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Introduzione 
 
 
 
 
 
Il presente Rendiconto Annuale, redatto in conformità a quanto previsto dall’Organo di Vigilanza, 
con provvedimento del 14 Aprile 2005, è suddiviso in due parti: 
 
La prima parte è costituita dalla relazione degli Amministratori che tratta gli argomenti comuni a 
tutti i Fondi comuni di investimento mobiliare gestiti da Azimut S.G.R. S.p.A;  
La seconda parte è costituita dalle relazioni degli Amministratori specifiche per ciascun Fondo 
gestito, nonché da tutti i prospetti previsti dalle Istruzioni di Vigilanza emanate dalla Banca d’Italia. 
 
I Fondi oggetto del presente Rendiconto Annuale sono i seguenti: 
 
 
 
• Formula  1 – Low Risk    - Fondo Flessibile 
• Formula  1 – Conservative   - Fondo Flessibile 
• Formula  1 – Alpha Plus 20   - Fondo Flessibile 
• Formula  1 – Risk     - Fondo Flessibile 
• Formula  1 – High Risk    - Fondo Flessibile 
 
 
 
N.B.: I fondi sopra riportati sono ad accumulazione dei proventi. 
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Rendiconto Annuale al 30 Dicembre 2010 
 

Relazione degli Amministratori 
(parte comune) 

 
Composizione e modalità di redazione del Rendiconto Annuale 
Il Rendiconto Annuale al 30 dicembre 2010 (ultimo giorno di Borsa aperta dell’esercizio) è stato 
redatto secondo gli schemi previsti dalle disposizioni di Vigilanza, in materia di redazione dei 
prospetti contabili degli organismi di investimento collettivo del risparmio, emanate con 
Provvedimento del 14 Aprile 2005 dalla Banca d’Italia ed è costituito dalla Situazione Patrimoniale, 
dalla Sezione Reddituale e dalla Nota Integrativa. Il Rendiconto è accompagnato 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 unità di Euro. L’unico prospetto redatto in migliaia di Euro (come richiesto del 
provvedimento Banca d’Italia) risulta essere quello inserito nella Parte C. Sezione IV – Oneri di 
gestione della Nota Integrativa. 
 

Rapporti con società del gruppo 
Azimut SGR S.p.A. fa parte del Gruppo Azimut. Oltre a quanto indicato in relazione all’attività di 
collocamento delle quote non sono stati intrattenuti rapporti con altre società del gruppo. 
 

Eventi di rilievo dell’esercizio 
In data 26 febbraio 2010 il Consiglio di Amministrazione di Azimut SGR S.p.A., nell’ambito dei 
regolamenti di gestione, ha deliberato l’ampliamento dell’utilizzo degli strumenti finanziari derivati 
per finalità diverse da quelle di copertura fino al 100 % del Valore Complessivo Netto di ciascun 
fondo. 
 
Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio 
In data 9 febbraio 2011 il Consiglio di Amministrazione di Azimut SGR S.p.A  ha approvato il 
progetto di fusione per incorporazione del fondo “Formula 1 High Risk” ( fondo incorporando ) nel 
fondo “Formula 1 Risk” ( fondo incorporante ) ridenominandolo, contestualmente alla fusione, 
“Formula 1 Absolute”. Ha inoltre deliberato la modifica della politica di investimento dei fondi 
“Formula 1 Low Risk” e “Formula 1 Alpha Plus 20” ridenominandoli rispettivamente “Formula 
Target 2013” e “Formula Target 2014” , in particolare le modifiche regolamentari riguardano il 
punto 1 ( partecipazione al fondo ) della sezione C del Regolamento di gestione .  
Quanto deliberato avrà efficacia a partire dal 1° giugno 2011.  
 
Il 26 febbraio 2011 è stata pubblicata in Gazzetta Ufficiale (Supplemento Ordinario n. 53) la legge 
di conversione del D.L. 29 dicembre 2010, n. 225 che, tra gli altri aspetti, modifica il regime fiscale 
degli organismi di investimento collettivo del risparmio (OICR) con sede in Italia, diversi dai fondi 
immobiliari, prevedendo, con effetto 1° luglio 2011, la tassazione sul risultato realizzato in capo ai 
detentori di quote in luogo dell’attuale tassazione sul risultato maturato in capo all’OICR. A partire 
da tale data, sui proventi derivanti dalla partecipazione ai fondi comuni di investimento mobiliare di 
diritto italiano la società di gestione del risparmio opererà una ritenuta del 12,50%; tale ritenuta sarà 
applicata sui proventi distribuiti in costanza di partecipazione al fondo e su quelli compresi nella 
differenza tra il valore di riscatto o di liquidazione delle quote e il costo medio ponderato di 
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sottoscrizione delle quote stesse (ovvero il valore delle quote rilevabile dai prospetti periodici alla 
data del 30 giugno 2011, nel caso di riscatto di quote di fondi già soggetti al precedente regime 
fiscale possedute a tale data). 
Con effetto stessa data 1° luglio 2011, i risultati negativi di gestione maturati dai fondi al 30 giugno 
2011, e che residueranno dopo le compensazioni effettuate ai sensi delle previgenti disposizioni 
fiscali, potranno essere utilizzati, in tutto o in parte, dalla società di gestione del risparmio in 
compensazione dei redditi soggetti alla ritenuta di cui sopra, senza limite di importo. La SGR 
provvederà ad accreditare al fondo cui è imputabile il risultato negativo compensato il 12,50% del 
relativo ammontare. 
 
Eventi significativi e modifiche regolamentari 
Non si segnalano eventi significativi e modifiche regolamentari. 
 
Scenario economico mondiale ed andamento dei mercati finanziari 
 
I dati macroeconomici statunitensi del I semestre del 2010 hanno mostrato un miglioramento 
dell’economia nel primo trimestre grazie agli incentivi fiscali. Nel secondo trimestre però si sono 
registrati alcuni segnali di rallentamento che hanno fatto temere gli economisti per un ritorno alla 
recessione. Nell’ultimo comunicato del FOMC l’obiettivo sui Fed Funds è rimasto invariato a 0-
0,25% ed è stato ribadito l’impegno a mantenere condizioni monetarie accomodanti per un periodo 
esteso. La Fed riconosce che il mercato del lavoro va migliorando ma “le condizioni finanziarie 
sono divenute meno favorevoli alla crescita economica nel loro insieme”; in particolare, alcuni 
settori come l’edilizia rimangono depressi. La terza stima del PIL USA nel 1° trimestre vede una 
revisione della crescita a 2,7% t/t ann. da 3% della seconda stima, con una dinamica di consumi e 
investimenti più moderata. Sono state riviste verso l’alto le scorte con un contributo sul Pil che sale 
a 1,9% da 1,6%. Nel secondo semestre il Beige Book riporta che l’attività economica in media ha 
continuato ad espandersi da metà ottobre a metà novembre, se pure a ritmi diversi fra aree. In 
generale la valutazione sulla domanda di consumi è positiva e si sottolinea la forte sensibilità dei 
consumatori ai prezzi: anche questo è in linea con i dati visti finora su vendite e consumi. Il settore 
immobiliare rimane depresso e il credito è stabile. Sui prezzi di vendita si registra stabilità, pur in 
presenza di crescenti costi degli input, soprattutto materie prime agricole e metalli. Il mercato del 
lavoro registra qualche segno di ripresa delle assunzioni e nessuna pressione sui salari. Il quadro 
generale del Beige Book è coerente con i dati e non modifica lo scenario né per la crescita né per la 
politica monetaria. 
 
Economia USA 
 
Nel complesso le indagini e i dati relativi al settore manifatturiero hanno confermato il buon 
andamento del settore manifatturiero nel 1° e 2° trimestre anche se l’occupazione incontra ancora 
qualche difficoltà. Nel terzo e quarto trimestre i dati riguardanti il settore manifatturiero hanno 
confermato l’espansione a ritmi sostenuti. I rischi di ricaduta recessiva si sono allontanati 
ulteriormente.  
 L’ ISM manifatturiero nel corso dei primi 6 mesi del 2010 è salito a 56,2 di giugno da 53,6 di 
gennaio 2009. Negli ultimi mesi del trimestre l’indice ha registrato un indebolimento; in particolare 
ordini inevasi e ordini all’export segnalano un indebolimento dell’indagine. L’ISM del settore  
manifatturiero nel secondo semestre si è portato a 57. Le imprese segnalano una ripresa solida 
della domanda estera e un graduale miglioramento della domanda domestica.  
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La produzione industriale nel primo semestre ha registrato un aumento; nel secondo semestre è 
continuato il recupero, con un incremento sostenuto nel settore manifatturiero e un calo nelle 
utilities.  In recupero anche il grado di utilizzo degli impianti, salito dal 72% al 74,8% di ottobre; il 
recupero è iniziato da ormai più di un anno.  
 
Nel primo semestre la dinamica del tasso d’inflazione ha visto una riduzione su base tendenziale, 
sia della componente principale sia di quella “core” al netto di alimentari ed energia. Nel mese di 
gennaio i prezzi al consumo sono saliti dello 0,1% mese su mese e del 2,7% anno su anno mentre 
nella versione core le variazioni sono state rispettivamente 0,1% m/m e 1,8% a/a. Nel secondo 
semestre i dati sull’inflazione sono stati in linea con la previsione di svolta nel processo di 
disinflazione e danno anche indicazioni di consumi reali forti. In particolare il CPI a novembre è 
aumentato di 0,1% m/m (1,1% a/a), al di sotto della media dei tre mesi precedenti (0,2% m/m). 
L’indice core è incrementato di 0,1% m/m, 0,8% a/a.  
 
L’ indice di fiducia dei consumatori calcolato dall’Università del Michigan è salito nel semestre 
portandosi da 72,5 a 76. Il miglioramento della fiducia ha permesso una ripresa dei consumi nella 
prima parte del trimestre. Nel mese di novembre è aumentata a 71,6 da 67,7 di ottobre, il più ampio 
aumento da dicembre 2009. I dati sono coerenti con una dinamica dei consumi di poco superiore al 
2,5% in relazione anche ai dubbi relativi alle imposte e all’estensione dei sussidi.  
 
Nella prima parte dell’anno, invece, le vendite al dettaglio hanno registrato un peggioramento 
anche se i dati più recenti hanno mostrato a maggio il ritorno in territorio positivo della variazione 
del credito al consumo. Nel secondo semestre i dati sui consumi sono complessivamente positivi 
nonostante la fiducia dei consumatori stenti a riprendersi stabilmente. I dati delle vendite al 
dettaglio lasciato ben sperare per la crescita dei consumi nel 4° trimestre dell’anno. In 
particolare le vendite al dettaglio nel mese di novembre hanno registrato un incremento di 0,8% 
m/m. L’ occupazione nel corso del trimestre è aumentata anche se a ritmi inferiori alle previsioni 
degli analisti. Gli ultimi dati sulle busta paga non agricole hanno mostrato che i datori di lavoro 
hanno assunto ad un ritmo ridotto. Il tasso di disoccupazione è diminuito dal 10% di inizio anno a 
9,5% di giugno e in dicembre si è attestato al 9,4 per cento dal 9,8 del mese precedente. Si tratta dei 
livelli minimi dal maggio 2009. Il calo riflette da un lato la creazione di nuovi posti di lavoro, 
dall'altro il calo delle persone in cerca di lavoro.  
Nell’area euro l’inflazione è stata confermata all’1,9% a/a a novembre come nel mese precedente. 
Nel mese i prezzi sono cresciuti di appena un decimo. La stima flash dell’inflazione nell’Eurozona a 
dicembre ha  fatto registrare un rialzo annuo del 2,2%, contro l’1,9% di novembre ed il 2% stimato 
dagli analisti.  
 
Economia Europea 
Nel primo semestre le indicazioni del settore manifatturiero europeo segnalano il contributo 
positivo dell’ indebolimento dell’euro sulla crescita delle esportazioni con la crescita che non 
dovrebbe ancora aver raggiunto il suo picco. La produzione industriale nell’area euro è cresciuta 
nel primo semestre. In generale, l’attività economica nel settore industriale, grazie soprattutto al 
traino dell’export, si è dimostrata robusta. La fine degli incentivi fiscali spiega la riduzione 
tendenziale delle immatricolazioni di auto nell’Unione Europea, che in maggio si sono attestate a 
-9,3% a/a. L’ indagine PMI nel primo semestre conferma il consolidamento della ripresa nel 
settore industriale; l’ indice è passato da 52 di gennaio a 55,6 di giugno. In particolare nel mese di 
aprile il PMI tedesco ha raggiunto un nuovo massimo storico nei 14 anni di rilevazione della serie 
(a 61,5). Nel secondo semestre le indicazioni del settore manifatturiero europeo segnalano il buon 
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andamento del quarto trimestre per l’area euro e mettono in evidenza che, a differenza delle tensioni 
sul mercato del debito, le attività del settore manifatturiero hanno continuato a conseguire un netto 
miglioramento economico. La prima stima dell’ indice PMI Composito per l’area euro a 
dicembre ha mostrato una correzione a 55 dopo il balzo a 55,5 del mese precedente. Il settore 
manifatturiero è stato ancora trainato dagli ordini dall’estero e dalla Germania mentre i servizi 
rallentano a 53,7 da 55,4 di novembre.  
L’ indice di fiducia economica elaborato dalla Commissione Europea è cresciuto nel semestre 
portandosi a 98,7 a giugno. Tra i principali paesi dell’area euro la fiducia è migliorata in Germania, 
dove si colloca a livelli superiori alla media storica (100). Nel secondo semestre il perdurare della 
crisi del debito europeo e le misure di restrizione fiscale sono probabilmente alla base del nuovo 
peggioramento della fiducia delle famiglie in Europa. Nel secondo semestre i progressi sul piano di 
aiuti agli Stati periferici in difficoltà ha contribuito al miglioramento della fiducia con l’indice della 
Commissione Europea che è salito a 106,2.  
 
La disoccupazione europea nel 1° semestre è risultata in rialzo rispetto all’ultimo trimestre del 
2009 portandosi al 10%; successivamente si è portata al 10,1% nel mese di dicembre. 
L’occupazione è rimasta stabile nel 3° trimestre e il dato precedente è stato rivisto al rialzo da zero 
a 0,1% t/t. Su base annua la crescita degli occupati resta negativa (-0,2% a/a), ma di questo passo 
potrebbe tornare in territorio positivo già da fine 2010. Da notare, la divergenza tra Germania 
(+0,3% t/t) e Francia (+0,2% t/t) da una parte e Spagna, Grecia (-0,7% t/t entrambe) e Portogallo (-
0,4% t/t) dall’altra.  
 
 
L’ indice dei prezzi al consumo area euro ha registrato un incremento nella prima parte dell’anno;  
a maggio si è portata a 1,6% a/a, in salita da 1,5% a/a di aprile, portandosi ai massimi dal maggio 
del 2008. La stima flash dell’inflazione nell’Eurozona a dicembre ha  fatto registrare un rialzo 
annuo del 2,2%, contro l’1,9% di novembre ed il 2% stimato dagli analisti. In Germania le indagini 
di clima hanno disegnato un’ulteriore accelerazione della domanda estera rivolta alla Germania, 
grazie al deprezzamento del cambio. L’ indice IFO è salito a giugno a 101,8 da un precedente 
101,5. Il dato, in costante rialzo da gennaio, segnala che la ripresa dell’attività manifatturiera in 
Germania prosegue nonostante le turbolenze finanziarie perché il deprezzamento dell’euro che ne è 
derivato sta aiutando ulteriormente la competitività dell’industria tedesca sui mercati internazionali. 
Nel mese di dicembre l’indice IFO ha toccato un nuovo massimo storico, salendo a 109,9 a 
dicembre da 109,3 di novembre. Si tratta del settimo aumento consecutivo, in un trend di 
miglioramento che dura da ormai quasi due anni. 
 
 
 
Giappone e area emergenti 
  
In Giappone la revisione del PIL del 1° trimestre ha visto una crescita dell’1,2% t/t. Sono stati 
rivisti al rialzo i consumi a +0,4% t/t da +0,3% t/t, a fronte di una revisione al ribasso degli 
investimenti fissi delle imprese a +0,6% da 1% t/t della prima stima. La domanda pubblica è 
cresciuta di 0,3% t/t (prima stima +0,1% t/t) per via di una minore contrazione degli investimenti 
pubblici (-0,5% t/t da -1,7% t/t). Il PIL nel 3° trimestre è cresciuto di +0,9% t/t, al di sopra del 
consenso (+0,6% t/t). La crescita è stata spinta dalla dinamica dei consumi (+1,1% t/t) legata 
soprattutto alla fine degli incentivi per l’acquisto di auto, i cui fondi sono stati esauriti ad agosto.  
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Nel primo semestre il tasso di disoccupazione ha toccato un minimo a 4,9% nel mese di febbraio 
ed è  risalito a 5,2% nel mese di giugno. In parte, questo rialzo può essere spiegato dall’aumento del 
tasso di partecipazione che si osserva da inizio anno. Inoltre, sono aumentate le ore lavorate e gli 
straordinari. Il tasso di disoccupazione nel mese di novembre si è portato a quota 5,1%.  
Il Tankan di giugno ha sorpreso positivamente, con l’indice per le grandi imprese manifatturiere a 
1, da -14 di marzo.  Complessivamente l’indagine è positiva, con un aumento dei piani di 
investimento per l’anno fiscale per le grandi imprese di 4,4%, da -0,4% dell’indagine di marzo. Il 
Tankan ha registrato un peggioramento rispetto al 3° trimestre, tuttavia meno marcato di quanto 
previsto dal consenso. Le aspettative per marzo 2011 sono però di ulteriore deterioramento. 
L’indice per le grandi imprese manifatturiere scende a 5 da 8 di settembre; per le imprese non 
manifatturiere il calo è da 2 a 1. Gli altri indicatori però migliorano, con revisioni verso l’alto dei 
profitti, delle vendite attese, e dei piani di investimento complessivi. La valutazione delle condizioni 
del credito migliora rispetto a settembre. La fiducia delle imprese è influenzata dall’apprezzamento 
dello yen e dal rallentamento dell’attività che segue il forte rimbalzo estivo legato agli incentivi 
fiscali. Sul fronte dell’ inflazione, sebbene la crescita dei prezzi continui a rimanere sempre in 
territorio negativo, hanno registrato un miglioramento portandosi a -1,2% nel mese di maggio del 
2010 dopo aver toccato un minimo a -2,4% nell’agosto del 2009. Nel mese di novembre l'indice dei 
prezzi al consumo core, depurato dalle componenti legati al cibo, ha invece registrato una flessione 
mensile pari allo 0,5%.  
 
In Cina l’aumento del costo del lavoro e delle materie prime preoccupa il governo su un possibile 
rialzo dell’inflazione sopra il target fissato al 3%. Nel mese di aprile i prezzi al consumo sono 
cresciuti ad un tasso di crescita più alto degli ultimi 18 mesi (2,8% dopo il 2,4% del mese di marzo) 
e l’attività di prestito è cresciuta a ritmi superiori a quanto atteso dagli analisti. In Cina i prezzi al 
consumo di novembre evidenziano un aumento tendenziale del 5,1%, livello più elevato dal luglio 
2008. A ottobre l'inflazione era al 4,4%. La Reserve Bank of China ha annunciato di aver alzato 
dello 0,5% il coefficiente di riserva obbligatoria delle banche commerciali. Si tratta del sesto 
incremento dall’inizio dell’anno. 
 L’ Indice Manifatturiero cinese  è sceso rispetto ai massimi di inizio anno e ha registrato una 
crescita solo nei mesi di marzo ed aprile; si è cosi portato in giugno a 52 da 56,6 di inizio anno. Lo 
spaccato ha registrato un ribasso della componente immobiliare, segno che le manovre governative 
contro la speculazione edilizia hanno iniziato ad avere i primi effetti. Nella seconda parte dell’anno 
il Pmi manifatturiero cinese è salito a novembre a 55,2 punti anche se poi è sceso a dicembre fino 
a 53,90. 
Il Pil russo è cresciuto del +2,9% nel primo trimestre dopo la contrazione del -3,8% del trimestre 
precedente. Secondo gli analisti nel 2010 la Russia dovrebbe crescere del +4,8%. Il primo ministro 
Putin ha dichiarato che la recessione è terminata e che gli effetti degli stimoli fiscali si sono fatti già 
sentire. La Banca Centrale russa ha mantenuto fermi i tassi di riferimento al 7,75%. Intanto nel 
mese di maggio il tasso di disoccupazione è diminuito a novembre al 6,7% dall’8,2% del mese di 
aprile.  
In Brasile l’ inflazione nel mese di dicembre è cresciuta al tasso del +5,6%, il livello più elevato 
dell’ultimo anno. Nel mese di novembre il tasso di disoccupazione è sceso al 5,7% dal 7,6% del 
mese di marzo e la sua discesa dovrebbe creare ulteriori pressioni al rialzo sui prezzi. Nel mese di 
marzo le vendite al dettaglio sono cresciute del 15,7% rispetto allo stesso periodo dell’anno scorso, 
il tasso più elevato dal 2001; nella seconda parte dell’anno sono diminuite a +8,8%. Il tasso di 
disoccupazione brasiliano è gradualmente diminuito nel corso dell’anno a 5,7% da 6,8% di inizio 
anno. L’inflazione è rimasta al di sopra dell’obiettivo prefissato dal governatore della banca 
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centrale (4,5%) in ogni singolo mese del 2010, dando concretezza alle aspettative di rialzo dei tassi 
ufficiali.  
 
Mercati Obbligazionari 
I primi sei mesi del 2010 hanno visto una riduzione dei rendimenti sia in Usa sia in Germania. Gli 
altri paesi europei hanno però sofferto a causa della forte riduzione della propensione al rischio 
seguita alla crisi greca, soprattutto dopo il downgrade a junk della Grecia dell’agenzia di rating 
S&P.  
Il cosiddetto movimento di flight to quality ha premiato i titoli di stato dei paesi percepiti più avanti 
nella ripresa economica, a scapito dei paesi più a rischio, come la Grecia, la Spagna, il Portogallo e 
l’Italia. Il rally del mercato obbligazionario governativo è proseguito anche a giugno, con il 
decennale statunitense che ha chiuso sotto il 3% di rendimento, riflettendo i timori di rallentamento 
dell’economia americana, esacerbati da un mercato del lavoro che è rimasto depresso e da un 
mercato immobiliare che stenta ancora a riprendersi. Nel primo semestre gli indici macroeconomici 
si sono mantenuti in territorio espansivo, ma il ritmo di accelerazione dell’economia è sceso. 
Nella seconda parte dell’anno gli investitori sembrano aver messo da parte le paure di una nuova 
recessione delle economie sviluppate, anche per il continuo e rinnovato supporto che le banche 
centrali stanno dando alle proprie economie, continuando ad immettere liquidità. Migliori dati 
macroeconomici in USA (indice ISM e numero di occupati) e in Cina (indice PMI, produzione 
industriale e vendite dettaglio) e l’intenzione della Fed di procedere con il mantenimento di una 
politica monetaria espansiva hanno ridato fiducia agli investitori. 
Il rendimento del decennale americano ha chiuso il mese di giugno al 2,93%, sotto il livello 
tecnico molto importante del 3%; ad inizio anno il rendimento era al 3,83%. Il movimento del mese 
di giugno è stato particolarmente violento, in corrispondenza di dati macroeconomici deludenti 
soprattutto dal punto di vista del lavoro. Il miglioramento dei dati macroeconomici nella seconda 
parte dell’anno ha fatto si che rendimento del decennale americano  chiudesse il mese di 
dicembre al 3,3%. 
Il differenziale del rendimento tra decennale e due anni americano, che si era mantenuto molto 
elevato al 2,8% nei mesi precedenti, anticipando la ripresa dell’economia e il futuro rialzo dei tassi 
e dell’inflazione, è continuato a ridursi nel corso del primo semestre fino al 2,33%. Il movimento di 
appiattimento della curva riflette le paure di rallentamento economico e la riduzione delle stime 
d’inflazione. Nella seconda parte dell’anno, il miglioramento delle aspettative di ripresa economica 
ha portato il differenziale del rendimento tra decennale e due anni americano al 2,71%, 
approssimandosi ai massimi raggiunti nell’anno pari a circa 280-290 punti base. 
In Europa  il Bund ha chiuso il primo semestre con un rendimento del 2,57%, sempre in discesa dal 
livello di fine dicembre del 3,40%. Il piano di aiuti approvato dall’Unione Europea  e dall’IMF pari 
a 750 miliardi di dollari e il programma di acquisto di obbligazioni dei paesi dell’Europa periferica 
da parte della Banca Centrale Europea non hanno arrestato il movimento di flight to quality verso 
i titoli tedeschi. Nella seconda parte dell’anno il Bund ha seguito la stessa sorte del Treasuries e ha 
continuato a dicembre nel forte movimento di correzione, dopo il forte bull market estivo. Il 
rendimento decennale è salito al 2,96% dal 2,57%, di fine giugno.  
Il mese di novembre è stato particolarmente negativo per tutto il comparto obbligazionario, europeo 
in particolare. Le paure di contagio della crisi finanziaria dalla Grecia e Irlanda a Portogallo, 
Spagna e Italia sono riprese con molto vigore sul finire del mese. Il 23 novembre l’Unione Europea 
e il Fondo Monetario Internazionale hanno promulgato un pacchetto di salvataggio dell’Irlanda di 
100 miliardi di dollari. Il movimento sui governativi dei paesi periferici è stato particolarmente 
violento con lo spread tra decennale italiano e Bund che ha allargato di oltre 200 punti base, nuovo 
record storico. Il rendimento del Btp decennale ha toccato il 4,88%.   
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Il mese di dicembre ha visto una forte correzione del comparto obbligazionario. Il Treasuries, in 
particolare, è stato penalizzato dall’uscita di dati macro migliori delle attese e dal riposizionamento 
degli investitori che, dopo l’annuncio del secondo round di quantitative easing, hanno 
ridimensionato il posizionamento sul comparto.  
Sulle valute segnaliamo il forte indebolimento dell’euro causato dal contesto sopra descritto. In 
corrispondenza dell’aumento dell’ avversione al rischio, tutte le valute considerate tradizionalmente 
rifugio si sono fortemente apprezzate contro euro. Lo Yen si è mostrata la valuta più forte verso il 
dollaro statunitense (+12%). Nell’anno trascorso contro USD e di riflesso contro Euro le valute 
meglio performanti sono state lo Yen (+19% contro euro), il dollaro australiano (+18%), il franco 
svizzero (+16%), il dollaro neozelandese (+15%), la corona svedese (+14%) il dollaro canadese 
(+13%), il dollaro Usa (+7%) e la corona norvegese (+6%). 
A metà settembre la Banca Centrale giapponese è intervenuta, non succedeva dal 2004, per 
interrompere l’apprezzamento dello Yen, ai massimi degli ultimi 15 anni contro USD, a 82,88.  Il 
dollaro debole contro tutte le principali valute ha provocato un apprezzamento delle materie prime  
dell’oro che ha segnato un nuovo record.  
 
Mercati Azionari 
 
Nei primi mesi del semestre le misure cinesi tese a ritirare l’eccesso di liquidità immessa durante la 
crisi hanno pesato sul sentiment di mercato. Negli Usa è stato importante il dibattito politico sul 
settore finanziario e sulla necessità di un ulteriore regolamentazione. Dal meeting della Fed di 
agosto è emerso che la banca centrale statunitense non intende ridurre le dimensioni del proprio 
bilancio, continuando ad investire i proventi delle cedole e dei rimborsi dei cosiddetti mortage 
backed securities (strutturati sul credito immobiliare acquisiti durante la crisi) in governativi.  
La stagione degli utili a livello globale si è confermata molto positiva e molte sono state le notizie 
che hanno riguardato l’attività di fusioni ed acquisizioni. Nel terzo trimestre l’indice S&P 500 ha 
beneficiato della buona stagione degli utili societari e delle aspettative di una politica monetaria che 
si mantiene espansiva. A livello aggregato negli USA circa l’80% delle società, che hanno riportato 
i risultati trimestrali, hanno battuto le stime di consenso. 
In Europa i timori di contagio della situazione greca ha provocato ulteriori forti tensioni. Nel mese 
di aprile in Europa l’accordo tra i membri dell’Unione europea e il FMI che hanno ratificato 120 
mld di aiuti alla Grecia sono stati giudicati tardivi dagli investitori provocando un’ulteriore 
debolezza dell’euro nei confronti delle principali divise. 
Il mese di maggio ha visto una decisa correzione di tutte le borse azionarie e dell’euro in 
particolare. Le dichiarazioni tedesche sulla necessità di procedere rapidamente e rigorosamente su 
un sentiero di austerità fiscale, citando addirittura la possibilità di considerare un processo ordinato 
di ristrutturazione dei debiti statali, ha esacerbato il momentum negativo dei mercati.  
La prima settimana di maggio è stata particolarmente volatile, con l’indice S&P500 che nella 
giornata del 6 maggio è arrivato a correggere quasi il 10%, su possibili errori di trading commessi 
sul futures statunitense. Nel fine settimana successivo si è invece approvato il pacchetto europeo 
pari ad un ammontare complessivo di 750 miliardi di euro, di cui 250 ad opera del Fondo Monetario 
Internazionale. Ne è seguito un rally particolarmente importante  dei mercati azionari.  
Nella seconda parte dell’anno l’annuncio del secondo round di quantitative easing della Fed, pari a 
600 miliardi di dollari di riacquisto di titoli obbligazionari di lungo termine, ha avuto l’effetto di far 
salire i mercati azionari e le aspettative d’inflazione. Nel mese di novembre il salvataggio 
dell’Irlanda da parte di Unione Europea e del Fondo Monetario Internazionale, con 100 miliardi di 
dollari ha però acuito le paure di contagio finanziario dell’area euro, con i CDS di Spagna Italia e 
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Portogallo che hanno raggiunto nuovi massimi, provocando una nuova caduta delle borse, europee 
in particolare. 
I dati macroeconomici in miglioramento nell’are euro, le iniziative di contenimento dei deficit in 
Irlanda, Grecia, Spagna e Portogallo e le prime evidenze di miglioramento del mercato del lavoro 
negli Stati Uniti hanno definitivamente allontanato le paure di recessione e migliorato il sentiment 
positivo sui mercati azionari. 
I principali mercati sviluppati come lo S&P 500 (+13% nel 2010), il Dax (+16%) la borsa di 
Stoccolma (+21% in valuta locale), hanno sovraperformato in maniera molto decisa i principali 
mercati emergenti quali il Brasile (+1,5% in valuta locale) e la Cina (+4,9% in valuta locale, -8% le 
A shares). A livello settoriale si è riconfermata a dicembre, e nel corso di tutto l’anno trascorso, la 
sovraperformance dei settori ciclici, quali industriali (+32,3%) e materie prime (30%). L’indice 
delle materie prime fisiche (Thomson Reuters/Jefferies CRB +17%) ha sovraperformato gli indici 
azionari ed obbligazionari globali. Il settore finanziario e i difensivi hanno invece decisamente 
sottoperformato gli indici. In generale il forte andamento delle economie emergenti non ha 
particolarmente beneficiato i principali mercati BRIC (+7% in USD nel 2010), perché gli investitori 
si sono focalizzati sul cambiamento delle politiche monetarie in atto, che sono sempre meno 
espansive.  
 
Principi contabili e criteri di valutazione 
 

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

 
 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 quantità esposte nei prospetti al 30 dicembre (ultimo giorno di 
borsa aperta) sono comprensive dei titoli in portafoglio, rettificati in più 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 liquidità, sono stati regolarmente 
eseguiti successivamente; 

 
 il valore degli strumenti finanziari ammessi alla negoziazione sui mercati regolamentati è 

determinato in base all’ultimo prezzo disponibile rilevato sul mercato di trattazione, ovvero 
al prezzo di riferimento per le azioni italiane. Gli strumenti finanziari emessi dallo Stato 
Italiano sono valutati in base all’ultimo prezzo rilevato sul mercato all’ingrosso dei titoli di 
stato (MTS), se rilevato, altrimenti sono valutati ai prezzi di chiusura del mercato 
obbligazionario dei titoli (MOT); 

 
 gli strumenti finanziari esteri sono valutati ai prezzi rilevati nelle rispettive Borse Valori o  

mercati di quotazione. Qualora lo stesso titolo sia trattato su più Borse viene presa a 
riferimento la quotazione che ha maggiore significatività, tenendo conto anche  delle 
quantità  trattate; 

 
 i tassi di cambio applicati sono quelli rilevati dai principali contributori sul mercato di 

Londra e resi disponibili sui circuiti informativi di Reuters e Bloomberg; 
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 gli strumenti finanziari non quotati sono valutati al costo di acquisto del titolo svalutato 
ovvero rivalutato al fine di ricondurlo al presumibile valore di realizzo. Tale valutazione 
tiene conto di un’ampia base di elementi di valutazione tra cui principalmente: il rischio 
emittente, il rischio paese, il rischio mercato. Se disponibili, vengono presi in considerazione 
altri  elementi che influenzano la significatività dei prezzi dei titoli quotati (es. volumi 
negoziati, frequenza degli scambi); 

 
 le opzioni, i premi ed i warrant acquistati / emessi sono computati rispettivamente tra le 

attività / passività 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 
dall’Organo di Vigilanza per i contratti non quotati. I controvalori delle opzioni, dei premi 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 o 
provento accessorio al controvalore dei titoli cui si riferiscono; 

 
 il valore di libro delle rimanenze finali è determinato in base al costo medio ponderato di 

carico delle rimanenze iniziali rettificato dagli acquisti del periodo. I prezzi di mercato al 30 
dicembre 2010 riferiti alle quantità in essere a tale data, confrontati con i valori di carico, 
originano le plusvalenze e le minusvalenze che vengono portate a rettifica dei valori di libro 
delle rimanenze iniziali dell’esercizio successivo. Per i valori mobiliari denominati in valuta 
estera sono state separatamente evidenziate le plusvalenze e le minusvalenze per variazioni 
di cambio; 

 
 gli utili (perdite) da realizzi riflettono la differenza tra il costo medio di carico, come 

precedentemente indicato, ed il prezzo di vendita relativo alle cessioni poste in essere nel 
periodo in esame. Per i valori mobiliari denominati in valuta estera sono stati separatamente 
evidenziati gli utili e le perdite per variazioni di cambio; 

 
 gli interessi 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; 

 
 i dividendi relativi a titoli azionari italiani ed esteri sono rilevati dal giorno in cui il titolo 

viene quotato ex cedola;  
 

 le commissioni di acquisto e vendita corrisposte agli intermediari di Borsa sono incluse nel 
prezzo di acquisto o dedotte dal prezzo di vendita dei titoli; 

 
 gli oneri di gestione sono rilevati in base al criterio di competenza; 

 
 l’imposta sostitutiva del 12,5% sul risultato di gestione è stata calcolata sulla base dell’art. 8 

del D.Lgs. n. 461/97; tale imposta viene accantonata giornalmente a debito del fondo nel 
caso di risultato di gestione positivo; a credito del fondo in caso di risultato economico 
negativo. 

 
 i contratti Futures sono valutati in base alle quotazioni di chiusura dei mercati di 

contrattazione; i relativi differenziali di variazione, registrati quotidianamente, trovano 
riscontro nell’apposita voce della Sezione Reddituale; 
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Rendiconto Annuale al 30 Dicembre 2010 

 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

 
L’esposizione azionaria netta del Formula 1 Low Risk è stata gradualmente ridotta nel corso dei 
primi 6 mesi dell’anno, passando dal 6% di fine 2009 all’1% di giugno, toccando un valore del 9% 
alla fine del mese di marzo. In gennaio circa due punti di esposizione sono stati allocati sui 
dividendi 2011 impliciti sull’indice DJEuroStoxx50 ed è stata ridotta la parte obbligazionaria al fine 
di non avere impatti negativi da eventuali allargamenti di spread su titoli italiani. La liquidità 
derivante da tali operazioni è stata investita in strumenti monetari. 
Da un punto di vista geografico, la riduzione dell’esposizione azionaria netta ha riguardato 
equamente l’azionario europeo. L’azionario extra europeo, UK e Giappone hanno costituito 
posizioni marginali dell’ordine dell’1%. 
Nel secondo semestre vista l’alta volatilità sia sui mercati azionari che su quelli obbligazionari, 
l’attività di gestione si è concentrata sul mantenimento della performance del prodotto all’interno 
delle stop-loss programmate. In novembre l’esposizione azionaria è stata portata al 4% e negli 
ultimi giorni di dicembre è stato creato il portafoglio di partenza per il 2011 portando l’azionario al 
10% modificando lo split geografico con la componente americana portata al 2%, l’azionario 
giapponese al 2%, il Dax al 2% e la parte europea circa al 4%. 
L’esposizione valutaria del fondo ha oscillato fra 4% ed l’%, ed ha interessato principalmente il 
dollaro (circa il 2%), e le valute dell’Europa non euro (stabili intorno al %1). 
Il fondo ha avuto una durata finanziaria della componente obbligazionaria contenuta (quasi 
esclusivamente emissioni dell’area Euro) stabile a 6 mesi per tutto l’anno. 
 
Il patrimonio del Fondo Formula 1 – Low Risk è passato da 239 milioni di euro di inizio anno a 179 
milioni di euro di fine anno. Il valore di quota al 30 dicembre 2010 era pari a 6,620 euro con un 
decremento, rispetto al 30 dicembre 2009, dell’1,53%. 
 
Modifiche Regolamentari 
Per quanto riguarda le modifiche regolamentari si rimanda a quanto descritto nella parte comune 
della relazione degli Amministratori per i Fondi Formula 1. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
Lo stile di gestione della componente obbligazionaria si basa sulla ricerca di valore sui diversi 
segmenti della curva dei rendimenti. Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio 
saranno effettuati in relazione a mutamenti dello scenario macroeconomico e dalle aspettative 
relative all’inflazione. La volatilità è fissata ad un livello che assicura la conservazione del capitale 
sull’orizzonte d’investimento raccomandato. Sulla componente azionaria lo stile di gestione si basa 
prevalentemente su una significativa attività di stock picking, fondata sull’approfondita conoscenza 
delle società e privilegiando quelle che offrono le migliori opportunità di crescita degli utili rispetto 
alla loro valutazione. Incrementi o decrementi della componente azionaria del fondo verranno 
attuati sia in relazione a eventuali cambiamenti dello scenario macroeconomico sia in funzione delle 
dinamiche dei mercati azionari. 
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Operatività su strumenti finanziari derivati 
Nel corso dell’esercizio, il fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In 
particolare sono state assunte posizioni futures su indici azionari quotati, sia con finalità di 
copertura, sia con finalità di investimento per ottenere una maggiore reattività del portafoglio. 
Inoltre il fondo ha fatto ricorso, all’utilizzo di swap (Contract For Difference) ed opzioni con 
sottostante titoli ed indici  di borsa.  
 
Attività di collocamento delle quote. 
Il collocamento delle quote dei fondi è affidato alla Azimut Consulenza per Investimenti SIM 
S.p.A., società del Gruppo Azimut, che svolge la propria attività mediante una rete di Promotori 
Finanziari. 
Il collocamento è inoltre affidato ai Seguenti Istituti Bancari: 
 
DENOMINAZIONE e FORMA GIURIDICA SEDE LEGALE E AMMINISTRATIVA 

CENTRALE SE DIVERSA

Cassa Rurale ed Artigiana di Cantù Banca di Credito 
Cooperativo S.C. 

Corso Unità d’Italia, 11 
22063 Cantù (CO)

Banca di Credito Cooperativo di Ronciglione S.C. 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 Villanova, 23 
12080 Pianfei (CN)

Banco di Credito P. Azzoaglio S.p.A.  Via Andrea Doria, 17 
12073 Ceva (CN)

Banca di Credito Cooperativo di S. Calogero S.c.r.l. Via del Riposo, 7 
89842 San Calogero (VV)

Banca di Credito Cooperativo di Cherasco S.c.r.l. Via Bra, 15 
12060 Roreto (CN)

Banca di Teramo di Credito Cooperativo S.c.r.l. Viale Crucioli 3 
64100 Teramo (TE)

Banca di Credito Cooperativo di Corinaldo S.C. Via del Corso, 45 
60013 Corinaldo (AN)

Banca di Credito Cooperativo dell’Agro Bresciano 
S.c.r.l. 

Piazza Roma, 17 
25016 Ghedi (BS)

Cassa Rurale ed Artigiana “S. Giuseppe” – Credito 
Cooperativo di Camerano S.c.r.l. 

Via Mons. Donzelli, 34/36 
60021 Camerano (AN)

Banca di Bologna di Credito Cooperativo S.c.r.l. Piazza Galvani, 4 
40124 Bologna (BO)

Banca di Credito Cooperativo di Cambiano S.c.p.a. Piazza Giovanni XXIII, 6 
50051 Castelfiorentino (FI)

Banca di Credito Cooperativo di Castiglione Messer 
Raimondo e Pianella S.c.r.l. 

Via Umberto I, 13 
64034 Castiglione Messer Raimondo (TE)

Banca di Anghiari e Stia – Credito Cooperativo S.C.  Via Giuseppe Mazzini,
Anghiari (AR)

Banca di Credito Cooperativo di Pratola Peligna S.c.r.l. Via Gramsci, 138 
67035 Pratola Peligna (AQ)

Banca S. Biagio del Veneto Orientale Banca di Credito 
Cooperativo S.C. 

Viale Venezia, 1 
30025 Fossalta di Portogruaro (VE)

Banca di Credito Cooperativo dell’Adriatico Via Elio Adriano, 1/3 
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Teramano S.c.r.l. 64032 Atri (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 – Cappelle 
sul Tavo S.c.r.l. 

Via Umberto I, 78/80 
65010 Cappelle sul Tavo (PE)

Banca Molisana di Credito Cooperativo S.c.r.l. Largo Cavour, 1 
86044 Colletorto (CB)

Banca di Credito Cooperativo di Gambatesa S.c.r.l. Viale Nazionale Appula, 29 
86013 Gambatesa (CB)

Banca di Credito Cooperativo della Valle del Trigno 
S.c.r.l. 

Corso Garibaldi, 71 
66050 San Salvo (CH)

Banca di Credito Cooperativo Sangro Teatina – Atessa 
Castiglione Giuliano S.c.r.l. 

Via Brigata Alpina Julia, 6 
66041 Atessa (CH)

Banca di Chianciano Terme Credito Cooperativo Val 
d'Orcia - Amiata S.c.r.l 

Via Tevere, 4 
53042 Chianciano Terme (SI)

Cassa Rurale ed Artigiana di Binasco S.c.r.l. Via Turati, 2 
20082 Binasco (MI)

Banca di Cavola e Sassuolo Credito Cooperativo 
S.c.r.l. 

Via Roma, 41/A 
42010 Toano (RE)

Banca di Credito Cooperativo di Barlassina S.C. Via Cristoforo Colombo, 1/3 
20030 Barlassina (MI)

Banca di Credito Cooperativo Padana Orientale San 
Marco - Rovigo S.c.r.l. 

Via Casalini, 10 
45100 Rovigo (RO)

Banca di Credito Cooperativo di Bene Vagienna SC  Piazza Botero, 7 
12041 Bene Vagienna (CN)

Banca di Credito Cooperativo di Montepaone S.c.r.l. Via Nazionale, 39/41 
88060 Montepaone Lido (CZ)

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 
- Credito Cooperativo S.c. 

Via Roma, 130 
12023 Caraglio (CN)

Banca di Rimini Credito Cooperativo S.C. Via Garibaldi, 147 
47900 Rimini (RM)

Banca di Credito Cooperativo di Filottrano S.C. Piazza Garibaldi, 26 
60024 Filottrano (AN)

Banca Cesare Ponti S.p.A. Piazza Duomo, 19 
20121 Milano (MI)

Banca di Credito Cooperativo Irpina S.C. Via Roma, 14/16 
83038 Montemiletto (AV)

Banca di Credito Cooperativo di Palestrina S.C. Viale della Vittoria, 21 
00036 Palestrina (Roma)

Banca di Credito Cooperativo del Molise – San Martino in 
Pensilis e Bagnoli del Trigno  S.c.r.l. 

Piazza XXIV Maggio, 1
86046 San Martino in Pensilis (CB)

Banca di Credito Cooperativo San Marzano di San 
Giuseppe - Taranto – S.C. 

Via Vittorio Emanuele 
74020 San Marzano di San Giuseppe (TA)
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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 I, 65 
70058 Spinazzola (BA)

Cassa di Risparmio di Bolzano SpA1 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 Verolavecchia S.C. Piazza G. Verdi 17 
25029 Verolavecchia (BS)

Credito Cooperativo Valdinievole S.C. Via Don Minzoni, 14 
51016 Montecatini Terme (PT)

Banca del Canavese Credito Cooperativo di Vische e 
del Verbano Cusio Ossola S.C. 

Via Marconi n. 1 
10030 Vische (TO)

Cassa Rurale – Banca di Credito Cooperativo di 
Treviglio S.C. 

Via Carcano, 6 
24047 Treviglio (BG)

Banca di Credito Cooperativo di Cremeno S.C. Via XXV Aprile n. 16/18 
23814 Cremeno (LC)

Banca Valdichiana Credito Cooperativo Tosco Umbro 
S.C. 

Via Isonzo 36/42 
53044 Chiusi (SI)

Banca di Credito Cooperativo di Cernusco sul 
Naviglio S.C. 

P.zza Unità d’Italia 1/2 
20063 Cernusco sul Naviglio (MI)

Banca del Cilento Credito Cooperativo Cilento 
Centrale S.c.p.a. 

Via A.R. Passaro 
84078 Vallo della Lucania (SA)

Banca di Credito Cooperativo di Ghisalba (Bergamo) 
S.C. 

Via Francesca n. 3 
24050 Ghisalba (BG)

Banca Centropadana di Credito Cooperativo S.C. P.zza IV Novembre n. 11 
26862 Guardamiglio (LO)

Banca di Credito Cooperativo di Offanengo S.C.  Via de Gasperi 25 
26010 Offanengo (CR)

Banca di Cesena Credito Cooperativo di Cesena e 
Ronta S.c.r.l.  

Viale Bovio 76 
47023 Cesena (FC)

Banca della Provincia di Macerata S.p.A.  Via Carducci 67 
62100 Macerata (MC)

Banca Interregionale S.p.A. Via XX Settembre 30 
51100 Pistoia (PT)

Cassa di Risparmio di Fabriano e Cupramontana 
S.p.A. 

Via Don G. Riganelli, 36 
60044 Fabriano (AN)

Banca di Credito Cooperativo Valdostana SC Via Taxel, 26 
11020 Gressan (AO)

Banca di Credito Cooperativo di Canosa Loconia SC Piazza della Repubblica n.28  
70053 Canosa di Puglia (BA)

Banca di Monastier e del Sile Credito Cooperativo 
SCPA 

Via Roma, 21/a  
31050 Monastier di Treviso (TV)

Banca Malatestiana Credito Cooperativo SC Via XX Settembre 63 
47900 Rimini (RN) 

Banca di Credito Cooperativo del Metauro SCRL Via Giacomo Matteotti, 4  
61038 Orciano di Pesaro (PU) 
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Banca di Credito Cooperativo di Carate Brianza SC Via Cusani, n.6 

20048 Carate Brianza (MI)
Banca di Mantignana Credito Cooperativo Umbro SC Piazza Rinascimento, n. 7 

06075 Corciano (PG) – Fraz. Mantignana
Banca di Credito Cooperativo di Recanati e 
Colmurano SCRL 

Piazza Leopardi 21/22 
62019 Recanati (MC)

Credito Salernitano – Banca Popolare della Provincia 
di Salerno SCPA 

Via Wagner, 8 
84100 Salerno

Banca Popolare Valle d’Itria e Magna Grecia SCPA Viale dei Lecci n. 39 
74015 Martina Franca (TA)

Banca di Credito Cooperativo di Leverano SCRL 
 

Piazza Roma, 1 
79700 Leverano (LE)

Banca di Credito Cooperativo di Piove di Sacco SCRL 
 

                                       Via Valerio n.78 
                         35028 Piove di Sacco (PD)

Banca Popolare di San Felice sul Panaro SC Piazza Matteotti n. 23 
41038 San Felice sul Panaro (MO)

Banca del Fermano Credito Cooperativo SC Viale Trento n. 72 
63023 Fermo (AP)

Banca di Credito dei Farmacisti S.p.A. Via della Montagnola n. 5 
60128 Ancona (AN)

 



0,320

0,412
1,1472.765.297

240.986.095100,000

5,305

1,559

100,000

5,598

-0,027

0,046

92,198
88,887

0,312

0,645

992.084

770.548

-64.164

3.757.381

12.782.414

0,599

13.488.798

111.929

1.443.956

1.555.885

1,199

21,696

1,451

21,696

0,252

0,078

0,660

180.339.697

39.125.589

75,247

2.162.731

2.616.075

0,738

453.344

0,868

39.125.589

       A1.1   titoli di Stato
       A1.2   altri

135.699.941

1.566.208

1.331.884

1.190.584

141.300

752.922

214.204.565

7.226.544

88,887

2,999

 TOTALE ATTIVITA'

 G3.     Altre

 F3.     Liquidità impegnata per operazioni da
           regolare

 G. ALTRE ATTIVITA'
 G1.     Ratei attivi

 D2.     Altri

 E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

 F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'
 F1.     Liquidità disponibile

     OPERAZIONI ASSIMILATE

 F2.     Liquidità da ricevere per operazioni da
           regolare

 G2.     Risparmio di imposta

 D. DEPOSITI BANCARI
 D1.     A vista

 C1.     Margini presso organismi di
           compensazione e garanzia
 C2.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
           derivati quotati

 A2.     Titoli di capitale
 A3.     Parti di O.I.C.R.

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B3.     Parti di O.I.C.R.

 C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

 B1.     Titoli di debito
 B2.     Titoli di capitale

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

tot. attivitàcomplessivo complessivotot. attività

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
 A1.     Titoli di debito

76,115 222.184.031137.266.149
135.699.941

ATTIVITA'

Situazione Patrimoniale al 30 dicembre 2010
Situazione al 30/12/2010 Situazione a fine esercizio 

precedente

In perc. delValore ValoreIn perc. del

Azimut S.G.R. S.p.A.FORMULA 1 - LOW RISK
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

75,247 214.204.565
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179.310.539

422.876
422.876

6,620

2.041.985

3.343

1.029.158

294.897
287.775

7.122

28.647
28.647

6,723

2.365.529

238.620.566

35.491.040,114

1.674

954.049
1.086.262

331.099
327.756

275.183
170.400
104.783

Situazione al 30/12/2010

Valore complessivo

Situazione a fine esercizio 
precedente

Valore complessivo

 Quote emesse

 Quote rimborsate

 Valore unitario delle quote

 N3.     Altre

 VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO

 TOTALE PASSIVITA'

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO

1.648.738,127

10.055.563,741

27.084.214,500

 N2.     Debiti di imposta

 M3.     Altri

 N. ALTRE PASSIVITA'

 Numero delle quote in circolazione

 H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

 I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E
    OPERAZIONI ASSIMILATE

 N1.     Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

 M2.     Proventi da distribuire

 L1.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

 L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

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

 M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

 PASSIVITA' E NETTO

 M1.     Rimborsi richiesti e non regolati
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      C2.2  Su strumenti non quotati -209.590 191.742
      C2.1  Su strumenti quotati -88.440 118.765

 C1.    RISULTATI REALIZZATI

 C2.    RISULTATI NON REALIZZATI -298.030 310.507

      C1.2  Su strumenti non quotati -251.344 532.829
-3.668.924 2.175.044

-38.949 1.552

-2.697.347 4.586.352

725.592 1.502.326

3.565.414

481.424

-38.949 112.145           DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      B3.3  Parti di O.I.C.R.
      B3.2  Titoli di capitale
      B3.1  Titoli di debito
 B3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

      B2.3  Parti di O.I.C.R.
      B2.2  Titoli di capitale

-110.593      B2.1  Titoli di debito
 B2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI -110.593

      B1.3  Proventi su parti di O.I.C.R.
      B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale

 B1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

-38.949 1.552

      A3.2  Titoli di capitale 512.788

10.671.422Risultato gestione strumenti finanziari quotati

939.379

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

      A2.3  Parti di O.I.C.R. 15.001 41.949
      A2.2  Titoli di capitale -283.351 258.797
      A2.1  Titoli di debito -2.428.997 4.285.606

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 3.565.414 10.671.422

3.732.717 4.362.034
      A1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito 3.671.692 4.173.796

220.710

 A2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI

      A1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 60.438

 A3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
      A3.1  Titoli di debito 212.804

           DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 1.804.452

 C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

      B1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito

-3.920.268 2.707.873
      C1.1  Su strumenti quotati

81.523

Sezione Reddituale al 30 Dicembre 2010

      A1.3  Proventi su parti di O.I.C.R. 587 1.899
186.339

 A1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

 A4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      A3.3  Parti di O.I.C.R.

      FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA -4.218.298 3.018.380
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7.684.698Utile/perdita dell'esercizio -3.363.881
 L3.    Altre imposte -3.752 -22.510

 L2.    Risparmio di imposta 483.697

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

 D1.    INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

 D. DEPOSITI BANCARI

 L1.    Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio -1.086.262

 L. IMPOSTE 479.945 -1.108.772

8.793.470Risultato della gestione prima delle imposte -3.843.826

-1.232

 G2.    ALTRI ONERI FINANZIARI

 I2.    Altri ricavi 764 4.827

 I3.    Altri oneri -22.991 -18.913

13.176.778

 I1.    Interessi attivi su disponibilità liquide 16.917 85.772

 E2.    OPERAZIONI NON DI COPERTURA

 G. ONERI FINANZIARI -71 -1.232

          CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

          INFORMATIVA AL PUBBLICO -4.917 -5.638

 G1.    INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -71

 E1.    OPERAZIONI DI COPERTURA -243.336 -379.111

 E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 263.868 -513.344

      E1.2  Risultati non realizzati 126.657 -121.892
      E1.1  Risultati realizzati -369.993 -257.219

 F2.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO

      E2.1  Risultati realizzati
      E2.2  Risultati non realizzati

 F1.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

 F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

Risultato lordo della gestione di portafoglio -427.965 13.178.010
          TITOLI

      E3.2  Risultati non realizzati 478.048 -39.577

 E3.    LIQUIDITA' 507.204 -134.233
      E3.1  Risultati realizzati 29.156 -94.656

 I. ALTRI RICAVI ED ONERI -5.310 71.686

 H. ONERI DI GESTIONE -3.410.480 -4.454.994

 H1.    PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -3.178.646 -4.183.859

 H2.    COMMISSIONI BANCA DEPOSITARIA -212.014 -251.068

Risultato netto della gestione di portafoglio -428.036

 H3.    SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E

 H4.    ALTRI ONERI DI GESTIONE -14.903 -14.429
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Nota Integrativa 
(parte specifica) 

 
PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 
 
 
 

Descrizione Rendiconto al 
30.12.2010 

Rendiconto al 
30.12.2009 

Rendiconto al 
30.12.2008 

Valore quota all’inizio dell’esercizio 
Valore quota alla fine dell’esercizio 

 6,723 

 6,620 

 6,524 

 6,723 

 6,892 

 6,524 

Performance netta dell’esercizio 
Performance netta benchmark di riferimento 

        -1,53% 

   * 

        3,05% 

   * 

        -5,34% 

   * 

Valore minimo della quota 
Valore massimo della quota 

 6,597 

 6,757 

 6,515 

 6,726 

 6,432 

 6,903 
* Non viene indicato il rendimento del benchmark in quanto si tratta di un fondo flessibile. 
 
 

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NELL’ESERCIZIO 
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Parametro di riferimento (benchmark) 
Il Fondo Formula 1 – Low Risk essendo un fondo flessibile non ha un benchmark di riferimento per 
valutare il rischio del Fondo. Codesto Fondo è gestito in funzione del raggiungimento di un 
obiettivo di rendimento su base anno solare e si caratterizza per uno stile di gestione dinamico, con 
un controllo del rischio assunto anche in funzione della performance raggiunta nell’arco temporale 
considerato. 
 
 
Rendimento medio composto del Fondo e del Benchmark 
Il rendimento medio composto, calcolato su base annua, degli ultimi tre anni del Fondo è pari a        
-1,33%. Il Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
 



FORMULA 1 – LOW RISK Azimut  S.G.R. S.p.A.
 
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 
Esposizione al rischio del Fondo 
 

 Anno 2010 Anno 2009 Anno 2008 

Volatilità della quota del Fondo 1,35% 1,89% 3,81% 

Tracking Error Volatility * * * 

* Il tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non è calcolabile in quanto il 
Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
 
Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 
Nell’ambito del Sistema dei Controlli in relazione alla gestione finanziaria, assume rilevanza il 
ruolo del Servizio 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 
valutazione ex-ante del rischio di mercato. In particolare l’attività di controllo si realizza attraverso 
l’analisi dei portafogli dei singoli Fondi ed il loro continuo monitoraggio 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 rischiosità del Fondo viene effettuata ex-post sia in termini assoluti (volatilità 
intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al benchmark 
(tracking error volatility). Questi ultimi elementi costituiscono la base per fissare limiti 
all’assunzione di rischio da parte del gestore. 
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, il servizio 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 flessibili. Tale indicatore è integrato, per i portafogli azionari, da analisi 
ottenute attraverso  un sistema di valutazione multifattoriale. Il servizio Risk Management inoltre 
cura l’evoluzione dei modelli di rischio adottati ed effettua il monitoraggio dei rendimenti dei fondi 
verso la concorrenza e verso il benchmark. 
. 
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 -      aperti armonizzati
 -      aperti non armonizzati
 -      chiusi

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività
(*)I mercati dei Paesi non-OCSE sono rappresentati da:  HONG KONG.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

261.248.210                                  
12.084                                            

Totale 218.556.996                            

34.074.247                                    
 Parti di O.I.C.R. 5.587.665                               6.263.253                                     

301.597.794                                  

9.440                                        

Azimut S.G.R. S.p.A.

261.260.294                                  

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari quotati

 Titoli di debito 184.869.019                            
Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

II.1 Strumenti finanziari quotati
Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in
strumenti finanziari quotati.

 Titoli di capitale

  -  titoli di Stato 184.859.579                            
  -  altri

28.100.312                              

 -      di Stato

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

Italia Altri Paesi dell'UE Altri Paesi dell'OCSE

Paese di residenza dell'emittente

Altri Paesi

 Titoli di debito:

PARTE B - LE ATTIVITA', LE PASSIVITA', IL VALORE COMPLESSIVO NETTO
SEZIONE I - CRITERI DI VALUTAZIONE
Per quanto riguarda i "Criteri di valutazione" si rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori
(parte comune).
SEZIONE II - LE ATTIVITA'

135.699.941   -                     
-                     

 -      di banche -                      -                     -                     -                     
 -      di altri enti pubblici -                      -                     -                     

-                      -      di altri -                      -                     -                     

 -      con diritto di voto 113.100          1.442.679      10.429           
 Titoli di capitale:

-                     
 -      altri -                     
 -      con voto limitato

 Parti di O.I.C.R.:
-                     

-                      -                     -                     -                     
-                     -                      -                     -                     

 Totali:
135.813.041    1.442.679        -                      10.429            

75,309             0,800               -                      0,006              

Altri Paesi dell'OCSE

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
Mercato di quotazione

Altri Paesi 

 Titoli quotati 135.813.041    387.229           1.065.879       -                      

Italia Altri Paesi dell'UE

 Totali:
135.813.041   387.229         1.065.879     -                     

75,309             0,215               0,591              -                      

 Titoli in attesa di quotazione -                       -                       -                      -                      
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Alimentare-Agricolo
Assicurativo
Bancario
Cartario-Editoriale
Cementi-Costruzioni
Chimico
Commercio
Comunicazioni
Elettronico
Finanziario
Immobiliare-Edilizio
Meccanico-Automobilistico
Minerale-Metallurgico
Tessile
Diversi

Totale

II.2 Strumenti finanziari non quotati

II.3 Titoli di debito

Euro
Dollaro USA
Dollaro Australiano

        Totale
Nel corso dell'esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli strutturati.

II.4 Strumenti finanziari derivati

 - Opzioni
 - Swaps

 Altre operazioni:
 - Futures

 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 141.300        
 - Swaps e altri contratti simili

   e contratti simili 1.190.584      
 - Futures su titoli di capitale, indici azionari
 Operazioni su titoli di capitale:
 - Swaps e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Futures su valute e altri contratti simili
 Operazioni su tassi di cambio:
 - Swaps e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi e altri contratti simili
 - Futures su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
 Operazioni su tassi di interesse:

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

Margini Strumenti finanziari 
quotati

Strumenti finanziari 
non quotati

Maggiore di 3,6

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

0

135.699.941

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

0 0

Strumenti 
finanziari 
derivati

Titoli di debito

0135.699.941 0

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica
Titoli di capitale Titoli di debito Parti di O.I.C.R.

Importo % Importo % Importo %

38.700 0,021

376.800 0,209

10.429 0,006

1.065.879 0,591
74.400 0,041

0 0,0001.566.208 0,868 0 0,000

Alla data del Rendiconto il Fondo non detiene in portafoglio strumenti finanziari non quotati.

Duration in anni

Valuta
Minore o pari a 1 Compresa tra 1 e 3,6

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati
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II.5 Depositi bancari

II.6 Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

II.7 Operazioni di prestito titoli

II.8 Posizione netta di liquidità

II.9 Altre attività

2.616.075                             

154.378                                

-                                            
1.679.034                             

764                                       

295.605                                

 - liquidità disponibile in divise estere *
Totale           

 Liquidità da ricevere per operazioni da regolare:

 Liquidità disponibile:
 custodita presso la Banca Depositaria, si riferisce a:
 - liquidità disponibile in Euro *

Importo

30.034.312                           

-                                          

9.091.277                             
39.125.589                           

 Altre

 - Attività per operazioni a termine su divise da copertura

 Crediti di imposta:

   precedenti ai sensi del D.Lgs. n.461/1997

 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione dell'esercizio
   alla data del Rendiconto ai sensi del D.Lgs. n.461/1997
 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione di esercizi

 - Dividendi su titoli di capitale da incassare

 - Interessi su disponibilità liquide

 Liquidità impegnata per operazioni da regolare:

 crediti da operazioni di vendita, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre attività":

Totale           
Totale posizione netta di liquidità          39.125.589                           

0

 - liquidità da ricevere in Euro
 - liquidità da ricevere in divise estere

Totale           

 debiti da operazioni di acquisto, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

 Ratei attivi per:

0

 - Proventi su operazioni pronti contro termine

 - liquidità impegnata in Euro
 - liquidità impegnata in divise estere

 - Interessi su titoli di Stato
 - Interessi su altri titoli di debito

Importo

2.597                                    

483.697                                

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Posizione netta di liquidità":

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

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

Totale           

* L'importo di euro 1.066.131 si riferisce a liquidità depositata presso le controparti a garanzia dell'operatività posta in essere con gli stessi.

Nel corso dell'esercizio non sono state poste in essere operazioni di prestito titoli attivo.
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BOT 16 MG 11 ANN                                       
BOT 15 NV 11 ANN                                       
CTZ 31 MZ 11                                                
BTP 01 ST 11 4,25  %                                    
CCT 01 MG 11 TV                                          
CCT 01 DC 14 TV                                          
CNH GLOBAL N.V.                                        
FRANCE TELECOM                                      
SNAM RETE GAS                                          
UNICREDIT SPA                                            
CHARLEMAGNE CAPITAL LTD                    

22,608
21,816
16,025
11,241

2,493
1,064
0,591
0,209
0,041

40.772.040,00             
39.342.520,00             
28.898.703,00             
20.271.580,00             

4.496.638,50               
1.918.460,00               
1.065.878,63               

376.800,00                  
74.400,00                    

41.000.000,000      
40.000.000,000      
29.000.000,000      
20.000.000,000      

EUR
USD
EUR

4.500.000,000         
2.000.000,000         

30.000,000              
24.000,000              

EUR
EUR
EUR
EUR

0,02138.700,00                    EUR 25.000,000              

ControvaloreDivisaDescrizione titolo Quantità

EUR 20.000,000              

EUR
% su tot. attività

(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del Fondo)
Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore

0,006GBP 50.000,000              10.429,10                    
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SEZIONE III - LE PASSIVITA'

III.1 Finanziamenti ricevuti

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

III.3 Operazioni di prestito titoli

III.4 Strumenti finanziari derivati

III.5 Debiti verso partecipanti

Alla data del rendiconto non erano presenti finanziamenti ricevuti. Il fondo ricorre a forme di finanziamento 
rappresentate esclusivamente da affidamenti di conto corrente, concessi dalla Banca Depositaria, non 
utilizzati a fine esercizio.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Rimborsi richiesti e non regolati
Data regolamento del rimborso Data valuta Importo

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

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

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce patrimoniale "Debiti verso partecipanti":

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

30/12/2010 03/01/2011 422.876                                               

422.876                                               Totale

Azimut S.G.R. S.p.A.

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati
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
 Operazioni su titoli di capitale:
 - Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 170.400         
 - Swap e altri contratti simili 104.783         
 Altre operazioni:
 - Future
 - Opzioni
 - Swap
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Azimut S.G.R. S.p.A.

III.6 Altre passività

 - Provvigioni di gestione 228.576                      

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività":
Importo

 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati per:

 - Commissioni di Banca Depositaria relative al quarto trimestre dell'esercizio 47.774                        
 - Spese di revisione 12.677                        
 - Spese di pubblicazione prospetti ed informativa al pubblico 4.916                          
 - Contributo di vigilanza Consob 2.225                          
 - Ritenute fiscali su interessi banca per giacenze >5% 3.731                          
 - Interessi passivi 71                               

65                               
 - Passività per operazioni a termine su divise per copertura rischio di cambio

Totale           331.099                      

 Altre 3.343                          

27.721                        

 - Commissioni di performance

 Debiti di imposta: per imposta sostitutiva delle imposte sui redditi maturata sul 
risultato della gestione dell'esercizio alla data del Rendiconto ai sensi del D. Lgs.     
n. 461/1997

 - Commissioni e spese di rimborso a favore di Azimut S.G.R. S.p.A.
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Incrementi:

Decrementi:

* Per investitori qualificati si fa riferimento ai soggetti indicati dall'art. 1 del decreto del Ministero del Tesoro n.228 del 24/05/1999 e successive modifiche.

Non vi sono altre attività o passività nei confronti di altre società del gruppo di appartenenza della SGR

DOLLARO HONG KONG 402.494

5.437 0 0 0DOLLARO CANADESE 5.437
451.982 0 0 0YEN GIAPPONESE 65.624 386.358

290.162 0 0 0CORONA DANESE 290.162
1.734.356 0 0 0FRANCO SVIZZERO 1.734.356

1.761.158 0 0 0STERLINA INGLESE 10.429 1.750.729
5.313.318 0 0 0DOLLARO USA 1.167.520 4.145.798

13 0 0 0RAND SUDAFRICANO 13

Rendiconto al 
30.12.2008

42.935.901

10.371.407

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

4.425.738
7.684.698

a) Sottoscrizioni:
    - Sottoscrizioni singole

a) Rimborsi: 66.980.409 62.577.235 181.209.702

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Variazione del patrimonio netto

Patrimonio netto a inizio periodo 238.620.566        269.402.914              416.454.530        

Rendiconto al 
30.12.2010

Rendiconto al 
30.12.2009

SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

Prospetto degli impegni assunti dal Fondo su strumenti finanziari derivati

11.034.263
8.829.041

2.205.222

24.110.189
19.684.451

53.307.308

b) Risultato positivo della gestione

    - Piani di accumulo
    - Switch in entrata

23.133
    - Riscatti
    - Piani di rimborso 25.133

59.062.098 51.252.375
74.683

175.861.919

c) Risultato negativo della gestione 3.363.881 19.149.222
Patrimonio netto a fine periodo
Numero totale quote in circolazione
Numero quote detenute da investitori qualificati
% Quote detenute da investitori qualificati

179.310.539        
27.084.214,500

1.170.564,249
4,322

2.750.896,906
6,661

2.254.115,895
6,351

238.620.566              
35.491.040,114

269.402.914        
41.295.532,809

99.686,028
0,241

Numero quote detenute da soggetti non residenti
% Quote detenute da soggetti non residenti

57.109,372
0,211

78.476,576
0,221

Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa

TotaleFinanziamenti 
ricevuti

Altre 
passività

Strumenti 
finanziari

Depositi 
bancari

PASSIVITA'ATTIVITA'

Altre attività Totale

Azimut S.G.R. S.p.A.

b) Proventi distribuiti
    - Switch in uscita 7.895.178 11.299.727 5.273.100

EURO 137.354.460 32.649.623 170.004.083 0 1.029.158 1.029.158

Totale 138.598.033 0 41.741.664 180.339.697 0 1.029.158 1.029.158

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto % del Valore Complessivo 
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
 - 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 11.292.355             6,298
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 16.842.240             9,393
 - Swap e altri contratti simili 344.941                  0,192
 Altre operazioni:
 - Future e contratti simili
 - Opzioni e contratti simili
 - Swap e contratti simili

CORONA NORVEGESE 2.177 2.177 0 0

0

0

402.494 0 0

196.412 0CORONA SVEDESE 196.412 0 0
DOLLARO AUSTRALIANO 178.105 178.105 0 0 0
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Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

3. Parti di O.I.C.R.                                                                                        
       - aperti armonizzati 

                             
       - aperti armonizzati 15.001                 5.842                    
3. Parti di O.I.C.R. 15.001                 5.842                                                 

Azimut S.G.R. S.p.A.

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

212.804                

                             

2. Titoli di capitale - 283.351

                             B. Strumenti finanziari non quotati

- 2.428.997
512.788                

- 2.697.347

Risultato complessivo delle 
operazioni su:

523.184                
44.925                  

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all'utilizzo di strumenti
finanziari derivati.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

PARTE C - IL RISULTATO ECONOMICO DELL'ESERCIZIO

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

41.193                  

Di cui:              
per variazioni dei 
tassi di cambio

Plus/minusvalenze
Di cui:              

per variazioni dei 
tassi di cambio

Utile/perdita         
da realizzi

725.592                

I.2 Strumenti finanziari derivati

       - non armonizzati

                             
1. Titoli di debito

                             

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

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

2. Titoli di capitale

       - non armonizzati

41.193                  

                             

472.417                

Risultato degli strumenti finanziari derivati
Con finalità di copertura               (sottovoci 

A4 e B4)
Senza finalità di copertura                

(sottovoci C1 e C2)

Risultati realizzati Risultati            
non realizzati Risultati realizzati Risultati            

non realizzati

 - Future su titoli di debito, tassi e 
Operazioni su tassi di interesse:

 - Opzioni su tassi e contratti simili
   altri contratti simili -77.551 200.164

Operazioni su titoli di capitale:
 - Swap e altri contratti simili

   azionari e contratti simili 1.524.358            - 1.028.240
 - Future su titoli di capitale, indici 

   contratti simili 318.696 - 2.840.848 -88.440
 - Opzioni su titoli di capitale e altri

-209.590
Altre operazioni:
 - Swap e altri contratti simili -251.344

 - Opzioni
 - Future

 - Swap
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

          -   9) Oneri finanziari per debiti assunti dal fondo            - 

 * L'ammontare delle negoziazioni per le quali non è possibile determinare gli oneri di intermedizione risulta pari                                      
ad Euro 446.129.313, in quanto relativo a titoli di debito.
 ** Calcolato come valore medio del periodo

TOTALE SPESE    3.557      1,68 
10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo           4          -   

                - altri 
                - su derivati         77       0,02 
                - su titoli di debito
     di cui:  - su titoli azionari         65       0,09 

         -   
8) Oneri di negoziazione di strumenti finanziari *

          -              -          -             -   TOTAL EXPENSE RATIO (TER)    3.411      1,61           -   
    -contributo di vigilanza a favore della Consob           2          -   

     eventuale pubblicazione del prospetto informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo 

6) Spese di pubblicazione del valore della quota ed           5          -   

5) Spese legali e giudiziarie

      del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo         13      0,01 

    - di cui eventuale compenso per il calcolo
3) Compenso della banca depositaria       212      0,10 
2) TER degli OICR in cui il fondo investe
    -provvigioni di incentivo          -   
    -provvigioni di base    3.179      1,50 

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

La voce F non presenta saldo, in quanto sul Fondo non sono state poste in essere operazioni di pronti contro
termine attivi e di prestito titoli.

Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo 

netto**

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore del 
finanziam

ento 
annuo 
medio

Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo netto

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore 

del 
finanzia
mento

La sottovoce G.2 non presenta saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto "Altri oneri finanziari" diversi da
quelli già evidenziati nella sottovoce G.1.

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Oneri di gestione":
SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del 
gruppo di appartenenza della SGR

ONERI DI GESTIONE

1) Provvigioni di gestione

Risultato della gestione cambi
 OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati realizzati Risultati non realizzati
 Operazioni a termine -369.993 126.657
 Strumenti finanziari derivati 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 NON DI COPERTURA
 Operazioni a termine
 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non

 - Future su valute e altri contratti simili
 aventi finalità di copertura:

La sottovoce G.1 pari ad Euro -71 si riferisce ad "Interessi passivi su finanziamenti ricevuti" maturati su
operazioni di affidamento di conto corrente.

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili
  LIQUIDITA' 29.156 478.048
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Totale - 5.310

- Sopravvenienze passive - 475
- Differenze da arrotondamento - 1

- Differenze da arrotondamento
Altri costi:                                                                                                                     

Altri ricavi:                                                                                                                    

- Sopravvenienze attive
- Interessi attivi per operatività in strumenti finanziari derivati 764                             

SEZIONE V - ALTRI RICAVI ED ONERI

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri":
Interessi attivi su disponibilità liquide: si riferiscono a interessi maturati sulla
liquidità disponibile in Euro ed in divisa detenuta dal Fondo presso la Banca
Depositaria durante l'esercizio. 16.917                        

IV.2    Provvigione di incentivo
La provvigione è determinata sulla base del raffronto tra la performance netta del Fondo ed il parametro di
riferimento, calcolato secondo quando indicato nel Regolamento del Fondo, e non confrontabile con quanto
riportato nella parte A della presente nota.

Performance netta del fondo

SEZIONE VI - IMPOSTE
Il risparmio d'imposta dell'esercizio, accantonato ai sensi dell'art. 8 del D.Lgs. n. 461/97, corrisponde a 483.697
Euro. Il credito d'imposta del fondo stesso derivante dagli esercizi precedenti corrisponde a 1.679.034 Euro. La 
somma di tali importi è stata iscritta nell'attivo del fondo.
La voce "Altre Imposte" si riferisce alla ritenuta sugli interessi attivi di conto corrente.

Delta % Applicata

-1,53

Performance netta del 
benchmark 

1,05 -2,58 -

- Oneri di gestione per bolli - 369
- Interessi passivi per operatività in strumenti finanziari derivati - 22.146
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

5        DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ 9.600.000                    

18,422     
DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ 5.400.000                    2        

VEN 6.500.000                    2        

76.684                  
- di cui Società del gruppo
Oneri di intermediazione 8.121                   8.156                    48.340                  

Controparti

Banche Italiane S.I.M.

Banche e 
intermediari      
OCSE - non 

OCSE

Altro

Turnover di portafoglio del Fondo

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 209%.Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e
rimborsi delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L'indicatore può
essere rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

Divisa Tipologia operazione

DOLLARO USA DIV. A TERMINE

Posizione Importo in divisa

VEN 23.550.000                  14      81,110     

Numero 
operazioni

Percentuale di 
copertura alla 

data del 
Rendiconto

Posizione

STERLINA INGLESE

Numero 
operazioni

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio
Percentuale 

media di 
copertura

Importo in divisaTipologia operazioneDivisa

La Società di gestione ha ricevuto utilità per Euro 1.756 sotto forma di soft commission in relazione all'attività di
gestione su strumenti finanziari di natura azionaria. Gli importi sono stati riconosciuti nel corso dell'anno da
negoziatori non appartenenti al gruppo della SGR. Tali utilità non sono in nessun modo state fatte gravare sulle
commissioni di negoziazione riconosciute ai negoziatori dal fondo.

Attività di negoziazione in strumenti finanziari

600.000                       

DOLLARO USA DIV. A TERMINE

PARTE D - ALTRE INFORMAZIONI

Utilità ricevute dalla SGR 

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'autorità
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 .

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio in essere alla data del Rendiconto

DIV. A TERMINE 1        16,284     VEN







FORMULA 1 - CONSERVATIVE Azimut  S.G.R. S.p.A.
 
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 

 
 

Rendiconto Annuale al 30 Dicembre 2010 
 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

 
 
L’esposizione azionaria netta del Formula 1 Conservative è stata gradualmente ridotta nel corso dei 
primi 6 mesi dell’anno, passando dal 14% di fine 2009 all’1% di giugno, toccando un valore del 
15% alla fine del mese di marzo. Da un punto di vista geografico, la riduzione dell’esposizione 
azionaria netta ha riguardato equamente l’azionario europeo. L’azionario extra europeo, UK e 
Giappone hanno costituito posizioni marginali dell’ordine del 2%.  
In gennaio circa due punti di esposizione sono stati allocati sui dividendi 2011 impliciti sull’indice 
DJEuroStoxx50 ed è stata ridotta la parte obbligazionaria al fine di non avere impatti negativi da 
eventuali allargamenti di spread su titoli italiani. La liquidità derivante da tali operazioni è stata 
investita in strumenti monetari e nello spread lungo titoli/corto futures.  
Dal mese di luglio a causa dell’avvicinarsi delle stop loss annuali il fondo ha mantenuto 
un’esposizione prudente. In ottobre l’esposizione azionaria è stata gradualmente aumentata al 6%.  
Negli ultimi giorni di dicembre è stato creato il portafoglio di partenza per il 2011 portando 
l’azionario al 13,5% modificando lo split geografico con la componente americana portata al 3%, 
l’azionario giapponese al 3%, il Dax al 2,5% e la parte europea circa al 5%. 
L’esposizione valutaria del fondo ha oscillato fra 5% ed il 2%, ed ha interessato principalmente il 
dollaro (tra l’1% ed il 3%), e le valute dell’Europa non euro (stabili al 2%). 
Il fondo ha avuto una durata finanziaria della componente obbligazionaria contenuta (quasi 
esclusivamente emissioni dell’area Euro) stabile a 6 mesi per tutto l’anno. 
 
Il patrimonio del Fondo Formula 1 – Conservative è passato da 148 milioni di euro di inizio anno a 
78 milioni di euro di fine anno. Il valore di quota al 30 dicembre 2010 era pari a 6,407 euro con un 
decremento, rispetto al 30 dicembre 2009, del 2,35%. 
 
Modifiche Regolamentari 
Per quanto riguarda le modifiche regolamentari si rimanda a quanto descritto nella parte comune 
della relazione degli Amministratori per i Fondi Formula 1. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
Lo stile di gestione della componente obbligazionaria si basa sulla ricerca di valore sui diversi 
segmenti della curva dei rendimenti. Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio 
saranno effettuati in relazione a mutamenti dello scenario macroeconomico e dalle aspettative 
relative all’inflazione. La volatilità è fissata ad un livello che assicura la conservazione del capitale 
sull’orizzonte d’investimento raccomandato. Sulla componente azionaria lo stile di gestione si basa 
prevalentemente su una significativa attività di stock picking, fondata sull’approfondita conoscenza 
delle società e privilegiando quelle che offrono le migliori opportunità di crescita degli utili rispetto 
alla loro valutazione. Incrementi o decrementi della componente azionaria del fondo verranno 
attuati sia in relazione a eventuali cambiamenti dello scenario macroeconomico sia in funzione delle 
dinamiche dei mercati azionari. 
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
Operatività su strumenti finanziari derivati 
Nel corso dell’esercizio, il fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In 
particolare sono state assunte posizioni futures su indici azionari quotati, sia con finalità di 
copertura, sia con finalità di investimento per ottenere una maggiore reattività del portafoglio. 
Inoltre il fondo ha fatto ricorso, all’utilizzo di swap (Contract For Difference) ed opzioni con 
sottostante titoli ed indici  di borsa.  
 
Attività di collocamento delle quote 
Il collocamento delle quote dei fondi è affidato alla Azimut Consulenza per Investimenti SIM 
S.p.A., società del Gruppo Azimut, che svolge la propria attività mediante una rete di Promotori 
Finanziari. 
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56,920 116.707.269

ATTIVITA'

Situazione Patrimoniale al 30 dicembre 2010
Situazione al 30/12/2010 Situazione a fine esercizio 

precedente

In perc. delValore ValoreIn perc. del

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
 A1.     Titoli di debito

73,558 125.371.94858.001.677
44.882.273

tot. attivitàcomplessivo complessivotot. attività

 A2.     Titoli di capitale
 A3.     Parti di O.I.C.R.

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B3.     Parti di O.I.C.R.

 C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

 B1.     Titoli di debito
 B2.     Titoli di capitale

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

 D. DEPOSITI BANCARI
 D1.     A vista

 C1.     Margini presso organismi di
           compensazione e garanzia
 C2.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
           derivati quotati

 D2.     Altri

 E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

 F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'
 F1.     Liquidità disponibile

     OPERAZIONI ASSIMILATE

 F2.     Liquidità da ricevere per operazioni da
           regolare

 G2.     Risparmio di imposta
 G3.     Altre

 F3.     Liquidità impegnata per operazioni da
           regolare

 G. ALTRE ATTIVITA'
 G1.     Ratei attivi

 TOTALE ATTIVITA'

898.980

116.707.269

7.765.699

70.650

829.119

758.469

15.963.981

       A1.1   titoli di Stato
       A1.2   altri

44.882.273

13.119.404

56,920

3.862.963

4.056.963

1,051

194.000

16,638

78.851.740

15.963.981

0,089

0,962

20,246

0,246
4,899

20,246

5,145

2.343.618

2.899.034

131.416

424.000

17.716.284

324.796

971.992

-175.337

4.586.631

16.919.629

1,556

83,262
77,508
77,508

5,157
0,597

1,925

0,282

0,087

11,237

3,046

100,000

11,767

-0,116

150.573.897100,000

0,646

0,216
2,8304.261.835
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 M1.     Rimborsi richiesti e non regolati

 PASSIVITA' E NETTO

 H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

 I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E
    OPERAZIONI ASSIMILATE

 N1.     Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

 M2.     Proventi da distribuire

 L1.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

 L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

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

 M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

 N2.     Debiti di imposta

 M3.     Altri

 N. ALTRE PASSIVITA'

 Numero delle quote in circolazione

 Quote emesse

 Quote rimborsate

 Valore unitario delle quote

 N3.     Altre

 VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO

 TOTALE PASSIVITA'

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO

1.210.377,038

11.467.813,012

12.244.166,408

Situazione al 30/12/2009

Valore complessivo

Situazione a fine esercizio 
precedente

Valore complessivo

186.578
85.200

158.155
156.572 866.000

840.533

6,561

2.939.187

147.634.710

22.501.602,382

1.932

207.830
207.830

101.378

1.583

399.515

1.022.892
766.910

255.982

78.452.225

54.782
54.782

6,407

1.708.465
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      FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA -5.342.838 3.520.114

 A4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      A3.3  Parti di O.I.C.R. 122.310

Sezione Reddituale al 30 Dicembre 2010

      A1.3  Proventi su parti di O.I.C.R. 587 2.958
274.281

 A1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

-5.072.946 3.223.266
      C1.1  Su strumenti quotati

2.350.219

 C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

      B1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito

1.142.650

 A2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI

      A1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 99.978

 A3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
      A3.1  Titoli di debito 253.142

           DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI

1.080.546 2.401.267
      A1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito 979.981 2.124.028

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 3.453.453 7.567.298

      A2.1  Titoli di debito -549.627 1.307.026

      A2.3  Parti di O.I.C.R. -6.364 397.914
      A2.2  Titoli di capitale -157.881 729.452

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

      A3.2  Titoli di capitale 483.418

7.567.298Risultato gestione strumenti finanziari quotati

1.053.631

 B1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

91.811 -89.239

      B1.3  Proventi su parti di O.I.C.R.
      B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale

      B2.1  Titoli di debito
 B2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI -191.570

      B2.3  Parti di O.I.C.R.
      B2.2  Titoli di capitale

-191.570

      B3.1  Titoli di debito
 B3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

      B3.3  Parti di O.I.C.R.
      B3.2  Titoli di capitale

           DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

91.811 102.331

736.560 1.588.989

3.453.453

413.048

-713.872 2.434.392

91.811 -89.239

868.391
-4.444.717 2.354.875

 C1.    RISULTATI REALIZZATI

 C2.    RISULTATI NON REALIZZATI -269.892 296.848

      C1.2  Su strumenti non quotati -628.229

      C2.2  Su strumenti non quotati -225.672 255.694
      C2.1  Su strumenti quotati -44.220 41.154
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 H4.    ALTRI ONERI DI GESTIONE -14.902 -14.429

Risultato netto della gestione di portafoglio -1.616.717

 H3.    SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E

 H2.    COMMISSIONI BANCA DEPOSITARIA -117.098 -174.986

 H1.    PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -1.753.945 -2.958.695

 H. ONERI DI GESTIONE -1.889.438 -3.152.229

 I. ALTRI RICAVI ED ONERI -5.057 94.313

-194.384
      E3.1  Risultati realizzati 8.704 -80.760
      E3.2  Risultati non realizzati 560.561 -113.624

 E3.    LIQUIDITA' 569.265

Risultato lordo della gestione di portafoglio -1.614.590 10.023.978
          TITOLI

 F1.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

 F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

      E2.1  Risultati realizzati
      E2.2  Risultati non realizzati

 F2.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO

      E1.2  Risultati non realizzati 171.639 -188.843
      E1.1  Risultati realizzati -557.920 -590.968
 E1.    OPERAZIONI DI COPERTURA -386.281 -779.811

 E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 182.984 -974.195

          INFORMATIVA AL PUBBLICO -3.493 -4.119

 G1.    INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -2.127

 E2.    OPERAZIONI NON DI COPERTURA

 G. ONERI FINANZIARI -2.127 -74

          CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

 I1.    Interessi attivi su disponibilità liquide 26.002 112.235

10.023.904

 I3.    Altri oneri -32.274 -29.087

-74

 G2.    ALTRI ONERI FINANZIARI

 I2.    Altri ricavi 1.215 11.165

6.965.988Risultato della gestione prima delle imposte -3.511.212

 L1.    Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio -840.533

 L. IMPOSTE 435.502 -870.571

 D1.    INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

 D. DEPOSITI BANCARI

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

 L3.    Altre imposte -6.160 -30.038

 L2.    Risparmio di imposta 441.662

6.095.417Utile/perdita dell'esercizio -3.075.710
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 

Nota Integrativa 
(parte specifica) 

 
 

PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 
 

Descrizione Rendiconto al 
30.12.2010 

Rendiconto al 
30.12.2009 

Rendiconto al 
30.12.2008 

Valore quota all’inizio dell’esercizio 
Valore quota alla fine dell’esercizio 

  6,561 

  6,407 

  6,335 

  6,561 

 7,012 

 6,335 

Performance netta dell’esercizio 
Performance netta benchmark di riferimento 

         -2,35% 

   * 

         3,57% 

   * 

       -9,65% 

  * 

Valore minimo della quota 
Valore massimo della quota 

  6,391 

  6,592 

  6,328 

  6,565 

 6,164 

 7,018 
* Non viene indicato il rendimento del benchmark in quanto si tratta di un fondo flessibile. 
 
 
 

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NELL’ESERCIZIO 
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Parametro di riferimento (benchmark) 
Il Fondo Formula 1 – Conservative essendo un fondo flessibile non ha un benchmark di riferimento 
per valutare il rischio del Fondo. Codesto Fondo è gestito in funzione del raggiungimento di un 
obiettivo di rendimento su base anno solare e si caratterizza per uno stile di gestione dinamico, con 
un controllo del rischio assunto anche in funzione della performance raggiunta nell’arco temporale 
considerato. 
 
Rendimento medio composto del Fondo e del Benchmark 
Il  rendimento  medio  composto,  calcolato  su base annua, degli ultimi tre anni del Fondo è pari al 
-2,96%. Il Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 
Esposizione al rischio del Fondo 
 

 Anno 2010 Anno 2009 Anno 2008 

Volatilità della quota del Fondo 1,73% 2,69% 7,64% 

Tracking Error Volatility * * * 

* Il tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non è calcolabile in quanto il 
Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
 
Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 
Nell’ambito del Sistema dei Controlli in relazione alla gestione finanziaria, assume rilevanza il 
ruolo del Servizio 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 
valutazione ex-ante del rischio di mercato. In particolare l’attività di controllo si realizza attraverso 
l’analisi dei portafogli dei singoli Fondi ed il loro continuo monitoraggio 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 rischiosità del Fondo viene effettuata ex-post sia in termini assoluti (volatilità 
intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al benchmark 
(tracking error volatility). Questi ultimi elementi costituiscono la base per fissare limiti 
all’assunzione di rischio da parte del gestore. 
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, il servizio 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 flessibili. Tale indicatore è integrato, per i portafogli azionari, da analisi 
ottenute attraverso  un sistema di valutazione multifattoriale. Il servizio Risk Management inoltre 
cura l’evoluzione dei modelli di rischio adottati ed effettua il monitoraggio dei rendimenti dei fondi 
verso la concorrenza e verso il benchmark. 
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 -      aperti armonizzati
 -      aperti non armonizzati
 -      chiusi

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

155.817.896                               
275.916                                      

6.288.918                                  
42.868.076                                  37.931.144                                 

Totale 132.868.131                                

Azimut S.G.R. S.p.A.

156.093.812                               

200.313.874                               

 Titoli di debito 84.511.417                                  

 Titoli di capitale

  -  titoli di Stato 84.221.647                                  
  -  altri 289.770                                       

 Parti di O.I.C.R. 5.488.638                                   

Controvalore vendite/rimborsi

II.1 Strumenti finanziari quotati
Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in
strumenti finanziari quotati.

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

Italia

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari quotati
Controvalore acquisti

Altri Paesi dell'UE

Paese di residenza dell'emittente

PARTE B - LE ATTIVITA', LE PASSIVITA', IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I - CRITERI DI VALUTAZIONE
Per quanto riguarda i "Criteri di valutazione" si rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori
(parte comune).
SEZIONE II - LE ATTIVITA'

Altri Paesi dell'OCSE Altri Paesi

-                     
 Titoli di debito:
 -      di Stato 44.834.390       47.883           

-                     
 -      di banche -                       -                       -                      -                     
 -      di altri enti pubblici -                       -                       -                      

-                      -      di altri -                       -                       -                      

 -      con diritto di voto 1.178.578         11.930.397     10.429           
 Titoli di capitale:

-                     
 -      altri -                     
 -      con voto limitato

 Parti di O.I.C.R.:
-                     

-                       -                       -                      -                     
-                       -                      

-                     -                       -                       -                      
 Totali:

46.012.968        11.930.397       47.883             10.429            

58,354               15,130               0,061               0,013              

Altri Paesi dell'OCSE

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
Mercato di quotazione

Altri Paesi 

 Titoli quotati 46.012.968        11.514.475       474.234           -                      

Italia Altri Paesi dell'UE

 Totali:
46.012.968       11.514.475     474.234         -                     

0,601               -                      

-                       Titoli in attesa di quotazione -                         -                         -                       

58,354               14,603               
(*)I mercati dei Paesi non-OCSE sono rappresentati da:  HONG KONG.
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Alimentare-Agricolo
Assicurativo
Bancario
Cartario-Editoriale
Cementi-Costruzioni
Chimico
Commercio
Comunicazioni
Elettronico
Finanziario
Immobiliare-Edilizio
Meccanico-Automobilistico
Minerale-Metallurgico
Tessile
Diversi

Totale
II.2 Strumenti finanziari non quotati

II.3 Titoli di debito

Euro
Dollaro USA
Corona Danese
Dollaro Australiano

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

 - Opzioni
 - Swaps

 - Futures
 Altre operazioni:
 - Swaps e altri contratti simili
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 70.650           
   e contratti simili 758.469           
 - Futures su titoli di capitale, indici azionari
 Operazioni su titoli di capitale:
 - Swaps e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Futures su valute e altri contratti simili
 Operazioni su tassi di cambio:
 - Swaps e altri contratti simili

Strumenti finanziari non 
quotati

 Operazioni su tassi di interesse:
 - Futures su titoli di debito, tassi e altri contratti simili

0,000

2.950.863
155.970

1.026.402

00,00016,638

320.897

0,803
0

962.974

633.474

1,221

13.119.404

3,741
0,198
1,302
2,724
0,407
0,357

2.008.070

0,000

1,011797.123

2.147.863

281.224
1.001.084 1,270

0,000

Strumenti 
finanziari derivati

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

Minore o pari a 1 Compresa tra 1 e 3,6 Maggiore di 3,6
Valuta

Duration in anni

102.385

 - Opzioni su tassi e altri contratti simili

0

Titoli di debitoTitoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

44.732.005 102.385
47.883

Importo

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica

Importo

833.460

%

1,057

Parti di O.I.C.R.Titoli di debitoTitoli di capitale

044.732.005 47.883

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

Margini Strumenti finanziari 
quotati

0

0,000
2,547

Alla data del Rendiconto il Fondo non detiene in portafoglio strumenti finanziari non quotati.

% Importo %
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II.5 Depositi bancari

II.6 Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

II.7 Operazioni di prestito titoli

II.8 Posizione netta di liquidità

II.9 Altre attività

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

Totale           4.056.963                          
 Altre

6.069                                 

 crediti da operazioni di vendita, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

 - liquidità disponibile in divise estere *
Totale           

 Liquidità da ricevere per operazioni da regolare:

Importo

 Liquidità disponibile:
 custodita presso la Banca Depositaria, si riferisce a:
 - liquidità disponibile in Euro *

 - liquidità da ricevere in Euro
 - liquidità da ricevere in divise estere

Totale           

 debiti da operazioni di acquisto, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

 Liquidità impegnata per operazioni da regolare:

9.047.906                          

-                                         

 - liquidità impegnata in divise estere

9.682                                 

 - Interessi su titoli di Stato
 - Interessi su altri titoli di debito

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre attività":

 Ratei attivi per:
3.456                                 

 Crediti di imposta:
174.793                              - Attività per operazioni a termine su divise da copertura

   precedenti ai sensi del D.Lgs. n.461/1997
 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione di esercizi

Totale           
Totale posizione netta di liquidità          

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Posizione netta di liquidità":

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

 - liquidità impegnata in Euro

Importo

 - Interessi su disponibilità liquide

15.963.981                        

6.916.075                          
15.963.981                        

0

 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione dell'esercizio
   alla data del Rendiconto ai sensi del D.Lgs. n.461/1997 441.662                             

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

 - Proventi su operazioni pronti contro termine

3.421.301                          

 - Dividendi su titoli di capitale da incassare

* L'importo di euro 150.580 si riferisce a liquidità depositata presso le controparti a garanzia dell'operatività posta in essere con gli stessi.
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BOT 16 MG 11 ANN                                       
CTZ 31 MZ 11                                                 
BOT 15 NV 11 ANN                                        
CCT 01 MG 11 TV                                          
BOT 15 AP 11 ANN                                        
CTZ 30 GN 11                                                 
TOTAL SA                                                       
SIEMENS                                                        
TELEFONICA S.A.                                          
BANCO SANTANDER SA                              
BASF                                                               
SANOFI-AVENTIS                                          
CNH GLOBAL N.V.                                         
BNP PARIBAS                                                
E.ON AG                                                         
BAYER                                                            
DAIMLER AG                                                  
ALLIANZ SE                                                    
ENI                                                                  
UNILEVER CVA                                              
GDF SUEZ                                                      
SAP AG                                                           
BANCO BILBAO VIZCAYA                             
ANHEUSER-BUSCH INBEV NV                    
L.V.M.H.                                                          
SCHNEIDER                                                   
SOCIETE GENERALE                                    
FRANCE TELECOM                                       
GROUPE DANONE                                        
NOKIA                                                             
DEUTSCHE TELEKOM                                  
ING NA                                                            
ARCELORMITTAL (NL)                                  
UNICREDIT SPA                                            
VIVENDI SA                                                    
DEUTSCHE BANK                                         
ENEL SPA                                                      
AXA                                                                 
KONINK PHILIPS ELECTRONICS                 
IBERDROLA                                                   
VINCI SA                                                         
AIR LIQUIDE                                                   
RWE                                                                
INTESA SANPAOLO                                      
MUNCHENER RUCK.                                    
L'OREAL                                                         
CARREFOUR                                                 
GENERALI                                                      
B.M.W.                                                            
REPSOL                                                         

298.739,07              

8.015,000               388.126,38              
USD 12.000,000             426.351,45              

EUR 7.245,000               367.538,85              

0,328

EUR 36.554,000             276.348,24              0,350
EUR 6.045,000               
EUR 2.094,000               258.294,90              

0,374
EUR 7.513,000               286.245,30              0,363
EUR 10.833,000             295.090,92              

0,379

EUR 3.677,000               326.995,61              
0,410EUR 19.806,000             323.630,04              

EUR 12.621,000             

0,492
EUR 16.263,000             372.991,91              0,473
EUR

0,541
EUR 8.944,000               435.125,60              
EUR 7.470,000               445.959,00              0,566
EUR 66.285,000             525.507,48              0,666

0,918
EUR 7.016,000               650.383,20              0,825
EUR 18.048,000             724.085,76              

2,526
EUR 1.000.000,000        991.573,00              1,258

EUR 2.000.000,000        1.998.506,00           
EUR 2.000.000,000        1.991.840,00           

16,429
5.000.000,000        4.917.815,00           6,237

13.000.000,000      12.954.591,00         

260.539,50              0,330

0,415

0,471
0,466

0,552

2,535

22.000.000,000      
Quantità Controvalore

(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del Fondo)
DivisaDescrizione titolo

EUR 6.721,000               371.671,30              

Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore

% su tot. attività

27,74521.877.680,00         

32.346,000             0,696

EUR
EUR
EUR

548.749,89              EUR

0,299
0,296

EUR 6.013,000               245.721,25              

4.980,000               237.844,80              
EUR 15.512,000             243.538,40              

EUR

0,289
0,271

0,313
0,312
0,309
0,302

2.171,000               246.842,70              

EUR

EUR 24.214,000             233.786,17              
EUR 30.437,000             235.582,38              

EUR 7.508,000               214.053,08              
EUR 31.388,000             228.033,82              

0,259
EUR 135.751,000           210.142,55              
EUR 9.947,000               204.062,71              

0,267

0,249
EUR 51.796,000             193.717,04              0,246
EUR 5.012,000               195.969,20              

0,237
EUR 8.015,000               184.024,40              0,233
EUR 14.875,000             187.201,88              

EUR 31.794,000             183.387,79              0,233
EUR 4.173,000               171.593,76              0,218
EUR 1.787,000               171.015,90              0,217
EUR 3.361,000               167.680,29              0,213
EUR 81.899,000             166.254,97              0,211
EUR 1.454,000               164.956,30              0,209
EUR 1.937,000               163.289,10              0,207

10.859,000             154.306,39              0,196
EUR 4.953,000               155.969,97              0,198

EUR 6.430,000               134.065,50              0,170
EUR 2.500,000               147.125,00              0,187
EUR
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SEZIONE III - LE PASSIVITA'
III.1 Finanziamenti ricevuti

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

III.3 Operazioni di prestito titoli

III.4 Strumenti finanziari derivati

III.5 Debiti verso partecipanti

Alla data del rendiconto non erano presenti finanziamenti ricevuti. Il fondo ricorre a forme di finanziamento 
rappresentate esclusivamente da affidamenti di conto corrente, concessi dalla Banca Depositaria, non 
utilizzati a fine esercizio.

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce patrimoniale "Debiti verso partecipanti":

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

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

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione debitoria
Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari 
quotati

Strumenti finanziari 
non quotati

 Operazioni su tassi di interesse:

Rimborsi richiesti e non regolati
Data regolamento del rimborso Data valuta Importo

30/12/2010 03/01/2011 54.782                                                     

54.782                                                     Totale

Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

 - 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 85.200               
 - Swap e altri contratti simili 101.378          
 Altre operazioni:
 - Future
 - Opzioni
 - Swap
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
III.6 Altre passività

 - Provvigioni di gestione 101.549                        

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività":
Importo

 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati per:

 - Commissioni di Banca Depositaria relative al quarto trimestre dell'esercizio 22.243                          
 - Spese di revisione 12.677                          
 - Spese di pubblicazione prospetti ed informativa al pubblico 3.493                            
 - Contributo di vigilanza Consob 2.225                            
 - Ritenute fiscali su interessi banca per giacenze >5% 6.133                            
 - Interessi passivi 5.078                            

20                                 

 - Commissioni di performance

Totale           158.155                        

 Altre 1.583                            

 - Passività per operazioni a termine su divise per copertura rischio di cambio 3.154                            
 Debiti di imposta: per imposta sostitutiva delle imposte sui redditi maturata sul      
risultato della gestione dell'esercizio alla data del Rendiconto ai sensi del D. Lgs. n. 
461/1997

 - Commissioni e spese di rimborso a favore di Azimut S.G.R. S.p.A.
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Incrementi:

Decrementi:

* Per investitori qualificati si fa riferimento ai soggetti indicati dall'art. 1 del decreto del Ministero del Tesoro n.228 del 24/05/1999 e successive modifiche.

151.392 0 0 0DOLLARO AUSTRAL. 151.392
190.111 0 0 0CORONA SVEDESE 190.111

609.482 0 0 0DOLLARO HONG KONG 609.482

20.832 0 0 0CORONA NORVEGESE 20.832

0
DOLLARO CANADESE 282 282 0 0 0

1.693.584 1.693.584 0 0

 - Opzioni e contratti simili
 - Swap e contratti simili

0

 Altre operazioni:
 - Future e contratti simili

 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 8.421.120               10,734
 - Swap e altri contratti simili 681.274                  0,868

 Operazioni su titoli di capitale:
 - Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 14.757.180             18,81

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili

 Operazioni su tassi di cambio:
 - Future su valute e altri contratti simili

 - Opzioni su tassi e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili

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

399.515 399.515

7.850.153

3.504.286
399.515

0

0 0

PASSIVITA'

0

FRANCO SVIZZERO

RAND SUDAFRICANO
Totale 0 20.020.944 78.851.74058.830.796

DOLLARO USA 575.875
71.282.300

0025 25

399.515
4.080.161 0

376.927 387.356 0 0 0

73.956.928

EURO 58.178.869 13.103.431

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto % del Valore Complessivo 
Netto

 Operazioni su tassi di interesse:

Strumenti 
finanziari

Finanziamenti 
ricevuti

Azimut S.G.R. S.p.A.

b) Proventi distribuiti
    - Switch in uscita 47.206.503 38.477.167

Prospetto degli impegni assunti dal Fondo su strumenti finanziari derivati
SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

Depositi 
bancari

Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa

Totale

ATTIVITA'

Altre attività Totale Altre 
passività

960.220,330
3,062

267.648,438
1,189

Numero quote detenute da soggetti non residenti
% Quote detenute da soggetti non residenti

139.214,122
1,137

147.634.710             
22.501.602,382

198.676.997      
31.363.031,822

4.714.441,777
15,032

3.056.761,978
13,585

78.452.225                
12.244.166,408

1.766.694,938
14,429

Patrimonio netto a fine periodo
Numero totale quote in circolazione
Numero quote detenute da investitori qualificati*
% Quote detenute da investitori qualificati

c) Risultato negativo della gestione 3.075.710 30.341.204

546.653
    - Riscatti 26.211.173
    - Piani di rimborso

5.024.610 8.976.477
6.095.417

a) Sottoscrizioni:
    - Sottoscrizioni singole
    - Piani di accumulo
    - Switch in entrata 36.591.400

10.429

147.528.559
1.216.485

100.021.989

147.634.710              
14.835.748 66.801.500

30.210.1002.825.543 5.859.271

STERLINA INGLESE

248.767.033

b) Risultato positivo della gestione

539.252

71.973.452a) Rimborsi:
32.949.632

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Variazione del patrimonio netto

Patrimonio netto a inizio periodo

Rendiconto al 
30.12.2010

Rendiconto al 
30.12.2009

Rendiconto al 
30.12.2008
410.983.734      198.676.997             

SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

0 0 0YEN GIAPPONESE 65.623 361.586

Non vi sono altre attività o passività nei confronti di altre società del gruppo di appartenenza della SGR

9.006 0 0 0CORONA DANESE 9.006

427.209
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       - non armonizzati

       - non armonizzati

B. Strumenti finanziari non quotati

       - aperti armonizzati 

-225.672

       - aperti armonizzati - 6.364 11.150                   

 - Swap

-583.029

 - Opzioni
 - Future
Altre operazioni:

 - Opzioni su titoli di capitale e altri

 - Swap e altri contratti simili
   contratti simili 461.307 - 2.537.155

   azionari e contratti simili 2.049.090            - 2.117.725

 - Swap e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi e contratti simili
   altri contratti simili -68.366

Operazioni su titoli di capitale:
 - Future su titoli di capitale, indici 

-44.220

Risultati realizzati

Operazioni su tassi di interesse:

Risultato degli strumenti finanziari derivati

 - Future su titoli di debito, tassi e 

Senza finalità di copertura                
(sottovoci C1 e C2)

                                                           

I.2 Strumenti finanziari derivati

Risultati             
non realizzati Risultati realizzati Risultati             

non realizzati

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all'utilizzo di strumenti
finanziari derivati.

2. Titoli di capitale

3. Parti di O.I.C.R.                                                            

Con finalità di copertura               (sottovoci 
A4 e B4)

16.666                  

164.963

                                                           

                                                           

Utile/perdita         
da realizzi

- 713.872

- 549.627

- 157.881

253.142                

483.418                

3.290                    

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

PARTE C - IL RISULTATO ECONOMICO DELL'ESERCIZIO

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

19.956                  

Di cui:                     per 
variazioni dei tassi di 

cambio
Plus/minusvalenze

Di cui:              
per variazioni dei 
tassi di cambio

736.560                

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

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

555.882                 

Risultato complessivo delle 
operazioni su:

                                                           

11.150                   

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito

Azimut S.G.R. S.p.A.

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

595.406                 

- 6.364

1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Parti di O.I.C.R.

28.374                   

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.
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Azimut S.G.R. S.p.A.

 ** Calcolato come valore medio del periodo

 * L'ammontare delle negoziazioni per le quali non è possibile determinare gli oneri di intermedizione risulta pari                                        
ad Euro 240.605.229, in quanto relativo a titoli di debito.

      2,66 9) Oneri finanziari per debiti assunti dal fondo            2 

TOTALE SPESE     2.071      1,77 
10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo            6      0,01 

                - altri 
                - su derivati        106       0,01 
                - su titoli di debito
     di cui:  - su titoli azionari          68       0,07 

         -   
8) Oneri di negoziazione di strumenti finanziari *

TOTAL EXPENSE RATIO (TER)     1.889      1,61           -             -              -          -              -   
    -contributo di vigilanza a favore della Consob            2          -   

     eventuale pubblicazione del prospetto informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo 

6) Spese di pubblicazione del valore della quota ed            3          -   

5) Spese legali e giudiziarie          -   

      del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo          13      0,01 

    - di cui eventuale compenso per il calcolo
3) Compenso della banca depositaria        117      0,10 
2) TER degli OICR in cui il fondo investe
    -provvigioni di incentivo          -   
    -provvigioni di base     1.754      1,50 

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore 

del 
finanzia
mento

1) Provvigioni di gestione

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore del 
finanziam

ento 
annuo 
medio

Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo netto

La sottovoce G.2 non presenta saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto "Altri oneri finanziari" diversi da quelli
già evidenziati nella sottovoce G.1.

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del 
gruppo di appartenenza della SGR

ONERI DI GESTIONE
Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo 

netto**

SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE
Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Oneri di gestione":

La sottovoce G.1 pari ad Euro -2127, si riferisce ad "Interessi passivi su finanziamenti ricevuti" maturati su
operazioni di affidamento di conto corrente.

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

La voce F non presenta saldo, in quanto sul Fondo non sono state poste in essere operazioni di pronti contro
termine attivi e di prestito titoli.

 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:
 - Future su valute e altri contratti simili

SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

 OPERAZIONI NON DI COPERTURA

Risultato della gestione cambi
 OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati realizzati Risultati non realizzati
 Operazioni a termine -557.920 171.639

 - Future su valute e altri contratti simili
 aventi finalità di copertura:
 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non
 Operazioni a termine

 - Swap e altri contratti simili

  LIQUIDITA' 8.704 560.561

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Azimut S.G.R. S.p.A.

La provvigione è determinata sulla base del raffronto tra la performance netta del Fondo ed il parametro di
riferimento, calcolato secondo quando indicato nel Regolamento del Fondo, e non confrontabile con quanto
riportato nella parte A della presente nota.

Performance netta del fondo Performance netta del 
benchmark Delta % Applicata

26.002                         

SEZIONE V - ALTRI RICAVI ED ONERI

IV.2    Provvigione di incentivo

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri":
Interessi attivi su disponibilità liquide: si riferiscono a interessi maturati sulla
liquidità disponibile in Euro ed in divisa detenuta dal Fondo presso la Banca
Depositaria durante l'esercizio.
Altri ricavi:                                                                                                                     

- Sopravvenienze attive
- Differenze da arrotondamento

- Interessi attivi per operatività in strumenti finanziari derivati 1.215                           

Il risparmio d'imposta dell'esercizio, accantonato ai sensi dell'art. 8 del D.Lgs. n. 461/97, corrisponde a 441.662
Euro. Il credito d'imposta del fondo stesso derivante dagli esercizi precedenti corrisponde a 3.421.301 Euro. La
somma di tali importi è stata iscritta nell'attivo del fondo.

- 475
- Differenze da arrotondamento - 1

SEZIONE VI - IMPOSTE

La voce "Altre Imposte" si riferisce alla ritenuta sugli interessi attivi di conto corrente.

-2,34 1,05 -3,39 -

Totale - 5.057

Altri costi:                                                                                                                      

- Sopravvenienze passive

- Oneri di gestione per bolli - 369
- Interessi passivi per operatività in strumenti finanziari derivati - 31.429
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ACQ

Divisa Posizione

25.650.000                  

Tipologia operazione

DIV. A TERMINE VEN

Importo in divisa

Utilità ricevute dalla SGR 
La Società di gestione ha ricevuto utilità per Euro 1.707 sotto forma di soft commission in relazione all'attività di
gestione su strumenti finanziari di natura azionaria. Gli importi sono stati riconosciuti nel corso dell'anno da
negoziatori non appartenenti al gruppo della SGR. Tali utilità non sono in nessun modo state fatte gravare sulle
commissioni di negoziazione riconosciute ai negoziatori dal fondo.

Turnover di portafoglio del Fondo

Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 215 %.Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e
rimborsi delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L'indicatore può
essere rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

VEN
DOLLARO USA DIV. A TERMINE

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio

DOLLARO USA

Percentuale 
media di 

copertura

Attività di negoziazione in strumenti finanziari
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'autorità
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 .

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio in essere alla data del Rendiconto

Divisa Tipologia operazione Posizione Importo in divisa Numero 
operazioni

Percentuale di 
copertura alla 

data del 
Rendiconto

2.300.000                    STERLINA INGLESE DIV. A TERMINE 46,531      2        
11.000.000                  7        

PARTE D - ALTRE INFORMAZIONI

Numero 
operazioni

14      81,523      

Controparti

Banche Italiane S.I.M.

Banche e 
intermediari      
OCSE - non 

OCSE

Altro

105.786                
- di cui Società del gruppo
Oneri di intermediazione 7.826                   8.522                     51.243                  

2        
DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ 2.900.000                    
DOLLARO USA 55,088      

3        
DIV. A TERMINE VEN 5.700.000                    
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 

 
Rendiconto Annuale al 30 Dicembre 2010 

 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

 
 
L’esposizione azionaria netta del Formula 1 Alpha Plus 20 è stata gradualmente ridotta nel corso 
dei primi 6 mesi dell’anno, passando dal 25% di fine 2009 all’8% di giugno. 
In gennaio circa due punti di esposizione sono stati allocati sui dividendi 2011 impliciti sull’indice 
DJEuroStoxx50. Da un punto di vista geografico, la riduzione dell’esposizione azionaria netta ha 
riguardato equamente l’azionario europeo, l’azionario extra europeo e la borsa italiana, utilizzando 
quasi esclusivamente futures su indici. Nel corso del primo semestre l’esigenza di mantenere una 
perdita massima nell’anno solare al di sotto del 4% ha indotto il gestore a ridurre gradualmente le 
posizioni. Nel corso del mese di marzo è stata aumentata la posizione sul mercato americano 
(ridotta successivamente nel mese di maggio) ed è stata inserita una posizione lunga sul mercato 
giapponese per circa 2 punti percentuali; quest’ultima posizione è poi stata chiusa nel mese di 
maggio. 
Nel corso del mese di luglio è stata incrementata la strategia di opzioni con scadenza dicembre 
2010. In ottobre l’esposizione azionaria netta è stata incrementata fino al 12%. Nel mese successivo 
a causa delle incertezze macroeconomiche è stato ridotto il peso complessivo dell’esposizione 
azionaria portandola al 4%. 
Negli ultimi giorni di dicembre è stato creato il portafoglio di partenza per il 2011 portando 
l’azionario al 20% modificando lo split geografico con la componente americana portata al 6,5%, 
l’azionario giapponese al 2%, il Dax al 2% e la parte europea circa al 4%. 
L’esposizione valutaria del fondo ha oscillato fra il 5% e lo 0%, ed ha interessato principalmente il 
dollaro (2%), e le valute dell’Europa non euro (1%). Il dollaro in dicembre è stato incrementato fino 
al 5%. 
Il fondo ha avuto una durata finanziaria della componente obbligazionaria contenuta (quasi 
esclusivamente emissioni dell’area Euro) sempre inferiore a 6 mesi. 
 
Il patrimonio del Fondo Formula 1 – Alpha Plus 20 è passato da 156 milioni di euro di inizio anno a 
100 milioni di euro di fine anno. Il valore di quota al 30 dicembre 2010 era pari a 6,352 euro con un 
decremento, rispetto al 30 dicembre 2009, del 3,39%. 
 
Modifiche Regolamentari 
Per quanto riguarda le modifiche regolamentari si rimanda a quanto descritto nella parte comune 
della relazione degli Amministratori per i Fondi Formula 1. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
Lo stile di gestione della componente obbligazionaria si basa sulla ricerca di valore sui diversi 
segmenti della curva dei rendimenti. Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio 
saranno effettuati in relazione a mutamenti dello scenario macroeconomico e dalle aspettative 
relative all’inflazione. Sulla componente azionaria lo stile di gestione si basa prevalentemente su 
una significativa attività di stock picking, fondata sull’approfondita conoscenza delle società e 
privilegiando quelle che offrono le migliori opportunità 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. 
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 
Operatività su strumenti finanziari derivati 
Nel corso dell’esercizio, il fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In 
particolare sono state assunte posizioni futures su indici azionari quotati ed opzioni, sia con finalità 
di copertura, sia con finalità di investimento per ottenere una maggiore reattività del portafoglio. 
Inoltre il fondo ha fatto ricorso, all’utilizzo di swap (Contract For Difference) ed opzioni con 
sottostante titoli ed indici  di borsa.  
 
Attività di collocamento delle quote 
Il collocamento delle quote dei fondi è affidato alla Azimut Consulenza per Investimenti SIM 
S.p.A., società del Gruppo Azimut, che svolge la propria attività mediante una rete di Promotori 
Finanziari. 



0,462

0,509
3,8176.122.754

160.425.036100,000

8,491

4,326

100,000

8,953

0,214

81,645
37,969
37,969

43,028
0,648

5,076

0,729

817.217

740.664

6.939.971

13.622.148

4,133

14.362.812

1.167.986

6.631.306

8.143.189

343.897

5,705

32,747

5,836

32,747

0,145

0,131

0,188

2,182

0,582

100.379.279

32.871.568

27,763
0,385

5.726.723

5.858.068

2,515

131.345

30,172

32.871.568

583.880

       A1.1   titoli di Stato
       A1.2   altri

27.868.053
386.842

30.286.045

2.524.823

2.190.373

146.050

188.400

1.039.480

60.912.250

69.027.334

 TOTALE ATTIVITA'

 G3.     Altre

 F3.     Liquidità impegnata per operazioni da
           regolare

 G. ALTRE ATTIVITA'
 G1.     Ratei attivi

 D2.     Altri

 E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

 F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'
 F1.     Liquidità disponibile

     OPERAZIONI ASSIMILATE

 F2.     Liquidità da ricevere per operazioni da
           regolare

 G2.     Risparmio di imposta

 D. DEPOSITI BANCARI
 D1.     A vista

 C1.     Margini presso organismi di
           compensazione e garanzia
 C2.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
           derivati quotati

 A2.     Titoli di capitale
 A3.     Parti di O.I.C.R.

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B3.     Parti di O.I.C.R.

 C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

 B1.     Titoli di debito
 B2.     Titoli di capitale

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

tot. attivitàcomplessivo complessivotot. attività

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
 A1.     Titoli di debito

58,902 130.979.06459.124.820
28.254.895

ATTIVITA'

Situazione Patrimoniale al 30 dicembre 2010
Situazione al 30/12/2010 Situazione a fine esercizio 

precedente

In perc. delValore ValoreIn perc. del

Azimut S.G.R. S.p.A.FORMULA 1 - ALPHA PLUS 20
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

28,148 60.912.250
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99.838.568

48.554
48.554

6,352

1.969.569

540.711

1.916.877
1.591.985

55.320
55.320

6,575

3.941.766

156.483.270

23.801.444,526

2.705

324.892

881.769
1.085.095

261.632
261.632

230.525
227.200

3.325

Situazione al 30/12/2010

Valore complessivo

Situazione a fine esercizio 
precedente

Valore complessivo

 Quote emesse

 Quote rimborsate

 Valore unitario delle quote

 N3.     Altre

 VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO

 TOTALE PASSIVITA'

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO

729.506,403

8.812.793,582

15.718.157,347

 N2.     Debiti di imposta

 M3.     Altri

 N. ALTRE PASSIVITA'

 Numero delle quote in circolazione

 H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

 I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E
    OPERAZIONI ASSIMILATE

 N1.     Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

 M2.     Proventi da distribuire

 L1.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

 L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

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

 M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

 PASSIVITA' E NETTO

 M1.     Rimborsi richiesti e non regolati
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      C2.2  Su strumenti non quotati -108.348 451.180
      C2.1  Su strumenti quotati -117.520 1.820

 C1.    RISULTATI REALIZZATI

 C2.    RISULTATI NON REALIZZATI -225.868 453.000

      C1.2  Su strumenti non quotati -15.600 993.649
-4.881.189 1.949.962

84.091 133.346

-2.811.676 6.017.914

156.377 8.636.778

2.113.877

-343.560

84.091 133.346           DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      B3.3  Parti di O.I.C.R.
      B3.2  Titoli di capitale
      B3.1  Titoli di debito
 B3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

      B2.3  Parti di O.I.C.R.
      B2.2  Titoli di capitale
      B2.1  Titoli di debito
 B2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI

      B1.3  Proventi su parti di O.I.C.R.
      B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale

 B1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

84.091 133.346

      A3.2  Titoli di capitale 132.892

10.704.242Risultato gestione strumenti finanziari quotati

8.842.528

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

      A2.3  Parti di O.I.C.R. -76.072 245.387
      A2.2  Titoli di capitale -1.917.523 3.853.070
      A2.1  Titoli di debito -818.081 1.919.457

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 2.113.877 10.704.242

2.095.484 2.754.021
      A1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito 1.063.906 2.079.688

-6.704.471

 A2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI

      A1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 1.030.991

 A3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
      A3.1  Titoli di debito -12.085

           DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 2.673.692

 C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

      B1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito

-4.896.789 2.943.611
      C1.1  Su strumenti quotati

137.810

Sezione Reddituale al 30 Dicembre 2010

      A1.3  Proventi su parti di O.I.C.R. 587 3.776
670.557

 A1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

 A4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      A3.3  Parti di O.I.C.R. 35.570

      FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA -5.122.657 3.396.611
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7.795.295Utile/perdita dell'esercizio -4.810.266
 L3.    Altre imposte -5.150 -28.130

 L2.    Risparmio di imposta 689.065

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

 D1.    INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

 D. DEPOSITI BANCARI

 L1.    Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio -1.085.095

 L. IMPOSTE 683.915 -1.113.225

8.908.520Risultato della gestione prima delle imposte -5.494.181

-229

 G2.    ALTRI ONERI FINANZIARI

 I2.    Altri ricavi 14.100 15.123

 I3.    Altri oneri -25.422 -42.421

13.033.071

 I1.    Interessi attivi su disponibilità liquide 23.432 105.085

 E2.    OPERAZIONI NON DI COPERTURA

 G. ONERI FINANZIARI -338 -229

          CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

          INFORMATIVA AL PUBBLICO -3.511 -4.113

 G1.    INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -338

 E1.    OPERAZIONI DI COPERTURA -265.930 -899.428

 E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI 260.676 -1.200.899

      E1.2  Risultati non realizzati 66.941 7.019
      E1.1  Risultati realizzati -332.871 -906.447

 F2.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO

-5.195
      E2.1  Risultati realizzati
      E2.2  Risultati non realizzati -5.195

 F1.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

 F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

Risultato lordo della gestione di portafoglio -2.664.013 13.033.300
          TITOLI

      E3.2  Risultati non realizzati 308.667 -9.224

 E3.    LIQUIDITA' 526.606 -296.276
      E3.1  Risultati realizzati 217.939 -287.052

 I. ALTRI RICAVI ED ONERI 12.110 77.787

 H. ONERI DI GESTIONE -2.841.940 -4.202.338

 H1.    PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -2.688.677 -4.007.434

 H2.    COMMISSIONI BANCA DEPOSITARIA -134.849 -176.362

Risultato netto della gestione di portafoglio -2.664.351

 H3.    SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E

 H4.    ALTRI ONERI DI GESTIONE -14.903 -14.429
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 

Nota Integrativa 
(parte specifica) 

 
PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 
 

Descrizione Rendiconto al 
30.12.2010 

Rendiconto al 
30.12.2009 

Rendiconto al 
30.12.2008 

Valore quota all’inizio dell’esercizio 
Valore quota alla fine dell’esercizio 

  6,575 

  6,352 

  6,285 

  6,575 

 7,372 

 6,285 

Performance netta dell’esercizio 
Performance netta benchmark di riferimento 

         -3,39% 

   * 

         4,61% 

   * 

       -14,74% 

   * 

Valore minimo della quota 
Valore massimo della quota 

  6,344 

  6,624 

  6,196 

  6,585 

 6,076 

 7,377 
* Non viene indicato il rendimento del benchmark in quanto si tratta di un fondo flessibile. 
 
 
 

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NELL’ESERCIZIO 
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Parametro di riferimento (benchmark) 
Il Fondo Formula 1 – Balanced essendo un fondo flessibile non ha un benchmark di riferimento per 
valutare il rischio del Fondo. Codesto Fondo è gestito in funzione del raggiungimento di un 
obiettivo di rendimento su base anno solare e si caratterizza per uno stile di gestione dinamico, con 
un controllo del rischio assunto anche in funzione della performance raggiunta nell’arco temporale 
considerato. 
 
Rendimento medio composto del Fondo e del Benchmark 
Il  rendimento  medio  composto,  calcolato  su base annua, degli ultimi tre anni del Fondo è pari al 
-4,84%. Il Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 
Esposizione al rischio del Fondo 
 

 Anno 2010 Anno 2009 Anno 2008 

Volatilità della quota del Fondo 2,65% 4,37% 10,98% 

Tracking Error Volatility * * * 

* Il tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non è calcolabile in quanto il 
Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
 
Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 
Nell’ambito del Sistema dei Controlli in relazione alla gestione finanziaria, assume rilevanza il 
ruolo del Servizio 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 
valutazione ex-ante del rischio di mercato. In particolare l’attività di controllo si realizza attraverso 
l’analisi dei portafogli dei singoli Fondi ed il loro continuo monitoraggio 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 rischiosità del Fondo viene effettuata ex-post sia in termini assoluti (volatilità 
intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al benchmark 
(tracking error volatility). Questi ultimi elementi costituiscono la base per fissare limiti 
all’assunzione di rischio da parte del gestore. 
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, il servizio 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 flessibili. Tale indicatore è integrato, per i portafogli azionari, da analisi 
ottenute attraverso  un sistema di valutazione multifattoriale. Il servizio Risk Management inoltre 
cura l’evoluzione dei modelli di rischio adottati ed effettua il monitoraggio dei rendimenti dei fondi 
verso la concorrenza e verso il benchmark. 
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 -      aperti armonizzati
 -      aperti non armonizzati
 -      chiusi

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività

-                       Titoli in attesa di quotazione -                        -                       -                      

31,393              27,509             -                      -                      

-                     31.511.192       27.613.628    -                     

Altri Paesi 

 Titoli quotati 31.511.192       27.613.628      -                      

Italia

 Totali:

Altri Paesi dell'OCSE

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
Mercato di quotazione

32,360              26,542           -                     -                     

-                     -                     

-                      -                        -                       -                      

-                      
-                      

583.880            

-                      
 -      altri -                      
 -      con voto limitato
 -      con diritto di voto 3.643.138         26.642.907      -                      
 Titoli di capitale:

-                       -      di altri

-                      
 -      di banche 386.842            -                      
 -      di altri enti pubblici

-                      
 Titoli di debito:

27.868.053        -      di Stato

32.757.640                               
  -  altri

PARTE B - LE ATTIVITA', LE PASSIVITA', IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I - CRITERI DI VALUTAZIONE
Per quanto riguarda i "Criteri di valutazione" si rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori
(parte comune).

SEZIONE II - LE ATTIVITA'

Paese di residenza dell'emittente

Controvalore acquisti

Altri Paesi dell'UE

(*)I mercati dei Paesi non-OCSE sono rappresentati da:  HONG KONG.

32.481.913       26.642.907    

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

Italia Altri Paesi dell'UE Altri Paesi dell'OCSE Altri Paesi

 Totali:

Azimut S.G.R. S.p.A.

65.767.941                                    

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari quotati

 Titoli di debito 33.932.926                               

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Controvalore vendite/rimborsi

 Parti di O.I.C.R.:

1.175.286                                 

250.587.523                                  Totale 181.534.571                             

II.1 Strumenti finanziari quotati
Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in
strumenti finanziari quotati.

  -  titoli di Stato

176.091.828                                  
 Parti di O.I.C.R. 8.434.735                                 8.727.754                                      

139.166.910                              Titoli di capitale

65.000.000                                    
767.941                                         
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Alimentare-Agricolo
Assicurativo
Bancario
Cartario-Editoriale
Cementi-Costruzioni
Chimico
Commercio
Comunicazioni
Elettronico
Finanziario
Immobiliare-Edilizio
Meccanico-Automobilistico
Minerale-Metallurgico
Tessile
Diversi

Totale

II.2 Strumenti finanziari non quotati

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari non quotati

II.3 Titoli di debito

Euro
Dollaro USA
Corona Danese
Sterlina Inglese

        Totale
Nel corso dell'esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli strutturati.

715.000                                    715.000                                         

715.000                                    715.000                                         

Totale
 Parti di O.I.C.R.
 Titoli di capitale
  -  altri
  -  titoli di Stato
 Titoli di debito

Parti di O.I.C.R.Titoli di debitoTitoli di capitale

1.136.534

1.857.078
4.731.800

6.233.614
340.879

2.579.086

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

-                                                -                                                     

%

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica

%Importo % ImportoImporto

0,385386.842

4,835

6,211
0,340
2,569

1.767.751

4.853.438

2.320.128 2,311

563.827
2.431.082

30.286.045

1,761
1,850
4,714

1.470.828

2,422

1,132
0,562

30,172
1,465

386.842 583.8800,385
583.880 0,582

0,582

Alla data del Rendiconto il Fondo non detiene in portafoglio strumenti finanziari non quotati.

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

Valuta

Duration in anni

Minore o pari a 1 Compresa tra 1 e 3,6 Maggiore di 3,6

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

27.765.668 489.227

0 027.765.668 0 489.227 0
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
II.4 Strumenti finanziari derivati

II.5 Depositi bancari

II.6 Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

II.7 Operazioni di prestito titoli

II.8 Posizione netta di liquidità

 - Opzioni

 - Swaps

 - Futures

 - Swaps e altri contratti simili

   e contratti simili

 Operazioni su titoli di capitale:

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

 Operazioni su tassi di cambio:

 Altre operazioni:

146.050          
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 188.400          

2.190.373        
 - Futures su titoli di capitale, indici azionari

 - Swaps e altri contratti simili

 - Futures su valute e altri contratti simili

 - Swaps e altri contratti simili

 - Opzioni su tassi e altri contratti simili

 Operazioni su tassi di interesse:

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

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Posizione netta di liquidità":

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Margini Strumenti finanziari 
quotati

Strumenti finanziari 
non quotati

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

Totale           
Totale posizione netta di liquidità          32.871.568                           

0
0

0

-                                            

3.785.108                             
32.871.568                           

Importo

29.086.460                           

 Liquidità impegnata per operazioni da regolare:

 - liquidità impegnata in Euro
 - liquidità impegnata in divise estere

 - liquidità da ricevere in Euro
 - liquidità da ricevere in divise estere

Totale           

 debiti da operazioni di acquisto, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

 crediti da operazioni di vendita, non ancora regolate alla data del Rendiconto:
-                                            

 Liquidità disponibile:
 custodita presso la Banca Depositaria, si riferisce a:
 - liquidità disponibile in Euro *
 - liquidità disponibile in divise estere *

Totale           
 Liquidità da ricevere per operazioni da regolare:

* L'importo di euro 280.095 si riferisce a liquidità depositata presso le controparti a garanzia dell'operatività posta in essere con gli stessi.

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

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione creditoria
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II.9 Altre attività

5.037.658                             

 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione dell'esercizio
   alla data del Rendiconto ai sensi del D.Lgs. n.461/1997 689.065                                
 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione di esercizi

 - Proventi su operazioni pronti contro termine
 - Dividendi su titoli di capitale da incassare

 Altre

 - Attività per operazioni a termine su divise da copertura
 Crediti di imposta:

   precedenti ai sensi del D.Lgs. n.461/1997

Totale           

Importo
Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre attività":

 Ratei attivi per:
 - Interessi su disponibilità liquide
 - Interessi su titoli di Stato
 - Interessi su altri titoli di debito

6.168                                    
11.482                                  

4.882                                    

5.858.068                             

107.285                                

-                                            

1.528                                    



FORMULA 1 - ALPHA PLUS 20 Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

CTZ 31 MZ 11                                                 
BOT 15 NV 11 ANN                                        
CCT 01 DC 14 TV                                           
SIEMENS                                                        
TELEFONICA S.A.                                          
ENI                                                                  
TOTAL SA                                                       
BANCO SANTANDER SA                              
BASF                                                               
CCT 01 MG 11 TV                                          
SANOFI-AVENTIS                                          
BNP PARIBAS                                                
DAIMLER AG                                                  
BAYER                                                            
E.ON AG                                                         
ALLIANZ SE                                                    
ING NA                                                            
UNILEVER CVA                                              
DEUTSCHE BANK                                          
GDF SUEZ                                                      
L.V.M.H.                                                          
SAP AG                                                           
BANCO BILBAO VIZCAYA
DJ STOXX 600 OPT OIL & GAS                    
SCHNEIDER                                                   
ANHEUSER-BUSCH INBEV NV                     
SOCIETE GENERALE                                    
SAIPEM                                                           
FRANCE TELECOM                                       
NOKIA                                                             
GROUPE DANONE                                        
DEUTSCHE TELEKOM                                  
VOLKSWAGEN AG PFD                                
AIR LIQUIDE                                                   
UNICREDIT SPA                                            
ARCELORMITTAL (NL)                                  
VIVENDI SA                                                    
ENEL SPA                                                       
AXA                                                                 
KONINK PHILIPS ELECTRONICS                 
IBERDROLA                                                   
UNICREDITO 22 ST 19 4,5%                         
INTESA SANPAOLO                                      
RWE                                                                
B.M.W.                                                            
L'OREAL                                                         
MUNCHENER RUCK.                                     
VINCI SA                                                         
CARREFOUR                                                 
GENERALI                                                      

0,897

999.253,00                 0,995

Controvalore
(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del Fondo)

DivisaDescrizione titolo % su tot. attività

0,650

Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore

19,85519.930.140,00            EUR
Quantità

20.000.000,000      

0,670

0,736
0,712

0,664

1,449

4,899
1,911

1,220
1,193
1,183
1,139

EUR
EUR 2.000.000,000        1.918.460,00              

5.000.000,000        4.917.815,00              

EUR 72.169,000             1.224.347,09              
EUR 15.690,000             1.454.463,00              

EUR 29.588,000             1.187.070,56              
EUR 73.288,000             1.197.525,92              

945.756,00                 0,942

EUR 144.181,000           1.143.066,97              
1,005EUR 16.891,000             1.008.392,70              

EUR 1.000.000,000        

EUR 18.597,000             
EUR 19.440,000             

900.559,73                 
EUR 17.530,000             889.296,90                 

0,822

0,886
15.226,000             841.997,80                 0,839EUR

EUR 98.357,000             714.563,61                 

EUR 35.972,000             825.017,82                 
8.311,000               739.097,23                 EUR

EUR 28.408,000             672.417,36                 
666.107,60                 

EUR 23.959,000             652.643,16                 
EUR 17.036,000             

642.653,50                 0,640
EUR 16.777,000             639.203,70                 0,637
EUR 5.210,000               

0,603
EUR 4.000,000               583.880,00                 0,582
EUR 80.067,000             605.306,52                 

0,573
EUR 13.271,000             571.980,10                 0,570
EUR 5.056,000               574.867,20                 

0,553
EUR 15.000,000             552.600,00                 0,551
EUR 13.591,000             555.396,22                 

0,533
EUR 68.745,000             532.086,30                 0,530
EUR 34.061,000             534.757,70                 

0,521
EUR 53.758,000             519.033,49                 0,517
EUR 10.958,000             523.354,08                 

0,484
EUR 5.068,000               485.007,60                 0,483
EUR 4.000,000               485.600,00                 

0,474
EUR 16.484,000             469.958,84                 0,468
EUR 307.656,000           476.251,49                 

0,450
EUR 116.652,000           436.278,48                 0,435
EUR 22.028,000             451.904,42                 

0,422
EUR 18.425,000             423.038,00                 0,421
EUR 33.621,000             423.120,29                 

0,411
EUR 400.000,000           386.841,60                 0,385
EUR 71.531,000             412.590,81                 

0,384
EUR 7.635,000               380.910,15                 0,379
EUR 189.710,000           385.111,30                 

0,368
EUR 4.321,000               364.260,30                 0,363
EUR 6.282,000               369.695,70                 

361.792,05                 

0,340EUR 10.825,000             
EUR 23.439,000             333.068,19                 0,332

340.879,25                 

0,360
EUR 8.764,000               360.375,68                 0,359
EUR 3.189,000               
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SEZIONE III - LE PASSIVITA'
III.1 Finanziamenti ricevuti

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

III.3 Operazioni di prestito titoli

III.4 Strumenti finanziari derivati

III.5 Debiti verso partecipanti
 - Swap

 - Future
 - Opzioni

 - Swap e altri contratti simili 3.325             
 Altre operazioni:

 - Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 227.200         

 - Swap e altri contratti simili
 Operazioni su titoli di capitale:

 - Future su valute e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

 - Swap e altri contratti simili
 Operazioni su tassi di cambio:

 - Opzioni su tassi e altri contratti simili

Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

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

30/12/2010 03/01/2011 48.554                                                  

48.554                                                  Totale

Strumenti finanziari 
quotati

Strumenti finanziari non 
quotati

 Operazioni su tassi di interesse:

Alla data del rendiconto non erano presenti finanziamenti ricevuti. Il fondo ricorre a forme di finanziamento 
rappresentate esclusivamente da affidamenti di conto corrente, concessi dalla Banca Depositaria, non 
utilizzati a fine esercizio.

Rimborsi richiesti e non regolati
Data regolamento del rimborso Data valuta Importo

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce patrimoniale "Debiti verso partecipanti":

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

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

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione debitoria
Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
III.6 Altre passività

Totale           261.632                      
 Altre

 Debiti di imposta: per imposta sostitutiva delle imposte sui redditi maturata sul 
risultato della gestione dell'esercizio alla data del Rendiconto ai sensi del D. Lgs.n . 
461/1997

 - Passività per operazioni a termine su divise per copertura rischio di cambio 40.344                        

 - Interessi passivi 
 - Commissioni e spese di rimborso a favore di Azimut S.G.R. S.p.A. 13                               

 - Contributo di vigilanza Consob 2.225                          
 - Ritenute fiscali su interessi banca per giacenze >5% 5.139                          

 - Spese di revisione 12.677                        
 - Spese di pubblicazione prospetti ed informativa al pubblico 3.511                          

 - Provvigioni di gestione 169.786                      

 - Commissioni di Banca Depositaria relative al quarto trimestre dell'esercizio 27.937                        
 - Commissioni di performance

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività":
Importo

 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati per:
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Incrementi:

Decrementi:

* Per investitori qualificati si fa riferimento ai soggetti indicati dall'art. 1 del decreto del Ministero del Tesoro n.228 del 24/05/1999 e successive modifiche.

612.604 0 0 0DOLLARO HONG KONG 612.604
3.338 0 0 0DOLLARO AUSTRALIANO 3.338

57.363 0 0 0CORONA SVEDESE 57.363

4 0 0 0LIRA TURCA 4

1.496 0 0 0CORONA DANESE 1.496

779.886 0 0 0YEN GIAPPONESE 87.498 692.388
1.066.381 0 0 0STERLINA INGLESE 285.444 780.937
1.281.865 0 0 0

242.783 422.188

Altre 
passività

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

c) Risultato negativo della gestione 4.810.266 42.967.305
Patrimonio netto a fine periodo
Numero totale quote in circolazione

4.739.272

Prospetto degli impegni assunti dal Fondo su strumenti finanziari derivati

PASSIVITA'

    - Piani di accumulo
    - Switch in entrata

173.795.622a) Rimborsi: 56.573.708

178.642

58.218.486
b) Risultato positivo della gestione 7.795.295

SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

40.428.533
1.492.603

a) Sottoscrizioni:
    - Sottoscrizioni singole

3.246.669

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Variazione del patrimonio netto

Patrimonio netto a inizio periodo

Rendiconto al 
30.12.2010

Rendiconto al 
30.12.2009

Rendiconto al 
30.12.2008

156.483.270              198.533.933           374.868.327      
8.372.528
2.251.754

6.120.774

8.689.907

31.738.626

    - Riscatti 22.780.312 24.627.041 77.904.330

% Quote detenute da investitori qualificati

99.838.568                
15.718.157,347

5.082.401,911
32,335

Numero quote detenute da investitori qualificati
24,55723,208

156.483.270           198.533.933      

7.757.618,021
31.590.156,07723.801.444,526

5.523.883,153

1.249.312,127
3,955

Numero quote detenute da soggetti non residenti
% Quote detenute da soggetti non residenti

72.003,336
0,458

160.666,402
0,675

CORONA NORVEGESE

Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa

TotaleFinanziamenti 
ricevuti

95.754.410
DOLLARO USA 465.291 816.574

Depositi 
bancari

ATTIVITA'

Altre attività TotaleStrumenti 
finanziari

Azimut S.G.R. S.p.A.

b) Proventi distribuiti
    - Switch in uscita 33.614.754 33.348.662 95.469.104
    - Piani di rimborso

EURO 60.811.410 34.943.000

Totale 61.649.643 0 38.729.636

0 540.711 540.711

4.032 4.032 00 0

540.711100.379.279 0 540.711

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto % del Valore Complessivo 
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
 - 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 38.284.845                 38,347
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 22.456.320                 22,493
 - Swap e altri contratti simili 1.098.628                   1,100                 
 Altre operazioni:
 - Future e contratti simili
 - Opzioni e contratti simili
 - Swap e contratti simili

FRANCO SVIZZERO 813.229 813.229 0 0 0
0 0 0DOLLARO CANADESE 4.621

Non vi sono altre attività o passività nei confronti di altre società del gruppo di appartenenza della SGR

0 0 050RAND SUDAFRICANO 50

4.621
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2. Titoli di capitale

                              

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito

       - non armonizzati

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

                             

                             

Risultato complessivo delle 
operazioni su:

Utile/perdita         
da realizzi

656.016                

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

Di cui:                     per 
variazioni dei tassi di 

cambio

- 2.811.676
- 818.081

- 1.697

Plus/minusvalenze

Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

PARTE C - IL RISULTATO ECONOMICO DELL'ESERCIZIO

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

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

Di cui:              
per variazioni dei 
tassi di cambio

156.377                

- 1.917.523
- 12.085

- 1.697639.060                132.892                

                             B. Strumenti finanziari non quotati

2. Titoli di capitale

1. Titoli di debito

                             

       - non armonizzati

I.2 Strumenti finanziari derivati

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

 - Future su titoli di debito, tassi e 

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all'utilizzo di strumenti
finanziari derivati.

Risultato degli strumenti finanziari derivati
Con finalità di copertura                  

(sottovoci A4 e B4)
Senza finalità di copertura                

(sottovoci C1 e C2)

Risultati realizzati Risultati             
non realizzati Risultati realizzati Risultati            

non realizzati
Operazioni su tassi di interesse:

 - Opzioni su tassi e contratti simili
   altri contratti simili -9.900

Operazioni su titoli di capitale:
 - Swap e altri contratti simili

   azionari e contratti simili 1.278.807            - 1.923.693
 - Future su titoli di capitale, indici 

   contratti simili 1.478.976 - 2.935.486 -117.520
 - Opzioni su titoli di capitale e altri

-108.348
Altre operazioni:
 - Swap e altri contratti simili -27.711

 - Opzioni
 - Future

 - Swap

                             
       - aperti armonizzati - 76.072 16.956                  35.570                  
3. Parti di O.I.C.R. - 76.072 16.956                  35.570                  

3. Parti di O.I.C.R.                                                                                         

       - aperti armonizzati 
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del 
gruppo di appartenenza della SGR

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore 

del 
finanzia
mento

1) Provvigioni di gestione

 - Swap e altri contratti simili
  LIQUIDITA' 217.939 308.667

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

 * L'ammontare delle negoziazioni per le quali non è possibile determinare gli oneri di intermedizione risulta pari                                       
ad Euro 99.700.867, in quanto relativo a titoli di debito.

 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non
 aventi finalità di copertura:

La voce F non presenta saldo, in quanto sul Fondo non sono state poste in essere operazioni di pronti contro
termine attivi e di prestito titoli.

 - Future su valute e altri contratti simili

 OPERAZIONI NON DI COPERTURA
 Operazioni a termine

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili

 - Future su valute e altri contratti simili
 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:

SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI

-332.871 66.941
 OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati realizzati Risultati non realizzati

ONERI DI GESTIONE
Importo 
(migliaia 
di euro)

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

La sottovoce G.2 non presenta saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto "Altri oneri finanziari" diversi da quelli
già evidenziati nella sottovoce G.1.

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Oneri di gestione":
SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

% sul 
valore 

compless
ivo 

netto**

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore del 
finanziam

ento 
annuo 
medio

Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo netto

La sottovoce G.1 pari ad Euro -338 si riferisce ad "Interessi passivi su finanziamenti ricevuti" maturati su
operazioni di affidamento di conto corrente.

Risultato della gestione cambi

 Operazioni a termine

    -provvigioni di base     2.688      1,99 
    -provvigioni di incentivo          -   
2) TER degli OICR in cui il fondo investe          -   
3) Compenso della banca depositaria        135      0,10 
    - di cui eventuale compenso per il calcolo
      del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo          13      0,01 
5) Spese legali e giudiziarie          -   

     eventuale pubblicazione del prospetto informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo 

           4          -   6) Spese di pubblicazione del valore della quota ed 

    -contributo di vigilanza a favore della Consob            2          -   
TOTAL EXPENSE RATIO (TER)     2.842      2,11           -             -              -          -             -            -   

8) Oneri di negoziazione di strumenti finanziari *
     di cui:  - su titoli azionari        230       0,07 
                - su titoli di debito
                - su derivati        210       0,01 
                - altri 

10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo            5          -   
TOTALE SPESE     3.287      2,44 

          -   9) Oneri finanziari per debiti assunti dal fondo             - 

 ** Calcolato come valore medio del periodo
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

La provvigione è determinata sulla base del raffronto tra la performance netta del Fondo ed il parametro di
riferimento, calcolato secondo quando indicato nel Regolamento del Fondo, e non confrontabile con quanto
riportato nella parte A della presente nota.

Performance netta del fondo Performance netta del 
benchmark Delta % Applicata

IV.2    Provvigione di incentivo

Il risparmio d'imposta dell'esercizio, accantonato ai sensi dell'art. 8 del D.Lgs. n. 461/97, corrisponde a 689.065
Euro. Il credito d'imposta del fondo stesso derivante dagli esercizi precedenti corrisponde a 5.037.658 Euro. La
somma di tali importi è stata iscritta nell'attivo del fondo.

Altri ricavi:                                                                                                                    

- Sopravvenienze attive

- Differenze da arrotondamento

-3,39 1,55 -4,94 -

23.432                        

SEZIONE V - ALTRI RICAVI ED ONERI
Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri":
Interessi attivi su disponibilità liquide: si riferiscono a interessi maturati sulla
liquidità disponibile in Euro ed in divisa detenuta dal Fondo presso la Banca
Depositaria durante l'esercizio.

- Interessi attivi per operatività in strumenti finanziari derivati 14.100                        

- Oneri di gestione per bolli - 654

- Differenze da arrotondamento
Altri costi:                                                                                                                     

- Interessi passivi per operatività in strumenti finanziari derivati - 24.292

SEZIONE VI - IMPOSTE

Totale 12.110                        

La voce "Altre Imposte" si riferisce alla ritenuta sugli interessi attivi di conto corrente.

- Sopravvenienze passive
- 1

- 475
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La Società di gestione ha ricevuto utilità per Euro 6.590 sotto forma di soft commission in relazione all'attività di
gestione su strumenti finanziari di natura azionaria. Gli importi sono stati riconosciuti nel corso dell'anno da
negoziatori non appartenenti al gruppo della SGR. Tali utilità non sono in nessun modo state fatte gravare sulle
commissioni di negoziazione riconosciute ai negoziatori dal fondo.

1        

DIV. A TERMINE

Utilità ricevute dalla SGR 

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'autorità
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 .

Attività di negoziazione in strumenti finanziari

76,066     STERLINA INGLESE

STERLINA INGLESE ACQ 700.000                       

DOLLARO USA DIV. A TERMINE VEN 3.650.000                    

Numero 
operazioniDivisa

VEN 700.000                       1        

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio in essere alla data del Rendiconto

Divisa Tipologia operazione Posizione Numero 
operazioni

DOLLARO USA 75,941     

Posizione

VEN 19.950.000                  DIV. A TERMINE

Percentuale 
media di 

copertura
12      

Tipologia operazione Importo in divisa

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio

Percentuale di 
copertura alla 

data del 
Rendiconto

5        
2.100.000                    3        52,814     

10.100.000                  DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ

DIV. A TERMINE
VEN

Turnover di portafoglio del Fondo
Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 276 %. Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e
rimborsi delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L'indicatore può
essere rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

18.601                  189.931                

Controparti

Banche Italiane S.I.M.

Banche e 
intermediari      
OCSE - non 

OCSE

Altro

209.570                
- di cui Società del gruppo
Oneri di intermediazione 21.140                 

PARTE D - ALTRE INFORMAZIONI

3        

STERLINA INGLESE DIV. A TERMINE

Importo in divisa

4         DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ 7.500.000                    
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 
 

Rendiconto Annuale al 30 Dicembre 2010 
 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

 
 

L’esposizione azionaria netta del Formula 1 High Risk è stata gradualmente ridotta nel corso dei 
primi 6 mesi dell’anno, passando dal 28% di fine 2009 al 20% di giugno, gestita in maniera molto 
dinamica in linea con lo stile di gestione del comparto. Nel corso del mese di marzo è stata 
aumentata la posizione sul mercato americano (ridotta successivamente nel mese di maggio) ed è 
stata inserita una posizione lunga sul mercato giapponese per circa 5 punti percentuali; quest’ultima 
posizione è poi stata chiusa nel mese di maggio. 
Da un punto di vista geografico, la riduzione dell’esposizione azionaria netta nel primo semestre ha 
riguardato equamente l’azionario europeo. L’azionario extra europeo, UK e Giappone hanno 
costituito posizioni marginali dell’ordine del 2%. 
 
Nel secondo semestre l’esposizione azionaria netta è stata incrementata al 25% di luglio. A seguito 
della forte caduta dei mercati azionari in novembre è stato aumentato l’esposizione azionaria netta 
fino al 60%. 
 
Negli ultimi giorni di dicembre è stato creato il portafoglio di partenza per il 2011 portando 
l’azionario al 60% modificando lo split geografico con la componente americana portata al 18%, 
l’azionario giapponese al 2%, l’azionario UK al 3% e la parte europea continentale circa al 37%. 
 
L’esposizione valutaria del fondo ha oscillato fra il 3% e il 10%, ed ha interessato principalmente il 
dollaro (tra l’1% ed il 6%), e le valute dell’Europa non euro (fra il 2% ed il 4%). 
Il fondo ha avuto una durata finanziaria della componente obbligazionaria molto contenuta 
(esclusivamente emissioni dell’area Euro). 

 
Il patrimonio del Fondo Formula 1 – Risk è passato da 78 milioni di euro di inizio anno a 63 milioni 
di euro di fine anno. Il valore di quota al 30 dicembre 2010 era pari a 6,595 euro con un 
decremento, rispetto al 30 dicembre 2009, dell’1,01%. 
 
 
Modifiche Regolamentari 
Per quanto riguarda le modifiche regolamentari si rimanda a quanto descritto nella parte comune 
della relazione degli Amministratori per i Fondi Formula 1. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
Lo stile di gestione della componente obbligazionaria si basa sulla ricerca di valore sui diversi 
segmenti della curva dei rendimenti. Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio 
saranno effettuati in relazione a mutamenti dello scenario macroeconomico e dalle aspettative 
relative all’inflazione. Sulla componente azionaria lo stile di gestione si basa prevalentemente su 
una significativa attività di stock picking, fondata sull’approfondita conoscenza delle società e 
privilegiando quelle che offrono le migliori opportunità 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. 
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi 
 
 
Operatività su strumenti finanziari derivati 
Nel corso dell’esercizio, il fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In 
particolare sono state assunte posizioni futures su indici azionari quotati ed opzioni su cambi, sia 
con finalità di copertura, sia con finalità di investimento per ottenere una maggiore reattività del 
portafoglio. 
Inoltre il fondo ha fatto ricorso, all’utilizzo di swap (Contract For Difference) ed opzioni con 
sottostante titoli ed indici  di borsa.  
 
Attività di collocamento delle quote. 
Il collocamento delle quote dei fondi è affidato alla Azimut Consulenza per Investimenti SIM 
S.p.A., società del Gruppo Azimut, che svolge la propria attività mediante una rete di Promotori 
Finanziari. 
Il collocamento è inoltre affidato ai seguenti Istituti Bancari: 
 
DENOMINAZIONE e FORMA GIURIDICA SEDE LEGALE E AMMINISTRATIVA 

CENTRALE SE DIVERSA

Cassa Rurale ed Artigiana di Cantù Banca di Credito 
Cooperativo S.C. 

Corso Unità d’Italia, 11 
22063 Cantù (CO)

Banca di Credito Cooperativo di Ronciglione S.C. 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 Villanova, 23 
12080 Pianfei (CN)

Banco di Credito P. Azzoaglio S.p.A.  Via Andrea Doria, 17 
12073 Ceva (CN)

Banca di Credito Cooperativo di S. Calogero S.c.r.l. Via del Riposo, 7 
89842 San Calogero (VV)

Banca di Credito Cooperativo di Cherasco S.c.r.l. Via Bra, 15 
12060 Roreto (CN)

Banca di Teramo di Credito Cooperativo S.c.r.l. Viale Crucioli 3 
64100 Teramo (TE)

Banca di Credito Cooperativo di Corinaldo S.C. Via del Corso, 45 
60013 Corinaldo (AN)

Banca di Credito Cooperativo dell’Agro Bresciano 
S.c.r.l. 

Piazza Roma, 17 
25016 Ghedi (BS)

Cassa Rurale ed Artigiana “S. Giuseppe” – Credito 
Cooperativo di Camerano S.c.r.l. 

Via Mons. Donzelli, 34/36 
60021 Camerano (AN)

Banca di Bologna di Credito Cooperativo S.c.r.l. Piazza Galvani, 4 
40124 Bologna (BO)

Banca di Credito Cooperativo di Cambiano S.c.p.a. Piazza Giovanni XXIII, 6 
50051 Castelfiorentino (FI)

Banca di Credito Cooperativo di Castiglione Messer 
Raimondo e Pianella S.c.r.l. 

Via Umberto I, 13 
64034 Castiglione Messer Raimondo (TE)

Banca di Anghiari e Stia – Credito Cooperativo S.C.  Via Giuseppe Mazzini,
Anghiari (AR)

Banca di Credito Cooperativo di Pratola Peligna S.c.r.l. Via Gramsci, 138 
67035 Pratola Peligna (AQ)
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Banca S. Biagio del Veneto Orientale Banca di Credito 
Cooperativo S.C. 

Viale Venezia, 1 
30025 Fossalta di Portogruaro (VE)

Banca di Credito Cooperativo dell’Adriatico 
Teramano S.c.r.l. 

Via Elio Adriano, 1/3 
64032 Atri (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 – Cappelle 
sul Tavo S.c.r.l. 

Via Umberto I, 78/80 
65010 Cappelle sul Tavo (PE)

Banca Molisana di Credito Cooperativo S.c.r.l. Largo Cavour, 1 
86044 Colletorto (CB)

Banca di Credito Cooperativo di Gambatesa S.c.r.l. Viale Nazionale Appula, 29 
86013 Gambatesa (CB)

Banca di Credito Cooperativo della Valle del Trigno 
S.c.r.l. 

Corso Garibaldi, 71 
66050 San Salvo (CH)

Banca di Credito Cooperativo Sangro Teatina – Atessa 
Castiglione Giuliano S.c.r.l. 

Via Brigata Alpina Julia, 6 
66041 Atessa (CH)

Banca di Chianciano Terme Credito Cooperativo Val 
d'Orcia - Amiata S.c.r.l 

Via Tevere, 4 
53042 Chianciano Terme (SI)

Cassa Rurale ed Artigiana di Binasco S.c.r.l. Via Turati, 2 
20082 Binasco (MI)

Banca di Cavola e Sassuolo Credito Cooperativo 
S.c.r.l. 

Via Roma, 41/A 
42010 Toano (RE)

Banca di Credito Cooperativo di Barlassina S.C. Via Cristoforo Colombo, 1/3 
20030 Barlassina (MI)

Banca di Credito Cooperativo Padana Orientale San 
Marco - Rovigo S.c.r.l. 

Via Casalini, 10 
45100 Rovigo (RO)

Banca di Credito Cooperativo di Bene Vagienna SC  Piazza Botero, 7 
12041 Bene Vagienna (CN)

Banca di Credito Cooperativo di Montepaone S.c.r.l. Via Nazionale, 39/41 
88060 Montepaone Lido (CZ)

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 
- Credito Cooperativo S.c. 

Via Roma, 130 
12023 Caraglio (CN)

Banca di Rimini Credito Cooperativo S.C. Via Garibaldi, 147 
47900 Rimini (RM)

Banca di Credito Cooperativo di Filottrano S.C. Piazza Garibaldi, 26 
60024 Filottrano (AN)

Banca Cesare Ponti S.p.A. Piazza Duomo, 19 
20121 Milano (MI)

Banca di Credito Cooperativo Irpina S.C. Via Roma, 14/16 
83038 Montemiletto (AV)

Banca di Credito Cooperativo di Palestrina S.C. Viale della Vittoria, 21 
00036 Palestrina (Roma)
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Banca di Credito Cooperativo del Molise – San Martino in 
Pensilis e Bagnoli del Trigno  S.c.r.l. 

Piazza XXIV Maggio, 1
86046 San Martino in Pensilis (CB)

Banca di Credito Cooperativo San Marzano di San 
Giuseppe - Taranto – S.C. 

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 I, 65 
70058 Spinazzola (BA)

Cassa di Risparmio di Bolzano SpA 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 Verolavecchia S.C. Piazza G. Verdi 17 
25029 Verolavecchia (BS)

Credito Cooperativo Valdinievole S.C. Via Don Minzoni, 14 
51016 Montecatini Terme (PT)

Banca del Canavese Credito Cooperativo di Vische e 
del Verbano Cusio Ossola S.C. 

Via Marconi n. 1 
10030 Vische (TO)

Cassa Rurale – Banca di Credito Cooperativo di 
Treviglio S.C. 

Via Carcano, 6 
24047 Treviglio (BG)

Banca di Credito Cooperativo di Cremeno S.C. Via XXV Aprile n. 16/18 
23814 Cremeno (LC)

Banca Valdichiana Credito Cooperativo Tosco Umbro 
S.C. 

Via Isonzo 36/42 
53044 Chiusi (SI)

Banca di Credito Cooperativo di Cernusco sul 
Naviglio S.C. 

P.zza Unità d’Italia 1/2 
20063 Cernusco sul Naviglio (MI)

Banca del Cilento Credito Cooperativo Cilento 
Centrale S.c.p.a. 

Via A.R. Passaro 
84078 Vallo della Lucania (SA)

Banca di Credito Cooperativo di Ghisalba (Bergamo) 
S.C. 

Via Francesca n. 3 
24050 Ghisalba (BG)

Banca Centropadana di Credito Cooperativo S.C. P.zza IV Novembre n. 11 
26862 Guardamiglio (LO)

Banca di Credito Cooperativo di Offanengo S.C.  Via de Gasperi 25 
26010 Offanengo (CR)

Banca di Cesena Credito Cooperativo di Cesena e 
Ronta S.c.r.l.  

Viale Bovio 76 
47023 Cesena (FC)

Banca della Provincia di Macerata S.p.A.  Via Carducci 67 
62100 Macerata (MC)

Banca Interregionale S.p.A. Via XX Settembre 30 
51100 Pistoia (PT)

Cassa di Risparmio di Fabriano e Cupramontana 
S.p.A. 

Via Don G. Riganelli, 36 
60044 Fabriano (AN)

Banca di Credito Cooperativo Valdostana SC Via Taxel, 26 
11020 Gressan (AO)

Banca di Credito Cooperativo di Canosa Loconia SC Piazza della Repubblica n.28  
70053 Canosa di Puglia (BA)

Banca di Monastier e del Sile Credito Cooperativo 
SCPA 

Via Roma, 21/a  
31050 Monastier di Treviso (TV)
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Banca Malatestiana Credito Cooperativo SC Via XX Settembre 63 

47900 Rimini (RN) 
Banca di Credito Cooperativo del Metauro SCRL Via Giacomo Matteotti, 4  

61038 Orciano di Pesaro (PU) 
Banca di Credito Cooperativo di Carate Brianza SC Via Cusani, n.6 

20048 Carate Brianza (MI)
Banca di Mantignana Credito Cooperativo Umbro SC Piazza Rinascimento, n. 7 

06075 Corciano (PG) – Fraz. Mantignana
Banca di Credito Cooperativo di Recanati e 
Colmurano SCRL 

Piazza Leopardi 21/22 
62019 Recanati (MC)

Credito Salernitano – Banca Popolare della Provincia 
di Salerno SCPA 

Via Wagner, 8 
84100 Salerno

Banca Popolare Valle d’Itria e Magna Grecia SCPA Viale dei Lecci n. 39 
74015 Martina Franca (TA)

Banca di Credito Cooperativo di Leverano SCRL 
 

Piazza Roma, 1 
79700 Leverano (LE)

Banca di Credito Cooperativo di Piove di Sacco SCRL 
 

                                       Via Valerio n.78 
                         35028 Piove di Sacco (PD)

Banca Popolare di San Felice sul Panaro SC Piazza Matteotti n. 23 
41038 San Felice sul Panaro (MO)

Banca del Fermano Credito Cooperativo SC Viale Trento n. 72 
63023 Fermo (AP)

Banca di Credito dei Farmacisti S.p.A. Via della Montagnola n. 5 
60128 Ancona (AN)
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0,339

547.570

0,856

393.624

1,381

1,731

64.195.329

-288.243

15.365.900
14.727.176

34,994

2.425.994

2.842.025

2,926

416.031

926.967

32,336
886.836

       A1.1   titoli di Stato
       A1.2   altri

22.464.517

20.757.810

1.878.241

1.111.460

217.531

549.250

1.479.640

27.115.006

30.597.820

 TOTALE ATTIVITA'

 G3.     Altre

 F3.     Liquidità impegnata per operazioni da
           regolare

 G. ALTRE ATTIVITA'
 G1.     Ratei attivi

 D2.     Altri

 E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

 F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'
 F1.     Liquidità disponibile

     OPERAZIONI ASSIMILATE

 F2.     Liquidità da ricevere per operazioni da
           regolare

 G2.     Risparmio di imposta

 D. DEPOSITI BANCARI
 D1.     A vista

 C1.     Margini presso organismi di
           compensazione e garanzia
 C2.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
           derivati quotati

 A2.     Titoli di capitale
 A3.     Parti di O.I.C.R.

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B3.     Parti di O.I.C.R.

 C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

 B1.     Titoli di debito
 B2.     Titoli di capitale

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

tot. attivitàcomplessivo complessivotot. attività

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
 A1.     Titoli di debito

68,711 59.192.46644.109.163
22.464.517

ATTIVITA'

Situazione Patrimoniale al 30 dicembre 2010
Situazione al 30/12/2010 Situazione a fine esercizio 

precedente

In perc. delValore ValoreIn perc. del

Azimut S.G.R. S.p.A.FORMULA 1 - RISK
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

34,994 27.115.006
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63.396.212

57.995
57.995

6,595

1.850.292

78.436

5.756

799.117

52.117
20.615

31.502

108.159
108.159

6,662

2.010.568

77.922.928

11.697.498,903

1.159

995.627
853.506

320.016
314.260

421.106
342.670

Situazione al 30/12/2010

Valore complessivo

Situazione a fine esercizio 
precedente

Valore complessivo

 Quote emesse

 Quote rimborsate

 Valore unitario delle quote

 N3.     Altre

 VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO

 TOTALE PASSIVITA'

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO

768.196,026

2.853.388,709

9.612.306,220

 N2.     Debiti di imposta

 M3.     Altri

 N. ALTRE PASSIVITA'

 Numero delle quote in circolazione

 H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

 I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E
    OPERAZIONI ASSIMILATE

 N1.     Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

 M2.     Proventi da distribuire

 L1.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

 L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

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

 M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

 PASSIVITA' E NETTO

 M1.     Rimborsi richiesti e non regolati
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      C2.2  Su strumenti non quotati 66.030 191.418
      C2.1  Su strumenti quotati 32.435 359

 C1.    RISULTATI REALIZZATI

 C2.    RISULTATI NON REALIZZATI 98.465 191.777

      C1.2  Su strumenti non quotati -777.573 680.905
-2.451.961 4.153.157

-49.472 -83.602

634.568 2.290.786

974.137 1.825.751

4.140.084

217.858

-49.472 104.609           DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      B3.3  Parti di O.I.C.R.
      B3.2  Titoli di capitale
      B3.1  Titoli di debito
 B3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

      B2.3  Parti di O.I.C.R.
      B2.2  Titoli di capitale

-188.211      B2.1  Titoli di debito
 B2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI -188.211

      B1.3  Proventi su parti di O.I.C.R.
      B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale

 B1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

-49.472 -83.602

      A3.2  Titoli di capitale 1.197.193

4.846.751Risultato gestione strumenti finanziari quotati

1.413.813

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

      A2.3  Parti di O.I.C.R. 168.844 119.820
      A2.2  Titoli di capitale 340.271 1.103.326
      A2.1  Titoli di debito 125.453 1.067.640

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 4.140.084 4.846.751

700.654 1.117.305
      A1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito 207.851 860.464

-387.091

 A2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI

      A1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 490.418

 A3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
      A3.1  Titoli di debito -214.747

           DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 1.830.725

 C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

      B1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito

-3.229.534 4.834.062
      C1.1  Su strumenti quotati

194.080

Sezione Reddituale al 30 Dicembre 2010

      A1.3  Proventi su parti di O.I.C.R. 2.385 1.899
254.942

 A1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

 A4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      A3.3  Parti di O.I.C.R. -8.309

      FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA -3.131.069 5.025.839
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6.119.473Utile/perdita dell'esercizio -849.027
 L3.    Altre imposte -4.756 -14.147

 L2.    Risparmio di imposta 122.986

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

 D1.    INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

 D. DEPOSITI BANCARI

 L1.    Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio -853.506

 L. IMPOSTE 118.230 -867.653

6.987.126Risultato della gestione prima delle imposte -967.257

-142

 G2.    ALTRI ONERI FINANZIARI

 I2.    Altri ricavi 36.595 6.580

 I3.    Altri oneri -93.462 -27.236

9.563.817

 I1.    Interessi attivi su disponibilità liquide 20.147 52.581

 E2.    OPERAZIONI NON DI COPERTURA

 G. ONERI FINANZIARI -856 -142

          CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

          INFORMATIVA AL PUBBLICO -3.081 -3.306

 G1.    INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -856

 E1.    OPERAZIONI DI COPERTURA -801.076 -9.507

 E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -60.833 -225.029

      E1.2  Risultati non realizzati 124.369 -245.746
      E1.1  Risultati realizzati -925.445 236.239

 F2.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO

44.615
      E2.1  Risultati realizzati 47.862
      E2.2  Risultati non realizzati -3.247

 F1.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

 F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

Risultato lordo della gestione di portafoglio 898.710 9.563.959
          TITOLI

      E3.2  Risultati non realizzati 60.306 -84.073

 E3.    LIQUIDITA' 740.243 -260.137
      E3.1  Risultati realizzati 679.937 -176.064

 I. ALTRI RICAVI ED ONERI -36.720 31.925

 H. ONERI DI GESTIONE -1.828.391 -2.608.616

 H1.    PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -1.732.823 -2.500.411

 H2.    COMMISSIONI BANCA DEPOSITARIA -81.866 -94.752

Risultato netto della gestione di portafoglio 897.854

 H3.    SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E

 H4.    ALTRI ONERI DI GESTIONE -10.621 -10.147
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Nota Integrativa 
(parte specifica) 

 
PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 
 

Descrizione Rendiconto al 
30.12.2010 

Rendiconto al 
30.12.2009 

Rendiconto al 
30.12.2008 

Valore quota all’inizio dell’esercizio 
Valore quota alla fine dell’esercizio 

  6,662 

  6,595 

  6,170 

  6,662 

  7,572 

  6,170 

Performance netta dell’esercizio 
Performance netta benchmark di riferimento 

         -1,01% 

   * 

         7,97% 

   * 

       -18,52% 

    * 

Valore minimo della quota 
Valore massimo della quota 

  6,295 

  6,743  

  5,986 

  6,675  

  5,925 

  7,559 

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

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NELL’ESERCIZIO 
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Parametro di riferimento (benchmark) 
Il Fondo Formula 1 – Risk essendo un fondo flessibile non ha un benchmark di riferimento per 
valutare il rischio del Fondo. Codesto Fondo è gestito in funzione del raggiungimento di un 
obiettivo di rendimento su base anno solare e si caratterizza per uno stile di gestione dinamico, con 
un controllo del rischio assunto anche in funzione della performance raggiunta nell’arco temporale 
considerato. 
 
Rendimento medio composto del Fondo e del Benchmark 
Il rendimento medio composto, calcolato su base annua, degli ultimi tre anni del Fondo è pari al -4,50%. 
Il Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
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Esposizione al rischio del Fondo 
 

 Anno 2010 Anno 2009 Anno 2008 

Volatilità della quota del Fondo 5,85% 6,55% 14,90% 

Tracking Error Volatility * * * 

* Il tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non è calcolabile in quanto il 
Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
 
Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 
Nell’ambito del Sistema dei Controlli in relazione alla gestione finanziaria, assume rilevanza il 
ruolo del Servizio 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 
valutazione ex-ante del rischio di mercato. In particolare l’attività di controllo si realizza attraverso 
l’analisi dei portafogli dei singoli Fondi ed il loro continuo monitoraggio 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 rischiosità del Fondo viene effettuata ex-post sia in termini assoluti (volatilità 
intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al benchmark 
(tracking error volatility). Questi ultimi elementi costituiscono la base per fissare limiti 
all’assunzione di rischio da parte del gestore. 
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, il servizio 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 flessibili. Tale indicatore è integrato, per i portafogli azionari, da analisi 
ottenute attraverso  un sistema di valutazione multifattoriale. Il servizio Risk Management inoltre 
cura l’evoluzione dei modelli di rischio adottati ed effettua il monitoraggio dei rendimenti dei fondi 
verso la concorrenza e verso il benchmark. 
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 -      aperti armonizzati
 -      aperti non armonizzati
 -      chiusi

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività
(*) Paese verso il quale sono prevalentemente indirizzati gli investimenti.

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività
(*)I mercati dei Paesi non-OCSE sono rappresentati da:  HONG KONG.

47.112.029                                   
12.084                                          

153.924.825                                 
 Parti di O.I.C.R. 26.573.313                             27.289.574                                   

142.576.240                            Titoli di capitale

Totale 211.744.511                           

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

  -  titoli di Stato

Azimut S.G.R. S.p.A.

47.124.113                                   

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari quotati

 Titoli di debito 42.594.958                             

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Controvalore vendite/rimborsi

II.1 Strumenti finanziari quotati

Controvalore acquisti

42.585.518                             
  -  altri 9.440                                      

228.338.512                                 

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

Italia Altri Paesi dell'UE Altri Paesi dell'OCSE Altri Paesi

Paese di residenza dell'emittente

PARTE B - LE ATTIVITA', LE PASSIVITA', IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I - CRITERI DI VALUTAZIONE
Per quanto riguarda i "Criteri di valutazione" si rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori
(parte comune).

SEZIONE II - LE ATTIVITA'

 -      di Stato 22.464.517     
 Titoli di debito:

 -      di banche
 -      di altri enti pubblici

 -      di altri

 -      con diritto di voto 1.733.730       10.055.479   8.119.857    848.744         
 Titoli di capitale:

 -      altri
 -      con voto limitato

 Parti di O.I.C.R. (*):
886.836          

 Totali:
25.085.083     10.055.479   8.119.857    848.744         

39,076            15,664            12,649           1,322             

Altri Paesi dell'UE Altri Paesi dell'OCSE

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
Mercato di quotazione

Altri Paesi 
 Titoli quotati 25.197.065     8.276.564       10.635.534    -                     

Italia

 Totali:
25.197.065     8.276.564       10.635.534    

 Titoli in attesa di quotazione -                      -                      -                     -                     

39,251            12,893            16,567           -                     

-                     
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Alimentare-Agricolo
Assicurativo
Bancario
Cartario-Editoriale
Cementi-Costruzioni
Chimico
Commercio
Comunicazioni
Elettronico
Finanziario
Immobiliare-Edilizio
Meccanico-Automobilistico
Minerale-Metallurgico
Tessile
Diversi

Totale
II.2 Strumenti finanziari non quotati

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari non quotati

II.3 Titoli di debito

Euro
Dollaro Australiano

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

Minore o pari a 1 Compresa tra 1 e 3,6

 - Futures
 - Opzioni
 - Swaps

Strumenti finanziari 
non quotati

 Operazioni su tassi di interesse:
 - Futures su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi e altri contratti simili
 - Swaps e altri contratti simili
 Operazioni su tassi di cambio:
 - Futures su valute e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swaps e altri contratti simili
 Operazioni su titoli di capitale:
 - Futures su titoli di capitale, indici azionari

 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 549.250         
 - Swaps e altri contratti simili 217.531         
 Altre operazioni:

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

Margini Strumenti finanziari 
quotati

   e contratti simili 1.111.460       

Valuta
Duration in anni

Titoli di debito Strumenti 
finanziari Titoli di debito Strumenti 

finanziari Titoli di debito

Maggiore di 3,6

0,828
1,381886.836

0,553354.766

532.070
0 0,00020.757.810

3,186
0,702
8,071
4,323
0,016
0,365

32,336

10.429

1,938

1.567.257

0,625400.918
614.417

1.244.262

5,191
234.384

3.332.055
2.901.686 4,521

450.812
5.180.734

Strumenti 
finanziari 

2.775.373

2.045.483

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica

ImportoImporto % Importo %

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

2,441

22.362.132 102.385

022.362.132 0 0102.385 0

0,957

%
Parti di O.I.C.R.Titoli di debitoTitoli di capitale

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi
 Titoli di debito -                                              -                                                    
  -  titoli di Stato
  -  altri

Alla data del Rendiconto il Fondo non detiene in portafoglio strumenti finanziari non quotati.

Totale 520.000                                  520.000                                        

 Titoli di capitale 520.000                                  520.000                                        
 Parti di O.I.C.R.
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

II.5 Depositi bancari

II.6 Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

II.7 Operazioni di prestito titoli

II.8 Posizione netta di liquidità

II.9 Altre attività

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

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

2.842.025                            

265.712                               
9.314                                   

2.303.007                            

5.965                                   
135.040                               

   precedenti ai sensi del D.Lgs. n.461/1997

 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione dell'esercizio
   alla data del Rendiconto ai sensi del D.Lgs. n.461/1997

 Ratei attivi per:
 - Interessi su disponibilità liquide
 - Interessi su titoli di Stato
 - Interessi su altri titoli di debito

 crediti da operazioni di vendita, non ancora regolate alla data del Rendiconto:
205.483                               

 Liquidità disponibile:
 custodita presso la Banca Depositaria, si riferisce a:
 - liquidità disponibile in Euro *
 - liquidità disponibile in divise estere *

Totale           
 Liquidità da ricevere per operazioni da regolare:

 Liquidità impegnata per operazioni da regolare:

 - liquidità impegnata in Euro
 - liquidità impegnata in divise estere

 - liquidità da ricevere in Euro
 - liquidità da ricevere in divise estere

Totale           

 debiti da operazioni di acquisto, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

721.484                               
926.967                               

Importo

9.014.487                            
5.712.689                            

14.727.176                          

-288.243 

-288.243 

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre attività":
Importo

Totale           
Totale posizione netta di liquidità          15.365.900                              

* L'importo di euro 753.245 si riferisce a liquidità depositata presso le controparti a garanzia dell'operatività posta in essere con gli stessi.

 - Proventi su operazioni pronti contro termine
 - Dividendi su titoli di capitale da incassare

 Altre

 - Attività per operazioni a termine su divise da copertura
 Crediti di imposta:

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Posizione netta di liquidità":

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

122.987                               
 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione di esercizi

Totale           
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

BTP 01 ST 11 4,25%                                    
GOOGLE INC. CL A                                     
BTP 15 ST 11 3,75%                                    
BOT 15 LG 11 ANN                                      
BOT 15 DC 11 ANN                                      
CTZ 31 MZ 11                                               
CCT 01 MZ 14 TV                                         
CCT 01 DC 14 TV                                         
ERICSSON 'B'                                               
VALE SA ADR                                              
CNH GLOBAL N.V.                                       
INTESA SANPAOLO                                    
L'OREAL                                                       
FIAT                                                              
STMICROELECTRONICS NV                      
ACTELION LTD                                            
VOLKSWAGEN AG PFD                              
BANK OF AMERICA                                     
ARCELORMITTAL (NL)                                
MUNCHENER RUCK.                                   
GENERAL MOTORS CO.                             
TENARIS SA                                                 
GENERAL MILLS                                         
VOLVO 'B'                                                     
NOMURA ETF NIKKEI 225                          
PSA PEUGEOT CITROEN                           
UNITED STATES NATURAL GAS FUND LP
UNITED UTILITES GROUP PLC                  
ASTRAZENECA PLC                                   
CISCO SYSTEMS                                         
KONINK PHILIPS ELECTRONICS               
SAINSBURY (J) PLC                                    
KINROSS GOLD CORP                               
FAURECIA                                                    
YAHOO  INC                                                 
KONINKLIJKE AHOLD NV                           
NETLOGIC MICROSYSTEMS                      
BRITISH AIRWAYS                                      
VINCI SA                                                       
SALZGITTER AG                                          
BG GROUP PLC                                           
INPEX CORPORATION                                
BANCO BILBAO VIZCAYA                           
SYNTHES INC                                              
TOTAL SA                                                     
BROCADE COMMUNICATIONS SYSTEMS
HERMES INTL                                              
DEUTSCHE BANK                                        
PRUDENTIAL                                               
BP PLC                                                         

0,341
EUR 27.953,000             211.324,68                 0,329
JPY 50,000                    218.975,66                 

0,360
GBP 15.000,000             229.440,19                 0,357
EUR 4.000,000               231.080,00                 

0,393
EUR 25.000,000             247.800,00                 0,386
USD 20.000,000             252.371,63                 

283.240,48                 0,441
EUR 12.500,000             269.750,00                 0,420
USD 20.000,000             

287.000,00                 0,447
GBP 65.000,000             286.296,16                 0,446
EUR 12.500,000             

304.622,80                 0,475

USD
0,487

309.327,09                 
45.000,000             312.612,26                 

0,482
USD 20.000,000             

12.500,000             

GBP 9.000,000               
GBP

357.437,50                 0,557
0,553

USD 15.000,000             400.918,54                 

0,592

80.000,000             354.765,85                 
EUR

415.825,93                 
EUR 22.500,000             412.875,00                 
USD 15.000,000             

EUR 15.000,000             427.650,00                 
EUR 3.710,000               420.899,50                 

4.000,000               485.600,00                 
USD 45.000,000             449.932,24                 
EUR

40.000,000             617.200,00                 0,961
7.500,000               

EUR 2.000.000,000        1.993.014,00              

32.500,000             838.315,01                 

EUR 2.000.000,000        1.918.460,00              
EUR 2.000.000,000        1.927.476,00              

USD 10.000,000             4.508.808,91              

EUR 3.500.000,000        3.467.975,00              
EUR 3.500.000,000        3.434.655,00              

Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore

EUR
Quantità

7,024
6.081.474,00              9,473

ControvaloreDescrizione titolo

3.500.000,000        

5,350

3.539.077,50              5,513

0,913

5,402

2,988

1,231

3,105
3,003

1,355
1,306

0,985
1,107

% su tot. attività

100.000,000           869.903,99                 

6.000.000,000        

EUR

(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del Fondo)
Divisa

CHF

SEK
USD

EUR

USD

EUR

790.526,65                 

EUR
710.500,00                 

13.500,000             555.510,91                 

632.250,00                 

74.500,000             585.942,50                 

EUR 350.000,000           
22.250,000             

0,616

0,701

0,865
0,756

0,666
0,656
0,648
0,643
0,625

30.000,000             
JPY 4.000,000               379.834,12                 
SEK 395.714,48                 

0,371
EUR 5.700,000               

CHF 2.000,000               

234.384,00                 0,365
GBP 75.000,000             237.870,38                 

0,371USD 10.000,000             238.066,56                 

203.012,23                 
0,312

USD 50.000,000             198.765,25                 0,310
EUR 5.000,000               200.600,00                 

0,316

0,307
EUR 5.000,000               195.500,00                 0,305
EUR 1.250,000               196.937,50                 

0,301
GBP 35.000,000             191.107,45                 0,298
GBP 25.000,000             193.517,74                 
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SEZIONE III - LE PASSIVITA'
III.1 Finanziamenti ricevuti

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

III.3 Operazioni di prestito titoli

III.4 Strumenti finanziari derivati

III.5 Debiti verso partecipanti

Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Alla data del rendiconto non erano presenti finanziamenti ricevuti. Il fondo ricorre a forme di finanziamento 
rappresentate esclusivamente da affidamenti di conto corrente, concessi dalla Banca Depositaria, non 
utilizzati a fine esercizio.

30/12/2010 03/01/2011 57.995                                                  

57.995                                                  Totale

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce patrimoniale "Debiti verso partecipanti":

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

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

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione debitoria
Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari 
quotati

Strumenti finanziari non 
quotati

 Operazioni su tassi di interesse:

Rimborsi richiesti e non regolati
Data regolamento del rimborso Data valuta Importo

 - 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 342.670         
 - Swap e altri contratti simili 78.436           
 Altre operazioni:
 - Future
 - Opzioni
 - Swap
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
III.6 Altre passività

 Debiti di imposta: per imposta sostitutiva delle imposte sui redditi maturata sul 
risultato della gestione dell'esercizio alla data del Rendiconto ai sensi del D. Lgs.n. 
461/1997

 - Passività per operazioni a termine su divise per copertura rischio di cambio 141.344                      

 - Interessi passivi 

Totale           320.016                      
 Altre 5.756                          

1.582                          
 - Commissioni e spese di rimborso a favore di Azimut S.G.R. S.p.A. 5                                 

 - Contributo di vigilanza Consob 2.225                          
 - Ritenute fiscali su interessi banca per giacenze >5% 4.731                          

 - Spese di revisione 8.396                          
 - Spese di pubblicazione prospetti ed informativa al pubblico 3.081                          

 - Provvigioni di gestione 133.616                      

 - Commissioni di Banca Depositaria relative al quarto trimestre dell'esercizio 19.280                        
 - Commissioni di performance

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività":
Importo

 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati per:
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Incrementi:

Decrementi:

* Per investitori qualificati si fa riferimento ai soggetti indicati dall'art. 1 del decreto del Ministero del Tesoro n.228 del 24/05/1999 e successive modifiche.

Non vi sono altre attività o passività nei confronti di altre società del gruppo di appartenenza della SGR

757.052 0 0 0YEN GIAPPONESE 620.684 136.368

PASSIVITA'

 - Swap e altri contratti simili

    - Switch in entrata

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

a) Rimborsi: 18.742.706 20.841.770 48.197.676
b) Risultato positivo della gestione

SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Variazione del patrimonio netto

Patrimonio netto a inizio periodo

Rendiconto al 
30.12.2010

Rendiconto al 
30.12.2009

Rendiconto al 
30.12.2008

77.922.928             85.333.188             129.399.086        

1.187.490
6.119.473

7.312.037
6.124.547

26.496.692
24.762.227

1.734.465

a) Sottoscrizioni:
    - Sottoscrizioni singole

Prospetto degli impegni assunti dal Fondo su strumenti finanziari derivati

5.065.017
2.375.117

2.689.900
    - Piani di accumulo

    - Riscatti 16.740.473 41.234.05610.785.135
    - Piani di rimborso

c) Risultato negativo della gestione 849.027 22.364.914
Patrimonio netto a fine periodo
Numero totale quote in circolazione
Numero quote detenute da investitori qualificati
% Quote detenute da investitori qualificati*

63.396.212             
9.612.306,220

620.018,096
6,450

85.333.188          
13.830.561,875
2.734.632,307

19,772

77.922.928             
11.697.498,903
1.302.259,858

11,133
26.945,442

0,195
Numero quote detenute da soggetti non residenti
% Quote detenute da soggetti non residenti

8.181,164
0,085

8.181,164
0,070

Azimut S.G.R. S.p.A.

b) Proventi distribuiti
    - Switch in uscita 2.002.233 10.056.635 6.963.620

Totale Altre 
passività

 Operazioni su titoli di capitale:
 - Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili

Totale

Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa
ATTIVITA'

Finanziamenti 
ricevuti

EURO 31.928.353 11.765.226 43.693.579 0

Strumenti 
finanziari

Depositi 
bancari Altre attività

799.117 799.117
DOLLARO USA 9.340.858 3.604.191 12.945.049 0 0 0
DOLLARO CANADESE 89.805 285.831 375.636 0 0 0
FRANCO SVIZZERO 758.523 585.942 1.344.465 0 0 0

CORONA SVEDESE 1.265.618 88.450 1.354.068 0 0 0

CORONA DANESE 399.034 399.034 0 0 0

LIRA TURCA 2 2 0 0 0
Totale 45.987.404 0 18.207.925 64.195.329 0 799.117 799.117

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto % del Valore Complessivo 
Netto

 Operazioni su tassi di interesse:
 - Future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili

 - Swap e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi e altri contratti simili

 Operazioni su tassi di cambio:

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Future su valute e altri contratti simili

18.811.343                  29,673
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 67.248.534                  106,077
 - Swap e altri contratti simili 4.238.149                    6,685
 Altre operazioni:

 - Swap e contratti simili

 - Future e contratti simili
 - Opzioni e contratti simili

RAND SUDAFRICANO 74.391 74.391 0 0 0

STERLINA INGLESE 1.983.563 630.479 2.614.042 0 0 0

CORONA NORVEGESE 254.063 254.063 0 0 0
DOLLARO AUSTRAL. 3.290 3.290 0 0 0
DOLLARO HONG KONG 380.658 380.658 0 0 0
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3. Parti di O.I.C.R.
2. Titoli di capitale

                             
       - aperti armonizzati 

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

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

B. Strumenti finanziari non quotati

       - aperti armonizzati 168.844               

                             

21.941                  

I.2 Strumenti finanziari derivati

                                                          

       - non armonizzati

       - non armonizzati

                             

35.704                  

7.415                    - 8.309
3. Parti di O.I.C.R.

- 214.747
1.197.193             

                             

- 8.309

                             

21.941                  
7.415                    

                             

Utile/perdita         
da realizzi

634.568               
125.453               

A. Strumenti finanziari quotati

1. Titoli di debito

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

PARTE C - IL RISULTATO ECONOMICO DELL'ESERCIZIO

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

340.271               

43.119                  

Di cui:              
per variazioni dei 
tassi di cambio

Plus/minusvalenze
Di cui:              

per variazioni dei 
tassi di cambio

974.137                

Risultato complessivo delle 
operazioni su:

Azimut S.G.R. S.p.A.

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

621.111                

168.844               

1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale
115.328                
483.842                

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all'utilizzo di strumenti
finanziari derivati.

Risultato degli strumenti finanziari derivati
Con finalità di copertura               (sottovoci 

A4 e B4)
Senza finalità di copertura                

(sottovoci C1 e C2)

Risultati realizzati Risultati            
non realizzati Risultati realizzati Risultati            

non realizzati

50.445
 - Future su titoli di debito, tassi e 
Operazioni su tassi di interesse:

 - Opzioni su tassi e contratti simili
   altri contratti simili -91.966

Operazioni su titoli di capitale:
 - Swap e altri contratti simili

   azionari e contratti simili 1.727.562            - 1.680.802
 - Future su titoli di capitale, indici 

-812.287
   contratti simili 25.555 120.102 - 786.890 32.435
 - Opzioni su titoli di capitale e altri

66.030
Altre operazioni:
 - Swap e altri contratti simili

 - Opzioni
 - Future

 - Swap

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Azimut S.G.R. S.p.A.

 ** Calcolato come valore medio del periodo

 * L'ammontare delle negoziazioni per le quali non è possibile determinare gli oneri di intermedizione risulta pari                                      
ad Euro 89.719.071, in quanto relativo a titoli di debito.

      3,21 9) Oneri finanziari per debiti assunti dal fondo           1 

TOTALE SPESE    2.371      3,40 
10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo           5      0,01 

                - altri 
                - su derivati       246       0,02 
                - su titoli di debito
     di cui:  - su titoli azionari       291       0,08 
8) Oneri di negoziazione di strumenti finanziari *

TOTAL EXPENSE RATIO (TER)    1.828      2,62           -             -              -          -             -            -   
    -contributo di vigilanza a favore della Consob           2          -   

     eventuale pubblicazione del prospetto informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo 

6) Spese di pubblicazione del valore della quota ed           3          -   

5) Spese legali e giudiziarie          -   

      del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo           8      0,01 

    - di cui eventuale compenso per il calcolo
3) Compenso della banca depositaria         82      0,12 
2) TER degli OICR in cui il fondo investe
    -provvigioni di incentivo          -   
    -provvigioni di base    1.733      2,49 

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore 

del 
finanzia
mento

1) Provvigioni di gestione

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore del 
finanziam

ento 
annuo 
medio

Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo netto

-925.445 124.369
 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del 
gruppo di appartenenza della SGR

ONERI DI GESTIONE
Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo 

netto**

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Oneri di gestione":
SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

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

La voce F non presenta saldo, in quanto sul Fondo non sono state poste in essere operazioni di pronti contro
termine attivi e di prestito titoli.
La sottovoce G.1 pari ad Euro -856 si riferisce ad "Interessi passivi su finanziamenti ricevuti" maturati su
operazioni di affidamento di conto corrente.
La sottovoce G.2 non presenta saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto "Altri oneri finanziari" diversi da
quelli già evidenziati nella sottovoce G.1.

 Operazioni a termine

SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI

Risultato della gestione cambi
 OPERAZIONI DI COPERTURA Risultati realizzati Risultati non realizzati

 - Future su valute e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili
 OPERAZIONI NON DI COPERTURA
 Operazioni a termine

  LIQUIDITA' 679.937 60.306

 - Future su valute e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Swap e altri contratti simili

 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non
 aventi finalità di copertura:
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- Interessi passivi per operatività in strumenti finanziari derivati - 92.514

- Interessi attivi per operatività in strumenti finanziari derivati 36.595                        

- Oneri di gestione per bolli - 473

-1,45 2,55 -4,00 -

IV.2    Provvigione di incentivo
La provvigione è determinata sulla base del raffronto tra la performance netta del Fondo ed il parametro di
riferimento, calcolato secondo quando indicato nel Regolamento del Fondo, e non confrontabile con quanto
riportato nella parte A della presente nota.

Performance netta del fondo Performance netta del 
benchmark Delta % Applicata

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri":

- Sopravvenienze passive - 475

SEZIONE VI - IMPOSTE

Totale - 36.720
- Differenze da arrotondamento

- Sopravvenienze attive

La voce "Altre Imposte" si riferisce alla ritenuta sugli interessi attivi di conto corrente.

Il risparmio d'imposta dell'esercizio, accantonato ai sensi dell'art. 8 del D.Lgs. n. 461/97, corrisponde a 122.986
Euro. Il credito d'imposta del fondo stesso derivante dagli esercizi precedenti corrisponde a 2.303.007 Euro. La 
somma di tali importi è stata iscritta nell'attivo del fondo.

- Differenze da arrotondamento
Altri costi:                                                                                                                     

Interessi attivi su disponibilità liquide: si riferiscono a interessi maturati sulla
liquidità disponibile in Euro ed in divisa detenuta dal Fondo presso la Banca
Depositaria durante l'esercizio.
Altri ricavi:                                                                                                                    

20.147                        

SEZIONE V - ALTRI RICAVI ED ONERI
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Utilità ricevute dalla SGR 
La Società di gestione ha ricevuto utilità per Euro 6.733 sotto forma di soft commission in relazione all'attività di
gestione su strumenti finanziari di natura azionaria. Gli importi sono stati riconosciuti nel corso dell'anno da
negoziatori non appartenenti al gruppo della SGR. Tali utilità non sono in nessun modo state fatte gravare sulle
commissioni di negoziazione riconosciute ai negoziatori dal fondo.

Turnover di portafoglio del Fondo
Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 599 %.Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e
rimborsi delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L'indicatore può
essere rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

DIV. A TERMINESTERLINA INGLESE
74,933     

Posizione

16.600.000                  

Importo in divisa

DOLLARO USA

Divisa Tipologia operazione

4        

11      

79,895     

75,382     

Percentuale di 
copertura alla 

data del 
Rendiconto

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio in essere alla data del Rendiconto

DIV. A TERMINE VEN

Numero 
operazioni

PARTE D - ALTRE INFORMAZIONI

DOLLARO USA DIV. A TERMINE VEN

Divisa

DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ
VENDIV. A TERMINESTERLINA INGLESE
ACQ 1.100.000                    

7        

3        

6.050.000                    
7        4.500.000                    

Percentuale 
media di 

copertura
Tipologia operazione

19      91,018     33.700.000                  

Importo in divisa Numero 
operazioniPosizione

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio

VEN 1.800.000                    

246.371                

Banche Italiane S.I.M.

Banche e 
intermediari      
OCSE - non 

OCSE

Altro

- di cui Società del gruppo

Controparti

Oneri di intermediazione 29.289                 29.766                  231.793                

Attività di negoziazione in strumenti finanziari

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'autorità
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 .

4        DOLLARO USA DIV. A TERMINE ACQ 4.550.000                    
STERLINA INGLESE DIV. A TERMINE
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Rendiconto Annuale al 30 Dicembre 2010 

 
 

Relazione degli Amministratori 
(parte specifica) 

 
 
L’esposizione azionaria netta del Formula 1 High Risk è stata gradualmente ridotta nel corso dei 
primi 6 mesi dell’anno, passando dal 50% di fine 2009 al 18% di giugno, gestita in maniera molto 
dinamica in linea con lo stile di gestione del comparto. Nel corso del mese di marzo è stata 
aumentata la posizione sul mercato americano (ridotta successivamente nel mese di maggio) ed è 
stata inserita una posizione lunga sul mercato giapponese per circa 5 punti percentuali; quest’ultima 
posizione è poi stata chiusa nel mese di maggio. Da un punto di vista geografico, la riduzione 
dell’esposizione azionaria netta nel primo semestre ha riguardato equamente l’azionario europeo. 
L’azionario extra europeo, UK e Giappone hanno costituito posizioni marginali dell’ordine del 2%. 
 
Nel secondo semestre l’esposizione azionaria netta è stata incrementata al 40% di luglio. E’ stata 
montata una posizione lunga sui mercati emergenti e sul settore delle telecomunicazioni europee. 
Successivamente a causa delle cattive notizie provenienti dagli Usa l’esposizione azionaria è stata 
ridotta fino ad un minimo del 10% di ottobre. A seguito della forte caduta dei mercati azionari in 
novembre è stato aumentato l’esposizione azionaria netta fino al 60%. 
 
Negli ultimi giorni di dicembre è stato creato il portafoglio di partenza per il 2011 portando 
l’azionario al 70% modificando lo split geografico con la componente americana portata al 20%, 
l’azionario giapponese al 4%, l’azionario UK al 5% e la parte europea continentale circa al 41%. 
 
L’esposizione valutaria del fondo ha oscillato fra il 2% e l’8%, ed ha interessato principalmente il 
dollaro (tra l’1% ed il 4%), e le valute dell’Europa non euro (fra il 2% ed il 3%). 
Il fondo ha avuto una durata finanziaria della componente obbligazionaria molto contenuta 
(esclusivamente emissioni dell’area Euro). 
 
Il patrimonio del Fondo Formula 1 – High Risk  è passato da 63 milioni di euro di inizio anno a 42 
milioni di euro di fine anno. Il valore di quota al 30 dicembre 2010 era pari a 6,908 euro con un 
decremento, rispetto al 30 dicembre 2009, dell’1,47%. 
 
Modifiche Regolamentari 
Per quanto riguarda le modifiche regolamentari si rimanda a quanto descritto nella parte comune 
della relazione degli Amministratori per i Fondi Formula 1. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
Lo stile di gestione della componente obbligazionaria si basa sulla ricerca di valore sui diversi 
segmenti della curva dei rendimenti. Incrementi o decrementi della duration media del portafoglio 
saranno effettuati in relazione a mutamenti dello scenario macroeconomico e dalle aspettative 
relative all’inflazione. Sulla componente azionaria lo stile di gestione si basa prevalentemente su 
una significativa attività di stock picking, fondata sull’approfondita conoscenza delle società e 
privilegiando quelle che offrono le migliori opportunità 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. 
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Operatività su strumenti finanziari derivati 
Nel corso dell’esercizio, il fondo ha fatto ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati. In 
particolare sono state assunte posizioni futures su indici azionari quotati ed opzioni su cambi, sia 
con finalità di copertura, sia con finalità di investimento per ottenere una maggiore reattività del 
portafoglio. 
Inoltre il fondo ha fatto ricorso, all’utilizzo di swap (Contract For Difference) ed opzioni con 
sottostante titoli ed indici  di borsa.  
Attività di collocamento delle quote 
Il collocamento delle quote dei fondi è affidato alla Azimut Consulenza per Investimenti SIM 
S.p.A., società del Gruppo Azimut, che svolge la propria attività mediante una rete di Promotori 
Finanziari. 
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27,829 2.492.970

ATTIVITA'

Situazione Patrimoniale al 30 dicembre 2010
Situazione al 30/12/2010 Situazione a fine esercizio 

precedente

In perc. delValore ValoreIn perc. del

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI
 A1.     Titoli di debito

69,598 45.872.01829.844.493
11.933.380

tot. attivitàcomplessivo complessivotot. attività

 A2.     Titoli di capitale
 A3.     Parti di O.I.C.R.

 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

 B3.     Parti di O.I.C.R.

 C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

 B1.     Titoli di debito
 B2.     Titoli di capitale

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

 D. DEPOSITI BANCARI
 D1.     A vista

 C1.     Margini presso organismi di
           compensazione e garanzia
 C2.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari
           derivati quotati

 D2.     Altri

 E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E

 F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA'
 F1.     Liquidità disponibile

     OPERAZIONI ASSIMILATE

 F2.     Liquidità da ricevere per operazioni da
           regolare

 G2.     Risparmio di imposta
 G3.     Altre

 F3.     Liquidità impegnata per operazioni da
           regolare

 G. ALTRE ATTIVITA'
 G1.     Ratei attivi

 TOTALE ATTIVITA'

1.058.140

2.492.970

42.320.908

3,785

64,265
1,607

99.132

469.950

1.115.388

546.306

886.836

       A1.1   titoli di Stato
       A1.2   altri

11.933.380

17.024.277

27,829

1.744.114

2.054.570

2,601

310.456

943.047

39,701

9.867.050
9.212.246

42.881.501

-288.243

2,068

1,274

585.740

2.266.220

23,010

0,231

3.015.233

1,096

4,067

21,483

0,724

-0,672

4,791

2,199

13.830.792

3,441

14.193.674

163.273

152.064

588.733

-225.851

2.772.914

69,657
3,785

4,579

0,890

0,248

21,002

4,211

100,000

21,553

-0,343

65.853.839100,000

0,894

0,231
3,9802.620.850
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 M1.     Rimborsi richiesti e non regolati

 PASSIVITA' E NETTO

 H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

 I. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E
    OPERAZIONI ASSIMILATE

 N1.     Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati

 M2.     Proventi da distribuire

 L1.     Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

 L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

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

 M. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI

 N2.     Debiti di imposta

 M3.     Altri

 N. ALTRE PASSIVITA'

 Numero delle quote in circolazione

 Quote emesse

 Quote rimborsate

 Valore unitario delle quote

 N3.     Altre

 VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO

 TOTALE PASSIVITA'

MOVIMENTI DELLE QUOTE NELL'ESERCIZIO

830.067,583

3.688.544,670

6.104.505,685

Situazione al 30/12/2010

Valore complessivo

Situazione a fine esercizio 
precedente

Valore complessivo

369.933
306.150

340.007
334.285 1.294.177

1.019.262

7,011

3.015.864

62.837.975

8.962.982,772

1.288

63.783

5.722

710.538

701.137
669.635

31.502

42.170.963

598
598

6,908

2.314.727
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 A4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

      A3.3  Parti di O.I.C.R. -8.309

Sezione Reddituale al 30 Dicembre 2010

      A1.3  Proventi su parti di O.I.C.R. 2.385 1.894
316.656

 A1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

6.220.904

      FINANZIARI DERIVATI NON DI COPERTURA -2.823.934

Risultato gestione strumenti finanziari non quotati

      B2.1  Titoli di debito

      C1.1  Su strumenti quotati
 C1.    RISULTATI REALIZZATI -2.823.695

      B2.3  Parti di O.I.C.R.

      B3.1  Titoli di debito

      B3.3  Parti di O.I.C.R.

           DI STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

      A3.2  Titoli di capitale 928.215

6.337.642

           DI STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 2.271.585

 C. RISULTATO DELLE OPERAZIONI IN STRUMENTI

 A2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI

      A1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale 575.044

 A3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE
      A3.1  Titoli di debito -8.044

649.808 571.099
      A1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito 72.379 252.549

 A. STRUMENTI FINANZIARI QUOTATI 3.629.816 4.709.373

      A2.1  Titoli di debito 101.218 567.197

      A2.3  Parti di O.I.C.R. 161.511 153.743
      A2.2  Titoli di capitale -466.168 1.163.244

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

4.709.373Risultato gestione strumenti finanziari quotati

1.625.048

3.629.816

 B1.    PROVENTI DA INVESTIMENTI

-38.392 -83.602 B. STRUMENTI FINANZIARI NON QUOTATI

      B1.2  Dividendi e altri proventi su titoli di capitale
      B1.1  Interessi e altri proventi su titoli di debito

 B2.    UTILE/PERDITA DA REALIZZI -188.211

      B1.3  Proventi su parti di O.I.C.R.

      B2.2  Titoli di capitale
-188.211

 B3.    PLUSVALENZE/MINUSVALENZE

      B3.2  Titoli di capitale

 B4.    RISULTATO DELLE OPERAZIONI DI COPERTURA

-38.392 104.609

83.524

397.938

147.580

-203.439 1.884.184

911.862 1.856.152

-38.392 -83.602

-2.202.298 5.450.196
      C1.2  Su strumenti non quotati -621.397

 C2.    RISULTATI NON REALIZZATI -239 116.738

770.708

      C2.2  Su strumenti non quotati -47.044 160.445
      C2.1  Su strumenti quotati 46.805 -43.707
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 H4.    ALTRI ONERI DI GESTIONE -10.621 -10.147

Risultato netto della gestione di portafoglio 217.888

 H3.    SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI E

 H2.    COMMISSIONI BANCA DEPOSITARIA -59.921 -73.582

 H1.    PROVVIGIONI DI GESTIONE SGR -1.270.080 -2.377.400

 H. ONERI DI GESTIONE -1.342.805 -2.463.553

 I. ALTRI RICAVI ED ONERI -10.185 32.991

-75.487
      E3.1  Risultati realizzati 169.073 2.210
      E3.2  Risultati non realizzati 20.441 -77.697

 E3.    LIQUIDITA' 189.514

Risultato lordo della gestione di portafoglio 224.725 10.750.476
          TITOLI

 F1.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRONTI

 F. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE

      E2.1  Risultati realizzati 61.772
      E2.2  Risultati non realizzati -3.247

58.525

 F2.    PROVENTI DELLE OPERAZIONI DI PRESTITO

      E1.2  Risultati non realizzati 43.100 -187.526
      E1.1  Risultati realizzati -775.379 -8.449
 E1.    OPERAZIONI DI COPERTURA -732.279 -195.975

 E. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI -542.765 -212.937

          INFORMATIVA AL PUBBLICO -2.183 -2.424

 G1.    INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI RICEVUTI -6.837

 E2.    OPERAZIONI NON DI COPERTURA

 G. ONERI FINANZIARI -6.837 -138

          CONTRO TERMINE E ASSIMILATE

 I1.    Interessi attivi su disponibilità liquide 15.305 57.296

10.750.338

 I3.    Altri oneri -65.827 -30.670

-138

 G2.    ALTRI ONERI FINANZIARI

 I2.    Altri ricavi 40.337 6.365

8.319.776Risultato della gestione prima delle imposte -1.135.102

 L1.    Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio -1.019.262

 L. IMPOSTE 138.855 -1.035.419

 D1.    INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI

 D. DEPOSITI BANCARI

Rendiconto al 30/12/2010 Rendiconto esercizio 
precedente

 L3.    Altre imposte -3.671 -16.157

 L2.    Risparmio di imposta 142.526

7.284.357Utile/perdita dell'esercizio -996.247
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Nota Integrativa 
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PARTE A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA 
 

Descrizione Rendiconto al 
30.12.2010 

Rendiconto al 
30.12.2009 

Rendiconto al 
30.12.2008 

Valore quota all’inizio dell’esercizio 
Valore quota alla fine dell’esercizio 

  7,011 

  6,908 

  6,228 

  7,011 

  7,764 

  6,228 

Performance netta dell’esercizio 
Performance netta benchmark di riferimento 

         -1,47% 

   *  

         12,57% 

   *  

        -19,78% 

    * 

Valore minimo della quota 
Valore massimo della quota 

  6,579 

  7,115   

  6,013 

  7,035   

  5,869 

  7,747 
* Non viene indicato il rendimento del benchmark in quanto si tratta di un fondo flessibile. 
 
 
 

ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA DEL FONDO NELL’ESERCIZIO 
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Parametro di riferimento (benchmark) 
Il Fondo Formula 1 – High Risk essendo un fondo flessibile non ha un benchmark di riferimento 
per valutare il rischio del Fondo. Codesto Fondo è gestito in funzione del raggiungimento di un 
obiettivo di rendimento su base anno solare e si caratterizza per uno stile di gestione dinamico, con 
un controllo del rischio assunto anche in funzione della performance raggiunta nell’arco temporale 
considerato. 
 
Rendimento medio composto del Fondo e del Benchmark 
Il  rendimento  medio  composto,  calcolato  su base annua, degli ultimi tre anni del Fondo è pari al 
-3,82%. Il Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
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Esposizione al rischio del Fondo 
 

 Anno 2010 Anno 2009 Anno 2008 

Volatilità della quota del Fondo 6,17% 8,63% 19,65% 

Tracking Error Volatility * * * 

* Il tracking error, calcolato come deviazione standard annualizzata, non è calcolabile in quanto il 
Fondo è un fondo flessibile e pertanto non ha benchmark di riferimento. 
 
Tecniche di gestione dei rischi di portafoglio 
Nell’ambito del Sistema dei Controlli in relazione alla gestione finanziaria, assume rilevanza il 
ruolo del Servizio 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 
valutazione ex-ante del rischio di mercato. In particolare l’attività di controllo si realizza attraverso 
l’analisi dei portafogli dei singoli Fondi ed il loro continuo monitoraggio 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 rischiosità del Fondo viene effettuata ex-post sia in termini assoluti (volatilità 
intesa come deviazione standard annualizzata) che in termini relativi rispetto al benchmark 
(tracking error volatility). Questi ultimi elementi costituiscono la base per fissare limiti 
all’assunzione di rischio da parte del gestore. 
Relativamente alla valutazione ex ante del rischio di mercato, il servizio 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 flessibili. Tale indicatore è integrato, per i portafogli azionari, da analisi 
ottenute attraverso  un sistema di valutazione multifattoriale. Il servizio Risk Management inoltre 
cura l’evoluzione dei modelli di rischio adottati ed effettua il monitoraggio dei rendimenti dei fondi 
verso la concorrenza e verso il benchmark. 
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 -      aperti armonizzati
 -      aperti non armonizzati
 -      chiusi

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività
(*) Paese verso il quale sono prevalentemente indirizzati gli investimenti.

 -      in valore assoluto
 -      in percentuale del
        totale delle attività

 Parti di O.I.C.R. 25.283.231                                
151.725.909                               Titoli di capitale

Totale 202.961.097                              

Si fornisce attraverso le tabelle seguenti illustrazione della composizione del portafoglio del Fondo investito in
strumenti finanziari quotati.
Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per Paese di residenza dell'emittente

-                     11.933.380     

Altri Paesi dell'OCSE

 Titoli di debito:

  -  titoli di Stato 25.942.517                                
  -  altri 9.440                                         

177.474.226                                  
25.540.878                                    

16.562.037                                    
12.084                                            

Controvalore acquisti

219.589.225                                  

Azimut S.G.R. S.p.A.

16.574.121                                    

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari quotati

 Titoli di debito 25.951.957                                

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Altri Paesi

Controvalore vendite/rimborsi

II.1 Strumenti finanziari quotati

-                     
-                     

-                     

853.005         
 -      con voto limitato
 -      altri
 Parti di O.I.C.R. (*):

PARTE B - LE ATTIVITA', LE PASSIVITA', IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

SEZIONE I - CRITERI DI VALUTAZIONE
Per quanto riguarda i "Criteri di valutazione" si rimanda a quanto illustrato nella Relazione degli Amministratori
(parte comune).

SEZIONE II - LE ATTIVITA'

Paese di residenza dell'emittente

 -      di Stato
 -      di altri enti pubblici -                      -                       -                     

Italia Altri Paesi dell'UE

 -      di banche -                      -                       -                     
 -      di altri -                      -                       -                     

 -      con diritto di voto 2.113.525       9.825.837        4.231.910     
 Titoli di capitale:

-                     
-                     886.836          -                       -                     

-                     -                      -                       -                     
-                      -                       -                     

 Totali:
14.933.741     9.825.837        4.231.910     853.005         

Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per mercato di quotazione
Mercato di quotazione

34,826            22,914             9,869            1,989             

Altri Paesi 

 Titoli quotati 15.045.722      8.211.065          6.587.706       -                      

Italia Altri Paesi dell'UE Altri Paesi dell'OCSE

-                     
 Totali:

15.045.722     8.211.065        6.587.706     

-                     35,087            19,148             15,363          

 Titoli in attesa di quotazione -                       -                         -                      -                      

(*)I mercati dei Paesi non-OCSE sono rappresentati da:  HONG KONG.
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Alimentare-Agricolo
Assicurativo
Bancario
Cartario-Editoriale
Cementi-Costruzioni
Chimico
Commercio
Comunicazioni
Elettronico
Finanziario
Immobiliare-Edilizio
Meccanico-Automobilistico
Minerale-Metallurgico
Tessile
Diversi

Totale

II.2 Strumenti finanziari non quotati

Movimenti dell'esercizio degli strumenti finanziari non quotati

II.3 Titoli di debito

Euro
Dollaro Australiano

        Totale
Nel corso dell'esercizio non sono state poste in essere operazioni su titoli strutturati.

 Parti di O.I.C.R.
 Titoli di capitale

Totale

 Titoli di debito

  -  altri
  -  titoli di Stato

0,000

Titoli di debito

532.070
886.836

1,241
2,068

354.766

39,701

14.690

4,644
1,051
2,812
6,887
0,034
0,805

0

2.953.159

1.288.057

7,114

3,004

3.050.773
3.117.161 7,270

%Importo % Importo
0,935

647.318

Titoli di capitale
Importo %

1,510
400.918

17.024.277

1.558.932

345.408

Valuta

Duration in anni

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

Titoli di debito
Strumenti 
finanziari 
derivati

Strumenti 
finanziari 
derivati

Minore o pari a 1 Compresa tra 1 e 3,6

Parti di O.I.C.R.Titoli di debito
Ripartizione degli strumenti finanziari quotati per settore di attività economica

1.991.343
450.812

1.205.706

0,827

11.933.380 0 00

Maggiore di 3,6

Alla data del Rendiconto il Fondo non detiene in portafoglio strumenti finanziari non quotati.

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

3,635

0

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

-                                                 -                                                      

520.000                                     520.000                                          

520.000                                     520.000                                          

11.933.380

0
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
II.4 Strumenti finanziari derivati

II.5 Depositi bancari

II.6 Pronti contro termine attivi e operazioni assimilate

II.7 Operazioni di prestito titoli

II.8 Posizione netta di liquidità

 - Opzioni

 - Swaps e altri contratti simili

   e contratti simili

 Operazioni su titoli di capitale:

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

 Operazioni su tassi di cambio:

 Operazioni su tassi di interesse:

 - Swaps

 Altre operazioni:
 - Futures

99.132            
 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 469.950          

546.306             
 - Futures su titoli di capitale, indici azionari

 - Swaps e altri contratti simili

 - Futures su valute e altri contratti simili

 - Swaps e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi e altri contratti simili
 - Futures su titoli di debito, tassi e altri contratti simili

 crediti da operazioni di vendita, non ancora regolate alla data del Rendiconto:
221.563                                

 Liquidità impegnata per operazioni da regolare:

 - liquidità impegnata in Euro
 - liquidità impegnata in divise estere

 - liquidità da ricevere in Euro
 - liquidità da ricevere in divise estere

Totale           

Totale           
 Liquidità da ricevere per operazioni da regolare:

Importo

 Liquidità disponibile:
 custodita presso la Banca Depositaria, si riferisce a:
 - liquidità disponibile in Euro *

 debiti da operazioni di acquisto, non ancora regolate alla data del Rendiconto:

5.483.489                             

721.484                                
943.047                                

 - liquidità disponibile in divise estere *

Margini Strumenti finanziari 
quotati

3.728.757                             
9.212.246                             

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

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Posizione netta di liquidità":

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

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

Strumenti finanziari 
non quotati

-288.243 

-288.243 Totale           
Totale posizione netta di liquidità          9.867.050                           

* L'importo di euro 376.795 si riferisce a liquidità depositata presso le controparti a garanzia dell'operatività posta in essere con gli stessi.

Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione creditoria
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
II.9 Altre attività

 Altre
2.054.570                           

246.532                                
9.313                                    

 - Interessi su titoli di Stato
 - Interessi su altri titoli di debito

43.923                                  

 - Attività per operazioni a termine su divise da copertura
 - Dividendi su titoli di capitale da incassare
 - Proventi su operazioni pronti contro termine

 - Interessi su disponibilità liquide
 Ratei attivi per:

10.688                                  

Importo

 Crediti di imposta:

   precedenti ai sensi del D.Lgs. n.461/1997

Totale           

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre attività":

1.601.588                             

 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione dell'esercizio
   alla data del Rendiconto ai sensi del D.Lgs. n.461/1997 142.526                                
 - Credito fiscale maturato sul risultato negativo della gestione di esercizi
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

BTP 15 ST 11 3,75%                                       
BOT 15 LG 11 ANN                                         
BOT 15 DC 11 ANN                                         
INTESA SANPAOLO                                       
ERICSSON 'B'                                                 
VALE SA ADR                                                 
L'OREAL                                                          
CNH GLOBAL N.V.                                          
FIAT                                                                 
STMICROELECTRONICS NV                         
ACTELION LTD                                               
MUNCHENER RUCK.                                     
GOOGLE INC. CL A                                        
BANK OF AMERICA                                        
ARCELORMITTAL (NL)                                   
GENERAL MOTORS CO.                               
TENARIS SA                                                   
GENERAL MILLS                                            
VOLVO 'B'                                                        
NOMURA ETF NIKKEI 225                             
YAHOO  INC                                                    
VOLKSWAGEN AG PFD                                 
PSA PEUGEOT CITROEN                              
UNITED STATES NATURAL GAS FUND LP  
VINCI SA                                                         
UNITED UTILITES GROUP PLC                    
ASTRAZENECA PLC                                      
CISCO SYSTEMS                                           
KONINK PHILIPS ELECTRONICS                  
SAINSBURY (J) PLC                                       
KINROSS GOLD CORP                                  
FAURECIA                                                       
INPEX CORPORATION                                  
KONINKLIJKE AHOLD NV                              
SARAS SPA                                                    
NETLOGIC MICROSYSTEMS                        
BRITISH AIRWAYS                                         
SALZGITTER AG                                            
BG GROUP PLC                                             
ABERTIS INFRAESTRUCTURAS SA             
SYNTHES INC                                                
TOTAL SA                                                       
BROCADE COMMUNICATIONS SYSTEMS  
HERMES INTL                                                 
DEUTSCHE BANK                                          
PRUDENTIAL                                                  
BP PLC                                                            
SNAM RETE GAS                                           
K&S AG NPV                                                   
ATLANTIA SPA                                               

0,456195.500,00                  EUR 5.000,000                

0,468
0,464

0,533

GBP 25.000,000              193.517,74                  0,451

USD 50.000,000              198.765,25                  
EUR 5.000,000                200.600,00                  

0,473
EUR 17.000,000              228.735,00                  
CHF 2.000,000                203.012,23                  

EUR 4.000,000                231.080,00                  
GBP 15.000,000              229.440,19                  

0,569
USD 10.000,000              238.066,56                  0,555
EUR 155.000,000            244.125,00                  

262.770,79                  0,613
EUR 25.000,000              247.800,00                  0,578
JPY 60,000                     

0,629
USD 20.000,000              
EUR 12.500,000              269.750,00                  

GBP

283.240,48                  0,661

0,669
GBP 65.000,000              286.296,16                  0,668

0,710
0,721

0,834

0,805
45.000,000              312.612,26                  0,729

8.400,000                345.408,00                  

EUR
EUR

4.000,000                
USD 30.000,000              

USD

SEK
USD
EUR

15.000,000              427.650,00                  0,997
USD
EUR

45.000,000              
1.000,000                
4.000,000                

450.880,89                  
EUR
USD 1,051

449.932,24                  1,049

555.510,91                  1,295
1,058453.800,00                  

585.942,50                  

EUR
1,471

40.000,000              1,439
EUR 74.500,000              

1,474

CHF 13.500,000              

USD 17.750,000              

EUR
EUR

SEK
EUR

100.000,000            869.903,99                  

7.500,000                

4.000.000,000         3.925.320,00               

632.250,00                  
USD 32.500,000              

913.500,00                  
2,029
1,955838.315,01                  

450.000,000            

4.000.000,000         3.963.400,00               

% su tot. attività

2,130

9,243

0,849364.200,00                  

379.834,12                  

0,935
0,923

400.918,54                  

630.644,86                  

1,366

0,886
378.557,45                  0,883

0,970
0,963

9,154

15.000,000              

Controvalore
(quota percentuale calcolata rispetto al totale attività del Fondo)

Elenco analitico dei principali titoli in ordine decrescente di controvalore

DivisaDescrizione titolo
9,4324.044.660,00               EUR

Quantità
4.000.000,000         

617.200,00                  EUR

22.500,000              
415.825,93                  
412.875,00                  

15.000,000              

9.000,000                309.327,09                  

USD

30.000,000              395.714,48                  

3.000,000                
12.500,000              357.437,50                  

JPY

GBP

80.000,000              354.765,85                  0,827
EUR

EUR 12.500,000              287.000,00                  
USD 20.000,000              304.622,80                  

196.937,50                  0,459

0,555GBP 75.000,000              237.870,38                  
0,539

EUR 1.250,000                

0,535

EUR 50.000,000              186.000,00                  
GBP 35.000,000              

3.000,000                169.080,00                  

191.107,45                  0,446
0,434

0,356EUR 10.000,000              152.700,00                  
0,394EUR
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SEZIONE III - LE PASSIVITA'
III.1 Finanziamenti ricevuti

III.2 Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate

III.3 Operazioni di prestito titoli

III.4 Strumenti finanziari derivati

III.5 Debiti verso partecipanti

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

Prospetto degli strumenti finanziari derivati che danno luogo ad una posizione debitoria
Valore patrimoniale degli strumenti finanziari derivati

Strumenti finanziari 
quotati

Strumenti finanziari 
non quotati

Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Alla data del rendiconto non erano presenti finanziamenti ricevuti. Il fondo ricorre a forme di finanziamento 
rappresentate esclusivamente da affidamenti di conto corrente, concessi dalla Banca Depositaria, non 
utilizzati a fine esercizio.

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

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

 Operazioni su tassi di interesse:

 - 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

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

 Altre operazioni:

 Operazioni su titoli di capitale:

 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 306.150         
 - Swap e altri contratti simili 63.783           

 - Swap

 - Future
 - Opzioni

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce patrimoniale "Debiti verso partecipanti":
Rimborsi richiesti e non regolati

Data regolamento del rimborso Data valuta Importo
30/12/2010 03/01/2011 598                                                      

Totale 598                                                      



FORMULA 1 - HIGH RISK Azimut S.G.R. S.p.A.

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi
III.6 Altre passività

 - Provvigioni di gestione 90.446                        

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altre passività":
Importo

 Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati per:

 - Commissioni di performance

 - Spese di pubblicazione prospetti ed informativa al pubblico 2.183                          

 - Commissioni di Banca Depositaria relative al quarto trimestre dell'esercizio 13.498                        
 - Spese di revisione 8.396                          

 - Contributo di vigilanza Consob 2.225                          
 - Ritenute fiscali su interessi banca per giacenze >5% 3.641                          
 - Interessi passivi 10.461                        

 Debiti di imposta: per imposta sostitutiva delle imposte sui redditi maturata sul 
risultato della gestione dell'esercizio alla data del Rendiconto ai sensi del D. Lgs.     
n. 461/1997

 - Commissioni e spese di rimborso a favore di Azimut S.G.R. S.p.A. 3                                 
 - Passività per operazioni a termine su divise per copertura rischio di cambio 203.432                      

Totale           340.007                      
 Altre 5.722                          
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Incrementi:

Decrementi:

* Per investitori qualificati si fa riferimento ai soggetti indicati dall'art. 1 del decreto del Ministero del Tesoro n.228 del 24/05/1999 e successive modifiche.

1.128.698 0 0 0YEN GIAPPONESE 664.479 464.219
321.407 0 0 0CORONA DANESE 321.407

1.319.936 0 0 0CORONA SVEDESE 1.265.619 54.317

 - Opzioni e contratti simili
 - Swap e contratti simili

 Altre operazioni:
 - Future e contratti simili

 - Opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili 51.890.264                123,047
 - Swap e altri contratti simili 3.214.309                  7,622

 - Future su titoli di capitale, indici azionari e contratti simili 10.932.263                25,924

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili
 - Future su valute e altri contratti simili

42.881.501 0 710.538 710.538Totale 30.959.881 0 11.921.620
6 0 0 0LIRA TURCA 6

1.149.064 0 0 0FRANCO SVIZZERO 758.523 390.541
90.411 0 0 0DOLLARO CANADESE 89.806 605

710.538 710.538
DOLLARO USA 5.249.234 2.023.634 7.272.868 0 0 0

Finanziamenti 
ricevuti

EURO 20.944.397 7.462.853 28.407.250 0

Strumenti 
finanziari

Depositi 
bancari Altre attività Totale Altre 

passività

 - Swap e altri contratti simili
 Operazioni su titoli di capitale:

Totale

Prospetto di ripartizione delle attività e delle passività del Fondo per divisa
ATTIVITA'

    - Switch in uscita 8.092.360 9.139.586 13.467.702
b) Proventi distribuiti

10.281.490,174
2.136.451,141

PASSIVITA'

Azimut S.G.R. S.p.A.

 - Swap e altri contratti simili

9,789

 - Future su titoli di debito, tassi e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi e altri contratti simili

Ammontare dell'impegno

Valore assoluto % del Valore Complessivo 
Netto

 Operazioni su tassi di cambio:

960.746,488
9,344

Numero quote detenute da soggetti non residenti
% Quote detenute da soggetti non residenti

313.039,127
5,128

877.386,768
20,780

2.036.132,784
22,717

42.170.963              
6.104.505,685

569.900,109
9,336

62.837.977             
8.962.982,772

64.032.184          Patrimonio netto a fine periodo
Numero totale quote in circolazione
Numero quote detenute da investitori qualificati*
% Quote detenute da investitori qualificati

c) Risultato negativo della gestione 996.247 18.536.139

33.686
    - Riscatti 17.209.454 25.031.678

51.149 38.333
5.933.794

    - Piani di rimborso

 Operazioni su tassi di interesse:

a) Sottoscrizioni:
    - Sottoscrizioni singole

Prospetto degli impegni assunti dal Fondo su strumenti finanziari derivati

5.682.196
2.033.986

3.648.210

105.270.344        

3.739.717
7.284.357

6.633.149
2.893.432

15.831.045
8.719.630

7.111.415

SEZIONE IV - IL VALORE COMPLESSIVO NETTO
Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

Variazione del patrimonio netto

Patrimonio netto a inizio periodo

Rendiconto al 
30.12.2010

Rendiconto al 
30.12.2009

Rendiconto al 
30.12.2008

62.837.977              64.032.184             

    - Piani di accumulo
    - Switch in entrata

SEZIONE V - ALTRI DATI PATRIMONIALI

a) Rimborsi: 25.352.963 15.111.713 38.533.066
b) Risultato positivo della gestione

0 0 0STERLINA INGLESE 1.987.823 735.597

Non vi sono altre attività o passività nei confronti di altre società del gruppo di appartenenza della SGR

74.391 0 00RAND SUDAFRICANO 74.391

2.723.420

CORONA NORVEGESE 3.844 3.844 0 0 0
DOLLARO AUSTRAL. 8.821 8.821 0 0 0
DOLLARO HONG KONG 381.385 381.385 0 0 0
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   contratti simili 304.831 - 1.145.249
 - Swap e altri contratti simili -656.110

107.118 46.805
-47.044

 - Opzioni

Facoltà di investimento non ancora recepita dal Regolamento del Fondo.

 - Future

 - Swap e altri contratti simili

-6.826   altri contratti simili

 - Future su titoli di capitale, indici 
Operazioni su titoli di capitale:

3. Parti di O.I.C.R.                              

       - non armonizzati

Con finalità di copertura               (sottovoci 
A4 e B4)

Senza finalità di copertura                
(sottovoci C1 e C2)

Risultati realizzati Risultati realizzati Risultati            
non realizzati

Di seguito si illustra il dettaglio del risultato delle sottovoci A4, B4, C1, C2 relative all'utilizzo di strumenti
finanziari derivati.

2. Titoli di capitale

 - Future su titoli di debito, tassi e 

Risultati            
non realizzati

Di cui:              
per variazioni dei 
tassi di cambio

911.862                

Utile/perdita         
da realizzi

101.488                928.215                

B. Strumenti finanziari non quotati

2. Titoli di capitale

Plus/minusvalenze

- 8.309

                             

161.511               
       - non armonizzati

1. Titoli di debito

7.415                    
       - aperti armonizzati - 8.309 7.415                    21.251                  

104.531                

Risultato complessivo delle 
operazioni su:

598.569                

Di cui:              
per variazioni dei 
tassi di cambio

3. Parti di O.I.C.R. 21.251                  

- 203.439
101.218               

- 466.168
161.511               

472.787                

Azimut S.G.R. S.p.A.

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

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

- 8.044

A. Strumenti finanziari quotati

Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

PARTE C - IL RISULTATO ECONOMICO DELL'ESERCIZIO

I.1 Risultato delle operazioni su strumenti finanziari

108.903                

                             

                             

Risultato degli strumenti finanziari derivati

I.2 Strumenti finanziari derivati

1. Titoli di debito

Operazioni su tassi di interesse:

       - aperti armonizzati 

Altre operazioni:

                             

SEZIONE II - DEPOSITI BANCARI

 - Opzioni su titoli di capitale e altri
   azionari e contratti simili 1.913.210            

                             

                                                          

- 1.015.509

 - Swap

 - Opzioni su tassi e contratti simili
-91.966
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

 ** Calcolato come valore medio del periodo

      2,70 

 - Future su valute e altri contratti simili
 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio:

Risultato della gestione cambi
Risultati non realizzati

 Operazioni a termine -775.379 43.100
Risultati realizzati OPERAZIONI DI COPERTURA

 - Swap e altri contratti simili
 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

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

 OPERAZIONI NON DI COPERTURA

La voce F non presenta saldo, in quanto sul Fondo non sono state poste in essere operazioni di pronti contro
termine attivi e di prestito titoli.

La sottovoce G.2 non presenta saldo, in quanto il Fondo non ha sostenuto "Altri oneri finanziari" diversi da quelli
già evidenziati nella sottovoce G.1.

La sottovoce G.1 pari ad Euro -6837 si riferisce ad "Interessi passivi su finanziamenti ricevuti" maturati su
operazioni di affidamento di conto corrente.

SEZIONE III - ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE E ONERI FINANZIARI

 Operazioni a termine

9) Oneri finanziari per debiti assunti dal fondo           7 

 - Swap e altri contratti simili

 - Future su valute e altri contratti simili
 aventi finalità di copertura:
 Strumenti finanziari derivati su tassi di cambio non

169.073 20.441

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Oneri di gestione":

  LIQUIDITA'

 - Opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili

SEZIONE IV - ONERI DI GESTIONE

Importi complessivamente corrisposti Importi corrisposti a soggetti del 
gruppo di appartenenza della SGR

ONERI DI GESTIONE
Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo 

netto**

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore del 
finanziam

ento 
annuo 
medio

Importo 
(migliaia 
di euro)

% sul 
valore 

compless
ivo netto

% sul 
valore dei 

beni 
negoziati

% sul 
valore 

del 
finanzia
mento

1) Provvigioni di gestione
    -provvigioni di base    1.270      2,49 
    -provvigioni di incentivo          -   
2) TER degli OICR in cui il fondo investe
3) Compenso della banca depositaria         60      0,12 
    - di cui eventuale compenso per il calcolo
      del valore della quota
4) Spese di revisione del fondo           8      0,02 
5) Spese legali e giudiziarie
6) Spese di pubblicazione del valore della quota ed           2          -   
     eventuale pubblicazione del prospetto informativo
7) Altri oneri gravanti sul fondo 
    -contributo di vigilanza a favore della Consob           2          -   

TOTAL EXPENSE RATIO (TER)    1.342      2,63            -             -              -          -             -            -   
8) Oneri di negoziazione di strumenti finanziari *
     di cui:  - su titoli azionari       303        0,08 
                - su titoli di debito
                - su derivati       298        0,01 

10) Oneri fiscali di pertinenza del fondo           4      0,01 

                - altri 

TOTALE SPESE    1.954      3,83 

 in quanto relativo a titoli di debito.
 * L'ammontare delle negoziazioni per le quali non è possibile determinare gli oneri di intermedizione risulta pari ad E uro 62.476.136,    42.526.078 
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- Sopravvenienze passive - 475

La voce "Altre Imposte" si riferisce alla ritenuta sugli interessi attivi di conto corrente.

- 1

% Applicata

Il risparmio d'imposta dell'esercizio, accantonato ai sensi dell'art. 8 del D.Lgs. n. 461/97, corrisponde a 142.527
Euro. Il credito d'imposta del fondo stesso derivante dagli esercizi precedenti corrisponde a 1.601.588 Euro. La
somma di tali importi è stata iscritta nell'attivo del fondo.

-0,84 2,55 -3,39 -

- Differenze da arrotondamento

Altri costi:                                                                                                                     

SEZIONE VI - IMPOSTE
- 10.185

Interessi attivi su disponibilità liquide: si riferiscono a interessi maturati sulla
liquidità disponibile in Euro ed in divisa detenuta dal Fondo presso la Banca
Depositaria durante l'esercizio.

- Differenze da arrotondamento

Totale

15.305                         

- Sopravvenienze attive

Altri ricavi:                                                                                                                    
- Interessi attivi per operatività in strumenti finanziari derivati

Di seguito si fornisce il dettaglio della voce "Altri ricavi ed oneri":
SEZIONE V - ALTRI RICAVI ED ONERI

IV.2    Provvigione di incentivo
La provvigione è determinata sulla base del raffronto tra la performance netta del Fondo ed il parametro di
riferimento, calcolato secondo quando indicato nel Regolamento del Fondo, e non confrontabile con quanto
riportato nella parte A della presente nota.

Performance netta del fondo Performance netta del 
benchmark Delta

40.337                         

- Oneri di gestione per bolli - 569
- Interessi passivi per operatività in strumenti finanziari derivati - 64.782
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Fondo flessibile ad accumulazione dei proventi

2        
9        

6,024        
81,970      

1        13,989      

FRANCO SVIZZERO
STERLINA INGLESE

DIV. A TERMINE
DIV. A TERMINE

VEN
VEN

400.000                       
5.800.000                    

FRANCO SVIZZERO DIV. A TERMINE VEN 200.000                       

55,857      

PARTE D - ALTRE INFORMAZIONI

23      

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio

DOLLARO USA ACQ

DOLLARO USA

Turnover di portafoglio del Fondo
Il turnover di portafoglio del Fondo risulta pari al 770 %.Il tasso di movimentazione è calcolato come rapporto
percentuale tra la somma degli acquisti e delle vendite di strumenti finanziari, al netto delle sottoscrizioni e
rimborsi delle quote del Fondo, e il patrimonio netto medio su base giornaliera del Fondo. L'indicatore può
essere rappresentato da un numero negativo quando la somma di sottoscrizioni e rimborsi risulti superiore alla
movimentazione del Fondo.

STERLINA INGLESE

DOLLARO USA DIV. A TERMINE

85,203      

DIV. A TERMINE

2.000.000                    

VEN

Tipologia operazione

DIV. A TERMINE VEN

ACQ 11      
14.750.000                  

9.750.000                    

Percentuale di 
copertura alla 

data del 
Rendiconto

12      

ACQ 3.100.000                    

Numero 
operazioniPosizione

Operazioni poste in essere per la copertura del rischio di cambio in essere alla data del Rendiconto

Importo in divisa

DIV. A TERMINESTERLINA INGLESE 6        

Divisa

87,228      37      
25.000.000                  DIV. A TERMINE

DIV. A TERMINE 38.050.000                  

Percentuale 
media di 

copertura
Divisa Tipologia operazione Posizione Numero 

operazioni

DOLLARO USA

Importo in divisa

VEN

Attività di negoziazione in strumenti finanziari
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'autorità
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 (contratti futures).

4        

Utilità ricevute dalla SGR 
La Società di gestione ha ricevuto utilità per Euro 7.343 sotto forma di soft commission in relazione all'attività di
gestione su strumenti finanziari di natura azionaria. Gli importi sono stati riconosciuti nel corso dell'anno da
negoziatori non appartenenti al gruppo della SGR. Tali utilità non sono in nessun modo state fatte gravare sulle
commissioni di negoziazione riconosciute ai negoziatori dal fondo.

243.170                

Controparti

Banche Italiane S.I.M.

Banche e 
intermediari      
OCSE - non 

OCSE

Altro

297.692                
- di cui Società del gruppo
Oneri di intermediazione 31.404                 28.508                  




