del Fondo, avendo a disposizione un
orizzonte temporale piu ampio; allo scopo di evitare, stante la notoria e perdurante crisi dei mercati
economico-finanziari ed immobiliari, gravi perdite che potessero compromettere il rendimento finale
del Fondo e beneficiando, al contempo, di un contesto piu stabile di mercato.

Nel corso del 2014, in ragione della rilevanza sistemica del tema della scadenza dei fondi immobiliari
quotati in un contesto recessivo di mercato, il Governo, anche su sollecitazione delle Associazioni di
categoria, ha approvato una specifica misura pubblicata sulla Gazzetta Ufficiale in data 20 agosto 2014
(Legge n. 116/2014 di conversione in legge del Decreto Legge n. 91/2014), che prevedeva la facolta
per le societa di gestione del risparmio, entro il 31 dicembre 2014, di modificare il regolamento dei
fondi immobiliari quotati con la possibilita di prorogarne in via straordinaria il termine di durata per un
massimo di 2 anni, previo voto favorevole dell’Assemblea dei Partecipanti.

In data 16 dicembre 2014 si € tenuta I'’Assemblea dei Partecipanti del Fondo, la quale non ha pero
approvato la proposta della SGR di modifica del Regolamento avente oggetto l'introduzione della
facolta di ricorrere alla proroga straordinaria di cui all'art. 22, comma 5-4is del D.L. 91/2014, e di
prorogare la durata del Fondo al 31 dicembre 2019.

Approfittando di una situazione del mercato che continuava ad essere difficile, in data 4 novembre
2014 le societa “SP 101 Finance Ireland Limited” e “Capstone Equities Capital Management, LP” (gli
“Offerenti”) hanno promosso un‘offerta pubblica di acquisto volontaria parziale (I"Offerta”), offrendo
un corrispettivo stabilito per ciascuna quota del Fondo portata in adesione all'Offerta pari ad Euro
710,00 - a fronte di un valore unitario della quota del Fondo alla data dell’ultimo rendiconto pari ad
Euro 1.559,56 -.

Dopo aver analizzato le informazioni contenute nella documentazione messa a disposizione dagli
Offerenti, la SGR, nel rispetto delle strategie di gestione e in linea con le valutazioni contenute nel
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parere motivato dell'esperto nominato, PriceWaterahouseCooper, aveva reputato NON CONGRUO il
corrispettivo proposto dagli Offerenti. L'Offerta, non avendo ricevuto le adesioni minime richieste, si
era conclusa con esito negativo ed era stata ritirata dall’'Offerente.

Nel 2015 la SGR ha ricevuto manifestazioni di interesse per I'acquisizione in blocco del portafoglio del
Fondo da parte di alcuni investitori internazionali, per valori offerti sempre a forte sconto rispetto ai
valori di mercato espressi dagli Esperti Indipendenti.

In considerazione della impossibilita di prorogare — in via straordinaria — il termine di scadenza del
Fondo oltre il 31 dicembre 2017, sin dai primi mesi dell'anno 2015 la SGR ha intensificato il processo
di commercializzazione, rafforzando la propria struttura per poter gestire al meglio il processo di
dismissione dei 12 immobili ancora in portafoglio.

L'accelerazione impressa alle attivita di commercializzazione degli immobili ha dato i suoi effetti gia
alla fine dell'anno 2015, che si € concluso con la vendita di 4 immobili. Altri 4 immobili sono stati
venduti nel corso del 2016 e gli ultimi 4 immobili sono stati ceduti nel corso del 2017.

Tutte le cessioni sono state effettuate sostanzialmente in linea con i valori di mercato individuati dagli
Esperti Indipendenti.

La strategia di cessione di single asset efo piccoli portafogli ha premiato la strategia perseguita dalla
SGR rispetto ad una strategia di cessione dell'intero portafoglio.

Con la stipula dell’atto definitivo di compravendita relativo agli ultimi due immobili, avvenuto in data
21 Dicembre 2017, ha trovato integrale attuazione la liquidazione del patrimonio immobiliare del
Fondo.

Il Fondo, giunto a scadenza il 31 dicembre 2017, viene liquidato ai sensi dell’art C.6.3 del
Regolamento del Fondo “Liquidazione del Fondo per Scadenza del Termine di durata”.

Per effetto dello stato di liquidazione & venuto meno il presupposto della continuita aziendale su cui si
basano alcuni principi di redazione della relazione di gestione; per i criteri adottati nella redazione
della relazione di gestione finale di liquidazione si rinvia a quanto riportato nella Sezione I della Nota
integrativa.

1.2 Quotazione del Fondo presso Borsa Italiana S.p.A

Le quote del Fondo sono state collocate nell’ambito di un’offerta pubblica di sollecitazione svoltasi nel
periodo 15 settembre 2004 — 20 novembre 2004, previa pubblicazione del prospetto informativo
depositato presso la Consob in data 13 settembre 2004. All'esito dell’offerta pubblica, sono state
sottoscritte n. 113.398 quote, del valore nominale di Euro 2.500 ciascuna e aventi eguali diritti, per un
importo complessivo di Euro 283.495.000 ripartite tra 36.963 sottoscrittori. Il canale distributivo
utilizzato e stato quello delle Poste Italiane

A decorrere dal 4 dicembre 2006 il Fondo Europa Immobiliare 1 & quotato presso la Borsa di Milano. Il
prezzo di apertura delle negoziazioni € stato pari ad Euro 2.500,00.

In data 27 dicembre 2017, ultimo giorno delle negoziazioni di Borsa Italiana S.p.A. le quote del Fondo
sono state cancellate dalla quotazione sul segmento MIV di Borsa Italiana S.p.A. (ISIN IT0003725246
- cod. QFEI1), con esecuzione dei relativi contratti il 29 dicembre 2017.

La tabella che segue rappresenta I'andamento del titolo in Borsa dalla quotazione al 27 dicembre
2017.
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1.3 Attivita di liguidazione

L'attivita di liquidazione del Fondo & terminata il 28 febbraio 2018. Nel corso del periodo successivo al
termine dell’esercizio 2017 I'attivita di liquidazione & stata rivolta alla definizione delle ultime poste
contabili.

Per consentire il completamento delle attivita connesse alla liquidazione del Fondo, nellinteresse e a
beneficio dei partecipanti che alla data di liquidazione del Fondo risultano avere diritto ai proventi e/o
ai rimborsi derivanti dalla liquidazione medesima (di seguito i “Beneficiari”), in data 14 febbraio 2018 il
Consiglio di Amministrazione di Vegagest SGR S.p.A. ha deliberato, nell'interesse e per conto dei
Beneficiari, di assumere I'impegno unilaterale irrevocabile a proseguire la gestione e la definizione dei
rapporti imputabili al Fondo ancora pendenti alla data del 28 febbraio 2018, in conformita con quanto
stabilito dall'art. 36, comma 3 del d.lgs. n. 58/1998 (di seguito, convenzionalmente, il “Mandato
Gestorio™), peraltro presentanti contenuti economici assolutamente marginali rispetto al patrimonio
iniziale del Fondo.

In tale contesto, la SGR, sempre nell'interesse ed a beneficio dei Beneficiari, si &€ impegnata a
provvedere — senza percepire alcun compenso per le attivita svolte — alla gestione dei rapporti attivi e
passivi ancora imputabili in capo al Fondo alla data del 28 febbraio 2018.

In particolare, la SGR si € impegnata, tra l'altro: (i) a riscuotere i crediti non ancora interamente
riscossi, a proseguire la gestione dei contenziosi attivi tuttora in essere, ed a proseguire la gestione
degli effetti conseguenti alla liquidazione delle partecipazioni estere tuttora in essere rappresentative
delle societa veicolo utilizzate per gli investimenti immobiliari all’estero, oggi totalmente svuotate per
I'integrale liquidazione di tutti gli immobili posseduti (congiuntamente, le “Attivita”); (ii) a pagare i
debiti originati da rapporti giuridici facenti capo al Fondo ancora da saldare, a gestire i contenziosi
passivi che potrebbero eventualmente originarsi in relazione alle pretese di terzi gia note, ed infine a
far fronte alle eventuali passivita potenziali ed ulteriori del Fondo (congiuntamente le “Passivita”).

Nell'ambito dell’esecuzione del Mandato Gestorio, funzionale al completamento delle attivita connesse
alla liquidazione del Fondo, la SGR provvedera inoltre a corrispondere periodicamente ai Beneficiari, al
netto dei costi sostenuti per lo svolgimento del Mandato stesso:(i) le somme derivanti dall'incasso
delle Attivita; e (ii) gli importi corrispondenti alle minori somme effettivamente pagate in relazione alle
Passivita. Qualora sussistano tali condizioni, si dara seguito al pagamento, entro il 31 marzo di ogni
anno, con riferimento all’attivita svolta al 31 dicembre dell'anno precedente, per il tramite degli



intermediari aderenti al sistema di gestione accentrato presso Monte Titoli S.p.A., e a condizione che
I'importo da attribuire per ciascuna quota risulti pari o superiore a € 5,00 (cinque/00).

Gli impegni che la SGR ha assunto nell'interesse ed a beneficio dei Beneficiari, funzionali alla
definizione dei rapporti attivi e passivi ancora pendenti in capo al Fondo, proseguiranno fino al decimo
anno successivo alla data finale di liquidazione del Fondo, ovvero al maggior termine che dovesse
rendersi necessario per la definizione dei rapporti giuridici pendenti.

La SGR, al fine di garantire la massima trasparenza nell'esecuzione del Mandato Gestorio, provvedera
— in occasione di ciascun pagamento a loro favore dei Beneficiari, € comunque entro il 31 marzo di
ogni anno, con riferimento all’attivita svolta al 31 dicembre dell’anno precedente — a riepilogare a
favore dei Beneficiari gli esiti delle attivita svolte in esecuzione del Mandato Gestorio, mediante
pubblicazione di un apposito resoconto sul proprio sito internet ed eventualmente, a discrezione della
SGR, mediante altri canali di informazione.

Infine, la SGR, allo scopo di adempiere puntualmente e diligentemente agli impegni assunti con il
Mandato Gestorio, ha altresi aperto, presso Nexi S.p.A. (attuale Banca Depositaria del Fondo),
nellinteresse e per conto dei Beneficiari, un conto corrente vincolato (di seguito il “Conto Terzi”),
finalizzato esclusivamente alla gestione ed amministrazione dei rapporti attivi e passivi ancora
pendenti in capo al Fondo.

Tale conto vincolato — nel quale confluiranno tutti gli importi derivanti dalle attivita poste in essere in
esecuzione del Mandato Gestorio — potra essere amministrato e gestito, nell'interesse e per conto dei
Beneficiari, dalla SGR, al solo fine di adempiere agli impegni assunti con il Mandato Gestorio.

In particolare, gli importi vincolati del Conto Terzi non saranno nella disponibilita della SGR, in quanto
potranno essere utilizzate dalla SGR medesima esclusivamente al fine del perfezionamento delle
attivita funzionali al completamento della liquidazione del Fondo. Gli impegni riferibili a qualunque
titolo al Fondo troveranno comunque soddisfazione nei limiti delle Attivita e delle somme depositate
nel Conto Terzi.

1.4 Il patrimonio del Fondo

Come riportato nella Relazione Annuale al 31 dicembre 2017, il Fondo, in ossequio a quanto previsto
dal piano di smobilizzo ha disinvestito tutti gli immobili in portafoglio, entro il termine di scadenza.

Con riferimento alle partecipate estere detenute, costituite per le finalita gia precisate, € stata
completata la liquidazione della societa Lussemburghese Lemu Investment Sarl e sono in fase finale di
liguidazione le due societa di diritto Jersey, Europa Immobiliare n.1 Finance Jersey Ltd e Phut Holding
Ltd, la cui finalizzazione della liquidazione delle quali € prevista nellimmediato futuro. Gli importi
residui derivanti dalla liquidazione delle societa sono stati distribuiti al Fondo e sono stati classificati
nelle liquidita da ricevere per operazioni da regolare per un importo complessivo pari ad Euro 173.147.

Oltre alle partecipazione fra le attivita risultano ancora iscritti crediti, il principale dei quali €
rappresentato dal saldo del prezzo relativo alla cessione dei due ultimi immobili in portafoglio (adibiti a
caserme), siti in Rivoli (TO) e Sala Consilina (SA ), ceduti in data 21 dicembre 2017: cessione
conseguita all'esito di una procedura competitiva conclusa nel mese di aprile ma poi ritardata da
difficolta giuridiche sopraggiunte in conseguenza di contenziosi pendenti.

Il prezzo complessivo di vendita, pari ad Euro 4.500.000, & stato corrisposto per Euro 400.000 alla
stipula del contratto preliminare e per ulteriori Euro 150.000 alla stipula del contratto definitivo di
compravendita. Il saldo del residuo importo di Euro 3.950.000 doveva essere corrisposto entro il 28
febbraio 2018. Tuttavia alcuni ritardi nelle pratiche di deliberazione dei finanziamenti bancari richiesti
dall'acquirente hanno ritardato il pagamento del saldo che si attende comunque entro il termine del 31
marzo 2018.

Il credito per il saldo prezzo & comunque garantito da ipoteca di primo grado sugli immobili e dalla
cessione dei canoni di locazione verso il Ministero dell'Interno.



Gli altri crediti sono relativi principalmente a poste fiscali inerenti IVA e rimborsi da ricevere
relativamente ad acconti di imposta versati per 'immobile tedesco di Gelsenkirchen non dovuti.

Le liquidita disponibili per il Riparto ai Beneficiari ammontano ad Euro 48.739.553. Tale importo, al
netto del totale delle Passivita (pari ad Euro 2.345.189), da trattenere nell'ambito del Mandato
Gestorio sopra descritto, verra distribuito come rimborso finale di liquidazione corrispondente ad un
valore arrotondato pari ad Euro 409,13 per quota.

Fra le poste del passivo sono inclusi, oltre ai debiti per fatture da ricevere e debiti per versamento di
ritenute, stanziamenti per costi futuri di liquidazione (per un importo pari ad Euro 367.643 e
stanziamenti a fronte di passivita fiscali che potrebbero conseguire ad accertamenti successivi alla
data del presente Rendiconto ancora teoricamente attuabili dall’Agenzia delle Entrate per un importo
pari a Euro 1.755.858.

1.5 Risultato della Gestione al 28 Febbraio 2018

Il Fondo chiude al 28 febbraio 2018 con un valore netto pari a Euro 50.794.448 ( Euro 447,931 per
quota) rispetto ad Euro 53.117.070 del 31 dicembre 2017 (Euro 468,413 per quota), registrando
quindi un decremento pari a 4,37%, attribuibile principalmente, oltre ai costi del periodo, agli
stanziamenti per passivita potenziali e costi futuri di liquidazione sopra menzionati.

Le principali variazioni nella componente “Partecipazioni di controllo” afferiscono principalmente ai
rimborsi effettuati nel periodo dalle partecipate al Fondo, al netto dei costi di liquidazione delle stesse
intervenuti nel periodo.

La gestione del Fondo nel corso dell’esercizio 2017 ha riportato un risultato negativo pari ad Euro
2.322.623 dovuto principalmente agli stanziamenti precedentemente menzionati.

1.6 Andamenti del valore complessivo netto del Fondo. Distribuzioni e Rimborsi

Valore della gquota

Nella tabella sottostante e riepilogato I'andamento del valore unitario delle quote a partire dal
conferimento iniziale fino alla data del 28 Febbraio 2018:



Data Valore complessivo| Numero [Valore unitario
netto del fondo quote della quota

Atto di conferimento | 20/11/2004 283.495.000 | 113.398 2.500,000
Rendiconto 31/12/2004 283.719.268 | 113.398 2.501,978
Rendiconto 31/12/2005 284.553.395 | 113.398 2.509,333
Rendiconto 31/12/2006 326.383.720 | 113.398 2.878,214
Rendiconto 31/12/2007 302.416.056 | 113.398 2.666,855
Rendiconto 31/12/2008 241.574.409 | 113.398 2.130,323
Rendiconto 31/12/2009 230.374.089 | 113.398 2.031,553
Rendiconto 31/12/2010 235.604.033 | 113.398 2.077,674
Rendiconto 31/12/2011 219.295.126 | 113.398 1.933,854
Rendiconto 31/12/2012 174.308.097 | 113.398 1.537,136
Rendiconto 31/12/2013 178.603.857 | 113.398 1.575,018
Rendiconto 31/12/2014 180.747.958 | 113.398 1.593,925
Rendiconto 31/12/2015 176.522.207 | 113.398 1.556,660
Rendiconto 31/12/2016 115.180.573 | 113.398 1.015,720
Rendiconto 31/12/2017 53.117.070 | 113.398 468,413
Rendiconto 28/02/2018 50.794.448 | 113.398 447,931

Il valore del fondo al 28 Febbraio 2018, € pari ad Euro 447,931 per ciascuna quota. La performance
annualizzata, calcolata in termini di “tasso interno di rendimento”, alla data del 28 Febbraio 2018 &

pari a -2,74%.

Il “Tasso interno di rendimento” rappresenta il rendimento complessivo del Fondo, ovvero il tasso di
interesse composto annuale dalla data di collocamento alla data del 28 Febbraio 2018, calcolato in
base ai flussi di cassa rappresentati: in negativo, dall’esborso inizialmente investito nel Fondo; in
positivo, dai dividendi percepiti, nel corso del tempo, dai rimborsi parziali delle quote e considerando
I'ipotetico incasso per il disinvestimento delle quote al valore del NAV contabile al 28 Febbraio 2018.

Distribuzioni e Rimborsi di quote

Di seguito si riporta il dettaglio dei dividenti distribuiti e delle quote rimborsate, includendo anche il

rimborso di liquidazione finale che avverra entro il 28 di Marzo 2018:




Provento Rimborso
Provento lordo lordo Rimborso quote

Data per quota complessivo | quote unitario | complessivo

28/03/2006 4,50 510.291,00

08/02/2007 178,00 | 20.184.844,00

13/03/2008 95,00 [ 10.772.810,00

12/03/2009 75,00 8.504.850,00

25/03/2010 50,00 5.669.900,00

24/03/2011 35,50 4.025.629,00

31/03/2016 210,00 | 23.813.580,00

30/09/2016 240,00 | 27.215.520,00

12/04/2017 530,00 | 60.100.940,00

28/03/2018 409,13 | 46.394.523,74
Totale 438,00 | 49.668.324,00 1.389,13 | 157.524.563,74

Dalla data del collocamento, con [l'ulteriore rimborso di Euro 409,13 per quota deliberato con
I'approvazione del presente Rendiconto finale di liquidazione, il Fondo avra effettuato pagamenti per
ogni quota di complessivi Euro 1.827,13 (pari al 73,09% del capitale investito in sede di costituzione)
determinando una performance annualizzata, calcolata in termini di “tasso interno di rendimento”, pari
al -2,95%. Considerando l'ulteriore rimborso relativo ai crediti residui per i quali non si ritiene
necessario apportare alcuna svalutazione, i pagamenti complessivi raggiungerebbero il 74.64% del
capitale investito in sede di costituzione, determinando una performance annualizzata, calcolata in
termini di tasso interno di rendimento, pari al -2,74%.

1.7 Proventi distribuibili nel periodo

Il risultato economico effettivamente realizzato dal Fondo nel periodo 1 gennaio 2018 — 28 febbraio
2018 & negativo per Euro 2.322.623

Si riporta di seguito un dettaglio della movimentazione del NAV del Fondo dalla data di costituzione
alla data del 28 febbraio 2018.

Variazione del NAV dalla data di costituzione
al 28 Febbraio 2018

NAYV iniziale investito -283.495.000,00
Distribuzione di proventi 49.668.324,00
Rimborsi di quote 157.524.563,74

Investimento non rimborsato |- 76.302.112,26

Sulla base di tali risultanze economiche e considerando anche gli esercizi precedenti, poiché al 28
febbraio 2018, I'investimento & negativo per Euro 76.302.112, non si registrano proventi distribuibili.

1.8 Eventi successivi alla chiusura dell'esercizio

Non si rilevano eventi di rilievo nel periodo di riferimento.



1.9 Contenziosi

Per quanto riguarda la sezione dei contenziosi si rimanda a quanto riportato nella Relazione annuale al
31 dicembre 2017, ricordando che ad oggi risulta pendente solo l'accertamento ricevuta dall’Agenzia
delle Entrate per maggiori imposte (catastale ed ipotecaria oltre interessi) dovute in solido dalle parti
contraenti con riferimento all'atto di compravendita (registrato, in data 26 gennaio 2016, presso
I'ufficio del territorio 6, al n. 2322, serie 1T), con il quale, in data 21 gennaio 2016, € stato ceduto
Iimmobile di via Bisceglie alla Natixis Lease S.A. Si ricorda, infatti, che in data 23 gennaio 2018,
I'Agenzia delle Entrate ha notificato alla SGR un awviso di rettifica e liquidazione, con il quale ha
quantificato in Euro 75.659,88 le maggiori imposte (catastale ed ipotecaria oltre interessi) dovute in
solido dalle parti contraenti. Ai sensi del contratto tali imposte sono dovute dalla BI71 S.r.l., che, in
qualita di parte utilizzatrice dellimmobile di via Bisceglie, si € impegnata a far fronte a tutte le
imposte, tasse e spese relative all’'atto di compravendita del 21 gennaio 2016.

1.10 Regime fiscale dei partecipanti

Si riepiloga, in sintesi, l'assetto della disciplina fiscale dei fondi immobiliari introdotta dall’art. 32 del
D.L. 78/2010 (convertito, con modificazioni, dalla legge 30 luglio 2010 n. 122), come modificato
dall'art. 8, comma 9, del D.L. 70/2011 (convertito, con modificazioni, dalla legge 12 luglio 2011 n.
106), al quale ha fatto seguito, in data 16 dicembre 2011, il provvedimento del Direttore dell’Agenzia
delle Entrate recante le modalita di attuazione.

Fatta eccezione per alcuni soggetti specificatamente individuati al comma 3 dell” art. 32 del D.L.
78/2010 (Stato o enti pubblici, OICR, forme di previdenza complementare e enti di previdenza
obbligatori, imprese di assicurazione, intermediari bancari e finanziari vigilati, veicoli costituiti in forma
societaria o contrattuale partecipati in misura superiore al 50 per cento dai soggetti indicati in
precedenza - c.d. investitori istituzionali) per i quali continua ad applicarsi il previgente regime fiscale
(disciplinato dall’articolo 7 del D.L. 351/2001, come modificato dal comma 7-bis dell'art. 32 del D.L.
78/2010), & stato introdotto un regime di tassazione differenziato dei redditi di capitale e dei redditi
diversi di natura finanziaria derivanti dalla partecipazione a fondi immobiliari in ragione della
percentuale di partecipazione al fondo (superiore 0 meno al 5%).

Per gli investitori non istituzionali che detengono una quota di partecipazione al Fondo non superiore
al 5%, & prevista l'applicazione del regime di tassazione ordinario di cui all'art. 7 del D.L. 351/2001,
per quanto riguarda i redditi di capitale, che prevede I'applicazione di una ritenuta nella misura del
26% sui proventi realizzati a decorrere dal 1° luglio 2014, di cui all'art. 44 comma 1 lett. g) del TUIR,
ossia sull'ammontare dei redditi di capitale riferibili a ciascuna quota distribuiti in costanza di
partecipazione al fondo immobiliare e risultanti dai prospetti periodici, nonché sulla differenza positiva
tra il valore di riscatto o di liquidazione delle quote e il costo di sottoscrizione o acquisto.

La ritenuta € applicata dalla SGR o, in caso di quote dematerializzate, dall'intermediario depositario
delle quote medesime. Essa € operata a titolo di acconto se i proventi attengono a quote detenute
nell'esercizio di un'attivita di impresa commerciale, mentre € applicata a titolo di imposta nei confronti
di tutti gli altri soggetti.

Per quanto riguarda la tassazione dei redditi diversi di natura finanziaria realizzati a decorrere dal 1°
luglio 2014, ai sensi dell'art. 67 comma 1 lett. c-ter) del TUIR, se conseguiti al di fuori dell'esercizio di
un’‘impresa commerciale, sono assoggettati ad imposta sostitutiva nella misura del 26% ai sensi delle
disposizioni di cui agli art. 5, 6 e 7 del D. Igs. 461/1997. Si sottolinea, che a seguito delle modifiche
apportate all'art. 6 del D.lgs n. 461/1997 dal D.L. n. 225/2010 il regime del risparmio amministrato
costituisce il regime naturale di tassazione dei redditi diversi derivanti dalla partecipazione ad OICR,
compresi i fondi immobiliari.

I suddetti redditi sono determinati confrontando il corrispettivo della cessione delle quote con il costo
di sottoscrizione delle quote medesime, al lordo dei proventi direttamente riferibili all'incremento di
patrimonio rilevato in capo al fondo. Si considerano redditi diversi anche le eventuali perdite realizzate
attraverso il riscatto o la liquidazione delle quote.



Per gli investitori non istituzionali che detengono una partecipazione al fondo superiore al 5% del
patrimonio del fondo, € prevista I'applicazione di un regime di tassazione per trasparenza dei redditi
conseguiti dal fondo medesimo, ossia i suddetti redditi concorrono alla formazione del reddito
complessivo del partecipante, indipendentemente dalla percezione del provento e proporzionalmente
alla quota di partecipazione.

Questi investitori, in luogo dell'applicazione della ritenuta di cui all'art. 7 del D.L. 351/2001, subiscono
la tassazione sui redditi conseguiti ogni anno dal fondo, imputata in proporzione alla quota di
partecipazione detenuta e indipendentemente dalla percezione del proventi. Tali redditi rientrano nella
categoria dei redditi di capitale di cui all'art. 44, comma 1 lett. g) del TUIR.

Il comma 4 dell'art. 32 del D.L. 78/2010 stabilisce che ai redditi imputati per trasparenza, al fine di
evitare fenomeni di doppia tassazione dei redditi, non si applica la ritenuta di cui all'art. 7 D.L. n.
351/2001. Tale regime di tassazione per trasparenza si applica ai proventi rilevati dei rendiconti di
gestione a partire da quello relativo al 31 dicembre 2011.

Per quanto riguarda la tassazione dei redditi diversi di natura finanziaria, I'art. 32 comma 4 del D.L.
78/2010 assimila le quote detenute da un investitore non istituzionale in misura superiore al 5% in un
fondo immobiliare alle quote di partecipazione in societa e prevede I'applicazione delle disposizioni in
materia di tassazione delle partecipazioni qualificate di cui all'art. 68 comma 3 del TUIR. Pertanto, le
plusvalenze o minusvalenze realizzate in sede di cessione delle quote detenute al di fuori dell'esercizio
di un'impresa commerciale, nonché le eventuali perdite realizzate attraverso il riscatto o la liquidazione
delle quote, non sono soggette a imposta sostitutiva del 26%, ma concorrono alla formazione del
reddito complessivo dell'investitore nei limiti del 49,72% del relativo ammontare.

Con lart. 19, commi da 1 a 3, del Decreto legge 6 dicembre 2011 n. 201 (convertito, con
modificazioni, dalla legge 22 dicembre 2011 n. 214), come integrato e modificato dall’art. 8, commi da
13 a 16, del decreto legge 2 marzo 2012, n. 16 (convertito, con modificazioni, dalla legge 26 aprile
2012 n. 44), e come implementato dal decreto attuativo del Ministero del’Economia e delle Finanze
del 24 maggio 2012, e stata prevista I'applicazione dell'imposta di bollo sulle comunicazioni periodiche
alla clientela relative ai prodotti finanziari (ivi comprese le comunicazioni relative alle quote di un
fondo comune di investimento).

Ai sensi della legge 27 dicembre 2013 n. 147, dal 2014 l'imposta di bollo € dovuta nella misura
proporzionale del 2 per mille, fino ad un massimo di Euro 14.000,00 se il partecipante € soggetto
diverso da persona fisica. Non & piu prevista la misura minima. Il versamento dell'imposta di bollo
deve essere eseguito, previa provvista da parte del partecipante al fondo, dall’ente gestore che
intrattiene con quest’ultimo, direttamente o indirettamente, uno stabile rapporto di custodia,
amministrazione, deposito, gestione.

La fiscalita della Liguidazione

I proventi distribuiti in sede di liquidazione sono soggetti alle ritenute di acconto, in misura diversa o
in regime di esenzione in funzione dello status fiscale del singolo investitore.

Al riguardo, visto quanto in precedenza descritto con riferimento all'andamento della gestione del
fondo nel tempo, la liquidazione di concretizzera in un rimborso parziale di capitale, pertanto non
soggetto ad alcuna imposta.

1.11 Il Piano di Riparto

Si riporta di seguito il piano di riparto delle somme spettanti ai Beneficiari.

In ottemperanza a quanto previsto al paragrafo C.6.11 del Regolamento, le operazioni di rimborso
finale delle quote saranno effettuate tramite Monte Titoli S.p.A., entro 30 giorni dalla chiusura delle
operazioni contabili di liquidazione finale del Fondo e, quindi, entro e non oltre il 31 Marzo 2018.
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Ai Beneficiari sara corrisposto I'importo per quota come di seguito determinato:

Riparto finale

NAYV al 28 febbraio 2018 50.794.448,00

Crediti in attesa di incasso - 4.400.084,00

NAYV distribuibile 46.394.364,00
NAYV distribuibile per quota 409,13

Si ritiene inoltre opportuno informare che gli importi pari ad Euro 4.080.785,73 (pari ad Euro 35,99
per quota) relativi ai crediti inerenti la vendita degli immobili adibiti a Caserma avvenuta in data 21
Dicembre 2017 saranno oggetto di ulteriore distribuzione ai Beneficiari qualora tali crediti risultino
incassati in tempo utile per il rimborso delle quote previsto per il 28 Marzo 2018.

Vegagest SGR S.p.A.
Il Presidente
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2.

Situazione Patrimoniale

Si riporta di seguito la Situazione Patrimoniale del periodo chiuso al 28 febbraio 2018.

ATTIVITA

Situazione al 28.02.2018

Situazione a fine esercizio
precedente

Valore
complessivo

In percentuale
dellattivo

Valore
complessivo

In percentuale
dellattivo

Al.
A2
A3.
A4.
AS.

A6.
A7.
A8.

A9.

A10.
All.

B1.
B2.
B3.
B4.

C1.
C2.

D1.
D2.

F1.
F2.
F3.

Gl.
G2.
G3.
G4.

STRUMENTI FINANZIARI

Strumenti finanziari non quotati

Partecipazioni di controllo

Partecipazioni non di controllo

Altri titoli di capitale

Titoli di debito

Parti di O.I.C.R.

Strumenti finanziari quotati

Titoli di capitale

Titoli di debito

Parti di O.I.C.R.

Strumenti finanziari derivati

Margini presso organismi di compensazione e garanzia
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati

IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI

Immobilii dati in locazione

Immobii dati in locazione finanziaria
Altri immobili

Diritti reali immobiliari

CREDITI

Crediti acquistati per operazioni di cartolarizzazione
Altri

DEPOSITI BANCARI

A vista
Altri

ALTRI BENI
POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA

Liquidita disponibile
Liquidita da ricevere per operazioni da regolare
Liquidita impegnata per operazioni da regolare

ALTRE ATTIVITA

Crediti per p.c.t. attivi e operazioni assimilate
Ratei e risconti attivi

Risparmio di imposta

Altre

TOTALE ATTIVITA

48.739.553
48.566.406
173.147

4.400.084

4.400.084

91,73
91,40
0,33

8,27

8,27

732.635

732.635
732.635

48.533.040

48.533.040

4.327.891

560

4.327.331

1,37

1,37
1,37

90,56

90,56

8,07

0,00

8,07

53.139.637

100,00

53.593.566

100,00

oy

Py
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. Situazione a fine
PASSIVITA E NETTO Situazione al esercizio
28/02/2018 precedente
H. FINANZIAMENTI RICEVUTI
H1. Finanziamenti ipotecari
H2. Pronti contro termine passivi e operazioni assimiate
H3. Altri
I STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
I1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati
I2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati
L. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI
L1. Proventi da distrbuire
L2. Altri debiti verso i partecipanti
M. ALTRE PASSIVITA 2.345.189 476.496
M1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 15.979 48.627
M2. Debiti di imposta 31.108
M3. Ratei e risconti passivi 61.340
M4. Atre 2.236.762 427.869
TOTALE PASSIVITA 2.345.189 476.496
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 50.794.448 53.117.070
Numero delle quote in circolazione 113.398 113.398
Valore unitario delle quote 447,931 468,413
Rimborsi o proventi distribuiti per quota 530,000

2
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3. Situazione Reddituale

Si riporta di seguito la sezione Reddituale del periodo compreso tra I’ 1 gennaio 2018 e il 28 febbraio

2018:

Relazione al 28/02/2018

Relazione esercizio precedente

A. STRUMENTI FINA NZIA RI
Strumenti finanziari non quotati

A1. PARTECIPAZIONL

A1.1 dividendi e altri proventi
A1.2 utili/perdite da realizzi
A1.3 plus/minusvalenze
A2. ALTRI STRUMENTI FINA NZIA RI NON QUOTATI
A2.1 interessi, dividendi e altri proventi
A2.2 utili/perdite da realizzi
A2.3 plus/minusvalenze

Strumenti finanziari quotati

A3. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

A3.1 interessi, dividendi e altri proventi
A3.2 utili/perdite da realizzi
A3.3 plus/minusvalenze

Strumenti finanziari derivati

A4. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

A4.1 di copertura
A4.2 non di copertura
Risultato gestione strumenti finanziari

(59.488)

(59.488)

(59.488)

(59.488)

(368.678)

(368.678)

(368.678)

(368.678)

B. IMMOBILI E DIRITTI REA LI IMMOBILIARI

B1. CANONI DI LOCAZIONE E ALTRI PROVENTI
B2. UTILI/PERDITE DA REALIZZI
B3. PLUS/MINUSVALENZE
B4. ONERI PER LA GESTIONE DI BENI IMMOBILI
B5. AMMORTAMENTI
Risultato gestione beni immobilif

1.672.921

1.066.060
2.020.418

(1.413.557)

1.672.921

C. CREDITI
C1. interessi attivi e proventi assimilati
C2. incrementi/decrementi di valore
Risultato gestione crediti

D. DEPOSITI BANCARI
D1. interessi attivi e proventi assimilati

E. ALTRI BENI

El. Proventi
E2. Utile/perdita da realizzi
E3. Plusvalenze/minusvalenze

Risultato gestione investimenti

(59.488)

1.304.243
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Relazione al 28/02/2018

Relazione esercizio precedente

F. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 728 (28.282)
F1. OPERAZIONI DI COPERTURA
F1.1 Risultati realizzati
F1.2 Risultati non realizzati
F2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA
F2.1 Risultati realizzati
F2.2 Risultati non realizzati
F3. LIQUIDITA' 728 (28.282)
F3.1 Risultati realizzati 728 (28.282)
F3.2 Risultati non realizzati
G. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE
G1. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI
CONTRO TERMINE E ASSIMILATE
G2. PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO
TITOU
Risultato lordo della gestione caratteristica (58.760), 1.275.961
H. ONERI FINA NZIA RI (61.233) (184.835)
H1. INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI
H1.1 su finanziamenti ipotecari (2.338)
H1.2 su altri finanziamenti
H2. ALTRI ONERI FINANZIARL (61.233) (182.497)
Risultato netto della gestione caratteristica (119.993) 1.091.126
L ONERI DI GESTIONE (107.896) (2.213.947)
I1. Prowigione di gestione SGR (1.451.499)
2. Costo per il calcolo del valore della quota
13. Commissioni depositario (13.097), (85.212),
14. Oneri per esperti indipendenti (4.400)
15. Spese pubblicazione prospetti e informativa al pubblico (18.300), (80.475),
16. Altri oneri di gestione (76.499), (592.361)
L. ALTRI RICAVI ED ONERI (2.094.734) (839.742)
L1. Interessi attivi su disponibilita liquide 561
L2. Altri ricavi 28.884 23.473
L3. Altri oneri (2.123.618) (863.776)
Risultato della gestione prima delle imposte (2.322.623), (1.962.563)
M. IMPOSTE
M1. Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio
M2. Risparmio di imposta
M3. Altre imposte
Utile/ perdita del periodo (2.322.623), (1.962.563)

<y
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4. Nota Integrativa

Nel redigere i Prospetti costituenti il Rendiconto del Fondo, sono stati applicati i criteri di valutazione
previsti dal provvedimento della Banca d'Italia del 19/01/2015 e successive modifiche.

II Rendiconto di gestione € redatto in osservanza dei modelli stabiliti dalla Banca d'Italia dal suddetto
provvedimento e si compone di una Situazione Patrimoniale, di una Sezione Reddituale, della presente
Nota Integrativa, nonché delle Relazione degli Amministratori.

Parte A — Andamento del valore della quota

Valore della quota

Le quote del Fondo sono state collocate nell’ambito di un’offerta pubblica di sollecitazione svoltasi nel
periodo 15 settembre 2004 — 20 novembre 2004, previa pubblicazione del prospetto informativo
depositato presso la Consob in data 13 settembre 2004. All'esito dell’offerta pubblica, sono state
sottoscritte n. 113.398 quote, del valore nominale di Euro 2.500 ciascuna e aventi eguali diritti, per un
importo complessivo di Euro 283.495.000 ripartite tra 36.963 sottoscrittori.

Il canale distributivo utilizzato & stato quello di Poste Italiane.

La tipologia degli investimenti del Fondo vedrebbe esposti i Partecipanti ai rischi relativi all'andamento
dei mercati immobiliari e degli altri strumenti che avrebbero composto il Fondo, nonché all’evoluzione
economico-finanziaria, politico—valutaria dei Paesi nei quali gli investimenti sarebbero stati effettuati.
Al fine di tutelarsi da tali rischi il Fondo ha investito in diversi settori/Paesi.

Nella tabella sottostante é riepilogato I'andamento del valore unitario delle quote nel tempo:
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Data Valore complessivo| Numero |Valore unitario
netto del fondo quote della quota

Atto di conferimento | 20/11/2004 283.495.000 [ 113.398 2.500,000
Rendiconto 31/12/2004 283.719.268 | 113.398 |  2.501,978
Rendiconto 31/12/2005 284.553.395 | 113.398 2.509,333
Rendiconto 31/12/2006 326.383.720 | 113.398 2.878,214
Rendiconto 31/12/2007 302.416.056 | 113.398 2.666,855
Rendiconto 31/12/2008 241.574.409 | 113.398 2.130,323
Rendiconto 31/12/2009 230.374.089 | 113.398 2.031,553
Rendiconto 31/12/2010 235.604.033 | 113.398 2.077,674
Rendiconto 31/12/2011 219.295.126 | 113.398 1.933,854
Rendiconto 31/12/2012 174.308.097 | 113.398 1.537,136
Rendiconto 31/12/2013 178.603.857 | 113.398 1.575,018
Rendiconto 31/12/2014 180.747.958 | 113.398 1.593,925
Rendiconto 31/12/2015 176.522.207 | 113.398 1.556,660
Rendiconto 31/12/2016 115.180.573 | 113.398 1.015,720
Rendiconto 31/12/2017 53.117.070 | 113.398 468,413
Rendiconto 28/02/2018 50.794.448 | 113.398 447,931

Di seguito si riporta il dettaglio dei dividenti distribuiti e delle quote rimborsate:

Provento Rimborso
Provento lordo lordo Rimborso guote

Data per quota complessivo | quote unitario | complessivo

28/03/2006 4,50 510.291,00

08/02/2007 178,00 | 20.184.844,00

13/03/2008 95,00 | 10.772.810,00

12/03/2009 75,00 8.504.850,00

25/03/2010 50,00 5.669.900,00

24/03/2011 35,50 4.025.629,00

31/03/2016 210,00 | 23.813.580,00

30/09/2016 240,00 | 27.215.520,00

12/04/2017 530,00 | 60.100.940,00

28/03/2018 409,13 | 46.394.523,74
Totale 438,00 | 49.668.324,00 1.389,13 | 157.524.563,74

A decorrere dal 4 dicembre 2006 il Fondo Europa Immobiliare 1 € stato quotato presso la Borsa di
Milano. Il prezzo di apertura delle negoziazioni & stato pari ad Euro 2.500,00. L'andamento delle
quotazioni nel corso del 2007 ha subito una flessione nei primi mesi dell'anno in concomitanza alla
liquidazione del dividendo di Euro 178,00 effettuata in febbraio.
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Nel 2008 il valore medio della quota nell'anno € stato di Euro 1.467,45, il trend delle quotazioni ha
registrato un’ulteriore flessione nei primi mesi dell’anno in concomitanza alla liquidazione del dividendo
di Euro 95,00.

Nel 2009 il valore medio della quota nell'anno € stato di Euro 924,580 con un volume medio di scambi
giornalieri di circa 4,64 quote. I valori minimi e massimi di quotazione sono stati rispettivamente di
Euro 805,00 e Euro 1.065,00.

Nel 2010 il valore medio della quota nell'anno & leggermente diminuito attestandosi a Euro 902,617
con un volume medio di scambi giornalieri ridotto. II valore di borsa € oscillato in un range compreso
tra un minimo di Euro 850,01 e un massimo di Euro 969,50. Al 31 dicembre 2010 il valore della quota
era pari ad Euro 883,29.

Nel 2011 il valore della quota € sceso a Euro 745,00 a fine anno. Le quotazioni di Borsa hanno
oscillato da un minimo di Euro/quota 715,00 ad un massimo di Euro/quota 967,00.

Nel 2012 il valore della quota a fine anno & sceso a Euro 468,00 con un volume medio giornaliero di
scambi pari a 10. Il prezzo in borsa € oscillato fra Euro 436,00 e Euro 764,50 con un valore medio pari
a Euro 564,79.

Nel 2013 il valore della quota a fine anno & risalito a Euro 507,50 con un volume medio giornaliero di
scambi pari a 25,29. Il prezzo in borsa € oscillato fra Euro 455,30 e Euro 532,00 con un valore medio
pari a Euro 487,51.

Nel 2014 il valore della quota a fine anno € risalito a Euro 639,00 con un volume medio giornaliero di
scambi pari a 49,49. Il prezzo in borsa € oscillato fra Euro 510,00 e Euro 780,00 con un valore medio
pari a Euro 652,38.

Nel 2015 il valore della quota a fine anno & risalito a Euro 1.225,00 con un volume medio giornaliero
di scambi pari a 39,04. Il prezzo in borsa € oscillato fra Euro 637,50 e Euro 1.225,00 con un valore
medio pari a Euro 778,67.

Nel 2016 il valore della quota a fine anno € risalito a Euro 940,00 con un volume medio giornaliero di
scambi pari a 35,52. Il prezzo in borsa & oscillato fra Euro 889.50 e Euro 1.310,00 con un valore
medio pari a Euro 1.119,87.L'andamento del valore della quota € stato influenzato dai rimborsi di
quote avvenuti nel corso dell'anno.

Nel 2017 il valore della quota a fine anno & sceso a Euro 431,80 con un volume medio giornaliero di
scambi pari a 59,86 . Il prezzo in borsa € oscillato fra Euro 414,00 e Euro 984,50 con un valore medio
pari a Euro 586,64. L'andamento del valore della quota € stato influenzato da rimborso di quote
avvenuto nel corso dell’anno.

Le quote del Fondo sono state cancellate dalla quotazione sul segmento MIV di Borsa Italiana S.p.A.
(ISIN IT0003725246 - cod. QFEI1) in data 27 dicembre 2017, ultimo giorno delle negoziazioni di Borsa
Italiana S.p.A., per effetto della scadenza del termine finale del Fondo.

La tabella che segue rappresenta I'andamento del titolo in Borsa dalla quotazione al 27 dicembre
2017.

18



3000
2500
2000
1500
1000
500
0]
dic-06  dic-07  dic-08  dic-09  dic-10  dic-11  dic-12  dic-13  dic-14  dic-15 dic-1%
Anno Valore quota fine Media Min Max Volumg med!o

anno scambi giornaliero

2006 2.510,00 2.496,82 2.470,00 2.510,00 38,47

2007 2.118,00 2.156,38 1.930,01 2.510,00 11,20

2008 891,00 1.467,45 889,00 2.118,00 6,53

2009 853,00 924,58 805,00 1.065,00 5,98

2010 883,29 902,62 805,00 969,50 8,10

2011 745,00 855,80 715,00 967,00 11,40

2012 468,00 564,59 436,00 764,50 10,90

2013 507,50 475,52 430,10 608,50 21,02

2014 639,00 652,38 510,00 780,00 49,49

2015 1.225,00 778,67 637,50 1.225,00 39,04

2016 940,00 1.118,75 889,50 1.310,00 35,39

2017 431,80 586,64 414,00 984,50 59,86

Il valore del Fondo al 28 Febbraio 2018 ¢ pari ad Euro 447,931 per ciascuna quota. La performance
annualizzata, calcolata in termini di “tasso interno di rendimento”, alla data del 28 Febbraio 2018 &
pari a -2,74%.
Il “tasso interno di rendimento” rappresenta il rendimento complessivo del Fondo, ovvero il tasso di
interesse composto annuale dalla data di collocamento alla data del 28 Febbraio 2018, calcolato in
base ai flussi di cassa rappresentati: in negativo, dall’esborso inizialmente investito nel Fondo; in
positivo, dai dividendi percepiti, nel corso del tempo, dai rimborsi parziali delle quote e considerando
I'ipotetico incasso per il disinvestimento delle quote al valore del NAV contabile al 28 Febbraio 2018.

Principali eventi

Si rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori.
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Parte B — Le attivita, le passivita e il valore complessivo netto
Sezione I — Criteri di valutazione

I Criteri di valutazione adottati nel presente Rendiconto finale di liquidazione sono conformi alle
disposizioni previste dal Regolamento sulla gestione collettiva del risparmio del 19/01/2015 e
successive modifiche nonché ai principi di riferimento per la redazione della relazione di gestione al
fine di tener conto dello stato di liquidazione del Fondo. A partire dal 1° gennaio 2018, in
ottemperanza all'art. C.6 del Regolamento del Fondo, essendo giunta la scadenza del termine di
durata (gia posticipata al 31 dicembre 2017), si € proceduto alla redazione del rendiconto finale di
liguidazione ed alla quantificazione delle somme spettanti agli investitori, nonché, entro 30 giorni
dall'approvazione del rendiconto di liquidazione, al rimborso degli importi (al netto degli eventuali
accantonamenti) agli aventi diritto. Il Rendiconto finale di liquidazione € redatto in euro. I criteri di
valutazione adottati sono qui di seguito riepilogati.

Liquidita

Le disponibilita liquide del Fondo sono valutate al valore nominale.
La liquidita in divisa estera € espressa all'ultimo rapporto di cambio dell’esercizio.

Crediti e altre attivita

I crediti commerciali e le altre attivita sono iscritti in base al presunto valore di realizzo.

I crediti d'imposta e il credito iva sono iscritti al valore nominale e riflettono la posizione fiscale del
Fondo.

I ratei e risconti attivi sono stati contabilizzati in base al criterio della competenza temporale.

Debiti e altre passivita

I debiti e le altre passivita sono state valutate al loro valore nominale.
I ratei e risconti passivi sono stati contabilizzati in base al criterio della competenza temporale.

Costi e Ricavi
I costi e i ricavi sono contabilizzati secondo il principio della competenza economica e dell'inerenza

all'attivita del Fondo e delle norme stabilite dal Regolamento del Fondo in materia di “"Regime delle
spese”.

Sezione II — Le Attivita

I1.1 Strumenti finanziari non quotati

Alla data del Rendiconto non sono presenti strumenti finanziari non quotati ad eccezione delle
partecipate estere in fase finale di liquidazione.

Per completezza di informazione si riportano le movimentazioni occorse a Europa Immobiliare n. 1
Jersey Finance Limited e Phut Holding Limited e che si riferiscono ai rimborsi di capitale in fase
liquidativa avvenuti nel corso del periodo.

La tabella che segue indica il controvalore in euro dei movimenti di capitale.
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Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

Partecipazioni di controllo

Europa Immobiliare n.1 Jersey Finance Ltd 585.880,06
PHUT Holding Ltd 87.267,16

Partecipazioni non di controllo
Altri titoli di capitale

Titoli di debito

Parti di OICR

Tavola A

Scheda informativa relativa a partecipazioni in societa non quotate
Denominazione e sede delle societa relative alle partecipazioni detenute dal Fondo:
- Europa Immobiliare No. 1 Jersey Finance Limited, Lime Grove House, St. Helier, JE1 2ST
Jersey, Channel Islands.
- PHUT Holding Ltd, Lime Grove House, St. Helier, JE1 2ST Jersey, Channel Islands.
A) Titoli nel portafoglio del Fondo:

La tabella che segue indica il valore in euro dei delle partecipate alla data del presente Rendiconto
rispetto il valore riportato nella Relazione al 31 dicembre 2017.

% del totale titoli Valore alla data | Valore alla data

Titoli nel portafoglio del fondo quantita emessi Costo di acquisto del rendiconto | del rend. prec.

1) titoli di capitale con diritto di voto

Europa Immobiliare n.1 Jersey Finance Ltd 15.404.036,00 100 23.129.160,11 - 619.678,03
PHUT Holding Ltd 48.116.863,00 100 5.741.501,79 - 112.957,21

2) titoli di capitale senza diritto di voto

3) obbligazioni convertibili in azioni dello stesso emittente
4) obbligazioni cum warrant su azioni dello stesso

5) altri strumenti finanziari

I1.2 Strumenti finanziari quotati

Il Fondo non detiene strumenti finanziari alla data del Rendiconto finale di liquidazione.

I1.3 Strumenti finanziari derivati

Alla data del Rendiconto finale di liquidazione non sono presenti strumenti finanziari derivati che
danno origine a posizioni creditorie.

I1.4 Beni Immobili e Diritti Reali Immobiliari

Alla data del Rendiconto finale di liquidazione il Fondo non detiene proprieta immobiliari.
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Tavola B

Prospetto dei cespiti disinvestiti dal Fondo
(dall’avvio operativo alla data del rendiconto)

Acquisto Realizzo
P " . Costo di U/ﬂ'm.a Ricavo di Proventi generati| Oneri sostenutr| Risultato

Cespiti disinvestiti Superficie Data acquisto (0) Va/ulzjlons Data vendita (2) 3) @ dellinvestimento
Via Cardano, 10 - Milano 14.603 | 29/06/2005 66.428.687 65.800.000 | 19/12/2006 72.280.000 3.037.025 295.675 8.592.663
Via Veneziani, 56 - Roma 29.468 | 29/06/2005 44.134.284 43.500.000 | 19/12/2006 50.070.000 4.527.667 141.168 10.322.215
Koblenz - Germania 4.607 | 30/12/2005 17.261.462 18.500.000 | 30/09/2008 19.000.000 2.802.546 3.317.126 1.223.958
MGMF Limburg - Belgio 26.822 | 13/06/2007 13.981.969 14.220.000 | 01/07/2011 14.220.000 1.573.823 - 1.811.854
Eindhoven (Tulip Property IIT B.V. - Olanda ) 19.903 | 22/06/2007 19.325.000 13.450.000 | 26/10/2012 14.300.000 729.105 - 4.295.895
Londra (Partnership House Unit Trust) 3.637 | 11/05/2005 42.132.579 42.347.177 | 12/12/2013 50.561.717 17.108.970 - 25.538.108
Golden Saltsjobaden (Svezia) 10.128 | 26/07/2006 18.830.054 17.834.769 | 28/02/2014 17.987.032 6.678.336 - 5.835.314
Via Lope de Vega - Milano 6.371 | 29/06/2007 15.668.069 14.200.000 | 30/07/2015 13.880.000 8.128.623 860.584 5.479.5;70
Croydon Colonnades Leisure Park Purley Way Cro 4rj 15.169 | 20/12/2005 38.084.193 32.330.616 | 24/11/2015 32.064.005 20.863.956 5.376.086 9.467.&82
Golden Valbo/Kopling (Svezia) 21.643 | 26/07/2006 25.069.278 27.079.672 | 30/09/2015 26.866.000 10.995.076 - 12.791.;98
Amstelveen (Tulip Property I BV - Olanda) 15.810 | 21/12/2006 43.250.000 10.400.000 | 15/12/2015 10.600.000 15.643.075 - 17.006.5;25
Milano - Via Bisceglie, 71-73-75 13.730 | 28/09/2007 36.299.495 24.300.000 | 21/01/2016 24.200.000 19.754.205 1.574.496 6.080.514
Almere (Tulip Property IBV - Olanda) 11.882 | 01/12/2006 38.750.000 26.900.000 | 04/02/2016 27.045.000 11.816.951 - 111.5;51
Casal del Marmo, Roma Via Arola, 55 30.663 | 03/04/2006 36.065.930 12.630.000 | 28/04/2016 14.200.000 21.206.733 4.002.010 |- 4.661.507
Liscate - Mora di Liscate (MI) S.P. Cerca, 39 45.267 | 30/06/2006 37.058.538 24.320.000 | 22/12/2016 22.700.000 25.244.002 5.281.435 5.604.(;29
Gelsenkirchen - Banhofstrasse 19.607 | 21/12/2006 49.725.307 32.875.000 | 09/01/2017 32.875.000 35.237.879 15.995.539 2.392.033
Lewate (BG), Via Dossi 43.355 | 30/11/2005 36.996.435 13.140.000 | 03/08/2017 11.000.000 12.043.538 3.788.841 |- 17.741.738
Caserma di Sala Consilina (SA) 4.096 | 30/11/2005 4.921.600 2.350.000 | 21/12/2017 1.650.000 4.075.249 530.300 273.3:49
Caserma di Rivoli (TO) 3.945 | 30/11/2005 4.644.798 2.380.000 | 21/12/2017 2.850.000 4.230.886 801.103 1.634.5;85
Totale al 31/12/2017 340.706 588.627.678 438.557.234 458.348.754 225.697.645 41.964.364 53.454.358

(0) - | costo di acquisto include anche i costi sostenuti per interventi di manutenzione straordinaria incrementativi di valore.
Per gli immobili di Londra, Croydon, Golden Valbo/Kopling, Golden Saltsjobaden i prezzi di vendita sono riportati convertiti in Euro ai cambi della data di acquisto
(1) - valore desunto dalla stima degli Esperti Indipendenti fornita in sede di ultima valutazione semestrale prima della vendita.
(2) - per gli immobili di Londra, Croydon, Golden Valbo/Kopling, Golden Saltsjobaden i prezzi di vendita sono riportati convertiti in Euro ai cambi della data di cessione
(3) - proventi generati dalle locazioni e dal recupero di costi sostenuti sullimmobile e riaddebitati ai conduttori.
‘Nel caso di MGMF Limburg, Eindhoven, Golden Saltsjobaden, Golden Valbo/ Kopling, Amstelveen, Almere limporto rappresenta il flusso finanziario corrisposto dalla societa a Lemu S.A.

a titolo di interessi intercompany e di dividendi maurati. Nel caso di Londra I'importo rappresenta la somma dei dividendi corrisposti dal Trust al Fondo e a Phut Holding dalla data di acquisto.

(4) - oneri sostenuti per la gestione dell'immobile. Nel caso di MGMF Limburg, Eindhoven, Golden Saltsjobaden, Golden Valbo/ Kopling, Amstelveen, Almere, e Londra
gli oneri gestionali sono stati sostenuti dai veicoli proprietari dell'immobile e non dal Fondo e sono pertanto inclusi nella colonna proventi generati che rappresenta un flusso netto.

I1.5 Crediti

Nel corso dell’esercizio non sono stati effettuati investimenti in crediti.

I1.6. Depositi Bancari

Nel corso dell’esercizio non sono stati effettuati investimenti in liquidita.

I1.7 Altri Beni

Nel corso dell’esercizio non sono stati effettuati investimenti in altri beni.
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I11.8 Posizione netta di liquidita

La voce e rappresentata dalla tabella che segue:

Liquidita disponibile 48.566.406
Liquidita da ricevere per operazioni da regolare 173.147
Liquidita impegnata per operazioni da regolare -

TOTALE 48.739.553

L'importo di Euro 48.566.406 relativo alla liquidita disponibile corrisponde per Euro 48.191.472 al
controvalore del conto corrente ordinario e per Euro 374.934 al controvalore in euro dei conti
multicurrency aperti presso la banca depositaria Nexi S.p.A..

L'importo di Euro 173.147 si riferisce all'incasso derivante dalla liquidazione delle partecipazioni gia
deliberato ma non ancora pervenuto.

I1.9 Altre Attivita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre Attivita”:

ALTRE ATTIVITA' Importo Importo

G1. Crediti per P.C.T attivi e operazioni assimilate

G2. Ratei e risconti attivi

G3. Risparmio di imposta

G4. Altre 4.400.084
- Crediiti Commerciali 4.147.691
- Crediiti diversi 31.226
- Crediito IVA 88.486
- Crediito IVA estero 2.835
- Crediito imposta Estero 129.846
Totale altre attivita 4.400.084

Le altre attivita sono cosi composte:

e I “crediti commerciali” sono pari ad Euro 197.691 per le locazioni fatturate alla fine del periodo
di riferimento e non ancora incassate e ad Euro 3.950.000 per il saldo residuo del prezzo di
vendita degli ultimi due immobili del Fondo (Caserme di Rivoli e di Sala Consilina) non ancora
incassato (come gia descritto nel paragrafo relativo alle vendite dell’esercizio nella Relazione
degli Amministratori nel fascicolo di bilancio al 31 dicembre 2017). Fra i crediti per locazione
fatturati sono inclusi alcuni crediti per fatture rimaste parzialmente impagate da parte dei
conduttori delle caserme di Sala Consilina e di Rivoli (Ministero degli Interni) relativamente al
mancato pagamento degli adeguamenti ISTAT e delle aliquote IVA intervenute fra gli anni 2011
e 2014. Tali importi sono in corso di riconciliazione con le relative Prefetture di competenza.

e I “crediti diversi” sono relativi a interessi sul ritardato pagamento da parte dell’erario relativo ad
un rimborso Iva richiesto nell’'anno 2008 (credito parzialmente riscosso nel gennaio 2011).

e I “crediti per IVA” sono relativi al credito IVA per Euro 88.486 e per Euro 2.835 per liquidazioni
IVA avvenute in Germania per la gestione dellimmobile tedesco di Gelsenkirchen.
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e I “crediti di imposta” sono relativi agli acconti versati per imposte sui redditi relativi all'immobile
tedesco di Gelsenkirchen.

Sezione III — Le Passivita

Finanziamenti Ricevuti

Al 28 febbraio 2018 non risultano finanziamenti in essere.

Pronti contro termine passivi, operazioni assimilate e operazioni di prestito titoli

Nel corso del periodo non sono state poste in essere operazioni di pronti contro termine passive e
assimilate e operazioni di prestito titoli.

Strumenti finanziari derivati

Alla data del Rendiconto nel portafoglio del Fondo non sono presenti strumenti finanziari derivati che
danno origine a posizioni debitorie.

Debiti verso i partecipanti

Alla data del Rendiconto non sono presenti debiti verso partecipanti.

Altre Passivita

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce “Altre passivita”:

ALTRE PASSIVITA' Importo Importo

M1. Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 15.979

- Debiti per compenso banca depositaria 15.979
M2, Debiti di imposta 31.108

- Erario ¢/ ritenute da versare 31.108
M3. Ratei e risconti passivi 61.340

- Ratei passivi per interessi bancari e spese bancarie 61.340
M4, Altre 2.236.762

- Debiti commerciali 18.214

- Fatture da ricevere 19.350

- Fondo costi futuri in liguidazione 377.644

- Fondo rischi fiscali 1.821.554
Totale altre passivita 2.345.189

Le “altre passivita” sono cosi composte:

e “Debiti verso fornitori” per Euro 18.214 relativi a fatture ricevute e non ancora pagate per
consulenze tecniche, oneri connessi con la distribuzione e spese di revisione del rendiconto.

e “Debiti per fatture da ricevere” relativi principalmente a:
= Spese per la pubblicazione del rendiconto di liquidazione per Euro 18.300;
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= Spese di quotazione relative al 2017 per Euro 1.050.

e “Fondo costi futuri” post liquidazione, prudenzialmente rapportati a un periodo massimo di
ultimazione della liquidazione — 10 anni — per un totale di Euro 367.644:

= Consulenze fiscali per Euro 197.103;

= Consulenze legali per Euro 72.956;

= Costi per archivio documentale in Germania per Euro 5.081;

» Penale per il mancato utilizzo dei parcheggi dell'immobile in Germania per Euro 10.000;
= Costi per le future distribuzioni ai Beneficiari per Euro 75.304;

= Costi di gestione del ¢/c bancario e relativi oneri finanziari per Euro 17.200.

e “Fondo rischi fiscali” per un totale di Euro 1.821.554 per:

» accertamento fiscale sull'immobile di Milano Via Bisceglie pervenuto nel 2018 e
prudenzialmente riflesso nel bilancio del Fondo pari a Euro 75.695, gia stanziato nel
bilancio al 31 dicembre 2017;

= possibili riprese di IVA e di tasse sugli immobili acquistati in Germania per complessivi
Euro 40.000;

= possibili pendenze fiscali per complessivi Euro 1.705.859, relativi ad accertamenti ancora
teoricamente possibili in quanto tuttora in termini, oltre la meta dei quali concerne la
possibile applicazione dellimposta di registro su una sentenza favorevole al Fondo, di cui
questo sarebbe responsabile in solido ma con diritto di regresso integrale sulle controparti
(sicuramente solvibili): si ritiene tale porzione di accantonamento possa essere liberata in
tempi relativamente brevi.

Sezione IV - Il valore complessivo netto
Le quote del Fondo al 28 febbraio 2018 ammontano a n. 113.398.
La societa Vegagest SGR S.p.A. possiede n. 2.225 quote depositate presso la BPER Banca S.p.A. (ex

Nuova Cassa di Risparmio di Ferrara S.p.A).

S'illustrano qui di seguito le componenti che hanno determinato la variazione del valore complessivo
del Fondo tra I'avvio dell'operativita e la data del presente Rendiconto:

25



in percentuale dei

Importo versamenti
effettuati

IMPORTO INIZIALE DEL FONDO 283.495.000
TOTALE VERSAMENTI EFFETTUATI 283.495.000 100,000%
Al. Risultato complessivo della gestione partecipazioni 21.825.891 7,699%
A2. Risultato complessivo della gestione altri strumenti finanziari 5.149.573 1,816%
B. Risultato complessivo della gestione beni immobili 35.138.349 12,395%
C. Risultato complessivo della gestione dei crediti
D. Interessi attivi e proventi assimilati complessivi su depositi bancari 1.297.828 0,458%
E. Risultato complessivo della gestione degli altri beni
F. Risultato complessivo della gestione cambi (12.476.013) -4,401%
G. Risultato complessivo delle altre operazioni di gestione 4.480 0,002%
H. Oneri finanziari complessivi (46.384.367) -16,362%
I. Oneri di gestione complessivi (75.796.462) -26,736%
L. Altri ricavi e oneri complessivi (661.467) -0,233%
M. Imposte complessive
VALORE TOTALE PRODOTTO DALLA GESTIONE (71.902.188) -25,363%
RIMBORSI DI QUOTE EFFETTUATI 111.130.040 39,200%
PROVENTI COMPLESSIVI DISTRIBUITI 49.668.324 17,520%
VALORE COMPLESSIVO NETTO AL 28 FEBBRAIO 2018 50.794.448 17,917%
TOTALE IMPORTI DA RICHIAMARE
TASSO INTERNO DI RENDIMENTO ALLA DATA DEL RENDICONTO -2,74%

Sezione V — Altri dati patrimoniali

1) Alla data del Rendiconto il Fondo non ha assunto impegni a fronte di strumenti finanziari

derivati.

2) Alla data del rendiconto non esistono attivita o passivita nei confronti di altre societa del gruppo.

3) Gli immobili e le attivita e/o passivita denominate in Euro e in valute diverse dall’Euro sono

evidenziate dalla tabella che segue:

ATTIVITA PASSIVITA
Finanziamenti
Immobili Partecipazioni Altre attivita Totale ricevuti Altre passivita Totale
Euro 52.764.703 52.764.703 (2.345.189) (2.345.189)
Sterlina Inglese 354.948 354.948
Corona Svedese 19.986 19.986
Totale 53.139.637 53.139.637 (2.345.189) (2.345.189)

4) A garanzia del saldo prezzo da incassare sugli immobili adibiti a caserme di Rivoli e Sala
Consilina il Fondo ha ricevuto dalla parte acquirente ipoteca di primo grado sugli immobili
oggetto di compravendita oltre la cessione dei crediti derivanti dai canoni locazione dovuti dai

conduttori (Ministero dell'Interno).
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Parte C - 1/ risultato economico dell’esercizio

Sezione I — Risultato delle operazioni su partecipazioni e altri strumenti finanziari

Risultato economico dell’esercizio su strumenti finanziari

di cui: per di cui: per
Utile/Perdita | variazioni di Plus/ variazioni di
da realizzi tasso di minusvalenze tasso di
cambio cambio

A. PARTECIPAZIONI IN SOCIETA' NON QUOTATE

1. di controllo (59.488)

2. non di controllo

B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

. altri titoli di capitale

. titoli di debito
. parti di OICR

O W N =

. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

—

. titoli di debito

. titoli di capitale
3. partidi OICR

N

Sezione II — Beni immobili

Gli immobili sono stati completamente dismessi entro il 31 dicembre 2017.

Sezione III — Crediti

Nel corso del periodo in esame non sono state poste in essere operazioni aventi ad oggetto crediti.

Sezione IV — Depositi bancari

Nel corso del periodo in esame non sono state poste in essere operazioni aventi ad oggetto depositi
bancari.

Sezione V — Altri beni

Nel corso del periodo in esame non sono state poste in essere operazioni aventi ad oggetto altri beni.

Sezione VI — Altre operazioni di gestione e oneri finanziari

Nel corso del periodo in esame non sono state poste in essere operazioni in cambi.

Gli altri oneri finanziari sono pari a Euro 61.233 e sono riferiti per Euro 43.833 a interessi attivi
calcolati sull’ Euribor negativo fino al 31 marzo (termine previsto per la chiusura di tutte le operazioni

connesse alla distribuzione) sul conto corrente aperto presso Nexi Spa e per Euro 17.400 su interessi
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maturati su una banca estera di un societa detenuta indirettamente tramite partecipazione non pagati
al momento della liquidazione del veicolo.

D.L. BERSANI

Il Decreto Legge 4 luglio 2006, n. 223 (Decreto Bersani) convertito in Legge 4 agosto 2006, n. 248, ha
revisionato il regime fiscale delle cessioni e delle locazioni immobiliari.

Tra le principali modifiche introdotte vi € il regime di esenzione I.V.A. ed assoggettamento ad imposta
di registro per le transazioni di unita immobiliari ad uso residenziale.

Il passaggio ad esenzione 1.V.A. delle cessioni di unita immobiliari ad uso residenziale ha comportato
una limitazione nel diritto alla detrazione dell'l.V.A. assolta sugli acquisti di beni e servizi.

Con riferimento specifico alle cessioni di immobili strumentali, & stata disposta una riduzione delle
imposte ipotecarie e catastali dal 4% al 2% qualora i fondi immobiliari chiusi siano parte della
compravendita.

Invece, in relazione alle locazioni immobiliari i contratti gia soggetti ad imposta sul valore aggiunto

sono stati obbligatoriamente registrati.

Sezione VII — Oneri di gestione

Gli oneri di gestione si compongono delle voci riportate nella tabella sottostante:

Importi corrisposti a soggetti del gruppo di appartenenza

provvigioni dibase

0,000%

Importi complessivamente corrisposti della SGR
% sul valore % sul valore
Importo conmplessivo % sul valore % sul valore del |Importo complessivo % sul valore % sul valore del
ONERI DI GESTIONE (migliaia di Euro) netto (*) attivita finanziamento igliaia di Euro) [netto (*) attivita finanziamento
1) Provvigioni di gestione 0,000%

2) Costo per il calcolo del valore
della quota

3) Costo ricorrente degli OICR
in cui il fondo investe

4) Compenso del depositario

13

5) Spese di revisione del Fondo

10

6) Oneri per la valutazione delle
partecipazioni, dei beni immobili
e dei diritti reali immobiliari facenti
parte del fondo

7) Compenso spettante agli
esperti indipendenti

8) Oneri di gestione degli immobili

9) Spese legali e giudiziarie

10) Spese di pubblicazione del
valore della quota ed eventuale
pubblicazione del prospetto
informativo

19

0,038%

11) Altri oneri gravanti sul fondo
contributo Consob
spese bancarie
spese per consulenze varie
acc.to rischi fiscali
acc.to costi futuri

2.189

65
1.746
378

TOTAL EXPENSE RATIO (TER)
(SOMMADA 1A 11)

2.231

4,294%

12) Provvigioni di incentivo

13) Oneri di negoziazione di
strumenti finanziari

14) Oneri finanziari per i debiti
assunti dal fondo

15)Oneri fiscali di pertinenza del
fondo

TOTALE SPESE
(SOMMA DA 1A 15)

2231

4,294%

(*) Calcolato come media del periodo

0’ 0000/0 -
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Il compenso della Banca Depositaria (Nexi S.p.A.) € costituito da una commissione unica sia per lo
svolgimento dei controlli previsti dalla normativa pro tempore vigente, sia per la custodia ed
amministrazione degli strumenti finanziari e della liquidita, pari allo 0,10% su base annua, calcolata
del Valore delle Attivita del Fondo quale risultante dall’'ultimo rendiconto annuale approvato al netto
delle plusvalenze non realizzate sugli immobili e sulle partecipazioni; detta provvigione € prelevata con
cadenza trimestrale dalle disponibilita del Fondo I'ultimo giorno lavorativo di ciascun trimestre solare.

Le spese di revisione del Fondo sono costituite dal compenso riconosciuto alla societa di revisione per
la certificazione del rendiconto in commento.

Sezione VIII — Altri ricavi ed oneri

L1. Interessi attivi su disponibilita liquide

L2. Altri Ricavi 28.884
L3. Altri Oneri (2.123.618)
TOTALE (2.094.734)

La voce “altri ricavi” & composta principalmente da un rimborso assicurativo pervenuto nel 2018 per
Euro 2.562, dal conguaglio positivo sulle attivita di gestione dell'immobile tedesco di Gelsenkirchen per
Euro 17.639, dallo storno di un maggiore accantonamento effettuato nel 2017 per la pubblicazione del
rendiconto per Euro 3.500 e per lo stralcio di debiti non reclamati per Euro 5.183.

La voce “altri oneri” &€ composta principalmente dall’accantonamento a fondo rischi per Euro 1.745.859
e a fondo costi futuri per Euro 377.645 (gia descritti nella sezione delle Altre Passivita), a imposte di
bollo su conti correnti per Euro 16.

Sezione IX — Imposte

Il regime fiscale introdotto dal Decreto Legge 351/01, stabilisce che i fondi immobiliari hon sono
soggetti passivi delle imposte sui redditi e dell'TRAP. I redditi di capitale percepiti dal Fondo sono,
tranne alcune eccezioni, percepiti al lordo delle ritenute o delle imposte sostitutive applicabili in via
ordinaria.

Parte D — Altre informazioni

Copertura rischi di cambio

Non sono presenti a fine esercizio operazioni di copertura cambi.

Estratto relazioni di stima degli Esperti Indipendenti

Il portafoglio immobiliare & stato completamente ceduto nel corso del 2017.

Operazioni di conferimento, acquisto o cessione

Per i dettagli relativi alle operazioni di acquisto e di cessione si rimanda a quanto descritto nella parte
A della presente Nota Integrativa.

Soft commission
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La societa di gestione non percepisce per |'attivita di gestione svolta proventi diversi dalle commissioni
di gestione riconosciutele dagli OICR gestiti (ad es. soft commissiorn’).

Finanziamenti ricevuti

Non sono stati accesi finanziamenti finalizzati al rimborso anticipato di quote.

Vegagest SGR S.p.A.
Il Presidente

! Non si considerano tali, infatti, i riaddebiti delle spese vive effettuate dalla SGR quali i costi per lattivita di property
managemernt.
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