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1. Premessa

II presente documento, redatto ai sensi dell’articolo 154-ter, comma 5, del D.Lgs. 24 febbraio
1998, n. 58, persegue lo scopo di illustrare, conformemente alle previsioni dell’articolo 103,
comma 3, del Regolamento Emittenti Consob n. 11971/1999 e successive modifiche ed
integrazioni, gli eventi di particolare importanza verificatisi nel trimestre di riferimento per il fondo
“Alpha Immobiliare - Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo Chiuso” (“Fondo” o

“Fondo Alpha”). Il documento & a disposizione del pubblico presso la sede di IDeA FIMIT -

Societa di Gestione del Risparmio S.p.A. (gia FIMIT SGR), sul sito Internet della stessa e del Fondo

nonché nella sede della Banca Depositaria del Fondo.

2. Dati identificativi del Fondo

Tipologia

Data di istituzione del Fondo

Durata del Fondo

Tipologia patrimonio immobiliare
Banca Depositaria

Esperto Indipendente

Intermediario finanziario ex art. 12-bis, comma 3, D.M.

n. 228/99

Societa di revisione

Fiscalita

Ente Apportante

Data di apporto

Valore di conferimento

Numero quote emesse all’apporto

Valore nominale delle quote

Quotazione

Valore complessivo netto del Fondo

Fondo comune di investimento immobiliare di tipo
chiuso ad apporto pubblico

27 giugno 2000

15 anni dalla data di istituzione con possibilita di proroga
per 15 anni, oltre a 3 anni di “Periodo di Grazia”

Immobili prevalentemente ad uso uffici

State Street Bank S.p.A.

Scenari Immobiliari S.r.l.

N.A.

Reconta Ernst & Young S.p.A.

Fiscalita prevista per tali strumenti finanziari, come da
D.L. 351/2001 del 25 settembre 2001, convertito con
modificazioni nella Legge n. 410/2001, e successive
modifiche, da D.L. 112/2008 e da D.L. 78/2010 convertito
con modificazioni nella Legge n. 122/2010 e dal D.L.
70/2011 convertito con modificazioni nella Legge n.
106/2011.

INPDAP

1° marzo 2001

259.687.500 euro

103.875 quote

2.500 euro cadauna

Segmento MIV Mercato Telematico degli Investment
Vehicles di Borsa Italiana S.p.A. dal 4 luglio 2002

405.202.835 euro al 30 giugno 2011
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Valore unitario delle quote ‘ 3.900,870 euro al 30 giugno 2011

Valore di mercato degli immobili

434.229.886 euro al 30 giugno 2011

3. Eventi di particolare importanza verificatisi nel trimestre di riferimento

A) Andamento del mercato immobiliarel

Lo scenario macroeconomico

Y

L’andamento dei mercati immobiliari & strettamente legato alla performance economica
nazionale e globale ed il quadro purtroppo non € rassicurante.

La recessione mondiale che si sperava fosse in fase di superamento in realta € ancora molto
acuta e con prospettive incerte.

Dopo una conclusione del 2010 caratterizzata da numerosi segnali di ottimismo, nella prima
parte del 2011 I’economia mondiale ha subito un ulteriore rallentamento, nonostante
un’espansione ancora consistente dei mercati emergenti, soprattutto Cina, India ed altri Paesi
asiatici, ma anche Russia ed alcune nazioni dell’ America Latina.

Nella seconda parte dell'anno € la debolezza dei mercati finanziari e le difficolta delle principali
monete (euro in primis) a condizionare il futuro delleconomia reale.

Recentemente il Fondo Monetario Internazionale ha rivisto al ribasso le previsioni di crescita del
prodotto interno lordo mondiale, con ampie differenze tra le diverse aree geografiche. La Cina
dovrebbe registrare un aumento a due cifre, seguita dall’India, mentre I’Europa e gli Stati Uniti
dovrebbero segnare un incremento modesto, pari rispettivamente al 2% e 2,5%. Per ['ltalia la

revisione al ribasso € sotto I'1%. Una crescita lievemente piu consistente € attesa per il 2012.

Il mercato immobiliare nel mondo

Il trend piu positivo riguarda le principali nazioni asiatiche e I’America Latina, che tuttavia
devono ancora affrontare numerosi problemi strutturali € non sono in grado quindi di guidare
una ripresa a livello mondiale.

L’Australia € in fase di ripresa economica ma presenta ancora squilibri e carenze in alcuni
segmenti, mentre gli Stati Uniti devono fare i conti con un mercato immobiliare ancora in crisi,

con una domanda debole e un elevato livello di insolvibilita dei mutuatari.

1 Nomisma Osservatorio sul Mercato Immobiliare, 1 — 2011
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Infine in Europa coesistono Paesi in difficolta, concentrati nell’area meridionale, con nazioni
caratterizzate da una decisa ripresa e ottime prospettive a breve termine, come Germania,
Regno Unito e Paesi scandinavi.

I primo semestre 2011 ha mostrato comunque una ripresa in tutti i Paesi. Dopo tre anni
consecutivi di forte calo, I’anno si dovrebbe concludere con il segno positivo anche per la
Spagna, sebbene si tratti di una ripresa inferiore rispetto a quella degli altri Paesi.

I 2011, nel complesso, dovrebbe registrare un aumento del fatturato del 2,3% nei cinque Paesi
pit importanti, mentre la crescita dovrebbe raggiungere il 2,9% a livello di Unione Europea, con
circa 994 miliardi di euro.

Tra i principali Paesi europei ’andamento migliore riguarda la Francia che dovrebbe vedere
una crescita del fatturato in tutti i segmenti di mercato, con punte intorno al 7,7% nel comparto
industriale.

Buone le previsioni per la Gran Bretagna, che dovrebbe registrare un aumento medio del 2,8%,
mentre la Germania rilevera una crescita piu modesta, dopo un 2010 nettamente migliore
rispetto agli altri Paesi. Per la prima volta negli ultimi cinque anni non dovrebbero emergere
segni negativi in nessun Paese e per nessun comparto.

Le previsioni per gli ultimi mesi del 2011 e per il primo semestre 2012 in Europa sono le seguenti

per i vari comparti del'immobiliare.

Il mercato residenziale sta attraversando una fase di stabilizzazione nella maggior parte delle

piazze, sebbene debbano essere ancora compiuti progressi importanti per raggiungere una
situazione di reale equilibrio. Il gap tra aree geografiche e segmenti di mercato € sempre piu
ampio.

In generale, i due elementi chiave per la ripresa dei mercati nazionali sono costituiti
dall’accesso al credito, anche in considerazione dell’elevato livello di indebitamento delle
famiglie e dal trend dei prezzi, condizionato dalla domanda e dall’attivita edilizia.

Nei prossimi mesi si assistera ad una carenza di offerta e, dunque, ad un vistoso aumento delle
quotazioni nei Paesi, come la Germania, in cui la domanda di prodotti nuovi di alto livello € in
forte aumento, mentre I’offerta € scarsa a causa della modesta attivita edilizia degli ultimi anni.
In Italia, nonostante il forte stock di prodotto huovo invenduto (circa 200 mila alloggi), il mercato
stenta a ripartire e si mantiene stazionario, a causa delle incertezze complessive del sistema
economico.

Nel comparto terziario/uffici i prossimi due anni saranno caratterizzati da una vistosa contrazione
dell’attivita edilizia. Il 2011 si dovrebbe chiudere con un calo dell’offerta immessa sul mercato

rispetto al’anno precedente, anche perché i progetti iniziati nel periodo positivo di mercato
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sono ormai conclusi. Il trend dovrebbe mantenersi stabile fino al 2013, per I’effetto combinato
delle difficolta di finanziamento e della scarsa disponibilita dei promotori ad affrontare un tasso
di rischio piuttosto elevato. Fanno eccezione i pochi mercati in cui la ripresa ha creato le
premesse per I’inizio di un nuovo ciclo di sviluppo.

A Londra, ad esempio, un elevato volume di offerta sara immesso sul mercato nel biennio 2013-
2014.

Andamento discreto per le grandi citta italiane dove la scarsa offerta “di nuovo” ha mantenuto
nel complesso stabile il mercato.

La crisi del mercato del lavoro, I’elevato indebitamento ed il ridotto potere di spesa esercitano

una forte pressione anche sul settore immobiliare commerciale, caratterizzato da differenze tra

le diverse aree geografiche.

Il gap, invece, tende a ridursi per quanto riguarda il livello degli spazi. Fatta eccezione per un
ristretto numero di immobili di lusso toccati solo marginalmente dalla crisi, le quotazioni
estremamente elevate raggiunte dagli spazi primari spingono una fetta consistente della
domanda a rivolgersi verso immobili di seconda fascia. Dopo un anno di calo, il 2011 registra
una sensibile ripresa dell’attivita edilizia con riferimento alla grande distribuzione. L’anno si
dovrebbe concludere con un volume di offerta immesso sul mercato superiore di un terzo
rispetto al’anno precedente. Il mercato italiano si trova in linea con quelli europei, con una

crescita attesa in particolare nelle zone del sud. 2

In ltalia

In ltalia il mercato degli uffici tra la fine del 2010 e la prima parte del 2011 ha superato la fase piu
difficile della crisi. | numeri complessivi indicano un miglioramento negli scambi e, pur in un
qguadro di stabilita, incrementi dei canoni in alcune zone.

La realta del mercato € molto diversificata. Mentre a Milano e Roma il mercato ha ripreso a
crescere negli scambi soprattutto nei distretti centrali e terziari, nelle altre citta ci sono pochi
movimenti. Nei capoluoghi medi e piccoliinvece il mercato e praticamente fermo, salvo attivita
della pubblica amministrazione locale o nazionale.

Nel dettaglio, secondo i dati dell’Agenzia del Territorio3 sul secondo trimestre 2011, si registra un

incremento delle compravendite mediamente pari al +4% rispetto al secondo trimestre del

2 scenari Immobiliari “Outlook 2012”

3 | dati delle compravendite pubblicati dal’Agenzia del Territorio si riferiscono al numero di unitd immobiliari
compravendute, per ciascun trimestre, desunte dalle note di trascrizione degli atti di compravendita registrati presso gli
Uffici di Pubblicita Immobiliare dell’Agenzia del Territorio.
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2010. Risulta particolarmente elevato al Centro +12,1% e al Nord +7,7%; il Sud in controtendenza
registra una diminuzione del -12,6%.4

La domanda cerca immobili di classe A, ben posizionati, ma non & disponibile a pagare "premi"
rispetto ai valori medi di zona. Questo porta al recupero da classe C a B. Il sostanziale blocco di
attivita dei fondi immobiliari e degli investitori esteri ha frenato le nuove iniziative ed ha tolto
liquidita all'intero sistema terziario. | pochi interventi pubblici non hanno compensato l'assenza
dei privati.

La crisi economica ha colpito in modo particolare il comparto degli immobili industriali in Italia,

soprattutto nel comparto dell'usato. Meglio il comparto loqgistico, per il quale il trend si conferma

positivo nel corso del primo semestre 2011.

Sul lato della movimentazione delle merci infatti iI comparto e stimolato dal’aumento delle
esportazioni cresciute del 18,4% nel primo trimestre 2011 rispetto allo stesso periodo del’anno
precedente.

Inoltre, si registra un leggero incremento della terziarizzazione dei servizi logistici da parte delle
aziende produttrici anche di piccole dimensioni. Infine, si assiste ad una riorganizzazione della
propria rete da parte di alcuni operatori, che di fronte alla necessita di ridurre i costi,
diminuiscono lo spazio utilizzato (o in alternativa si collocano in centri pit grandi, ma multiclienti)

e si spostano verso aree economicamente pil vantaggiose.

Il settore commerciale € quello che ha subito in modo meno pesante gli effetti della recessione

mondiale ed é stato anche quello che ha mostrato i primi segnali di ripresa, pur in un contesto
ancora molto difficile. Le transazioni tendono a concentrarsi soprattutto sulle grandi superfici o
sui centri commerciali. Le piccole e medie superfici, invece, hanno una quota minoritaria. Si
avverte un maggiore interesse da parte degli investitori, soprattutto internazionali, che si
focalizzano prevalentemente su shopping center con un elevato livello di ricavi. Fanno ben
sperare in un andamento positivo del comparto i numerosi progetti in corso di realizzazione
(2011-2015).

Infine un cenno anche al comparto residenziale in Italia anche se non é di diretto e specifico
interesse per quanto riguarda il Fondo in questione.

I numero di compravendite € consolidato intorno alle 600 mila con lievi variazioni da un
trimestre all'altro. Il livello medio dei prezzi € quest'anno collocato a -0,8% rispetto allo scorso
anno, ma con ampie oscillazioni. Nelle zone centrali le quotazioni sono salite nell'ultimo anno,

cosi come in generale nelle citta rispetto ai piccoli centri.

4 Agenzia del Territorio- Osservatorio Immobiliare Il trimestre 2011
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La pressione della domanda sul mercato rimane consistente, soprattutto nelle fasce dei
lavoratori immigrati e dei giovani che vorrebbero abitare fuori dal nucleo familiare. Il divario tra
capacita di spesa delle famiglie piu deboli e il prezzo di accesso al bene casa rende assai
critica questa progettualita. Il sistema del credito € tornato agli anni novanta con una
percentuale di mutuo sul valore del bene non superiore al 50%. L’insolita e per certi versi forzosa
distanza che separa le famiglie e I’acquisto della casa € emersa in maniera potente nelle ultime
rilevazioni degli Istituti di ricerca da cui emerge una propensione all’investimento immobiliare
attestata su livelli minimi e una dipendenza da mutuo decisamente marcata. Venendo a
mancare sul mercato residenziale il segmento di famiglie a reddito medio basso (segmento che
ha sostenuto il mercato negli anni di forte crescita), il idimensionamento € inevitabile.

Per quanto concerne il mercato delle seconde case, dopo il calo del 5,6% dello scorso anno il
2011 e caratterizzato da una forte ripresa e I’anno si potrebbe concludere con una crescita

vicina al 6% contro una media del 3,2% a livello europeo.

B) Operazioni di finanziamento

Il Fondo possiede attualmente 6 contratti di finanziamento:

i. un finanziamento ipotecario di 50 milioni di euro, concesso da UniCredit S.p.A. (ex UniCredit
MedioCredito Centrale S.p.A.) in data 10 febbraio 2003 e scadenza 1° febbraio 2013, con
ipoteca sul’limmobile sito in Roma, Vicolo del Casal Lumbroso n. 77; il debito residuo al 30
settembre 2011 & di 9.491.996 euro;

i. un finanziamento ipotecario di 13,5 milioni di euro, concesso da Aereal Bank AG in data 15
giugno 2003 e scadenza il 15 giugno 2019, con ipoteca sul’immobile sito in Roma, Via Tor

Cervara n. 285; il debito residuo al 30 settembre 2011 & di 7.612.464 euro;

ii. un finanziamento ipotecario di 20 milioni di euro, concesso da Barclays Bank PLC in data 27
febbraio 2009 e scadenza il 28 febbraio 2014, con ipoteca sugli immobili siti in Roma, Via
Cavour n. 5 e Via Capitan Bavastro n. 92; il debito residuo al 30 settembre 2011 & di
10.000.000 euro;

iv. un finanziamento ipotecario di 9,950 milioni di euro, concesso da Banca Intermobiliare di
Investimenti e Gestioni S.p.A. in data 30 aprile 2009 e scadenza il 30 settembre 2014, con
ipoteca sul’limmobile sito in Roma, Via Ippolito Nievo nn. 25-38; il debito residuo al 30
settembre 2011 & di 7.208.718 euro;
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v. un finanziamento ipotecario di 70 milioni di euro, concesso da Banca Intesa Sanpaolo S.p.A.
in data 21 luglio 2009 e scadenza il 21 luglio 2012, con ipoteca su diversi immobili di

proprieta del Fondo; il debito residuo al 30 settembre 2011 € di 44.827.130 euro.

vi. un finanziamento ipotecario di 10 milioni di euro, concesso da Banca IMI S.p.A. in data 4
agosto 2011 e scadenza il 10 febbraio 2013 con ipoteca di secondo grado su alcuni

immobili di proprieta del Fondo; il debito residuo al 30 settembre 2011 € di 10.000.000 euro.

Sui primi cinque finanziamenti, il Fondo ha in essere posizioni su operazioni in derivati (opzioni
CAP) al fine di coprirsi dai rischi connessi ad eventuali oscillazioni dei tassi di riferimento dei

finanziamenti in essere.

La leva finanziaria utilizzata dal Fondo al 30 settembre 2011 risulta essere del 20,53%, con
riferimento al valore del portafoglio al 30 giugno 2011 (434,230 milioni di euro). Si evidenzia che
tale percentuale € ampiamente al di sotto del livello massimo consentito dalla vigente
normativa (60% del valore degli immobili, dei diritti reali immobiliari e delle partecipazioni in

societa immobiliari, pit un ulteriore 20% del valore degli altri beni).

C) Contratti di Locazione

Alla data del 30 settembre 2011 risultano vigenti n. 86 posizioni (contratti di locazione ed
indennita di occupazione), di cui n. 73 riferite a conduttori privati e n. 13 appartenenti alla
Pubblica Amministrazione. Nel corso del terzo trimestre del 2011 & cessato un contratto di

locazione, e non sono stati stipulati nuovi rapporti locativi.

Il valore contrattuale annuo delle posizioni in essere al 30 settembre 2011 risulta essere di circa
29,827 milioni di euro. Per confronto, il valore contrattuale annuo delle posizioni al 30 giugno

2011 era di circa 29,683 milioni di euro.

Nel corso del terzo trimestre del’anno 2011 sono giunte due ulteriori comunicazioni di recesso

da parte di conduttori minori insediati a Roma ed a Milano.

Infine, si ricorda che €& in corso I'attivita di gestione delle disdette pervenute al Fondo, sia in
termini di trattativa per la fidelizzazione dei conduttori che, laddove non possibile, di huova

locazione degli spazi tramite I’azione diretta ovvero mediata dalle societa di agency.
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D) Crediti verso locatari

Si ricorda che in occasione del Rendiconto al 30 giugno 2011, I'importo dei crediti verso
conduttori per fatture emesse, al netto degli eventuali debiti verso gli stessi, risultava di circa
19,117 milioni di euro, facendo rilevare un decremento del 5,25% rispetto al medesimo dato al
31 dicembre 2010, che risultava di 20,176 milioni di euro. Sempre al 30 giugno 2011, i crediti per
fatture scadute da oltre 30 giorni ammontavano a 16,333 milioni di euro (contro un importo di
16,980 milioni di euro al 31 dicembre 2010).

La verifica dei crediti verso conduttori alla data del 30 settembre 2011 fa rilevare un incremento
degli stessi nel terzo trimestre dell’anno 2011. In dettaglio, i crediti verso conduttori per fatture
emesse, al netto degli eventuali debiti verso gli stessi, si attestano a 22,282 milioni di euro,

facendo registrare un aumento del 16,56% rispetto alla situazione evidenziata al 30 giugno 2011.

Relativamente ai crediti per fatture scadute da piu di 30 giorni rispetto al 30 settembre 2011,
I'importo evidenzia un peggioramento degli insoluti, con un aumento del 23,09% rispetto al dato
al 30 giugno 2011, attestandosi ad un valore di circa 20,105 milioni di euro. Di tale importo circa
16,664 milioni di euro, per una percentuale pari all’82,88%, e riconducibile a crediti per canoni

ed oneri riconducibili alla Pubblica Amministrazione.

In merito alle azioni di recupero del credito, si evidenzia che 'ammontare complessivo dei
crediti oggetto di decreto ingiuntivo, a partire dall’esercizio 2007 sino al 30 settembre 2011, € di
circa 36,311 milioni di euro, di cui una percentuale pari al 97,01% é riferibile alla Pubblica
Amministrazione. Di tale importo, alla medesima data, risultano recuperati complessivamente
circa 23,692 milioni di euro. Per accelerare il rientro della morosita, si conferma il ricorso
sistematico ai decreti ingiuntivi per la quasi totalita dei conduttori della Pubblica

Amministrazione e per un numero crescente di societa private.

E) Politiche di investimento e di disinvestimento

Nel corso del terzo trimestre dell’anno 2011 € proseguita I’attivita di analisi, valutazione e studio
di opportunita immobiliari avente I’obiettivo di migliorare I’asset allocation e le performance del
Fondo. Non sono stati effettuati investimenti, mentre sono in corso di verifica alcune ipotesi di

disinvestimento.
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Nel corso del trimestre sono proseguite le attivita propedeutiche alla riqualificazione tecnica e
funzionale degli edifici siti in Roma, Via C. Colombo n. 44 e Via C. Bavastro n. 174, finalizzate al
rinnovo del contratto di locazione con il Ministero del’ Ambiente, della Tutela del Territorio e del
Mare, che attualmente li insedia in regime di indennita di occupazione. In particolare, € stato
recepito il nullaosta del’Agenzia del Demanio per la formalizzazione del rapporto locativo, e

sono in corso di approfondimento le modalita tecnico-funzionali del progetto di ristrutturazione.

In merito al centro commerciale “Raffaello” sito a Roma, in Via Longoni n. 3 (gia liberato dal
conduttore alla fine del’anno 2009), ed al limitrofo immobile a destinazione logistica di Via
Longoni 95 (insediato da una Pubblica Amministrazione che ne ha comunicato il prossimo
rilascio), si rammenta che nello scorso mese di maggio 2011 é stato presentato al Comune di

Roma un Piano di Recupero che prevede il cambio di destinazione d’uso, attualmente in itinere.

Per quanto concerne il complesso ad originaria destinazione ricettiva sito a Roma, in Vicolo del
Casal Lumbroso n. 77, gia liberato dal Ministero dell’Interno a seguito della soppressione della
Scuola di Polizia, si ricorda che nel mese di novembre 2010 era stato presentato un Piano di
Recupero alle autorita comunali. Tale Piano, prevedente un esteso programma di riqua-
lificazione e cambio di destinazione d’uso, € attualmente soggetto alle conferenze degli Enti
preposti per la verifica degli intenti progettuali, ed ha recepito il parere favorevole alla sua

prosecuzione.

Infine, si informa che in data 4 agosto 2011 il Fondo ha finalizzato I’acquisizione di n. 100 quote di
Classe A del Fondo Comune di Investimento Immobiliare di tipo chiuso denominato Conero per
un valore di 10 milioni di euro, come da delibera del CdA del giorno 25 luglio 2011. Il Fondo
Conero e riservato ad investitori qualificati, & gestito da IDeA Fimit Sgr, ed ha una durata di 12
anni. Al Fondo é stato trasferito, mediante apporto in natura, un portafoglio di 135 immobili
strumentali (filiali bancarie e sedi) utilizzati da Banca Marche, principalmente ubicati nel centro
Italia. Gli immobili, il cui valore di mercato é pari a circa 270 milioni di euro, sono stati apportati
al Fondo con uno sconto portafoglio in linea con le best practice di mercato (circa il 10%).
Contestualmente all’apporto, gliimmobili sono stati concessi in locazione a Banca Marche sulla

base di contratti di locazione a lungo termine.

F) Partecipazioni in societa immobiliari

Il Fondo detiene una partecipazione di controllo nella societa Da Vinci S.r.l., per una quota pari

al 25%. La stessa € stata costituita in data 11 aprile 2007, ed € partecipata in quote paritetiche

10
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da quattro fondi gestiti dalla SGR. E proprietaria di un lotto edificabile sito nel Comune di Roma
in localita Ponte Galeria, in posizione prospiciente I’autostrada per I’aeroporto di Fiumicino e
presso il nuovo polo della Fiera di Roma, dove é stato realizzato | complesso direzionale
denominato “DA VINCI”.

Si ricorda che le attivita di commercializzazione del complesso direzionale sono state affidate in

via esclusiva agli advisor Cushman & Wakefield e BNP Paribas RE, che agiscono in co-agency.

Altresi, sirammenta che nel mese di dicembre 2009 & stato sottoscritto un contratto di locazione
avente ad oggetto uffici nell’edificio due, per una superficie totale di piu di 4.000 mqg (due
piani), oltre a magazzini e posteggi coperti e scoperti, per una durata di sei piu sei anni. I
conduttore ha avviato I’operativita degli uffici nello scorso mese di luglio 2010.

Nel mese di settembre 2010 é stato sottoscritto un secondo contratto di locazione nello stesso
edificio, per una superficie di circa 1.000 mqg (un semipiano) oltre a pertinenze. Il contratto
sottoscritto prevede una durata di sei piu sei anni, con decorrenza onerosa dal 1 gennaio 2011.
Inoltre, si informa che in data 5 ottobre 2011 é stato stipulato il contratto di locazione per
I’esercizio del ristorante interaziendale insediato nel padiglione centrale di servizio (edificio tre),
compreso tra i due corpi di fabbrica principali. Il ristorante € in corso di allestimento, e sara
funzionante dal mese di novembre 2011.

Infine, si comunica che € in corso di avanzata definizione la locazione, di circa 3.000 mq (un
piano ed un semipiano) oltre a pertinenze, ad un primario gruppo multinazionale, con probabile
ingresso nel corso del primo trimestre dell’anno 2012.

Il complesso direzionale € ultimato, e sono attualmente in atto numerose trattative volte alla

locazione delle residue consistenze del complesso pari a circa 23.000 mq.

G) Strumenti Finanziari

Con riguardo all’operativita in strumenti finanziari sirammenta che, oltre alla sottoscrizione delle
quote del Fondo Conero, di cui si & discusso al § Politiche di investimento e di disinvestimento, in
data 29 giugno 2004, a seguito di apposita delibera consiliare del 17 giugno 2004, sono state
sottoscritte n. 28 quote del fondo comune di investimento immobiliare riservato ad investitori
qualificati “Fondo Cloe” gestito da Prelios SGR S.p.A. (gia “Pirelli & C. Real Estate SGR S.p.A.”),
per un importo complessivo di 7 milioni di euro. Il valore della quota alla data del presente

Resoconto € stato adeguato a quello risultante dal rendiconto del fondo al 30 giugno 2011.
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H) Andamento del valore della quota nel mercato di riferimento
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Il valore della quota nel trimestre in esame ha avuto un andamento discendente chiudendo |l
periodo con un valore pari a 1.830 euro al 30 settembre 2011; si ricorda che in data 19
settembre 2011 il Fondo Alpha ha staccato un provento unitario di 45 euro, pagato il 22

settembre.

I Fondo ha aperto il trimestre scambiando in Borsa a 2.249 euro per quota (valore massimo
raggiunto nel periodo) ed ha proseguito scendendo fino a 1.770 euro per quota, valore minimo

per il trimestre toccato il 26 settembre.

Per quanto riguarda il volume degli scambi, il periodo in oggetto ha registrato una rilevazione
media di 20,3 quote trattate giornalmente, in aumento rispetto allo stesso periodo di riferimento
dello scorso anno (14,7 quote); il 13 settembre il Fondo ha scambiato 91 quote, raggiungendo in

guella data il maggior numero di scambi giornalieri nel trimestre.
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) Altre informazioni

Rendiconto di gestione al 30 giugno 2011

Si evidenzia che in data 29 agosto 2011 il Consiglio di Amministrazione della SGR ha approvato |l
Rendiconto di gestione al 30 giugno 2011 ed ha deliberato la distribuzione dei proventi maturati
a tale data, per un ammontare complessivo di 4.674.375 euro, corrispondenti a 45 euro per
ciascuna delle 103.875 quote in circolazione; tali proventi sono stati pagati in data 22 settembre
2011.

Legge del 12 luglio 2011 n. 106

La legge n. 106 del 12 luglio 2011 che ha convertito, con modificazioni, il decreto legge 13
maggio 2011 n. 70 ha apportato importanti modifiche all’art. 32 del decreto legge n. 78 del 31
maggio 2010 (convertito dalla legge 30 luglio 2010 n. 122). Di seguito le principali modifiche
apportate dalla legge n. 106 del 12 luglio 2011:

- € abrogato il comma 2 dell’art. 32 del decreto legge n. 78 del 31 maggio 2010, che
demandava ad un decreto del Ministro dellEconomia e delle Finanze I'individuazione delle

disposizioni di attuazione delle modifiche al TUF contenute nel comma 1;

- € modificato il regime di tassazione, ai fini delle imposte dirette, dei partecipanti ai fondi
immobiliari in funzione della natura e del’entita della partecipazione da essi detenuta. In

particolare:

1. mantengono in ogni caso, a prescindere dall’entita della partecipazione detenuta,
I’attuale regime di tassazione alcune categorie di investitori: lo Stato e gli enti pubbilici, gli
OICR italiani, le forme di previdenza complementare ed enti di previdenza obbligatoria,
le imprese di assicurazione limitatamente agli investimenti destinati alla copertura delle
riserve tecniche, gli intermediari bancari e finanziari assoggettati a forme di vigilanza
prudenziale, tutti i soggetti e i patrimoni appena indicati costituiti all’estero in paesi o
territori che consentano uno scambio di informazioni volto ad individuare i beneficiari
effettivi del reddito sempreché inclusi nella White List, gli enti che perseguano le finalita
previste dalle legge sulle fondazioni bancarie, le societa residenti che perseguano
esclusivamente finalita mutualistiche, le societa o i veicoli contrattuali partecipati in

misura superiore al 50% dai soggetti appena indicati;

13



Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2011 Fondo Alpha Immobiliare

2. sono soggetti a tassazione per trasparenza e, quindi, a prescindere dalla percezione
dei proventi, le persone fisiche, le societa, i veicoli contrattuali e gli enti diversi da quelli
indicati nel precedente punto 1 che detengano una partecipazione superiore al 5% del

patrimonio del fondo;

3. sono in ogni caso, soggetti a tassazione con aliquota del 20% i proventi percepiti da
soggetti non residenti, diversi da quelli indicati al punto 1, che detengano una

partecipazione superiore al 5% del patrimonio del fondo.

Relativamente alle quote detenute al 31 dicembre 2010 da parte degli investitori indicati nel
punti 2 e 3 € dovuta dai partecipanti un’imposta sostitutiva delle imposte sui redditi pari al 5%

del valore medio delle quote possedute nel periodo d’imposta.

Per i fondi che alla data del 31 dicembre 2010 presentavano tra i propri partecipanti almeno
uno dei soggetti indicati nei punti 2 e 3 e prevista la possibilita di disporre la liquidazione del
fondo entro il 31 dicembre 2011, previa applicazione di un’imposta sostitutiva delle imposte sui
redditi e del’IRAP pari al 7% del valore netto del fondo risultante al 31 dicembre 2010. La
liguidazione non puo durare piu di 5 anni e sui risultati della gestione del fondo si applica
un’imposta sostitutiva del 7%. Sono mantenute le disposizioni originariamente contenute nell’art.
32, commi 5-bis, 5-ter e 5-quater volte ad evitare la doppia tassazione dei redditi in capo ai
partecipanti e quelle che prevedono disposizioni agevolative ai fini delle imposte indirette, per

le operazioni di liquidazione.

Sempre sul piano fiscale, € inoltre previsto che I’esenzione dalla ritenuta sulle distribuzioni di
proventi dei fondi immobiliari, relativi a periodi successivi al 31 dicembre 2009, a investitori esteri
sia mantenuta esclusivamente per i proventi percepiti da Fondi Pensione e OICR esteri,
sempreché istituiti in Stati o territori inclusi nella lista di cui al decreto ministeriale emanato ai sensi
dell’art. 168-bis del TUIR, nonché per quelli percepiti da Enti od Organismi internazionali costituiti
in base ad accordi internazionali resi esecutivi in Italia e da Banche centrali o da Organismi che

gestiscono anche le riserve ufficiali dello Stato.

Le modalita di attuazione del regime fiscale introdotto saranno definite da un provvedimento

del Direttore dell’Agenzia delle Entrate.

Operazione di fusione IDeA FIMIT SGR S.p.A

In data 26 settembre 2011, a rogito del Notaio Giovanni Giuliani di Roma, rep. n. 57.962 racc. n.

20.783, e con efficacia dal 3 ottobre 2011 si € perfezionata I'operazione di fusione per
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incorporazione di FARE SGR in FIMIT SGR ed é stata attribuita alla societa scaturente dalla
fusione la nuova denominazione sociale di “IDeA FIMIT — Societa di Gestione del Risparmio
Societa per Azioni”’; IDeA FIMIT & la prima SGR immobiliare italiana indipendente, con circa 9
miliardi di euro di masse in gestione e 20 fondi gestiti, di cui 5 quotati, posizionandosi come uno
dei principali interlocutori presso investitori istituzionali italiani e internazionali nella promozione,

istituzione e gestione di fondi comuni di investimento immobiliare chiusi.

L’assetto societario di IDeA FIMIT e il seguente:

2,98%

(1)
5.97% INARCASSA
ENASARCO

11,34%
ENPALS

18,33%
INPDAP
40,32%

FARE HOLDING *

20,98% ¥ *

*Societa controllate da DeA Capital S.p,A. (Gruppo De Agostini), rispettivamente al 70% (FARE
HOLDING) e al 58,31% (IFIM).

4. Eventi rilevanti verificatisi successivamente alla chiusura del trimestre

Non sono stati registrati eventi rilevanti alla chiusura del trimestre di riferimento.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Avv. Paolo Crescimbeni
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