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NOTA ILLUSTRATIVA

Il Fondo “Immobiliare Dinamico” & stato il primo fondo italiano costituito con previsione di
“aperture semestrali del capitale”, ovvero con la possibilita per i sottoscrittori di riscattare le
proprie quote, a determinate condizioni precisate dal Regolamento di Gestione del Fondo, e
per i nuovi investitori di sottoscrivere quote di nuova emissione; entrambe le operazioni
sono state effettuate al Net Asset Value.

Il Fondo & stato collocato in sede di prima emissione dal 16 novembre 2004 al 31 marzo
2005 raggiungendo una raccolta totale pari a Euro 130,7 milioni; in tale fase vennero
sottoscritte 522.800 quote del Fondo, ciascuna del valore nominale di Euro 250, da parte di
9.139 sottoscrittori. In base a quanto previsto dal Regolamento di gestione, a decorrere dal
2006 e fino alla scadenza dell’'undicesimo anno (2016), il Fondo ha riaperto le sottoscrizioni
nei periodi 1° maggio - 30 giugno e 1° ottobre - 31 dicembre di ciascun anno. Il totale
complessivo delle quote sottoscritte, al netto delle quote tempo per tempo rimborsate, &
pari a n. 1.454.927 di eguale valore.

Come meglio dettagliato nel paragrafo “"Quotazione presso Borsa Italiana S.p.A.”, in data 3
Maggio 2011 il Fondo & stato ammesso alla quotazione presso il MIV, Mercato degli
Investment Vehicles, Segmento Fondi Chiusi, di Borsa Italiana.

L'esercizio del primo semestre 2017 si chiude con una perdita di Euro 4.868.451 (utile di
Euro 3.035.401 al 31 dicembre 2016). Come meglio analizzato nella sezione “Gestione
immobiliare”, il risultato recepisce, tra I'altro, minusvalenze immobiliari non realizzate per
Euro 8.183.179 (Euro 205.538 al 31 dicembre 2016), plusvalenze non realizzate su
partecipazioni per Euro 599.284 (plusvalenze per Euro 645.667 al 31 dicembre 2016),
minusvalenze non realizzate su OICR italiani direttamente detenuti per Euro 88.502 (Euro
1.199.882 al 31 dicembre 2016).

Al netto di tali minusvalenze e plusvalenze non realizzate il risultato del periodo risulta
positivo e pari a Euro 2.803.946 (su base annuale, Euro 3.795.154 al 31 dicembre 2016).

Al 30 giugno 2017 il Patrimonio Netto del Fondo risulta pari a Euro 269.751.393 (Euro
279.712.089 al 31 dicembre 2016).

Al 30 giugno 2017 le attivita ammontano a Euro 334.175.193 (Euro 343.953.438 al 31
dicembre 2016). Alla stessa data il valore della quota si & attestato a Euro 185,405, rispetto
ad un valore di Euro 192,252 rilevato al 31 dicembre 2016, valore ancora al lordo del
rimborso di Euro 3,50 pro quota effettuato a marzo 2017.

Dall'inizio dell’attivita di gestione al 30 giugno 2017 il Fondo ha distribuito proventi lordi ai
propri quotisti per complessivi Euro 10,2 pro-quota, oltre a rimborsi parziali di capitale pari
ad Euro 18,5 pro-quota, per complessive distribuzioni pari a Euro 28,7 pro-quota. Tenendo
conto dei proventi e dei rimborsi anticipati erogati ai sottoscrittori, al 30 giugno 2017 il
valore della quota si € decrementato, rispetto al valore nominale (pari a Euro 250
corrisposto in occasione del primo collocamento), del 14,36%.
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Il tasso interno di rendimento ottenuto dal Fondo dal giorno di richiamo degli impegni al 30
giugno 2017 risulta pari al -2,28%.

LO SCENARIO MACROECONOMICO

Nell’Eurozona la crescita si & consolidata. Tuttavia linflazione core (che esclude le
componenti piu volatili) rimane lontana dall’obiettivo del 2%. Il Consiglio direttivo della BCE
ha confermato, anche di recente, che un grado molto elevato di espansione monetaria resta
necessario per il consolidamento del rialzo dell'inflazione nel medio termine e che i tassi
ufficiali si manterranno a livelli uguali o inferiori a quelli attuali per un periodo prolungato.

La ripresa italiana seppur debole rimane positiva anche nel 2017 con una crescita del PIL,
rivista al rialzo dall'Istat nel primo trimestre, che & proseguita nei mesi primaverili,
attestandosi attorno allo 0,4 per cento. L'attivita economica dovrebbe aver tratto beneficio
dall'andamento favorevole nel settore dei servizi e dal rialzo della spesa delle famiglie. Le
ultime previsioni sulla crescita economica del Paese si attestano ad un +1,1% per il 20171,

Tabella 1 - Indicatori economici dell’Italia

20141 2015 2016 2017 previsioni
el —() i (E% A 0 A
Tazse di oocupaz ons A T4 A
Tasse di Inflaziore 01% 14% A
Fencimenti cang 10 ani 2 5% lLesw l:xw DA% A
Frocuzioreincdas: dale 075 12% & 1:% 10% A

Fonte: BNP Paribas Research su dati Oxford Economics, Istat (Giugno 2017)
ANDAMENTO DEL SETTORE IMMOBILIARE

Continua I'andamento positivo del settore immobiliare commerciale in Italia. I primi sei mesi
del 2017 hanno registrato volumi di investimento per tutti gli asset classes pari a circa 4,9
miliardi di euro, il 40% in piu rispetto allo stesso periodo del 2016. Si tratta del migliore
semestre di sempre.

Piu nel dettaglio, nel Q2 2017 sono stati investiti circa 2,9 miliardi di euro con un
incremento del 60% circa rispetto al secondo trimestre 2016.

Figura 1 - Italia, Volume di investimento nell'immobiliare commerciale
€ milioni
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy

1 Consensus Forecasts, Giugno 2017
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Il prodotto Uffici rimane il maggior contributore ai volumi totali anche nel primo semestre
2017 con circa 2 miliardi di euro di investimenti (il 42% del totale) per un totale di 31
operazioni inclusi 6 portafogli.

Una buona performance anche per il settore Retail che ha totalizzato nei primi sei mesi
dell’anno investimenti per circa 1,2 miliardi di euro il doppio di quanto registrato lo stesso
periodo del 2016.

Da sottolineare anche la presenza di alcune transazioni nel settore degli investimenti
alternativi ed in particolare delle case di cura: nel Q2 2017 sono state transate quattro case
di cura che si aggiungono alle due transate nel primo trimestre dell’'anno. Tutti questi asset
sono localizzati nel Nord-Ovest del Paese.

Figura 2 - Italia, Volume di investimento nell'immobiliare commerciale per tipologia
€ milioni
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy

In termini di provenienza del capitale giunge I'ulteriore conferma dell’attenzione degli
stranieri per il mercato italiano: circa il 60-70% degli investimenti del primo semestre ha
interessato capitali internazionali. Da evidenziare la crescita rilevante dei capitali europei
rispetto al primo semestre 2016: raddoppiano i capitali tedeschi e crescono
esponenzialmente quelli britannici e francesi. Incremento pil attenuato (+10% circa) per i
capitali provenienti dagli Stati Uniti.

Figura 3 - Italia, Volume di investimento nell'immobiliare commerciale
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Nel secondo trimestre del 2017 la compressione dei rendimenti ha riguardato i segmenti
Retail dell’High Street Milano (passato dal 3,25% del Q1 al 3,15%) e dei Centri Commerciali
(passato dal 5,25% del Q1 al 5%). Stabilita per il settore Uffici a Milano e a Roma e per la
Logistica.

Figura 4 - Rendimenti netti “"prime”
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy

La scarsita di prodotto core che caratterizza il mercato italiano € confermata anche in questi
primi mesi del 2017. A fronte di tale situazione si inizia a registrare un incremento di attivita
che riguarda asset classes alternative e anche mercati secondari, meno liquidi purché ci si
trovi in presenza di buoni fondamentali degli asset.

Il mercato dovrebbe permanere, con una certa probabilita, in un contesto positivo per tutto
il 2017. Negli anni successivi il suo effettivo andamento potrebbe essere condizionato
dall’eventuale interruzione della politica monetaria espansiva della BCE e dall’esito delle
elezioni politiche del Paese. Tuttavia da un punto di vista strutturale si & di fronte ad un
mercato immobiliare piu maturo, piu trasparente e piu liquido rispetto a quello del periodo
pre-crisi finanziaria.

Il mercato degli investimenti - Milano

Anche nel 2017 il mercato di Milano si conferma il pitu liquido in Italia totalizzando nei primi
sei mesi circa 1,4 miliardi di euro. Da evidenziare tuttavia in questa prima parte dell’anno
Iincremento degli investimenti in location alternative rispetto a Milano e a Roma dovuto
anche ad un certo numero di portafogli transati che hanno interessato varie destinazioni.

Il settore Uffici traina i volumi anche a Milano nel 2017 con investimenti per circa 820
milioni di euro (il 60% del totale). Da sottolineare la buona performance del Retail che ha
visto la chiusura di cinque deals in citta (per un totale di 350 milioni di euro), di cui quattro
relativi al segmento High Street Retail con relativa compressione dei rendimenti netti prime
scesi come detto al 3,15% nel Q2 2017.

Il sottomercato pit dinamico continua ad essere quello del CBD Duomo che ha totalizzato
570 milioni di euro (il 40% circa degli investimenti in citta) anche se, negli ultimi tre mesi,
sono stati chiusi anche deals in location secondarie.
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Figura 5 - Milano, Volume di investimento nell'immobiliare commerciale per tipologia
€ milioni
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy
Il mercato degli investimenti - Roma

Il mercato degli investimenti romano ha registrato nel 2016 una dinamicita superiore
rispetto a quella degli ultimi anni totalizzando circa €1.580 milioni di transazioni, un volume
superiore del 30% circa rispetto alla media di lungo periodo.

Nel primo semestre del 2017 sono stati investiti circa 770 milioni di euro in linea con la
performance dello stesso periodo del 2016. La quasi totalita degli investimenti & stata
relativa al settore Uffici che ha visto la chiusura, tra gli altri, di un importante portafoglio e
di due deals rilevanti per dimensione relativi ad asset localizzati nel CBD e nell’EUR.

Il semestre ha visto l'interesse per il prodotto romano anche da parte degli investitori
internazionali che hanno totalizzato circa il 65% dei volumi di investimento.

Permane tuttavia in citta la generale difficolta nel trovare un prodotto adeguato alle
richieste degli investitori.

Figura 6 - Roma, Volume di investimento nell'immobiliare commerciale per tipologia
€ milioni
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy

Il mercato delle locazioni uffici - Milano

Il mercato leasing in questo inizio di 2017 si presenta altamente dinamico per la citta di
Milano con un assorbimento pari a circa 200.000 metri quadrati (il 30% in piu rispetto al
primo semestre 2016). La dinamicita & testimoniata anche dal numero di operazioni chiuse
che, nei primi sei mesi del 2017, sono state 120, venti in pil rispetto al primo semestre del
2016.
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Risulta in crescita l'incidenza dell’assorbimento nei due CBD Duomo e Porta Nuova rispetto
al primo semestre 2016: la quota relativa sul totale & passata dal 34% al 40%
testimoniando ancora una volta la forte attrattivita per i tenant delle aree centrali della citta.
La domanda si € concentrata su metrature al di sotto dei 1.000 metri quadrati per il 60%
circa dei deals chiusi nel semestre confermando un dato strutturale rilevato in citta ormai da
anni.

Le transazioni sono state prevalentemente relative alla fascia di canone compresa fra i 150
e i 230 €/mg/annui (per un totale di 29 operazioni).

Da segnalare nel Q2 2017 l'incremento dei canoni prime per il CBD Duomo (da 500
€/mqg/anno a 520 €/mg/anno) e CBD Porta Nuova (da 490 €/mg/anno a 500 €/mqg/anno).

Figura 7 - Milano, Assorbimento uffici
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy

Dal lato dell’offerta a Milano si registra un leggero incremento relativo in prevalenza a spazi
di qualita inferiore che rappresentano il 70% circa di quanto disponibile in locazione e che si
concentrano soprattutto in Periferia e Hinterland. Nel CBD Porta Nuova € presente solo il 3%
dell’attuale offerta con un livello di spazi vacanti di grado A di poco superiore ai 15.000
metri quadrati.

Figura 8 - Milano, Volume e tasso di sfitto
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy
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Il mercato delle locazioni uffici - Roma

A Roma, l'attivita del primo semestre 2017 & stata relativamente dinamica con circa 69.000
metri quadrati assorbiti (un incremento del 13% circa rispetto ai primi sei mesi del 2016)
per un totale di 59 operazioni. Il dato include un‘importante transazione di circa 16.000
metri quadrati relativi ad un’operazione pre-let che coinvolge una corporate del settore IT
nella zona sud-ovest della citta e tre transazioni al di sopra dei 5.000 metri quadrati
(nell’EUR, nel Centro e in Periferia).

Nonostante strutturalmente il mercato immobiliare della citta di Roma sia legato alle
dinamiche del settore pubblico, nel primo semestre del 2017 non ci sono state chiusure di
operazioni che hanno coinvolto questo interlocutore.

Si conferma che la maggior parte delle operazioni del primo semestre 2017 & stata di
dimensione inferiore ai 1.000 metri quadrati. I canoni prime del CBD sono aumentati da 400
€/mg/anno del Q1 2017 agli attuali 420 €/mqg/anno.

Figura 9 - Roma, Assorbimento uffici
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L'offerta di uffici a Roma & sostanzialmente stabile dal 2014. Attualmente la maggior parte
degli spazi vacanti (circa il 50%) € concentrata in Periferia e al di fuori del GRA. A seguire
circa 210.000 metri quadrati in offerta nell’EUR.

Figura 10 - Roma, Volume e tasso di sfitto
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy
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Il mercato degli Investimenti - settore Commerciale

Il settore Retail ha raggiunto lo scorso anno un elevato livelli dei volumi di investimento con
circa 2,2 miliardi di euro. Il primo semestre 2017 ha totalizzato circa 1,2 miliardi di euro il
doppio rispetto ai primi sei mesi del 2016.

A questi volumi hanno contribuito in particolare due rilevanti transazioni di prodotto prime:
una nel segmento Centri Commerciali per circa 300 milioni di euro in Emilia Romagna e
I'altra nel segmento High Street di Milano per circa 220 milioni di euro. Da evidenziare
anche la transazione di alcuni portafogli in entrambi i segmenti.

Il settore Retail in Italia si conferma dominato dai capitali stranieri che hanno rappresentato
anche nel primo semestre 2017 il 75% circa dei volumi complessivi.

I rendimenti netti prime sono in diminuzione risultando nel Q2 2017 pari al 3,15% per High
Steet a Milano e al 5% per i Centri Commerciali.

Figura 11 - Italia, Volume di investimento nell'immobiliare Retail per tipologia
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy
Il mercato degli Investimenti - settore Logistico

Il 2016 e stato un anno eccezionale per la Logistica italiana con circa 700 milioni di euro
investiti (il doppio della media di lungo termine).

Anche il primo semestre 2017 si apre con quasi 150 milioni di euro investiti valore in
riduzione del 25% circa rispetto allo stesso periodo del 2016. Le operazioni chiuse nel 2017
sono state nove incluso un portafoglio.

Prevalgono ancora i compratori provenienti dagli Stati Uniti anche se dal 2016 si € ampliata
la gamma di capitali europei.

I rendimenti sono stabili al 6,50% da oltre un anno.
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Figura 12 - Italia, Volume di investimento nell'immobiliare
€ milioni
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy
Il mercato degli Investimenti - settore Alberghiero

Il 2016 si & chiuso per il settore Alberghiero con 745 milioni di euro di volumi, il 40% circa
in piu rispetto alla media di lungo periodo.

Anche il 2017 si & aperto in modo dinamico con 440 milioni di euro investiti nei primi sei
mesi rispetto ai 340 milioni registrati nel primo semestre 2016.

Le operazioni di asset singoli chiuse nel 2017 hanno riguardato il Sud e le Isole ma anche
Milano e Roma, mentre & da sottolineare la presenza di tre deals di portafoglio che hanno
determinato il 60% circa del totale dei volumi rilevati.

Figura 13 - Italia, Volume di investimento nell'immobiliare Alberghiero per geografia
€ milioni
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy
Fondi immobiliari

L'industria dei fondi immobiliari dovrebbe aver raggiunto i 47 miliardi di Euro di NAV,
proseguendo I'aumento costante da quando sono stati introdotti.2 Nel corso del 2016 sono
stati costituiti nuovi fondi immobiliari, tutti riservati a investitori istituzionali. La nazionalita
del quotista non & soltanto italiana, ma anche straniera. Gli investitori esteri, infatti,
riconoscono |‘utilita dello strumento, non soltanto per motivi fiscali ma anche per

2 Scenari Immobiliari
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appoggiarsi a una struttura locale che possa gestire efficacemente I'immobile (c.d. attivita di
asset management).
L'indice dei fondi immobiliari quotati ha fatto registrare nel mese di Maggio un aumento del

2,56%.

Lo sconto sul NAV dei fondi quotati si attesta ora al 44,45%. La capitalizzazione di tutto il

settore

si riduce a 1,35 miliardi di euro.

Figura 14 - Indice BNP Paribas REIM al 31 Maggio 2017
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Fonte: BNP Paribas Real Estate Research Italy

IL QUADRO NORMATIVO

Aspetti regolamentari

Le principali norme di diritto nazionale applicabili alle SGR e ai FIA immobiliari sono
contenute nel Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, Testo Unico della Finanza

(IITU FII

), da ultimo, modificato dal Decreto Legislativo 30 dicembre 2016 n. 254, in vigore

dal 25 gennaio 2017.

In attuazione del TUF, sono stati emanati i seguenti decreti e regolamenti attuativi:

il D.M. 5 marzo 2015 n. 30, emanato dal Ministero dell’'Economia e delle Finanze
(“"MEF"), concernente la determinazione dei criteri generali cui devono uniformarsi gli
organismi di investimento collettivo del risparmio ("OICR") italiani;

il Regolamento in materia di intermediari, adottato dalla Consob con Delibera n.
16190 del 29 ottobre 2007, da ultimo modificato con delibera n. 19548 del 17 marzo
2016 (il “Regolamento Intermediari”);

il Regolamento in materia di organizzazione e procedure degli intermediari che
prestano servizi di investimento o di gestione collettiva del risparmio, adottato dalla
Banca d'Italia e dalla Consob con Provvedimento del 29 ottobre 2007 e, da ultimo,
modificato con atto congiunto Banca d'Italia/Consob del 27 aprile 2017 (il
“"Regolamento Congiunto”);

il Regolamento concernente la disciplina degli emittenti, adottato dalla Consob con
Delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, da ultimo, modificato con Delibera n. 19974
del 27 aprile 2017 (il "Regolamento Emittenti”);

il Provvedimento della Banca d’Italia del 19 gennaio 2015 (il "Regolamento sulla
gestione collettiva del risparmio”), da ultimo modificato con provvedimento del
23 dicembre 2016.

Direttamente applicabili alle SGR e ai FIA immobiliari risultano, poi, le seguenti principali
normative di fonte comunitaria:
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- il Regolamento Delegato (UE) n. 231/2013 della Commissione del 19 dicembre 2012
che integra la Direttiva 2011/61/UE del Parlamento europeo e del Consiglio sui
gestori di fondi di investimento alternativi ("AIFMD") per quanto riguarda deroghe,
condizioni generali di esercizio, depositari, leva finanziaria, trasparenza e
sorveglianza;

- il Regolamento (UE) n. 596 del 16 aprile 2014 del Parlamento europeo e del
Consiglio relativo agli “abusi di mercato”, in vigore dal 3 luglio 2016, nonché gli atti
normativi di livello 2 emanati in materia. Partendo dalla considerazione che gli abusi
di mercato ledono l'integrita e la trasparenza dei mercati finanziari compromettendo
la fiducia del pubblico nei valori mobiliari e negli strumenti derivati, I'obiettivo di detti
interventi normativi € quello di assicurare una disciplina uniforme e rigorosa di
implementazione a livello comunitario in materia di market abuse, con la finalita
precipua di prevenire gli abusi di mercato sotto forma di abuso di informazioni
privilegiate, comunicazione illecita di informazioni privilegiate e di manipolazione del
mercato, a livello dell'Unione, in base al principio di sussidiarieta sancito dall'articolo
5 del trattato sull'Unione Europea. L'ambito di applicazione della normativa in
argomento & esteso a tutti gli strumenti finanziari (ivi incluse le quote di fondi)
ammessi alla negoziazione su un mercato regolamentato o per i quali & stata
presentata una richiesta di ammissione alla negoziazione su un mercato
regolamentato.

In data 1 aprile 2016 la SGR ha provveduto ad adeguare il Regolamento di gestione del
Fondo alle nuove previsioni normative introdotte dalle disposizioni attuative della Direttiva
2011/61/UE sui gestori di fondi di investimento alternativi ("AIFMD"), nel rispetto del
termine ultimo imposto dalla normativa di settore (i.e. 3 aprile 2016).

Aspetti fiscali

Si forniscono di seguito alcune informazioni in merito al regime fiscale del Fondo e dei suoi
partecipanti in relazione - per questi ultimi - all’acquisto, alla detenzione e alla cessione
delle quote del Fondo, ai sensi della legislazione tributaria italiana, pur rammentando che
tali informazioni non intendono rappresentare in maniera esaustiva la fiscalita del Fondo e
dei suoi partecipanti.

Per i quotisti del Fondo (che siano diversi dai Soggetti Esclusi, come di seguito definiti) che
detengano una partecipazione superiore al 5% (computando anche le quote detenute, inter
alia, tramite societa controllate ovvero soggetti familiari) & previsto un regime di tassazione
“per trasparenza” che determina il concorso dei redditi “conseguiti” annualmente dal Fondo
immobiliare alla formazione del reddito complessivo di ciascun partecipante,
proporzionalmente alla quota di partecipazione detenuta dallo stesso, prescindendo
dall’effettiva percezione dei proventi. Tale regime non risulta applicabile in relazione ai
seguentl soggetti (i "Soggetti Esclusi”):
Stato o ente pubbilico;

-  OICR;

- forme di previdenza complementare e enti di previdenza obbligatori;

- imprese di assicurazione, limitatamente agli investimenti destinati a copertura delle
riserve tecniche;

- intermediari bancari e finanziari vigilati;

- i soggetti e i patrimoni sopra indicati costituiti in Stati esteri o in territori che
consentano uno scambio di informazioni atto ad individuare i beneficiari effettivi, a
condizione che, inter alia, siano indicati nella c.d. "white list" e, per i soggetti diversi
dagli stati e gli enti pubblici, a condizione che siano assoggettati a forme di vigilanza
prudenziale;

- enti privati residenti che perseguano specifiche finalita mutualistiche (es. fondazioni
bancarie) e societa cooperative;

- veicoli societari o contrattuali(anche non residenti in Italia purché costituiti in Stati
esteri o territori indicati nella c.d. "white list") partecipati, anche indirettamente, per
piu del 50% dai suddetti soggetti.
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Con riferimento ai Soggetti Esclusi e a quelli che detengano quote di partecipazione inferiori
al 5%, i proventi derivanti dai fondi immobiliari percepiti dagli investitori in occasione della
distribuzione di proventi periodici, del riscatto delle quote o di liquidazione - ove
effettivamente assoggettabili ad imposizione tenuto conto dello status del percettore e del
valore fiscale di acquisto o sottoscrizione delle quote del Fondo - sono, in linea di principio,
soggetti a una ritenuta alla fonte (dal 1° luglio 2014 pari al 26%, con una tecnicalita di
applicazione progressiva rispetto al periodo di formazione dei proventi, che non si ritiene qui
utile dettagliare).

La ritenuta trova applicazione sui proventi percepiti fino a concorrenza della differenza
positiva tra il valore di riscatto o di liquidazione delle quote ed il costo medio ponderato di
sottoscrizione o acquisto a titolo di acconto o a titolo definitivo delle imposte
complessivamente dovute in funzione della natura e del regime fiscale del soggetto che
percepisce i proventi. Tale ritenuta alla fonte non & operata nei confronti degli organismi di
investimento collettivo del risparmio (OICR) istituiti in Italia e delle forme di previdenza
complementare identificate dalla legge.

Sui redditi imputati per “trasparenza” ai soggetti residenti non € prevista I’'applicazione della
citata ritenuta.

La ritenuta trova applicazione per i soggetti non residenti in Italia secondo le disposizioni di
cui all’art. 7 del Decreto Legge 5 settembre 2001, n. 351, relativo al regime tributario dei
partecipanti.

E’ previsto un regime di non imponibilita per i proventi percepiti da talune categorie di
soggetti non residenti come, a titolo esemplificativo, fondi pensione o OICR esteri
sempreché istituiti in Stati o indicati nella c.d. “white list” e sempreché sussista una forma
di vigilanza prudenziale sul fondo pensione o sull’ OICR ovvero sul soggetto incaricato della
gestione.

Gli investitori non residenti in Italia che non rientrano tra quelli che possono beneficiare del
regime di esenzione dalla ritenuta previsto dalla normativa italiana, ma che soddisfano le
condizioni previste per I'applicabilita delle convenzioni contro le doppie imposizioni, possono
richiedere I'applicazione della minore aliquota prevista dalle convenzioni.

Imposta di bollo

A decorrere dal 1° gennaio 2014, il prelievo sulle comunicazioni alla clientela relative ai
prodotti e agli strumenti finanziari, incluse le azioni o quote di OICR ¢ fissato nella misura
del 2 per mille (modificando il previgente regime dell’l,5 per mille) con una soglia massima
dell'imposta dovuta per gli investitori diversi dalle persone fisiche di Euro 14.000.

ESPERTO INDIPENDENTE E PROCESSO DI VALUTAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione della SGR, in conformita alla Direttiva AIFM, in data 28
maggio 2015 aveva istituito una nuova ed autonoma funzione interna, denominata
“Valuation”, preposta alla valutazione dei beni immobili facenti parte del patrimonio dei
fondi gestiti ai sensi del Titolo V, Capitolo IV del Provvedimento della Banca d’Italia del 19
gennaio 2015.

La Funzione Valuation, funzionalmente e gerarchicamente indipendente dalle funzioni di
gestione, era posta a riporto gerarchico dell’Amministratore Delegato e a riporto funzionale
del Consiglio di Amministrazione. Alla stessa era affidato il processo di valutazione delle
attivita dei fondi gestiti dalla Societa.

La SGR, a far data dal 12 dicembre 2016, ha soppresso la Funzione Valuation e ha affidato
le attivita in precedenza svolte dalla stessa al Chief Financial Officer, il quale, cosi come gia
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la Funzione Valuation, riporta gerarchicamente all’/Amministratore Delegato e
funzionalmente al Consiglio di Amministrazione della Societa.

A causa della decadenza del precedente Esperto Indipendente Praxi S.p.A. ai sensi della
normativa vigente, in conformita a quanto previsto dal DM 30/2015, nel primo semestre &
stata istruita un’apposita selezione competitiva ai sensi della normativa sopracitata e della
procedura interna per la selezione del nuovo Esperto Indipendente del Fondo, ad esito della
quale il Consiglio di Amministrazione della SGR del 26 aprile 2017 ha nominato la societa
Axia RE S.p.A. In considerazione di cio, il nuovo Esperto Indipendente ha eseguito la prima
valutazione in occasione della presente Relazione semestrale. Al riguardo, si rammenta che
in relazione al Fondo alla stessa societa non sono stati conferiti ulteriori mandati nel corso
del semestre rispetto a quello di valutazione.

QUOTAZIONE PRESSO BORSA ITALIANA S.P.A.

Il Fondo “Immobiliare Dinamico” & quotato presso Borsa Italiana S.p.A. (sul segmento MIV-
Mercato Telematico degli Investment Vehicles) dal 3 maggio 2011 (codice di negoziazione
QFID - codice ISIN IT0003752745).

Il valore di quotazione del Fondo € passato da Euro 81,00 del 2 gennaio 2017 (primo giorno
di negoziazione del 2017) ad Euro 86,00 del 30 giugno 2017 (ultimo giorno di negoziazione
del semestre) con un incremento del 6,17%. Lo sconto rispetto al NAV, in tale data, & pari
al 53,6%.

Il prezzo massimo, pari a Euro 86,45 per quota, € stato raggiunto in data 14 giugno 2017
mentre il prezzo minimo, pari a Euro 74,05 si & registrato il 15 marzo 2017.

Gli scambi giornalieri si sono attestati su una media di n. 639 quote, in calo rispetto alla
media del primo semestre dell’anno precedente pari a 775 quote. In data 23 maggio 2017 si
e realizzato il maggior numero di scambi: 4.741 quote al prezzo unitario di Euro 80,40.

Si rende noto che dal 24 maggio 2013, BNP Paribas REIM SGR p.A. - in conformita alla
Prassi di mercato ammessa n. 1 di cui alla Delibera Consob 19 marzo 2009 n. 16839 - ha
conferito ad Exane S.A. un incarico per lo svolgimento dell’attivita di liquidity provider
avente ad oggetto le quote del fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso
“Immobiliare Dinamico”. L’attivita di sostegno della liquidita viene svolta da Exane S.A. con
rischio a carico di BNP Paribas REIM SGR p.A. che ha messo a disposizione di Exane la
somma di Euro 300.000 per lo svolgimento delle attivita oggetto d'incarico. Tale incarico
non sostituisce, ma si affianca all'incarico gia esistente di Specialist a suo tempo conferito a
Banca Aletti.

ATTIVITA’ DI GESTIONE DEL FONDO

Il Fondo ha l'obiettivo di investire in beni immobili a reddito, principalmente nei settori
terziario e commerciale, e in quote di O.I.C.R. italiani ed esteri, riservati a investitori
qualificati.

GESTIONE IMMOBILIARE

Con le operazioni di acquisto effettuate nel corso del secondo semestre del 2010 il Fondo ha
esaurito la liquidita disponibile per gli investimenti e la corrente attivita & concentrata sulla
gestione, valorizzazione e dismissione del portafoglio esistente.

Con riferimento agli investimenti effettuati nel mercato residenziale (Livorno e Venezia

Lido), il Fondo ha ceduto nel corso del primo semestre:
- Venezia - Via della Droma: otto unita abitative e otto posti auto per Euro 1,3 milioni;
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- Livorno - Via Crispi: una unita abitativa e due posti auto per Euro 0,1 milioni.

Alla data del 30 giugno 2017, il valore di mercato degli immobili detenuti dal Fondo risulta
pari a Euro 280,1 milioni rispetto ad un costo storico di acquisto degli stessi pari ad Euro
376,2 milioni, pari ad un decremento di valore del 25,5% (Euro 96,1 milioni).

La tabella seguente riassume le principali caratteristiche del portafoglio immobiliare in capo
al Fondo alla data del 30 giugno 2017.

Superfici Variazione
e Valore di Valore di Valore (%)
acD:::to Tipologia Ubicazione (mq mercato al mercato al tra Giugno c‘:‘?:;tt:;:
a lordi) | 31/12/2016 | 30/06/2017 | 2017/ Dic princip
*) 2016
Milano,Via
04/04/2006 Uffici Tortona 33 17.956 29.280.000 29.520.000 0,82% GFK
Torre Ares

04/04/2006 Uffici ViaTortona 33 | 5, 555 | 32.980.000 | 32.400.000 -1,76% Deloitte Italy SPA
Torre Athena

Unita immobiliari

Livorno, via . .
24/04/2006 | Residenziale | Francesco Crispi | 693 1.199.980 1.233.000 2,75% ristrutturate e in
50 (**) COI’.SO'dI _
commercializzazione
27/04/2006 Uffici Milano, Via 7.571 9.430.000 8.800.000 -6,68% Bosh Energy
Grosio 10/8 i ) ) i i !

Unita immobiliari

3.980.700 4.046.501 1,65% ristrutturatg ein
corso di

commercializzazione

Venezia Lido,

29/05/2006 | Residenziale X;a della Droma 2.095 ) (%)

San Giuliano
21/12/2006 | Commerciale | Milanese, Via Po 1.556 2.870.000 2.894.226 0,84% Pittarosso
13

San Giuliano
21/12/2006 | Commerciale | Milanese, Via Po 3.987 6.922.000 6.979.672 0,83% JYSK
15/17

San Giuliano
21/12/2006 | Commerciale | Milanese, Via Po 3.736 5.818.000 5.866.102 0,83% Risparmio Casa
19

12/04/2007 Uffici Milano Via 14.527 6.310.000 5.570.000 -11,73% Nexteria
Patecchio 2

12/04/2007 Uffici Milano Via 15.321 5.820.000 5.240.000 -9,97% Non locato
Ramusio 1

12/04/2007 Uffici g‘l’;‘;‘; Via Berio |45 98 8.620.000 8.280.000 -3,94% callgCall

12/04/2007 Uffici Milano Via 8.927 12.630.000 11.070.000 -12,35% KIA Motors
Gallarate 184

- Milano Via B o )
08/06/2007 Uffici Stephenson 94 19.995 12.758.000 12.080.000 5,31% Quadriga

14/11/2007 Uffici Milano Via 13.047 15.200.000 14.490.000 -4,67% Reply Services
Castellanza 11

12/12/2007 | Commerciale "P"i't'fe”riog/f 9.929 10.160.000 10.150.000 -0,10% Mediamarket

Cinisello
Balsamo (MI),
Viale Fulvio
Testi 210

12/12/2007 | Commerciale 12.684 17.230.000 16.520.000 -4,12% Mediamarket

Brescia, Via

12/12/2007 | Commerciale Orzinuovi

3.839 5.840.000 5.620.000 -3,77% Mediamarket

Erbusco (BS)
12/12/2007 | Commerciale | €:C: Le Porte 3.989 5.760.000 5.740.000 -0,35% Mediamarket
Franche via

Rovato

Parma C.C. Euro
12/12/2007 | Commerciale | Torri P.za 4.313 8.099.000 7.960.000 -1,72% Mediamarket
Balestrieri

Marcon, via

10/07/2008 | Commerciale Mattei n 5

4.443 7.715.000 7.490.000 -2,92% Ibiscus mobili

Marcon, via

31/07/2008 | Commerciale Mattei n 9

4.915 6.460.000 6.230.000 -3,56% ovs

Milano, Via

30/09/2008 Uffici Inverigo n 4/6

3.364 3.150.000 2.660.000 -15,56% Non locato
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30/09/2008 Uffici Milano, Largo 14.375 | 38.070.000 | 37.480.000 -1,55% Cattolica Services
Nuvolari, n 1

17/12/2009 | Commerciale Ei;;ia;aé‘”a 4.538 6.890.000 6.650.000 -3,48% Mediamarket

22/12/2010 | commerciate | Milano, Viale 11.342 25.070.000 25.110.000 0,16% Mediamarket
Certosa n. 29

TOTALI 227.650 | 288.262.680 | 280.079.501 | -2,84%

(*) Superficie lorda immobile escluse aree esterne.

(**) Al netto del valore delle unita vendute nel primo semestre 2017.

(***) Valore di Mercato rettificato di circa Euro 7.000 per allineamento al prezzo di vendita delle unita immobiliari
dismesse ed in dismissione, come meglio precisato nella sezione “Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del
semestre”.

Rispetto alle valutazioni espresse al 31 dicembre 2016, pari ad Euro 288,3 milioni, al netto
delle vendite effettuate nel primo semestre, il portafoglio ha subito un decremento del
2,8%.

Le principali svalutazioni riscontrate sono relative agli immobili di:

* Milano - Via Grosio 10/8 (-6,7%), Milano - Via Castellanza 11 (-4,7%)
principalmente dovute all’'aumento dell’accantonamento effettuato per manutenzioni
straordinarie programmate e per l'allungamento dei tempi previsti per la rilocazione
degli spazi al momento della scadenza dei contratti di locazione;

* Milano - Via Gallarate 184 (-12,4%), Milano - Via Stephenson 94 (-5,3%), a causa
del tasso di morosita dei conduttori e per la diminuzione dei canoni di locazione di
mercato;

= Milano - Via Patecchio 2 (-11,7%), Milano - Via Ramusio 1 (-10,0%), Milano, Via
Inverigo n 4/6 (-15,6%) per i quali sono previsti lunghi tempi per la locazione degli
spazi sfitti, decremento dei canoni di locazione di mercato, nonché la necessita di
investimenti per |'allestimento degli spazi interni;

= Cinisello Balsamo - Via Fulvio Testi 210 (-4,1%) principalmente dovuta alla
diminuzione dei canoni di mercato di riferimento e all’aumento dell’accantonamento
effettuato per manutenzioni straordinarie programmate.

Di seguito si evidenziano le principali attivita svolte sugli immobili nel corso del primo
semestre 2017:
- Roma - Via dei Berio 91/97: si & conclusa l'attivita di progettazione per il rinnovo del
certificato di prevenzione incendi;
- Milano - Via Gallarate 184: terminata l'attivita di progettazione per il rifacimento
delle facciate;
- Milano - Via Grosio 10/8: conclusa l'attivita di progettazione per il rinnovo delle
facciate dell'immobile;
- Milano - Via Stephenson 94: terminata la progettazione per il rifacimento delle aree
esterne (pavimentazione, accesso carraio e rampe, viabilita e parcheggi esterni);
- Marcon - Via Mattei 9: conclusa l'attivita di progettazione per il rifacimento del
parcheggio antistante I'immobile.

Nel corso del primo semestre non sono state sostenute spese capitalizzabili.

Si informa inoltre che, ai fini della dismissione del patrimonio immobiliare del Fondo, sono in
corso di commercializzazione gli immobili siti in Milano, Via Castellanza 11, Milano - Via
Inverigo 4/6, Milano - Via Ramusio 1, Milano - Via Stephenson 94, Milano - Via Pitteri 84,
Brescia - Via Orzinuovi, Erbusco - Via Rovato, Cinisello Balsamo - Via Fulvio Testi 210,
Parma - Piazza Balestrieri e Ferrara - Via Roffi 6.

Nel corso del primo semestre 2017, i ricavi da locazione derivanti dagli immobili in
portafoglio sono stati pari a Euro 8,3 milioni (su base annua Euro 17,1 milioni nel 2016),
mentre i ricavi da recupero di spese di gestione ed imposte ribaltabili ai conduttori sono pari
a Euro 0,89 milioni, per un totale di ricavi di Euro 9,2 milioni (su base annua Euro 18,9
milioni nel 2016). A parita di perimetro immobiliare, nel semestre si registra un aumento dei
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ricavi da locazione rispetto al precedente esercizio, riconducibile alla stabilizzazione dei
contratti di locazione.

Nel corso del semestre sono stati svalutati crediti vantati dal Fondo verso locatari diversi per
complessivi Euro 245.391.

Al 30 giugno 2017 il valore complessivo degli strumenti finanziari non quotati, partecipazioni
e investimenti in OICR, dei quali il Fondo é titolare, con finalita d‘investimento indiretto in
immobili, risulta pari a Euro 33,58 milioni.

Il Fondo detiene le seguenti partecipazioni (Partecipazioni di controllo, Partecipazioni non di
controllo e Titoli di debito):

Euro 0 nella partecipazione di controllo nella societa Edil Future S.r.l., attualmente
proprietaria dei rami d’azienda per |'esercizio dell’attivita commerciale negli immobili
“retail” siti in Marcon - Via Mattei 5 e 9, Ferrara - Via Roffi 6, Milano - Viale Certosa

29 e nel complesso “retai

Ill

di San Giuliano Milanese (MI), via Po.

Con riferimento all'investimento nella partecipazione di controllo nella societa Dire
S.a.r.l.:

Euro 0, dopo la svalutazione di Euro 50.000 effettuata a partire dall’esercizio
2009, della partecipazione di controllo nella societa immobiliare Dire S.a.r.l., con
sede in Lussemburgo, costituita nel 2008. Tale societa deteneva una
partecipazione del 43,68% nella OPCI di diritto francese, gestita da BNP Paribas
REIM Francia, denominata “Technical Property Fund 1” (TPF1). Il fondo rischi
iscritto nelle passivita del rendiconto del Fondo, recepisce il Patrimonio Netto della
Dire S.a.r.l. (negativo per Euro 670.749,55).

Euro 1,70 milioni in obbligazioni fruttifere emesse dalla societa Dire S.a.r.l. a
seguito di un rimborso al Fondo effettuato nel 2015 per Euro 31,3 milioni.

Con riferimento all'investimento nella societa EPL S.a.s.:

- Euro 11,2 milioni nella partecipazione del 10% nella societa EPL S.a.s., con sede

in Francia e gestita da BNP Paribas REIM Francia, investimento effettuato
sottoscrivendo direttamente, nel corso del 2008 e del 2009, quote di capitale e di
obbligazioni convertibili infruttifere emesse della societa, per un totale di Euro
13,8 milioni. EPL S.a.s. € proprietaria, tramite societa dalla medesima controllate,
di sei immobili del settore terziario localizzati in Francia (cinque nell’area di Parigi
ed uno a Marsiglia). EPL S.a.s. nel primo semestre ha distribuito proventi pari ad
Euro 539.824. La partecipazione & stata valutata al patrimonio netto, registrando
una plusvalenza rispetto al valore a fine 2016 pari a Euro 599.284;

Euro 6,65 milioni costituiti da obbligazioni fruttifere emesse dalla societa EP
Finance S.a.s., controllata da EPL S.a.s., in relazione all'investimento sopra
descritto; nel corso del primo semestre tali obbligazioni hanno maturato interessi
per complessivi Euro 305.176 dell’investimento.
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Al 30 giugno 2017 la struttura societaria delle partecipate risulta cosi costituita:

Immobiliare Dinamico

100% 100% 10%

EPL
Edil Future S.r.l. DIRE Sarl{Lux.Co.) Société par actions
simplifiée

100%

;

EP Finance S.a.s.

Alla data del 30 giugno 2017, il Fondo detiene Euro 14,0 milioni in parti di OICR come sotto

riportato:

» Euro 714.753 nella partecipazione nel fondo immobiliare italiano “Fondo Umbria -
Comparto Monteluce”;

» Euro 13.294.980 nella partecipazione nel Fondo immobiliare italiano “Scarlatti”.

Nel corso del primo semestre il Fondo ha percepito Euro 331.759 a titolo di dividendo ed
Euro 1.053.719 a titolo di rimborso dal fondo “Scarlatti”.

Il Fondo "Immobiliare Dinamico" € soggetto al servizio di analisi della performance "PAS"
("Portfolio Analisys Service") fornito da MSCI3; I'analisi indipendente fornita € per la Societa
di Gestione un ulteriore strumento di verifica delle performances e di confronto con i
benchmark di mercato.

GESTIONE FINANZIARIA

Il 23 dicembre 2015 il Fondo ha sottoscritto un contratto di finanziamento con Natixis S.A.
in pool con Aareal Bank A.G. per I'importo di Euro 75,0 milioni.

Il finanziamento, a tasso variabile, ha una durata di 4 anni (con opzione di estensione di 1
anno) e prevede un ammortamento di Euro 15 milioni all'anno (i cui rimborsi potranno
derivare sia dalle vendite degli immobili che dalla liquidita generata dal Fondo).

E’ in essere un contratto derivato di tipo CAP per un nozionale di Euro 25,0 milioni e strike
all’l,5% sottoscritto con Aareal Bank A.G. in data 03 luglio 2013 per la copertura dal rischio
di oscillazione dei tassi di interesse e un ulteriore contratto di copertura con BNP Paribas
CIB per un nozionale modulato in modo che risulti sempre coperto 1'80% dell'importo del
finanziamento (tenuto conto del nozionale gia coperto con il CAP di cui sopra), con strike
pari allo 0,75%.

Al 30 giugno 2017 il debito residuo & pari ad Euro 60,0 milioni.

La leva finanziaria, espressa come rapporto tra l'esposizione e il valore patrimoniale netto
del Fondo ai sensi della direttiva AIFMD (come recepita dal Regolamento delegato UE n.
231/2013), al 30 giugno 2017 risulta pari a 1,2x quando calcolata conformemente al
metodo lordo e 1,2x quando calcolata conformemente al metodo degli impegni.

3 maggiori informazioni disponibili presso WWW. g cj-com
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Con riferimento all’art. 111 del Regolamento delegato UE n. 231/2013, l'uso della leva
finanziaria non si configura pertanto come “sostanziale”, intendendosi tale allorquando
I'esposizione del Fondo calcolata con il metodo degli impegni sia superiore a 3 volte il valore
patrimoniale netto.

GESTIONE MOBILIARE

Al 30 giugno 2017 la posizione netta di liquidita risulta pari a Euro 18,1 milioni, depositata
sui conti correnti accesi a tasso di mercato presso la Banca Depositaria BNP Paribas
Securities Services — Succursale di Milano, di cui Euro 12,8 milioni liberamente disponibili.

ALTRE INFORMAZIONI

Si rileva che sono in corso alcune controversie di carattere legale i cui eventuali effetti
economici negativi in capo al Fondo sono da considerarsi non rilevanti.

RAPPORTI CON SOCIETA’ DEL GRUPPO

BNP Paribas Securities Services - Milano svolge dal 1° ottobre 2007 l'attivita di Banca
Depositaria, ai sensi dell’art. 38 D.Lgs. 24/2/1998.

Con BNP Paribas RE Property Management Italy Srl &€ in essere un contratto di outsourcing
relativo all’attivita di property management svolta per il Fondo.

Con BNP Paribas RE Property Management Italy Srl € in essere un contratto di Corporate
Management per la gestione amministrativa della societa Edil Future Srl.

Con BNP Paribas RE Advisory Italy SpA & in essere un contratto per attivita di Agency
concernente la locazione dei seguenti immobili siti in Milano - Via Stephenson 94 e in Roma,
via dei Berio 91/97.

Con BNP Paribas CIB & in essere un contratto derivato di copertura del rischio tasso sul
finanziamento, stipulato in data 01 marzo 2016, avente scadenza 23 dicembre 2020.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DEL SEMESTRE

Relativamente allimmobile sito in Venezia via della Droma, nel mese di luglio 2017 il Fondo

ha perfezionato:

- la cessione di una unita immobiliare e di un posto auto per Euro 137.000;

- I'accettazione di una offerta per I'acquisto di un appartamento e di un posto auto per Euro
285.000.

PROPOSTA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Si propone al Consiglio di Amministrazione di approvare la Relazione semestrale del Fondo
al 30 giugno 2017, chiusasi con una perdita Euro 4.868.451 e un valore complessivo netto
pari a Euro 269.751.393.
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Relazione Semestrale del Fondo Immobiliare Dinamico

ATTIVITA'

Situazione al 30.06.2017

Situazione a fine esercizio precedente

Valore In Percentuale Valore In Percentuale
Complessivo dell'Attivo Complessivo dell'Attivo

A. STRUMENTI FINANZIARI

Strumenti finanziari non quotati

A1. PARTECIPAZIONI DI CONTROLLO 0 0,00 % 0 0,00 %

A2. PARTECIPAZIONI NON DI CONTROLLO 11.216.984 3,36 % 10.617.700 3,09 %

A3. ALTRI TITOLI DI CAPITALE 0 0,00 % 0 0,00 %

A4. TITOLI DI DEBITO 8.349.000 2,50 % 8.349.000 2,43 %

A5. PARTIDI O.L.C.R. 14.009.734 4,19 % 15.151.954 4,41 %

Strumenti finanziari quotati

A6. TITOLI DI CAPITALE 0 0,00 % 0 0,00 %

A7. TITOLI DI DEBITO 0 0,00 % 0 0,00 %

A8. PARTIDIO.L.C.R. 0 0,00 % 0 0,00 %

Strumenti finanziari derivati

A9. MARGINI PRESSO ORGANISMI DI 0 0,00 % 0 0,00 %
COMPENSAZIONE E GARANZIA

A10. OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0 0,00 % 0 0,00 %
FINANZIARI DERIVATI QUOTATI

A11. OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0 0,00 % 0 0,00 %
FINANZIARI DERIVATI NON QUOTATI

B. IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI

B1. IMMOBILI DATI IN LOCAZIONE 274.800.000 82,23 % 283.082.000 82,30 %

B2. IMMOBILI DATI IN LOCAZIONE 0 0,00 % 0 0,00 %
FINANZIARIA

B3. ALTRI IMMOBILI 5.279.501 1,58 % 6.634.980 1,93 %

B4. DIRITTI REALI IMMOBILIARI 0 0,00 % 0 0,00 %

C. CREDITI

C1. CREDITI ACQUISTATI PER OPERAZIONI DI 0 0,00 % 0 0,00 %
CARTOLARIZZAZIONE

C2. ALTRI 0 0,00 % 0 0,00 %

D. DEPOSITI BANCARI

D1. AVISTA 0 0,00 % 0 0,00 %

D2. ALTRI 0 0,00 % 0 0,00 %

E. ALTRIBENI

E1. ALTRIBENI 0 0,00 % 0 0,00 %

F. POSIZIONE NETTA LIQUIDITA

F1. LIQUIDITA' DISPONIBILE 18.083.299 541 % 17.228.535 5,01 %

F2. LIQUIDITA DA RICEVERE PER OPERAZIONI 0 0,00 % 0 0,00 %
DA REGOLARE

F3. LIQUIDITA IMPEGNATA PER OPERAZIONI 0 0,00 % 0 0,00 %
DA REGOLARE

G. ALTRE ATTIVITA'

G1. CREDITIPER P.C.T. ATTIVI E OPERAZIONI 0 0,00 % 0 0,00 %
ASSIMILATE

G2. RATEI E RISCONTI ATTIVI 82.259 0,02 % 342.370 0,10 %

G3. RISPARMIO DI IMPOSTA 3.525 0,00 % 3.525 0,00 %

G4. ALTRE 2.350.891 0,70 % 2.543.374 0,74 %

TOTALE ATTIVITA' 334.175.193 100,00 % 343.953.438 100,00 %
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Relazione Semestrale del Fondo Immobiliare Dinamico

PASSIVITA'E NETTO

Situazione al

30.06.2017

Situazione a fine esercizio precedente

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

H1. FINANZIAMENTI IPOTECARI 60.000.000,00 60.000.000

H2. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI 0,00 0
E OPERAZIONI ASSIMILATE

H3. ALTRI 0,00 0

I. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

11. OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0,00 0
FINANZIARI DERIVATI QUOTATI

12. OPZIONI, PREMI O ALTRI STRUMENTI 0,00 0
FINANZIARI DERIVATI NON QUOTATI

L. DEBITI VERSO PARTECIPANTI

L1. PROVENTI DA DISTRIBUIRE 0,00 0

L2. ALTRI DEBITI VERSO PARTECIPANTI 0,00 0

M. ALTRE PASSIVITA'

M1. PROVVIGIONI ED ONERI MATURATI 0,00 0
NON LIQUIDATI

M2. DEBITI DI IMPOSTA 80.635,00 44.261

M3. RATEI E RISCONTI PASSIVI 89.485,00 65.673

M4. ALTRE 4.253.680,00 4.131.415

TOTALE PASSIVITA' 64.423.800 64.241.349

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 269.751.393 279.712.089

Numero delle quote in circolazione

1.454.927,000

1.454.927,000

Valore unitario delle quote 185,405 192,252
Controvalore complessivo degli importi rimborsati 5.092.244,50 0,00
Valore unitario delle quote rimborsate 3,50 0,00
Valore complessivo degli importi da richiamare 0,00 0,00
Valore unitario delle quote da richiamare 0,00 0,00
Proventi distribuiti per quota 0,00 0,00
IMPEGNI

Acquisti immobiliari da perfezionare 0,00 0,00
Fidejussioni rilasciate a terzi 0,00 0,00
Titoli sottoscritti ed in attesa di richiamo impegni 0,00 0,00
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