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FONDO PENSIONE APERTO
POPOLARE VITA

A CONTRIBUZIONE DEFINITA
Piazza Nogara 2, 37121 — Verona

RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI
sulla gestione del Fondo

I Fondo, istituito da Novara Vita S.p.A. ai sensi dell’articolo 12 del
Decreto Legislativo 5 dicembre 2005, n. 252 (e successive modificazioni
e integrazioni), autorizzato con delibera della Commissione di Vigilanza
sui Fondi Pensione del 7 agosto 1998, risulta iscritto all’apposito albo in

data 11 novembre 1998 con numero 31.

Popolare Vita S.p.A. ha incorporato Novara Vita S.p.A.
con atto di fusione del 16 dicembre 2008, con effetto dal
31/12/2008, e da tale data esercita I’attivita del Fondo.

Responsabile del Fondo Pensione Aperto
POPOLARE VITA in carica dal 12/05/2010 al 11/05/2013:
Dott. Paolo Botta.

I componenti dell’Organismo di sorveglianza, designati dalla
Compagpnia, in carica dal 01/07/2011 al 30/06/2014, sono:
Stefano Casagni, Roberto Seymandi,

Ombretta Cataldi (membro supplente).
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1. Situazione del Fondo al 31/12/2011

Si evidenzia che il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 23/09/2011, ha deliberato il
rinnovo dell’incarico dei componenti dell’Organismo di sorveglianza del Fondo Pensione Aperto,
con efficacia dal 1° luglio 2011 e per la durata di 3 anni con scadenza al 30 giugno 2014.
Conseguentemente si € provveduto a variare la nota informativa del Fondo e ad inviare apposita
comunicazione a COVIP.

Il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 19 dicembre 2011, ha deliberato la variazione
dell’Allegato 3 al Regolamento del Fondo Pensione Aperto.

La variazione dell’Allegato, la cui efficacia decorre dal 01/01/2012, si € resa necessaria in
conseguenza delle decisioni assunte dalla Compagnia ai sensi e per gli effetti di cui al Regolamento
ISVAP n° 38 del 3 giugno 2011. Infatti, considerato che la “Gestione Separata PRES NOVARA
EURO 1” con il 01/01/2012 e “chiusa a nuovi contratti”, il Consiglio ne ha deliberato la
sostituzione con la “Gestione Separata Popolare Vita”.

In ottemperanza a quanto previsto dalla normativa vigente, la Compagnia ha provveduto ad inviare
apposita comunicazione a COVIP segnalando, con I’occasione, anche [I’aggiornamento del
“Documento sul regime fiscale” allegato alla nota informativa, necessario per recepire le nuove
norme in materia di tassazione delle rendite finanziarie, introdotte con D.L. n. 138 del 13 agosto
2011.

I comparti di investimento che compongono il Fondo presentano le seguenti caratteristiche.

Comparti Descrizione Garanzia
Comparto Finalita: pura redditivita dei capitali investiti, tenendo presente le garanzie
Popolare Bond proposte. Adatta agli aderenti prossimi al pensionamento e che prediligono

investimenti prudenti.

Orizzonte temporale consigliato: breve/medio periodo (fino a 5 anni).

Grado di_rischio: medio/basso, che diventa nullo nei casi in cui opera la
garanzia. S|
Caratteristiche della _garanzia: L’adesione al Comparto attribuisce
all’aderente il diritto alla corresponsione di un importo minimo garantito, a
prescindere dai risultati di gestione pari alla somma dei contributi netti versati
capitalizzati al tasso annuo d’interesse composto del 2,5%. Il diritto alla
garanzia & riconosciuto nei casi di: pensionamento, decesso, invalidita
permanente, inoccupazione superiore a 48 mesi.

Finalita: la gestione é volta a realizzare con elevata probabilita rendimenti che
siano almeno pari a quelli del TFR in un orizzonte temporale pluriennale.
Adatta agli aderenti disposti ad accettare un rischio moderato a fronte di

Comparto opportunita di rendimenti piu elevati ; la presenza della garanzia , riconosciuta
Popolare Gest nei casi previsti, la rende adatta anche a chi & prossimo alla pensione.

Orizzonte temporale consigliato: medio/lungo periodo (oltre 7 anni).
Questo Comparto | Grado di rischio: medio, che diventa nullo nei casi in cui opera la garanzia. Si
raccoglie i flussi di | Caratteristiche della _garanzia: L’adesione al comparto attribuisce
TFR conferiti all’aderente il diritto alla corresponsione di un importo minimo garantito, a
tacitamente prescindere dai risultati di gestione pari alla somma dei contributi netti versati

capitalizzati al tasso annuo d’interesse composto del 2,0%. Il diritto alla
garanzia € riconosciuto nei casi di: pensionamento, decesso, invalidita
permanente, inoccupazione superiore a 48 mesi.
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Finalita: incremento del capitale investito attraverso elementi di redditivita e
rivalutazione. Adatta agli aderenti che abbiano un lungo periodo prima del
Comparto pensionamento e disposti ad accettare una media esposizione al rischio al fine
) : ; SR . S . NO
Popolare Mix di cogliere opportunita di rendimenti piu elevati.
Orizzonte temporale consigliato: medio/lungo periodo (oltre 7 anni).
Grado di rischio: medio-alto.
L’adesione al Fondo prevede le seguenti spese:
Importo Importo Importo Importo
Tipologia adesione adesione adesione adesione Periodicita di Modalita
Individuale | Collettiva | Collettiva | Collettiva addebito di prelievo
Classe A Classe B Classe C
Commissione . . .
una tantum di €40 €30 €20 €0 unica soluziong | dal primo
. all’adesione versamento
adesione
Commissione di
riallocazione della €25 €25 €25 €25

posizione individuale
Commissione di
riallocazione del gratuita gratuita gratuita gratuita
flusso contributivo
Commissione All’atto dalla
di €25 €25 €25 €25 dell . posizione
i ell’operazione | .~ .
trasferimento individuale
Commissione
di €25 €25 €25 €25
riscatto
Commissione
di gratuita gratuita gratuita gratuita
anticipazione
Commissione annua
di gestione Comparto 1,10 % 0,65% 0,60% 0,55 %
Popolare Bond
Commissione annua
di gestione Comparto 1,15% 0,75 % 0,70 % 0,65 %
Popolare Gest
Commissione annua
di gestione Comparto 1,20 % 0,75 % 0,70 % 0,65 %
Popolare Mix

dal

Trimestrale con | patrimonio
calcolo mensile | di ciascun
Comparto

Si evidenzia che per le adesioni su base collettiva sono previste tre classi di quota; in particolare le
classi A e B sono applicabili in funzione della numerosita della collettivita (rispettivamente fino a
49 unita ed oltre 49 unita), la classe C - diversamente — & stata riservata a favore di
dipendenti/associati di individuate aziende/enti, a prescindere dalla relativa numerosita.

Al 31 dicembre 2011 risultano iscritti al Fondo 747 attivi e nessun pensionato. Gli iscritti hanno

versato complessivamente contributi per Euro 562.637; il patrimonio del Fondo e pari ad Euro
6.523.444.
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Si evidenzia che, in conseguenza di quanto previsto dalla Riforma di Previdenza Complementare,
entrata in vigore il 01/01/2007, é prevista la possibilita di far confluire i versamenti su uno o piu
comparti ed anche di poter riallocare la propria posizione tra i diversi comparti (cosi come recepito
dall’articolo 6 comma 2 del regolamento del Fondo). Di seguito viene indicato il numero delle
adesioni a ciascun Comparto di investimento.

La situazione in dettaglio del Fondo Pensione Aperto al 31/12/2011 risulta la seguente:

Comparto Comparto Comparto
Popolare Bond Popolare Gest Popolare Mix
N° iscritti attivi* 136 388 225
- di cui adesioni individuali 131 281 216
- di cui adesioni collettive 5 107 9
Totali contributi lordi affluiti** 130.057 246.749 185.831
Patrimonio del Fondo 1.364.976 2.677.273 2.481.195

* Per “N° iscritti attivi” si intende il numero di adesioni a ciascun Comparto.
** Sono compresi i contributi al lordo delle spese ed i trasferimenti in entrata; non sono considerati gli switch tra i
diversi comparti di investimento.

Per quanto concerne gli incassi che risultano sospesi sul conto afflusso del Fondo Pensione Aperto,
si rappresenta che gli stessi al 31 dicembre 2011 ammontano a Euro18.935,79 e che tutti hanno data
valuta dicembre 2011. Ne consegue che la mancata riconciliazione nell’anno (da intendersi quale
mancata associazione del versamento ricevuto con I’aderente al Fondo Pensione) € principalmente
imputabile a motivi fisiologici di gestione.

Al 31 dicembre 2010 risultavano iscritti al Fondo 783 attivi e nessun pensionato. Nel 2010 gli
iscritti avevano versato complessivamente contributi per Euro 697.838; il patrimonio del Fondo era
pari ad Euro 6.402.895.

La situazione in dettaglio del Fondo Pensione Aperto al 31/12/2010 risultava la seguente:

Comparto Comparto Comparto
Popolare Bond Popolare Gest Popolare Mix
N° iscritti attivi* 140 402 241
- di cui adesioni individuali 135 290 232
- di cui adesioni collettive 5 112 9
Totali contributi lordi affluiti** 155.582 322.640 219.616
Patrimonio del Fondo 1.241.441 2.595.769 2.565.685

* Per “N° iscritti attivi”’ si intende il numero di adesioni a ciascun Comparto.
** Sono compresi i contributi al lordo delle spese ed i trasferimenti in entrata; non sono considerati gli switch tra i
diversi comparti di investimento.

Pag. -12-



Popolare Vita S.p.A. Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

Di seguito si riporta, per ogni Comparto del Fondo, il confronto tra la performance netta annua del
Comparto e la variazione del benchmark prescelto.
Il benchmark e riportato al lordo e al netto degli oneri, anche fiscali, sostenuti dal Fondo.

COMPARTO POPOLARE BOND

Anni 2007 2008 2009 2010 2011
Performance netta 1,93% 5,61% 6,35% 0,78% 1,60%
Benchmark lordo 3,23% 9,25% 5,51% 1,43% 3,32%
Benchmark netto 1,88% 7,42% 3,67% 0,21% 2,02%

La performance del Comparto tiene conto degli oneri commissionali di competenza del periodo.

Il confronto della performance del Comparto con il benchmark viene presentato esclusivamente con
riferimento alla classe di quota ordinaria, in quanto trattasi della classe di quota su cui gravano gli
oneri commissionali piu elevati.

Il benchmark di riferimento é: 100% Citigroup EMU GBI 3-7 anni in Euro.

COMPARTO POPOLARE GEST

2007 (da 2007 (da
Anni 1/1/2007 a | 1/5/2007 a 2008 2009 2010 2011
30/04/2007 | 31/12/200)
Performance netta 0,64% 2,29% 2,44% 6,83% 0,47% -0,14%
Benchmark lordo 1,17% 2,48% -0,14% 8,31% 0,66% 0,53%
Benchmark netto 0,60% 1,34% -1,76% 6,29% -0,67% -0,69%

La performance del Comparto tiene conto degli oneri commissionali di competenza del periodo.

Il confronto della performance del Comparto con il benchmark viene presentato esclusivamente con
riferimento alla classe di quota ordinaria, in quanto trattasi della classe di quota su cui gravano gli
oneri commissionali piu elevati.

Il benchmark di riferimento e: 85% Citigroup EMU GBI 3-7 anni in Euro, 15% DJ Eurostoxx50.

COMPARTO POPOLARE MIX

Anni 2007 2008 2009 2010 2011

Performance netta 4,25% -16,10% 12,79% 0,09% -0,99%
Benchmark lordo 4,21% -21,44% 13,92% 0,00% -4,53%
Benchmark netto 2,43% -20,51% 11,04% -1,27% -5,96%

La performance del Comparto tiene conto degli oneri commissionali di competenza del periodo.

Il confronto della performance del Comparto con il benchmark viene presentato esclusivamente con
riferimento alla classe di quota ordinaria, in quanto trattasi della classe di quota su cui gravano gli
oneri commissionali piu elevati.

Il benchmark di riferimento e: 50% DJ Eurostoxx50, 50% JPM Govt Bond Europa in Euro.
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2. Politica di gestione seguita

I1 2011 é stato caratterizzato da una crescita globale in leggero arretramento (attorno al 4% dal 5%
dell’anno precedente) a causa, soprattutto, dell’acuirsi della Crisi del Debito Sovrano in Eurolandia
e degli effetti devastanti del terremoto in Giappone. Questo freno al PIL mondiale e stato in parte
compensato da uno sviluppo ancora sostenuto dei Paesi Emergenti e dagli USA che, pur non
riuscendo per il momento a ridurre in maniera significativa il tasso di disoccupazione, hanno evitato
una nuova recessione.

Quest’anno puo essere suddiviso in due parti: fino alla tarda primavera tutti gli indicatori economici
segnalavano una ripresa consistente, al punto che in Eurolandia la BCE, preoccupata di poter vedere
eccessive pressioni inflazionistiche, si dichiarava pronta a terminare la fase dell’emergenza della
Politica Monetaria, decidendo di alzare il Refi Rate dal livello minimo del 1% al 1,5%. Le altre
Banche Centrali, aventi un mandato non solo orientato alla stabilita monetaria, ma anche alla
crescita, mantenevano tassi estremamente bassi, comportando, inesorabilmente, un rialzo dell’Euro
contro le principali valute.

Quando si € capito che il primo piano di aiuti alla Grecia non sarebbe stato sufficiente ad isolare il
problema del Debito Sovrano in Eurolandia, si € iniziato ad assistere ad un pesante effetto contagio
anche in Paesi che fino ad allora erano rimasti solo sfiorati dalla Crisi come Spagna e, soprattutto,
Italia.

La fase piu acuta della Crisi ha inizio a luglio, quando si sono profondamente amplificati i fenomeni
di contagio. Cio ha determinato un brusco peggioramento del clima di fiducia e delle attese del
mercato che, velocemente, ha rivisto al ribasso le aspettative di crescita nelle economie
industrializzate.

Tale revisione ha provocato un ulteriore aumento dei timori sulla sostenibilita dei conti pubblici dei
Paesi i cui fondamentali di finanza pubblica sono piu fragili, innescando una spirale fra il crollo
della fiducia e il deterioramento delle aspettative.

Il peggioramento della situazione di Eurolandia ha dato nuovo impulso, seppure all’inizio poco
coordinato e con una velocita di intervento non consona alle attese dei mercati, alle iniziative del
Consiglio Europeo volte a potenziare le misure e gli strumenti di assistenza ai Paesi in difficolta
(EFSF, ristrutturazione del Debito Greco, anticipo dell’adozione del ESM, nuove regole di
maggiore controllo fiscale a livello europeo, con parziale riduzione della sovranita nazionale e
possibilita di avere decisioni non piu all’unanimita ma a maggioranza qualificata al fine di rendere
piu spedito il processo decisionale comunitario nelle fasi importanti e cruciali), in modo da cercare
di arginare il contagio.

Anche la BCE, in particolare con I’avvento di Draghi alla carica di Governatore, si & attivamente
impegnata attraverso azioni di politica monetaria non ortodossa quale la riattivazione del S.M.P.
(acquisti massicci compiuti dalla BCE sul mercato secondario dei Titoli di Stato dei Paesi sottoposti
al maggiore stress e, quindi, ad un forte aumento del costo del finanziamento del Debito Pubblico
che va a rendere vane le azioni di politica fiscale restrittiva contemporaneamente poste in essere dai
Governi degli stessi Paesi) volto anche a Spagna e Italia. Inoltre la BCE ha continuato a fornire
liquidita illimitata al sistema bancario europeo attraverso operazioni di finanziamento che, per la
prima volta, si sono estese alla durata di 36 mesi, al fine di agevolare il rifinanziamento del sistema
finanziario, sostenere in via indiretta le quotazioni dei governativi e cercare di spingere le banche a
continuare a fornire credito al sistema economico inevitabilmente indebolito dalle azioni di politica
fiscale restrittiva.
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A livello, infine, di azioni prettamente legate alla politica monetaria di natura ortodossa, le banche
centrali, osservando il peggioramento complessivo del quadro macroeconomico, hanno sospeso i
tentativi avviati nella prima parte dell’anno di normalizzazione della politica monetaria e hanno
potenziato i programmi di stimolo quantitativo.

La BCE, in particolare, in due mesi ha riportato il tasso ufficiale dal 1,5% al 1% e ha ribadito che i
rischi della crescita sono al ribasso mentre, per ora, quelli di inflazione sono bilanciati ma,
recentemente, ha sottolineato come I’inflazione nel 2012 scendera oltre il livello target dell’ Autorita
Monetaria (non oltre il 2% nel medio periodo).

La Fed continua a tenere un orientamento di politica monetaria fortemente espansivo, confermando
che i tassi sui Fed Funds (0% - 0,25%) resteranno fermi almeno fino a meta del 2013, visto il ridotto
utilizzo della capacita produttiva, I’elevata disoccupazione e le aspettative di inflazione stabili.

La Fed si e pure detta pronta, nel caso in cui la situazione macroeconomica statunitense dovesse
peggiorare, ad attuare un terzo Quantitative Easing, mentre al momento € in corso un’operazione
(detta “Twist”) volta ad appiattire ulteriormente la curva dei rendimenti attraverso vendite di titoli
governativi americani a breve e contestuale acquisto di titoli governativi americani con vita residua
superiore ai sei anni. L’operazione ha come importo complessivo 400 miliardi di dollari e sara
terminata entro il primo semestre del prossimo anno.

COMPARTO POPOLARE BOND
Performance Netta: 1,60% - Benchmark Netto: 2,02%

Il Comparto investe esclusivamente in strumenti finanziari di tipo obbligazionario.

Nel corso dell’anno gli investimenti del Comparto sono stati totalmente effettuati in titoli
obbligazionari denominati in Euro, prevalentemente emessi da emittenti statali e assimilabili, con
acquisti di titoli su tutta la curva dei rendimenti disponibili per i titoli a tasso fisso.

In un contesto di grande incertezza si e deciso di portare la duration dei portafogli al di sotto di
quella del benchmark di riferimento, mantenendo un sovrappeso di Italia, bilanciato da un sottopeso
verso gli altri paesi periferici.

In base alle condizioni di mercato, non sono stati effettuati né investimenti in titoli denominati in
valuta estera né in strumenti derivati.

Nell’ambito degli obiettivi del Comparto e della natura degli investimenti, si & attuata una gestione
attiva dei capitali investiti e si & proceduto ad una replica solo parziale del parametro di riferimento,
c.d. benchmark.

COMPARTO POPOLARE GEST
Performance Netta: -0,14% - Benchmark Netto: -0,69%
Nel corso dell’anno gli investimenti del Comparto sono stati totalmente effettuati in titoli

denominati in Euro, principalmente emessi da emittenti statali e assimilabili sia a tasso fisso sia
indicizzati all’inflazione.
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In un contesto di grande incertezza si e deciso di portare la duration dei portafogli al di sotto di
quella del benchmark di riferimento, mantenendo un sovrappeso di Italia, bilanciato da un sottopeso
verso gli altri paesi periferici.

Per quanto riguarda la componente “residuale” di investimenti in titoli azionari, il peso dell’equity
nel 2011 si é attestato nel range al 6,5% - 8% durante tutto il corso dell’anno, contro un benchmark
di riferimento del 15%.

Gli investimenti hanno interessato principalmente I’area geografica Euro; in conseguenza all’acuirsi
della crisi dei debiti sovrani dei paesi periferici europei (PIGS) si € mantenuta in ottica di
diversificazione del rischio, una esposizione ai mercati azionari internazionali attraverso ETF
sull’indice Morgan Stanley World.

Data la tipologia del comparto, si & proceduto ad investire una quota della componente azionari in
un basket di titoli caratterizzati da buona solidita ed elevato rendimento (dividend yield).

In considerazione del tipo di Comparto non sono stati effettuati né investimenti in titoli denominati
in valuta estera né in strumenti derivati.

Nell’ambito degli obiettivi del Comparto e della natura degli investimenti, si & attuata una gestione
attiva dei capitali investiti e non si € mai proceduto alla replica passiva del parametro di riferimento,
c.d. benchmark.

Il Comparto investira prevalentemente in strumenti finanziari di tipo obbligazionario ed in via
residuale in strumenti finanziari di tipo azionario, espressi sia in Euro sia in valute estere.

La determinazione degli investimenti verra periodicamente effettuata in base al quadro
macroeconomico globale e alle prospettive di crescita di ciascun settore economico. Per gli
investimenti in titoli di debito si privilegera la selezione di titoli di emittenti ad elevato rating,
emessi da Organismi statali e Sovranazionali; in base al ciclo economico si rivolgera anche
I’attenzione a emittenti privati, c.d. Corporate Bond, con particolare attenzione alla solidita
dell’emittente e alle prospettive economiche dello stesso.

Nell’ambito degli obiettivi del Comparto e della natura degli investimenti, si orientera una gestione
attiva dei capitali investiti e si evitera la replica passiva del parametro di riferimento, c.d.
benchmark, se non nell’interesse degli aderenti al comparto.

COMPARTO POPOLARE MIX
Performance Netta: -0,99% - Benchmark Netto: -5,96%

Il Comparto investe tendenzialmente in modo bilanciato sia in strumenti finanziari di tipo azionario
sia obbligazionario, espressi in Euro e in valute estere.

La politica gestionale della componente azionaria del Comparto, durante il corso del 2011, ¢ stata
caratterizzata da un approccio cauto rispetto al proprio benckmark di riferimento (50%): il peso
percentuale della componente azionaria ha oscillato nel range 45% - 48%. La difensivita si e
accentuata nel secondo semestre in seguito al progressivo peggioramento delle condizioni macro e
dell’accelerazione della crisi dei paesi periferici europei.
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A livello di area geografica, in ottica di diversificazione del rischio, si € mantenuta un’esposizione
al mercati internazionali principalmente attraverso ETF investiti sull’indice Morgan Stanley World,;
e stata mantenuta una posizione di sottopeso durante tutto il 2011 sul mercato italiano,
maggiormente sensibile al tema del Rischio Sovrano, legato alla sostenibilita dei Deficit/Debiti
Pubblici nei Paesi dell’ Area Euro.

A livello settoriale sono stati sovrappesati, durante il corso dell’anno, settori quali
Telecommunications, Consumer Staples, Food Retailers, Healthcare e Oil. Sono fortemente
sottopesati i Finanziari.

E stata inoltre impostata un’attivita di trading tattico su singole societa caratterizzate da solidi
bilanci e fondamentali.

Nel corso dell’anno gli investimenti del Comparto sono stati effettuati in titoli obbligazionari
denominati prevalentemente in Euro, principalmente emessi da emittenti statali e assimilabili, con
acquisti di titoli su tutta la curva dei rendimenti disponibili per i titoli a tasso fisso.

In un contesto di grande incertezza si e deciso di portare la duration dei portafogli al di sotto di
quella del benchmark di riferimento, mantenendo un sovrappeso di Italia, bilanciato da un sottopeso
verso gli altri paesi periferici.

Inoltre, essendo prevista la possibilita di investire in valuta estera, sono state accumulate posizioni
in Sterline inglesi.

Nell’ambito degli obiettivi del Comparto e della natura degli investimenti, si  attuata una gestione

attiva dei capitali investiti, e si & proceduto ad una replica solo parziale del parametro di riferimento,
c.d. benchmark.

3. Costi complessivi a carico del Fondo

L’ammontare complessivo delle spese sostenute dal Fondo nel 2011 é pari a Euro 88.303.

Le commissioni di gestione ammontano a Euro 74.075.

Per I’anno 2011 non sono stati sostenuti costi per spese legali e giudiziarie.

Gli oneri di negoziazione relativi ai titoli azionari ammontano ad Euro 11.282.

Sotto il profilo fiscale il Fondo & soggetto all’imposta sostitutiva delle imposte sui redditi di cui
all’art. 17 del D.Lgs 5 dicembre 2005 n. 252.

Al 31/12/2011 la posizione netta delle varie linee del Fondo, comprensiva anche del credito
d’imposta del 15% sui proventi O.1.C.R., determina un credito complessivo pari a Euro 915.

Con delibera COVIP del 30 gennaio 2007 e stato istituito un contributo a favore dell’Organismo di

Vigilanza sui fondi pensione.
L’ammontare complessivo di tali contributi e pari a Euro 343.
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La tabella seguente riporta il dettaglio dell’ammontare complessivo delle spese sostenute dal
Fondo:

Popolare Bond | Popolare Gest | Popolare Mix

Commissioni di gestione 14.159 29.760 30.156
(in % del patrimonio medio) 1,10% 1,15% 1,20%
Commissioni di negoziazione - 2.256 9.026
(in % del patrimonio medio) - 0,09% 0,36%

Spese legali e giudiziarie - - -
(in % del patrimonio medio) -
Oneri fiscali 2.603 - -

(in % del patrimonio medio) 0,20% - -
Contributo COVIP 72 161 110
(in % del patrimonio medio) 0,01% 0,01% 0,004%
Totale 16.834 32.177 39.292
(in % del patrimonio medio) 1,31% 1,25% 1,56%

4. Operazioni in conflitto di interesse

Nel corso dell'esercizio 2011 e stata conclusa la seguente operazione in conflitto di interesse: il
Comparto Mix nel mese di aprile 2011 ha effettuato una compravendita di azioni Banco Popolare,
emesse da un Gruppo bancario che detiene il 50% del capitale sociale del soggetto istitutore del
Fondo. L’operazione ha prodotto un utile da negoziazione ed e stata comunicata dal Responsabile
del Fondo all’Organo di Vigilanza, come previsto dal D.M. 703/96.

5. Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

A seguito della fusione, con decorrenza 27/12/2011, di Banca Popolare di Novara, Banca Popolare
di Lodi, Banca Popolare di Verona, Cassa di Risparmio Lucca Pisa e Livorno, Banca Popolare di
Crema e Banca Popolare di Cremona nella Capogruppo Banco Popolare Societa Cooperativa, la
Compagnia ha provveduto ad aggiornare la nota informativa del Fondo ed a darne comunicazione a
COVIP.

6. Evoluzione prevedibile della gestione

Gli aspetti operativi della gestione del Fondo Pensione Aperto sono influenzati dall’evoluzione dei
mercati finanziari di investimento ed altresi dall’andamento della raccolta delle adesioni e dei
contributi. Con riferimento a questi due ultimi aspetti si ritiene che, nel corso del 2012, dovrebbe
proseguire I’interesse verso i fondi pensione aperti, con particolare riferimento agli strumenti
assistiti da garanzia di risultato, da parte sia dei singoli individui (lavoratori e non) sia delle aziende
che ancora non hanno sviluppato previdenza complementare a favore dei propri dipendenti.
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Considerata I’enorme incertezza che caratterizza la previsione del 2012, in particolare per quanto
attiene il tema fondamentale della Crisi del Debito Sovrano, la gestione sara particolarmente attenta
a continuare a seguire lo scenario macroeconomico globale e gli sviluppi specifici legati
all’evoluzione europea.

Un’Eurolandia in probabile recessione e la continuazione della crisi dei Paesi “periferici”,
manterranno, sostanzialmente, tassi di mercato bassi nell’ Area “Core”, con la BCE che adottera una
politica monetaria espansiva e a sostenere, per via indiretta, i bonds delle Nazioni sotto stress.

Cio dovrebbe portare, alla luce dei possibili miglioramenti che si vedranno sul lato del
coordinamento europeo ad arginare I’estensione della crisi e a seguito delle rigorose politiche fiscali
messe in atto, ad una lenta ma sostanziale riconsiderazione del premio al rischio che il mercato
pretende dai Titoli Governativi dei Paesi sotto stress, con possibile miglioramenti dello spread
rispetto all’Area “Core”. Pur in un contesto dove I’investimento in Titoli di Stati Italiano continuera
ad essere preminente, si proseguira nella strategia di diversificazione del Rischio Paese, favorendo,
tra i Paesi “Core”, I’investimento in Titoli di Stato Tedeschi.

L’Euro potrebbe ulteriormente indebolirsi contro Dollaro, soprattutto nei primi mesi del 2012,
senza per altro eccessivi tracolli. Questo aiuterebbe la componente delle esportazioni europee in un
momento in cui la domanda interna e gli investimenti pubblici e, in parte, privati, saranno in
frenata, andando a dare parziale aiuto ad un contesto economico, atteso, in sostanziale crescita
negativa. Contemporaneamente la continua necessita di diversificazione da parte dei Paesi
Emergenti nell’investire le proprie riserve valutarie non solo nel dollaro, rappresentera, al margine,
un costante deterrente al crollo della valuta europea.

Nell’ambito della componente azionaria e corporate bonds, compatibilmente con uno scenario
recessivo, si continuera a monitorare attentamente I’evoluzione del mercato e del contesto
macroeconomico, investendo tendenzialmente in settori anticiclici e in nomi di qualita, sia in ottica
statica che dinamica.

Novara, 29 febbraio 2012

Per il Consiglio di Amministrazione Il Responsabile del Fondo
Il Presidente Dr. Paolo Botta
Dr. Giuseppe Malerbi
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Rendiconto della fase
di accumulo al 31/12/2011
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Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

Informazioni generali

Caratteristiche strutturali del Fondo

Il Fondo Pensione Aperto POPOLARE VITA promosso da POPOLARE VITA S.p.A. ¢ articolato
nei seguenti tre comparti di investimento:

POPOLARE BOND

POPOLARE GEST

POPOLARE MIX

Comparto con garanzia di rendimento, la cui politica di gestione e volta a
perseguire una composizione del portafoglio prevalentemente orientata
verso titoli di debito denominati in Euro e, in misura residuale,
denominati in valuta. Compatibilmente con le caratteristiche di
rischio/rendimento del Comparto possono essere effettuati investimenti
in O.1.C.R.. E escluso I’investimento in titoli di capitale. Gli investimenti
concernono titoli di debito quotati nei mercati di riferimento e non
quotati purché emessi o garantiti da paesi aderenti all’OCSE.

Comparto con garanzia di rendimento minimo, la cui politica di gestione
e volta a perseguire una composizione del portafoglio ampiamente
diversificato con prevalenza di titoli di debito denominati in Euro ed in
valuta. La componente azionaria non pu0 eccedere il 50% del
patrimonio. Compatibilmente con le caratteristiche di rischio/rendimento
del Comparto possono essere effettuati investimenti in O.I.C.R.. Gli
investimenti concernono titoli di debito, titoli azionari quotati nei
principali mercati regolamentati delle aree geografiche di riferimento;
titoli di debito non quotati purché emessi o garantiti da paesi aderenti
all’lOCSE. Nel rispetto della politica di investimento e tenendo conto
delle garanzie proposte, con questo Comparto la Compagnia si prefigge
di realizzare, con elevata probabilita quantomeno in un orizzonte
temporale pluriennale, rendimenti che siano pari o superiori a quelli del
TFR. Questo Comparto raccoglie i flussi di TFR conferiti tacitamente.

La politica di gestione del Comparto e volta a perseguire una
composizione del portafoglio tendenzialmente bilanciata tra titoli di
debito e di capitale denominati prevalentemente in Euro ed in misura
residuale in valuta. La componente azionaria non puo eccedere il 70%
del patrimonio. Compatibilmente con le caratteristiche di
rischio/rendimento del Comparto possono essere effettuati investimenti
in O.1.C.R.. Gli investimenti concernono titoli di debito, titoli azionari
quotati nei principali mercati regolamentati delle aree geografiche di
riferimento; titoli di debito non quotati purché emessi o garantiti da paesi
aderenti all’OCSE.
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Il patrimonio di ogni Comparto di investimento del Fondo e diviso in quote e relative frazioni.

Il valore del patrimonio del Fondo e della quota sono calcolati mensilmente I’ultimo giorno
lavorativo del mese (giorno di valorizzazione).

Per la gestione finanziaria di parte delle risorse e stata conferita delega a Fondiaria-SAl S.p.A..

Sono stati stipulati contratti con Banco Popolare Societa Cooperativa, in qualita di Banca
Depositaria e, per la fornitura di servizi amministrativi e contabili, con Service Gruppo Fondiaria-
Sai S.r.l..

| soggetti incaricati di raccogliere le adesioni al Fondo Pensione sono:

Compagnie di Assicurazione:
e Popolare Vita S.p.A., tramite i dipendenti della Compagnia presso la Direzione Generale in Via
Negroni 11, 28100 Novara.

Banche:

e Credito Bergamasco S.p.A. — Largo Porta Nuova 2, 24122 Bergamo;

e Banca Aletti & C. S.p.A. — Sede legale: Via S. Spirito 14, 20121 Milano — Direzione Generale:
Via Roncaglia 12, 20146 Milano.

e Banco Popolare Societa Cooperativa — Piazza Nogara 2, 37121 Verona.

Per quanto concerne l'erogazione delle rendite, nessuna convenzione si & resa necessaria, poiché la
Societa istitutrice € autorizzata all'esercizio delle assicurazioni sulla vita.

Gestione del patrimonio

E stata conferita delega della gestione a Fondiaria-SAIl S.p.A..

Tale delega ha per oggetto, nel rispetto dei limiti previsti per ciascun Comparto e dei limiti previsti
dal Decreto del Ministro del Tesoro 21 novembre 1996 n. 703, gli investimenti del patrimonio del
Fondo in strumenti del mercato monetario, in titoli di debito, in titoli azionari, contratti derivati,
parti di organismi di investimento collettivo in valori mobiliari, parti di fondi mobiliari chiusi e
pronti contro termine.

Dalla delega sono esclusi gli investimenti in certificati di deposito, in fondi chiusi immobiliari, in
immobili, in quote di Societa immobiliari a responsabilita limitata.

In ogni caso la Compagnia si riserva il diritto di effettuare investimenti anche direttamente in tutti
gli strumenti finanziari per i quali € stata rilasciata delega.

La titolarita degli investimenti resta in capo al Fondo, e quindi alla Compagnia istitutrice; il
patrimonio del Fondo risulta comunque autonomo rispetto al patrimonio della Compagnia.

Gli strumenti finanziari e le somme in denaro costituenti il patrimonio del Fondo sono depositati
presso la Banca Depositaria.

Pag. -23-



Popolare Vita S.p.A. Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

Principi contabili e criteri di valutazione

Il presente bilancio e redatto seguendo lo schema obbligatorio previsto dalla Commissione di
Vigilanza sui Fondi Pensione nella Deliberazione del 17 giugno 1998, e recepisce le modifiche
operate con la Deliberazione del 16 gennaio 2002.

| principi contabili utilizzati nel corso dell’esercizio per la predisposizione dei prospetti di calcolo
del valore della quota e seguiti nella predisposizione del presente rendiconto, sono coerenti con
quelli stabiliti dalla Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione e sono dettagliati di seguito:

e le negoziazioni su titoli e su altre attivita finanziarie sono contabilizzate nel portafoglio del
Fondo alla data di effettuazione delle operazioni, indipendentemente dalla data di regolamento
delle stesse; il patrimonio del Fondo viene valorizzato sulla base delle operazioni effettuate sino
al giorno cui si riferisce il calcolo del valore della quota. Relativamente ai titoli obbligazionari, le
commissioni di negoziazione corrisposte alle Societa di Intermediazione Mobiliare ed agli altri
intermediari, sono comprese nei prezzi di acquisto o dedotte dai prezzi di vendita dei titoli, in
conformita agli usi di Borsa;

e gli interessi attivi e gli altri proventi ed oneri sono conteggiati secondo il principio della
competenza temporale mediante rilevazioni di ratei attivi e passivi;

e i dividendi sui titoli azionari in portafoglio vengono registrati il giorno della quotazione ex
cedola;

e la rilevazione delle sottoscrizioni e dei rimborsi delle quote viene effettuata a norma del
regolamento del Fondo sulla base della competenza temporale;

e le commissioni di gestione a carico del Fondo sono determinate sulla base del principio della
competenza temporale;

e i recuperi degli oneri dalla Societa di Gestione dei Fondi Comuni sottoscritti sono accertati nella
misura in cui sono compresi nel valore delle quote in portafoglio;

e i valori mobiliari quotati sono valutati al prezzo rilevato il giorno di Borsa aperta cui si riferisce
il calcolo del valore della quota cosi determinato:

O per i titoli di Stato quotati si considera il prezzo medio ponderato del Mercato all’ingrosso
dei titoli di Stato (MTS) o, in mancanza di questo, il prezzo d’asta del Mercato al dettaglio
dei titoli di Stato (MOT);

O per i titoli obbligazionari quotati si utilizza il prezzo del mercato di riferimento oppure il
prezzo maggiormente significativo applicato da primarie controparti;

O per i titoli azionari quotati, si utilizza il prezzo di riferimento;

o per gli altri valori mobiliari ammessi alla quotazione sui mercati regolamentati, si prende in
considerazione il prezzo risultante dall’ultimo listino ufficiale disponibile o, in sua assenza,
il prezzo derivante dall’indicazione di un market maker o di altro intermediario finanziario
qualificato. Se il titolo & quotato su piu mercati, il parametro di riferimento per la
determinazione del prezzo é quello che si riferisce al mercato ove le quotazioni hanno
maggiormente significativita per le quantita trattate;
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o per i titoli esteri quotati la valutazione viene effettuata sulla base del prezzo di chiusura delle
relative borse di quotazione;

o per le quote di O.I.C.R. la valutazione viene effettuata sulla base dell’ultimo valore reso
noto al pubblico.

Tutti i valori monetari esposti nel prosieguo della nota integrativa sono espressi in unita di Euro.

Con delibera del Consiglio di Amministrazione del 16 marzo 2010 Popolare Vita S.p.A. ha
conferito I’incarico di Revisione Contabile del rendiconto del Fondo pensione alla societa Reconta
Ernst & Young S.p.A. per gli esercizi 2010 - 2018.

Regime fiscale

Sotto il profilo fiscale il Fondo & soggetto all’imposta sostitutiva delle imposte sui redditi di cui
all’art. 17 del D. Lgs. 5 dicembre 2005 n. 252.

L’imposta, nella misura dell’11%, si applica sul risultato netto maturato in ciascun periodo
d’imposta. Qualora il risultato della gestione dovesse risultare negativo, questo potra essere
computato in diminuzione del risultato della gestione dei periodi d’imposta successivi oppure potra
essere utilizzato dal Fondo, in tutto o in parte, in diminuzione del risultato di gestione di altre linee
di investimento da esso gestite.

L’art. 2 commi 62 e 84 del Decreto Legge 225 del 29/12/2010 convertito nella Legge 10 del
26/02/2011 (cd. Decreto Milleproroghe) ha introdotto, a decorrere dal 1° luglio 2011, la riforma
della tassazione dei fondi comuni di investimento.

Pertanto i fondi comuni di investimento italiani (e lussemburghesi storici) non sono piu soggetti
all’imposta sostitutiva del 12,50% sul risultato della gestione maturato, ma sono i proventi
distribuiti e percepiti dai partecipanti a subire la tassazione con contestuale eliminazione del credito
d’imposta del 15%.

Sulle somme percepite da forme di previdenza complementare di cui al DLgs 252/2005, relativi a
quote o azioni acquisite dal 01/07/2011, non si applica alcuna ritenuta né viene piu riconosciuto il
credito d’imposta del 15%.

Sui proventi percepiti dopo il 01/07/2011, derivanti da azioni o quote acquisite fino al 30/06/2011,
viene riconosciuto il credito d’imposta del 15% fino a concorrenza della differenza positiva
eventualmente esistente tra il valore delle predette quote o azioni rilevato dai prospetti periodici alla
data del 30 giugno 2011 e quello rilevato dai medesimi prospetti alla data di sottoscrizione o
acquisto.

Il Fondo Pensione si qualifica come soggetto “lordista”, in quanto percepisce i redditi di capitale al
lordo di ogni altro onere impositivo.

Chiusura annuale dell’esercizio

La chiusura dei conti del Fondo avviene il 31/12 di ogni anno; per I’esercizio 2011 i riferimenti

qualitativi e quantitativi per la valorizzazione degli investimenti del Fondo sono relativi al
31/12/2011.
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Categorie di aderenti

L’ adesione al Fondo & consentita in forma individuale ovvero su base contrattuale collettiva.
Possono aderire al Fondo, in forma individuale, i soggetti destinatari delle forme pensionistiche di
cui all’art.9-bis del Decreto Legislativo 21 aprile 1993, n.124 e, su base collettiva, i destinatari di
cui all’art.2 comma 1 del medesimo decreto. La facolta di adesione al Fondo su base contrattuale
collettiva puo essere prevista dalle rispettive fonti istitutive ove non sussistano 0 non operino
diverse previsioni in merito alla costituzione di fondi pensione negoziali. L’adesione & altresi
consentita per il trasferimento della posizione individuale maturata presso altro Fondo pensione o
forma pensionistica individuale di cui agli articoli 9-bis e 9-ter del decreto.

Al 31/12/2011 hanno aderito al Fondo 99 lavoratori autonomi e liberi professionisti, 301 lavoratori
dipendenti, 10 soci di cooperative e 337 iscritti non riconducibili alle precedenti categorie.

Gli iscritti alla fase di accumulo, tutti attivi al 31/12/2011, risultano cosi suddivisi tra i comparti:

CONTO PREVIDENZA
o INCIDENZA
COMPARTO N° ISCRITTI PERCENTUALE
Popolare Bond 136 18,20%
Popolare Gest 388 51,80%
Popolare Mix 225 30,00%
Totale 749 100,00%

E prevista la possibilita di far confluire i versamenti su uno o pitl comparti ed anche di poter
riallocare la propria posizione tra i diversi comparti (cosi come recepito dall’art.6 comma 2 del
regolamento del Fondo).
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Comparto Popolare Bond
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COMPARTO POPOLARE BOND

STATO PATRIMONIALE - FASE DI ACCUMULO

Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

31/12/2011 31/12/2010
10| Investimenti 1.371.233 1.246.259
a) Depositi bancari 63.171 43.575
b) Crediti per operazioni pronti contro termine
c) Titoli emessi da Stati o0 da organismi internazionali 1.232.596 1.127.391
d) Titoli di debito quotati 56.789 56.712
e) Titoli di capitale quotati
f) Titoli di debito non quotati
g) Titoli di capitale non quotati
h) Quote di O.I.C.R.
i) Opzioni acquistate
I) Ratei e risconti attivi 18.677 18.581
m) Garanzie di risultato rilasciate al fondo pensione
n) Altre attivita della gestione finanziaria
20| Garanzie di risultato acquisite sulle 1.177 677
posizioni individuali
30| Crediti d'imposta - -
TOTALE ATTIVITA! 1.372.411 1.246.936
10| Passivita della gestione previdenziale - -
a) Debiti della gestione previdenziale
20| Garanzie di risultato riconosciute sulle
posizioni individuali (1.177) 677
30| Passivita della gestione finanziaria (3.654) (3.368)
a) Debiti per operazioni pronti contro termine
b) Opzioni emesse
c) Ratei e risconti passivi
d) Altre passivita della gestione finanziaria (3.654) (3.368)
40{ Debiti d'imposta (2.603) (1.450)
TOTALE PASSIVITA' (7.435) (5.495)
100| Attivo netto destinato alle prestazioni 1.364.976 1.241.441
CONTI D'ORDINE - 10.232
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COMPARTO POPOLARE BOND
CONTO ECONOMICO - FASE DI ACCUMULO

2011 2010
10| Saldo della gestione previdenziale 102.464 (49.133)
a) Contributi per le prestazioni 130.057 155.542
b) Anticipazioni (16.387)
¢) Trasferimenti e riscatti (12.019) (160.578)
d) Trasformazioni in rendita
e) Erogazioni in forma di capitale (15.574) (27.710)
f) Premi per prestazioni accessorie
20| Risultato della gestione finanziaria 37.905 27.271
a) Dividendi e interessi 39.157 39.387
b) Profitti e perdite da operazioni finanziarie (1.252) (12.116)
¢) Commissioni e provvigioni su prestito titoli
d) Proventi e oneri per operazioni pronti c/termine
e) Differenziale su garanzie di risultato rilasciate al fondo
pensione
30[ Oneri di gestione (14.231) (14.121)
a) Societa di gestione (14.159) (14.047)
b) Contributo Covip (72) (74)
40| Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni
ante imposta sostitutiva (10)+(20)+(30) 126.138 (35.983)
50f Imposta sostitutiva (2.603) (1.450)
Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni
(40)+(50) 123.535 (37.433)
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COMPARTO POPOLARE BOND
ELENCO TITOLI IN PORTAFOGLIO
(ordinati per valore decrescente in rapporto al totale degli investimenti)

Descrizione Quantita Controvalore % composizione

BUNDESREPUBLIK 13.11.09/04.01.20 3,25% 90.000 101.605 7,39
BTP 01.11.10/01.11.15 3% 108.000 98.341 7,17
EIB 25.05.11/15.07.16 2,875% 95.000 98.082 7,15
BTP 15.06.10/15 3% 80.000 73.685 5,37
BTP 15.10.07/2012 4,25% 73.000 73.225 5,34
BTP 01.11.10/13 2,25% 75.000 71.757 5,23
EUROPEAN UNION 31.05.11/04.06.21 3,5% 55.000 57.934 4,22
BOT 31.10.11/30.04.12 182GG zC 55.000 54.534 3,98
REPUBLIC OF FRANCE 15.01.10/15.01.15 2,5% 39.000 40.252 2,94
BTP 15.04.08/13 4,25% 37.000 37.004 2,70
AUSTRIA REPUBLIC 15.07.04/15 3,50% 30.000 32.021 2,34
BUNDESREPUBLIK 15.01.10/27.02.15 2,5% 30.000 31.959 2,33
AUSTRIA REPUBLIC 15.01.09/20.10.14 3,4% 30.000 31.824 2,32
REPUBLIC OF FRANCE 12.07.06/12.07.12 4.50% 30.000 30.677 2,24
BTP 15.09.11/16 4,75% 30.000 28.482 2,08
NEDERLAND GOVT 17.07.06/15.07.16 4% 25.000 28.084 2,05
FRANCE OAT 10.6.03/25.04.19 4,25% 25.000 27.474 2,00
BOT 16.05.11/15.05.12 365 GG. 25.000 24.789 1,81
EUROPEAN UNION 21.09.11/21 2,75% 25.000 24.660 1,80
SPAIN KINGDOM 18.10.06/31.01.17 3,8% 25.000 24544 1,79
E.ON INTL FINANCE 28.01.09/14 4,875% 21.000 22.384 1,63
BUNDESREPUBLIK 25.09.09/10.10.14 2,5% 20.000 21.222 1,55
NETHERLAND GOVT 10.07.09/15.01.15 2,75% 20.000 21.164 1,54
EFSF 01.02.11/18.07.16 2.75% 20.000 20.582 1,50
BUNDESREPUBLIC 04.01.05/37 4% 16.000 20.574 1,50
REPUBLIC OF FRANCE 12.07.09/15 2% 20.000 20.308 1,48
BELGIUM KINGDOM 16.06.10/28.03.16 2,75% 20.000 19.817 1,45
NETHERLAND GOVT 04.03.11/15.07.21 3,25% 15.000 16.355 1,19
BTP 01.09.10/01.03.26 4,5% 20.000 15.879 1,16
FRANCE OAT 25.7.04/2015 1,6% HCPI LINKED 13.000 15.736 1,15
BUNDESREPUBLIK 20.08.10/04.09.20 2,25% 15.000 15.731 1,15
BTP 15.03.10/15.09.21 2,1% HCPI LINKED 20.000 15.722 1,15
BUNDESREPUBLIK 18.11.11/13.12.13 0,25% 15.000 15.031 1,10
REPUBLIC OF FRANCE 25.04.09/20 3,5% 13.000 13.507 0,99
MERCK FIN 24.03.10/20 4,5% 11.000 11.805 0,86
VEOLIA ENVIRONNEMENT 24.04.09/19 6,75% 10.000 11.663 0,85
RWE FINANCE 10.02.09/15 5% 10.000 10.937 0,80
REPUBLIC OF FRANCE 25.05.10/20.09.12 0,75% 10.000 10.035 0,73
Totale Titoli 1.289.385 94,03
Altre Attivita 81.848 5,97
Totale Investimenti 1.371.233 100,00
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NOTA INTEGRATIVA - FASE DI ACCUMULO

Informazioni Generali

Il capitolo "Informazioni Generali” € riportato nella parte introduttiva del presente Rendiconto.

INFORMAZIONI SUL COMPARTO POPOLARE BOND

Gli aderenti al Comparto Popolare Bond risultano al 31/12/2011 pari a n. 136.

Il numero delle quote attribuite nel corso dell'esercizio risulta dal seguente prospetto:

CLASSE ORDINARIA

Popolare Bond

N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 81.807,327 1.225.507
Quote emesse 8.605,671 129.528
Quote annullate (1.833,064) (27.593)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 88.579,934 1.348.183

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 15,220 Euro.

CLASSE A Popolare Bond
N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 1.051,192 15.934
Quote emesse 34,999 529
Quote annullate - -
Quote in essere alla fine dell'esercizio 1.086,191 16.793

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 15,461 Euro.

TOTALE Popolare Bond
N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 82.858,519 1.241.441
Quote emesse 8.640,670 130.057
Quote annullate (1.833,064) (27.593)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 89.666,125 1.364.976

Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011
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Informazioni sullo Stato Patrimoniale

ATTIVITA

10 - Investimenti

Depositi bancari

Comprendono il saldo attivo del conto corrente presso la Banca Depositaria pari a 63.171 Euro.

Titoli emessi da Stati o da Organismi Internazionali

| titoli in portafoglio al 31/12/2011 sono dettagliati nel seguente prospetto:

Descrizione Quantita Controvalore % .
composizione
BUNDESREPUBLIK 13.11.09/04.01.20 3,25% 90.000 101.605 8,22
BTP 01.11.10/01.11.15 3% 108.000 98.341 7,98
EIB 25.05.11/15.07.16 2,875% 95.000 98.082 7,96
BTP 15.06.10/15 3% 80.000 73.685 5,98
BTP 15.10.07/2012 4,25% 73.000 73.225 5,94
BTP 01.11.10/13 2,25% 75.000 71.757 5,82
EUROPEAN UNION 31.05.11/04.06.21 3,5% 55.000 57.934 4,70
BOT 31.10.11/30.04.12 182GG ZC 55.000 54.534 4,42
REPUBLIC OF FRANCE 15.01.10/15.01.15 2,5% 39.000 40.252 3,27
BTP 15.04.08/13 4,25% 37.000 37.004 3,00
AUSTRIA REPUBLIC 15.07.04/15 3,50% 30.000 32.021 2,60
BUNDESREPUBLIK 15.01.10/27.02.15 2,5% 30.000 31.959 2,59
AUSTRIA REPUBLIC 15.01.09/20.10.14 3,4% 30.000 31.824 2,58
REPUBLIC OF FRANCE 12.07.06/12.07.12 4.50% 30.000 30.677 2,49
BTP 15.09.11/16 4,75% 30.000 28.482 2,31
NEDERLAND GOVT 17.07.06/15.07.16 4% 25.000 28.084 2,28
FRANCE OAT 10.6.03/25.04.19 4,25% 25.000 27.474 2,23
BOT 16.05.11/15.05.12 365 GG. 25.000 24.789 2,01
EUROPEAN UNION 21.09.11/21 2,75% 25.000 24.660 2,00
SPAIN KINGDOM 18.10.06/31.01.17 3,8% 25.000 24.544 1,99
BUNDESREPUBLIK 25.09.09/10.10.14 2,5% 20.000 21.222 1,72
NETHERLAND GOVT 10.07.09/15.01.15 2,75% 20.000 21.164 1,72
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. - %
Descrizione Quantita Controvalore .
composizione
EFSF 01.02.11/18.07.16 2.75% 20.000 20.582 1,67
BUNDESREPUBLIC 04.01.05/37 4% 16.000 20.574 1,67
REPUBLIC OF FRANCE 12.07.09/15 2% 20.000 20.308 1,65
BELGIUM KINGDOM 16.06.10/28.03.16 2,75% 20.000 19.817 1,61
NETHERLAND GOVT 04.03.11/15.07.21 3,25% 15.000 16.355 1,33
BTP 01.09.10/01.03.26 4,5% 20.000 15.879 1,29
FRANCE OAT 25.7.04/2015 1,6% HCPI LINKED 13.000 15.736 1,28
BUNDESREPUBLIK 20.08.10/04.09.20 2,25% 15.000 15.731 1,28
BTP 15.03.10/15.09.21 2,1% HCPI LINKED 20.000 15.722 1,28
BUNDESREPUBLIK 18.11.11/13.12.13 0,25% 15.000 15.031 1,22
REPUBLIC OF FRANCE 25.04.09/20 3,5% 13.000 13.507 1,10
REPUBLIC OF FRANCE 25.05.10/20.09.12 0,75% 10.000 10.035 0,81
Totale titoli emessi da Stati o da Organismi Internazionali 1.232.596 100,00

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio su Titoli emessi da Stati o da Organismi

Internazionali possono essere cosi sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

Titoli di debito quotati

622.380 Euro
514.952 Euro

Sono costituiti dai titoli obbligazionari dettagliati nel seguente prospetto:

Descrizione Quantita Controvalore %_ .
composizione
E.ON INTL FINANCE 28.01.09/14 4,875% 21.000,00 22.384 39,41
MERCK FIN 24.03.10/20 4,5% 11.000,00 11.805 20,79
VEOLIA ENVIRONNEMENT 24.04.09/19 6,75% 10.000,00 11.663 20,54
RWE FINANCE 10.02.09/15 5% 10.000,00 10.937 19,26
Totale titoli di debito quotati 56.789 100,00

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio su Titoli di debito quotati possono essere cosi

sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

109.347 Euro
110.231 Euro
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Altre informazioni sugli Investimenti
Al 31/12/2011 non esistono operazioni di compravendita stipulate e non ancora regolate.

La durata media finanziaria dei titoli di debito presenti in portafoglio al 31/12/2011 risulta pari a
3,988 anni.

Le commissioni corrisposte agli intermediari per le operazioni di negoziazione connesse alla
gestione dei titoli obbligazionari sono di norma implicite nel prezzo negoziato.

Al 31/12/2011 non risultano posizioni in contratti derivati e non sono presenti operazioni pronti
contro termine ed assimilati.

La suddivisione degli investimenti per area geografica e la relativa esposizione valutaria sono
rappresentate nei seguenti prospetti:

DISTRIBUZIONE TERRITORIALE DEGLI INVESTIMENTI
Controvalore %
Investimenti in Italia 493.418 38,28
Investimenti in Germania 217.927 16,90
Investimenti in Francia 169.652 13,16
Investimenti in Lussemburgo 118.664 9,20
Investimenti in Belgio 102.411 7,94
Investimenti in Olanda 98.924 7,67
Investimenti in Austria 63.845 4,95
Investimenti in Spagnia 24.544 1,90
Totale Titoli 1.289.385 100,00
COMPOSIZIONE PER VALUTA DEGLI INVESTIMENTI
Controvalore %
Titoli in EUR 1.289.385 100,00
Totale Titoli 1.289.385 100,00

Ratei e risconti attivi

Si riferiscono alla quota di competenza degli interessi attivi sui titoli a reddito fisso pari a 18.677
Euro.

20 — Garanzie di risultato acquisite sulle posizioni individuali

La voce, presente tra le attivita e tra le passivita, evidenzia il valore delle garanzie rilasciate alle
singole posizioni individuali ed é pari alla differenza, se positiva, tra i valori garantiti calcolati alla
data di riferimento del bilancio e il valore corrente delle posizioni individuali.
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PASSIVITA

30 — Passivita della gestione finanziaria

Altre passivita della gestione finanziaria

Si riferiscono al rateo del debito maturato nei confronti di Popolare Vita S.p.A. per la gestione degli
investimenti per 3.654 Euro.

40 — Debiti d’imposta

Si riferiscono al saldo derivante dal debito d’imposta di cui all’art. 17 del D.Lgs. 5 dicembre 2005
n. 252 per 2.603 Euro e sono cosi suddivisi:

Classi di quota Imposta di cui all’art.
17 del D.Lgs. 5
dicembre 2005 n. 252

Classe ordinaria (2.562)
Classe A (41)
Totale (2.603)

Informazioni sul Conto Economico

10 - Saldo della gestione previdenziale

Il saldo della gestione previdenziale € positivo per 102.464 Euro ed é cosi costituito:

- contributi incassati e resi disponibili per le valorizzazioni effettuate nel corso dell’esercizio pari
a 130.057 Euro, di cui 90.300 Euro a carico del lavoratore e 39.757 Euro a titolo di TFR;

- trasferimenti ad altre forme pensionistiche complementari per 10.398 Euro;

- prestazioni previdenziali per 15.574 Euro;

- riscatti e sinistri per 1.621 Euro.

20 - Risultato della gestione finanziaria

Il saldo derivante dalla gestione finanziaria del patrimonio risulta positivo per Euro 37.905 ed é cosi
costituito:

- risultati derivanti dai rimborsi e dalle negoziazioni operate in corso di esercizio;

- valutazioni effettuate al termine dell’esercizio.
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Dividendi e interessi - Profitti e perdite da operazioni finanziarie

La composizione delle voci € illustrata nella seguente tabella:

Profitti e
VOCI _Dividen_di e |perd ite_da_
interessi operazioni
finanziarie
Depositi bancari 28 0
Titoli emessi da Stati 0 da Organismi internazionali 36.756 (2.222)
Titoli di debito quotati 2.691 962
Altri oneri e proventi vari (318) 8
TOTALE 39.157 (1.252)
Il saldo della voce Profitti e perdite da operazioni finanziarie risulta cosi costituito:
Saldo operazioni di negoziazione e rimborso (9.088)
Saldo valutazioni 7.828
Altri oneri e proventi della gestione finanziaria 8
Totale (1.252)

30 - Oneri di gestione

Gli Oneri di gestione ammontano a 14.231 Euro e si riferiscono per 72 Euro al contributo COVIP e
per 14.159 alle commissioni dovute alla Compagnia in qualita di gestore del patrimonio, come di
seguito indicato:

Provvigioni di Provvigioni Provvigioni per
gestione d'incentivo garanzie di risultato
Popolare Vita S.p.A. (14.159) - -

50 — Imposta sostitutiva

Si riferisce all’imposta di cui all’art. 17 del D.Lgs. 5 dicembre 2005 n. 252 e successive modifiche e
rappresenta una componente negativa per 2.603 Euro.
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Comparto Popolare Gest
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COMPARTO POPOLARE GEST

STATO PATRIMONIALE - FASE DI ACCUMULO

Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

10| Investimenti

a) Depositi bancari

d) Titoli di debito quotati

e) Titoli di capitale quotati

f) Titoli di debito non quotati
g) Titoli di capitale non quotati
h) Quote di O.I.C.R.

i) Opzioni acquistate

I) Ratei e risconti attivi

n) Altre attivita della gestione finanziaria

20| Garanzie di risultato acquisite sulle
posizioni individuali

30| Crediti d'imposta

TOTALE ATTIVITA'

31/12/2011

31/12/2010

83.349
b) Crediti per operazioni pronti contro termine

c) Titoli emessi da Stati o0 da organismi internazionali 2.261.461

69.782

110.417

26.688
m) Garanzie di risultato rilasciate al fondo pensione

2.684.346

132.558

91

3.522

411

2.688.279

124.305
1.974.121

51.676

252.454

24.859

2.604.403

176.846

142

370

2.604.773

10| Passivita della gestione previdenziale
a) Debiti della gestione previdenziale

20| Garanzie di risultato riconosciute sulle
posizioni individuali

30| Passivita della gestione finanziaria

b) Opzioni emesse
c) Ratei e risconti passivi
d) Altre passivita della gestione finanziaria

40| Debiti d'imposta

TOTALE PASSIVITA'

100] Attivo netto destinato alle prestazioni

a) Debiti per operazioni pronti contro termine

(7.484)

(3.522)
(7.484)

(11.006)

2.677.273

(7.244)

370

(7.244)

(1.390)
(9.004)

2.595.769

CONTI D'ORDINE

3.742
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COMPARTO POPOLARE GEST
CONTO ECONOMICO - FASE DI ACCUMULO

10

20

30

40

50

Saldo della gestione previdenziale

a) Contributi per le prestazioni

b) Anticipazioni

¢) Trasferimenti e riscatti

d) Trasformazioni in rendita

e) Erogazioni in forma di capitale
f) Premi per prestazioni accessorie

Risultato della gestione finanziaria

a) Dividendi e interessi

b) Profitti e perdite da operazioni finanziarie

¢) Commissioni e provvigioni su prestito titoli

d) Proventi e oneri per operazioni pronti c/termine

e) Differenziale su garanzie di risultato rilasciate al fondo
pensione

Oneri di gestione

a) Societa di gestione
b) Contributo Covip

Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni
ante imposta sostitutiva (10)+(20)+(30)

Imposta sostitutiva

Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni
(40)+(50)

2011

2010

(24.456)
(126.579)

(10.917)

(45.610)

(161)

84.797

246.749

26.217

71.827

(29.921)

(29.760)

81.093

411

81.504

(41.083)
(69.767)

(18.253)

(23.728)

(138)

191.777

320.880

40.966

64.694

(28.255)

(28.117)

204.488

(1.390)

203.098
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COMPARTO POPOLARE GEST
ELENCO TITOLI INPORTAFOGLIO
(ordinati per valore decrescente in rapporto al totale degli investimenti)

Descrizione Quantita Controvalore % composizione

FRANCE OAT 25.7.04/2015 1,6% HCPI LINKED 176.000] 213.038 7,95
BOT 31.10.11/30.04.12 182GG ZC 150.000 148.727 5,54
BTP 15.3.06/17 2,10% HCPI LINKED 137.000 129.174 4,81
BTP 15.03.08/19 2,35% HCPI LINKED 141.000 124.128 4,62
BTP 15.12.08/13 3,75% 125.000 122.625 4,57
EUROPEAN UNION 31.05.11/04.06.21 3,5% 115.000 121.135 4,51
REPUBLIC OF FRANCE 15.01.10/15.01.15 2,5% 110.000 113.531 4,23
BTP 01.06.09/01.06.14 3,5% 105.000 101.240 3,77
BUNDESREPUBLIK 18.11.11/13.12.13 0,25% 75.000 75.154 2,80
BTP 15.03.07/15.09.2012 1.85% HCPI LINKED 65.000 71.052 2,65
BOT 14.10.11/15.10.12 ZC 367GG 70.000 68.207 2,54
BUNDESREPUBLIK 15.01.10/27.02.15 2,5% 60.000 63.918 2,38
BUNDESREPUBLIK 25.09.09/10.10.14 2,5% 60.000 63.666 2,37
BOT 15.09.11/14.09.12 ZC 365 GG 60.000 58.679 2,19
BUNDESREPUBLIK 14.01.11/26.02.16 2% 50.000 52.895 1,97
ELECTRICITE DE FRANCE 11.09.09/24 4,625 50.000 52.157 1,94
BTP 15.9.03/2014 2,15% HCPI LINKED 45.000 49.707 1,85
EUROPEAN UNION 21.09.11/21 2,75% 50.000 49.319 1,84
BUNDESREPUBLIK 13.11.09/04.01.20 3,25% 40.000 45.158 1,68
NEDERLAND GOVT 17.07.06/15.07.16 4% 40.000 44.934 1,67
E.ON INTL FINANCE 28.01.09/14 4,875% 42.000 44.767 1,67
BUNDESREPUBLIK 20.08.10/04.09.20 2,25% 40.000 41.948 1,56
BTP 15.06.10/15 3% 45.000 41.448 1,54
EFSF 01.02.11/18.07.16 2.75% 40.000 41.164 1,53
REPUBLIC OF FRANCE 25.05.10/20.09.12 0,75% 40.000 40.140 1,50
BUNDESREPUBLIC 04.01.05/37 4% 30.000 38.576 1,44
CCT 15.04.11/18 TV 50.000 38.270 1,43
ETF LYXOR MSCI WORLD-FCO DISTR 400 36.416 1,36
BTP 15.10.07/2012 4,25% 35.000 35.109 1,31
BTP 01.03.2009/2012 3% 35.000 35.013 1,30
BELGIUM KINGDOM 16.06.10/28.03.16 2,75% 35.000 34.680 1,29
BTP 01.09.10/01.03.26 4,5% 40.000 31.758 1,18
AUSTRIA REPUBLIC 17.01.11/20.04.22 3,65% 30.000 31.584 1,18
SPAIN KINGDOM 18.10.06/31.01.17 3,8% 30.000 29.453 1,10
BTP 01.09.09/01.09.40 5% 35.000 27.618 1,03
AUSTRIA REPUBLIC 15.01.09/20.10.14 3,4% 25.000 26.520 0,99
NETHERLAND GOVT 10.07.09/15.01.15 2,75% 25.000 26.455 0,99
ETF LYXOR STOXX EUROPE SELECT DIVIDEND 30-FCO 1.985 26.271 0,98
BELGIUM KINGDOM 24.03.09/28.03.15 3,5% 25.000 25.438 0,95
ETF LYXOR DJ STX 50 BUYWRITE 2.000 24.550 0,91
ETF DJ EURO STOXX 50 MASTER UNIT 1.000 23.180 0,86
RWE FINANCE 10.02.09/15 5% 20.000 21.874 0,81
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Descrizione Quantita Controvalore % composizione

GE CAPITAL EURO FUNDING 22.02.06/16 FLOAT 15.000 13.760 0,51
ROYAL DUTCH SHELL - CLASS A 400 11.260 0,42
TERNA ORD 4.250 11.067 0,41
FRANCE TELECOM 810 9.829 0,37
TELECOM ITALIA RNC 14.000 9.688 0,36
SANOFI (ex SANOFI AVENTIS) 150 8.513 0,32
ANHEUSER-BUSCH INBEV 150 7.096 0,26
ENI SPA ORD. 400 6.404 0,24
TOTAL FINA SA-B 150 5.925 0,22
Totale Titoli 2.574.218 95,90
Altre Attivita 110.128 4,10
Totale Investimenti 2.684.346 100,00

Pag. -41-



Popolare Vita S.p.A.

NOTA INTEGRATIVA - FASE DI ACCUMULO

Informazioni Generali

Il capitolo "Informazioni Generali” € riportato nella parte introduttiva del presente Rendiconto.

INFORMAZIONI SUL COMPARTO POPOLARE GEST

Gli aderenti al Comparto Popolare Gest risultano al 31/12/2011 pari a n. 388.

Il numero delle quote attribuite nel corso dell'esercizio risulta dal seguente prospetto:

CLASSE ORDINARIA

Popolare Gest

N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 174.633,864 2.516.809
Quote emesse 16.945,768 245.017
Quote annullate (9.974,721) (144.660)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 181.604,911 2.613.703

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 14,392 Euro.

CLASSE A Popolare Gest
N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 3.454,485 50.312
Quote emesse 118,558 1.732
Quote annullate (1.184,766) (17.290)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 2.388,277 34.858

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 14,595 Euro.

CLASSE B Popolare Gest
N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 1.982,340 28.648
Quote emesse - -
Quote annullate - -
Quote in essere alla fine dell'esercizio 1.982,340 28.712

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 14,484 Euro.

TOTALE

Popolare Gest

N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 180.070,689 2.595.769
Quote emesse 17.064,326 246.749
Quote annullate (11.159,487) (161.951)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 185.975,529 2.677.273
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Informazioni sullo Stato Patrimoniale

ATTIVITA

10 - Investimenti

Depositi bancari

Comprendono il saldo attivo del conto corrente presso la Banca Depositaria pari a 83.349 Euro.

Titoli emessi da Stati o da Organismi Internazionali

| titoli in portafoglio al 31/12/2011 sono dettagliati nel seguente prospetto:

Descrizione Quantita Controvalore % .
composizione

FRANCE OAT 25.7.04/2015 1,6% HCPI LINKED 176.000 213.038 9,42
BOT 31.10.11/30.04.12 182GG ZC 150.000 148.727 6,59
BTP 15.3.06/17 2,10% HCPI LINKED 137.000 129.174 571
BTP 15.03.08/19 2,35% HCPI LINKED 141.000 124.128 5,49
BTP 15.12.08/13 3,75% 125.000 122.625 5,42
EUROPEAN UNION 31.05.11/04.06.21 3,5% 115.000 121.135 5,36
REPUBLIC OF FRANCE 15.01.10/15.01.15 2,5% 110.000 113.531 5,02
BTP 01.06.09/01.06.14 3,5% 105.000 101.240 4,48
BUNDESREPUBLIK 18.11.11/13.12.13 0,25% 75.000 75.154 3,32
BTP 15.03.07/15.09.2012 1.85% HCPI LINKED 65.000 71.052 3,14
BOT 14.10.11/15.10.12 ZC 367GG 70.000 68.207 3,02
BUNDESREPUBLIK 15.01.10/27.02.15 2,5% 60.000 63.918 2,83
BUNDESREPUBLIK 25.09.09/10.10.14 2,5% 60.000 63.666 2,82
BOT 15.09.11/14.09.12 ZC 365 GG 60.000 58.679 2,59
BUNDESREPUBLIK 14.01.11/26.02.16 2% 50.000 52.895 2,34
BTP 15.9.03/2014 2,15% HCPI LINKED 45.000 49.707 2,20
EUROPEAN UNION 21.09.11/21 2,75% 50.000 49.319 2,18
BUNDESREPUBLIK 13.11.09/04.01.20 3,25% 40.000 45.158 2,00
NEDERLAND GOVT 17.07.06/15.07.16 4% 40.000 44,934 1,99
BUNDESREPUBLIK 20.08.10/04.09.20 2,25% 40.000 41.948 1,85
BTP 15.06.10/15 3% 45.000 41.448 1,83
EFSF 01.02.11/18.07.16 2.75% 40.000 41.164 1,82
REPUBLIC OF FRANCE 25.05.10/20.09.12 0,75% 40.000 40.140 1,77
BUNDESREPUBLIC 04.01.05/37 4% 30.000 38.576 1,71
CCT 15.04.11/18 TV 50.000 38.270 1,69
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. . %
Descrizione Quantita Controvalore .
composizione

BTP 15.10.07/2012 4,25% 35.000 35.109 1,55
BTP 01.03.2009/2012 3% 35.000 35.013 1,55
BELGIUM KINGDOM 16.06.10/28.03.16 2,75% 35.000 34.680 1,53
BTP 01.09.10/01.03.26 4,5% 40.000 31.758 1,40
AUSTRIA REPUBLIC 17.01.11/20.04.22 3,65% 30.000 31.584 1,40
SPAIN KINGDOM 18.10.06/31.01.17 3,8% 30.000 29.453 1,30
BTP 01.09.09/01.09.40 5% 35.000 27.618 1,22
AUSTRIA REPUBLIC 15.01.09/20.10.14 3,4% 25.000 26.520 1,17
NETHERLAND GOVT 10.07.09/15.01.15 2,75% 25.000 26.455 1,17
BELGIUM KINGDOM 24.03.09/28.03.15 3,5% 25.000 25.438 1,12
Totale titoli emessi da Stati o da Organismi Internazionali 2.261.461 100,00

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio su Titoli emessi da Stati o da Organismi

Internazionali possono essere cosi sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

Titoli di debito quotati

951.262 Euro
630.595 Euro

Sono costituiti dai titoli obbligazionari dettagliati nel seguente prospetto:

%

Descrizione Quantita Controvalore .
composizione
ELECTRICITE DE FRANCE 11.09.09/24 4,625 50.000 52.157 39,35
E.ON INTL FINANCE 28.01.09/14 4,875% 42.000 44.767 33,77
RWE FINANCE 10.02.09/15 5% 20.000 21.874 16,50
GE CAPITAL EURO FUNDING 22.02.06/16 FLOAT 15.000 13.760 10,38
Totale titoli di debito quotati 132.558 100,00

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio sui Titoli di debito quotati possono essere cosi

sintetizzate:

Vendite e rimborsi

44.980 Euro
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Titoli di capitale quotati

Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

La composizione delle voci € illustrata nella seguente tabella:

Descrizione Quantita Controvalore % .
composizione

ROYAL DUTCH SHELL - CLASS A 400 11.260 16,13
TERNA ORD 4.250 11.067 15,86
FRANCE TELECOM 810 9.829 14,09
TELECOM ITALIARNC 14.000 9.688 13,88
SANOFI (ex SANOFI AVENTIS) 150 8.513 12,20
ANHEUSER-BUSCH INBEV 150 7.096 10,17
ENI SPA ORD. 400 6.404 9,18
TOTAL FINA SA-B 150 5.925 8,49
Totale di capitale quotati 69.782 100,00

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio sui Titoli di capitale quotati possono essere cosi
sintetizzate:

1.044.416 Euro
1.027.763 Euro

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

Quote di O.I.C.R.

La composizione delle voci € illustrata nella seguente tabella:

Descrizione Quantita | Controvalore % .
composizione
ETF LYXOR MSCI WORLD-FCO DISTR 400 36.416 32,99
ETF LYXOR STOXX EUROPE SELECT DIVIDEND 30-FCO 1.985 26.271 23,79
ETF LYXOR DJ STX 50 BUYWRITE 2.000 24.550 22,23
ETF DJ EURO STOXX 50 MASTER UNIT 1.000 23.180 20,99
Totale quote di O.1.C.R. 110.417 100,00

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio sulle Quote di O.l.C.R. possono essere cosi

sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

100.991 Euro
230.375 Euro
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Altre informazioni sugli Investimenti
Al 31/12/2011 non esistono operazioni di compravendita stipulate e non ancora regolate.

La durata media finanziaria dei titoli di debito presenti in portafoglio al 31/12/2011 risulta pari a
3,867 anni.

Le commissioni corrisposte agli intermediari per le operazioni di negoziazione connesse alla
gestione dei titoli obbligazionari sono di norma implicite nel prezzo negoziato.

L’incidenza delle commissioni corrisposte agli intermediari per le operazioni di negoziazione
connesse alla gestione degli investimenti in Titoli di capitale quotati e Quote di O.I.C.R. é pari al
0,06% dei controvalori negoziati.

Al 31/12/2011 non risultano posizioni in contratti derivati e non sono presenti operazioni pronti

contro termine e assimilati.

La suddivisione degli investimenti per area geografica e la relativa esposizione valutaria sono
rappresentate nei seguenti prospetti:

DISTRIBUZIONE TERRITORIALE DEGLI INVESTIMENTI
Controvalore %
Investimenti in Italia 1.109.914 43,13
Investimenti in Francia 553.550 21,50
Investimenti in Germania 381.315 14,81
Investimenti in Belgio 237.668 9,23
Investimenti in Olanda 138.030 5,36
Inevstimenti in Austria 58.104 2,26
Investimenti in Lussemburgo 41.164 1,60
Investimenti in Spagna 29.453 1,14
Investimenti in Irlanda 13.760 0,53
Investimenti n Gran Bretagna 11.260 0,44
Totale Titoli 2.574.218 100,00
COMPOSIZIONE PER VALUTA DEGLI INVESTIMENTI
Controvalore %
Titoli in EUR 2.574.218 100,00
Totale Titoli 2.574.218 100,00
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Ratei e risconti attivi

Si riferiscono alla quota di competenza degli interessi attivi sui titoli a reddito fisso pari a 26.688
Euro.

Altre attivita della gestione finanziaria

Si riferiscono a commissioni da retrocedere su O.1.C.R. per 91 Euro.

20 — Garanzie di risultato acquisite sulle posizioni individuali

La voce, presente tra le attivita e tra le passivita, evidenzia il valore delle garanzie rilasciate alle
singole posizioni individuali ed ¢ pari alla differenza, se positiva, tra i valori garantiti calcolati alla
data di riferimento del bilancio e il valore corrente delle posizioni individuali.

30 — Crediti d’imposta

Si riferiscono al saldo derivante dal credito d’imposta di cui all’art. 17 del D.Lgs. 5 dicembre 2005
n. 252 per 411 Euro e sono cosi suddivisi:

Classi di quota Imposta di cui all’art.
17 del D.Lgs. 5
dicembre 2005 n. 252

Classe ordinaria 432

Classe A (13)

Classe B (8)

Totale 411
PASSIVITA

30 — Passivita della gestione finanziaria

Altre passivita della gestione finanziaria

Si riferiscono al rateo del debito maturato nei confronti di Popolare Vita S.p.A. per la gestione degli
investimenti per 7.484 Euro.
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Informazioni sul Conto Economico

10 - Saldo della gestione previdenziale

Il saldo della gestione previdenziale e positivo per 84.797 Euro ed € cosi costituito:

- contributi incassati e resi disponibili per le valorizzazioni effettuate nel corso dell’esercizio pari
a 246.749 Euro, di cui 199.423 Euro a carico del lavoratore e 47.326 Euro a titolo di TFR;

- trasferimenti ad altre forme pensionistiche complementari per 126.579 Euro;

- anticipazioni per 24.456 Euro;
- erogazioni in forma di capitale per 10.917 Euro.

20 - Risultato della gestione finanziaria

Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

Il saldo derivante dalla gestione finanziaria del patrimonio risulta positivo per 26.217 Euro ed é cosi

costituito:
- interessi di competenza sui titoli in portafoglio;
- dividendi incassati;

valutazioni effettuate al termine dell’esercizio.

Dividendi e interessi - Profitti e perdite da operazioni finanziarie

La composizione delle voci € illustrata nella seguente tabella:

risultati derivanti dai rimborsi e dalle negoziazioni operate in corso di esercizio;

Profitti e
VOCI !Dividen_di e perdite_da_
interessi operazioni
finanziarie
Depositi bancari 103 -
Titoli emessi da Stati 0 da Organismi internazionali 54.121 (33.327)
Titoli di debito quotati 6.482 692
Titoli di capitale quotati 6.427 1.453
Quote di O.1.C.R. 5.012 (12.653)
Altri oneri e proventi vari (318) (1.775)
TOTALE 71.827 (45.610)
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Il saldo della voce Profitti e perdite da operazioni finanziarie risulta cosi costituito:

Saldo operazioni di negoziazione e rimborso 22.992
Saldo valutazioni (66.826)
Altri oneri e proventi della gestione finanziaria (1.776)
Totale (45.610)

30 - Oneri di gestione

Gli Oneri di gestione ammontano a 29.921 Euro e si riferiscono per 161 Euro al contributo COVIP
e per 29.760 Euro alle commissioni dovute alla Societa di gestione del patrimonio, come di seguito
indicato:

Provvigioni di Provvigioni Provvigioni per
gestione d'incentivo garanzie di risultato
Popolare Vita S.p.A. (29.760) - -

50 — Imposta sostitutiva

Si riferisce all’imposta di cui all’art. 17 del D.Lgs. 5 dicembre 2005 n. 252 e successive modifiche e
rappresenta una componente positiva per 411 Euro.
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Comparto Popolare Mix
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COMPARTO POPOLARE MIX
STATO PATRIMONIALE - FASE DI ACCUMULO

10

20

30

Investimenti

a) Depositi bancari

b) Crediti per operazioni pronti contro termine

c) Titoli emessi da Stati 0 da organismi internazionali
d) Titoli di debito quotati

e) Titoli di capitale quotati

f) Titoli di debito non quotati

g) Titoli di capitale non quotati

h) Quote di O.I.C.R.

i) Opzioni acquistate

I) Ratei e risconti attivi

m) Garanzie di risultato rilasciate al fondo pensione
n) Altre attivita della gestione finanziaria

Garanzie di risultato acquisite sulle
posizioni individuali

Crediti d'imposta

TOTALE ATTIVITA

31/12/2011

31/12/2010

150.976

1.082.473
130.461

1.101.987

18.793

2.485.410

720

_ 307

2.488.517

76.513
1.151.888

204.217

988.842

21.243

2.573.506

130.040

763

2.573.507

10

20

30

40

100

Passivita della gestione previdenziale
a) Debiti della gestione previdenziale

Garanzie di risultato riconosciute sulle
posizioni individuali

Passivita della gestione finanziaria

a) Debiti per operazioni pronti contro termine
b) Opzioni emesse

c) Ratei e risconti passivi

d) Altre passivita della gestione finanziaria
Debiti d'imposta

TOTALE PASSIVITA'

Attivo netto destinato alle prestazioni

(7.322)

(7.322)

(7.322)

2.481.195

(7.822)

(7.822)

(7.822)

2.565.685

CONTI D'ORDINE

8.700

11.838
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COMPARTO POPOLARE MIX

CONTO ECONOMICO - FASE DI ACCUMULO

Fondo Pensione Aperto al 31.12.2011

10

20

30

40

50

Saldo della gestione previdenziale

a) Contributi per le prestazioni

b) Anticipazioni

c) Trasferimenti e riscatti

d) Trasformazioni in rendita

e) Erogazioni in forma di capitale
f) Premi per prestazioni accessorie

Risultato della gestione finanziaria

a) Dividendi e interessi

b) Profitti e perdite da operazioni finanziarie

¢) Commissioni e provvigioni su prestito titoli

d) Proventi e oneri per operazioni pronti c/termine

e) Differenziale su garanzie di risultato rilasciate al fondo
pensione

Oneri di gestione

a) Societa di gestione
b) Contributo Covip

Variazione dell*attivo netto destinato alle prestazioni
ante imposta sostitutiva (10)+(20)+(30)

Imposta sostitutiva

Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni
(40)+(50)

2011 2010
(59.370) (1.023)
185.831 219.676
(15.973) (5.360)
(111.265) (181.640)
(117.963) (33.699)
2.039 31.396
69.027 87.983
(66.988) (56.587)
(30.266) (31.012)
(30.156) (30.907)
(110) (105)
(87.597) 639
3.107 1
(84.490) 638
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COMPARTO POPOLARE MIX
ELENCO TITOLI IN PORTAFOGLIO

(ordinati per valore decrescente in rapporto al totale degli investimenti)

Fondo Pensione Aperto Popolare Vita al 31.12.2011

Descrizione Quantita Controvalore % composizione

ETF AMUNDI DOW JONES EURO STOXX 50 15.000 592.649 23,84
ETF LYXOR MSCI EUROPE 1.770 150.556 6,06
UNITED KINGDOM TREASURY 18.03.11/07.09.21 3,75% 105.000 145.239 5,84
ETF LYXOR MSCI WORLD-FCO DISTR 1.565 142.478 5,73
ETF LYXOR DJ STX 50 BUYWRITE 8.500 104.338 4,20
BTP 15.06.10/15 3% 109.000 100.397 4,04
EIB 18.10.11/15.10.18 2,5% 100.000 99.350 4,00
BTP 15.09.11/16 4,75% 65.000 61.711 2,48
BUNDESREPUBLIC 04.01.05/37 4% 45.000 57.863 2,33
UNITED KINGDOM TREASURY 10.06.10/07.09.20 3,75% 40.000 55.362 2,23
KFW 18.01.11/21 3,375% 50.000 53.805 2,16
ELECTRICITE DE FRANCE 11.09.09/24 4,625 50.000 52.156 2,10
ETF LYXOR STOXX EUROPE 600 RETAIL-FCO DISTR 1.850 46.315 1,86
E.ON INTL FINANCE 28.01.09/14 4,875% 42.000 44.768 1,80
ETF LYXOR DAX 750 43.125 1,74
BUNDESREPUBLIK 13.11.09/04.01.20 3,25% 38.000 42.900 1,73
REPUBLIC OF FINLAND 22.02.11/15.04.21 3,5% 35.000 38.428 1,55
AUSTRIA REPUBLIC 15.07.04/15 3,50% 35.000 37.357 1,50
UNITED KINGDOM TREASURY 20.03.09/07.03.14 2,25% 28.000 34.917 1,40
EUROPEAN UNION 31.05.11/04.06.21 3,5% 31.000 32.654 1,31
BTP 01.09.10/01.03.26 4,5% 40.000 31.758 1,28
NETHERLAND GOVT 10.07.09/15.01.15 2,75% 30.000 31.746 1,28
BUNDESREPUBLIK 20.08.10/04.09.20 2,25% 30.000 31.461 1,27
BTP 15.12.08/13 3,75% 32.000 31.392 1,26
SPAIN KINGDOM 10.02.09/30.07.19 4,6% 30.000 29.993 1,21
NEDERLAND GOVT 17.07.06/15.07.16 4% 25.000 28.084 1,13
BUNDESREPUBLIK 30.09.11/14.10.16 1,25% 25.000 25.575 1,03
BTP 01.09.09/01.09.40 5% 30.000 23.672 0,95
BTP 01.11.10/01.11.15 3% 25.000 22.764 0,92
ETF LYXOR MSCI ASIA PACIFIC EX-JAPAN 750 22.526 0,91
RWE FINANCE 10.02.09/15 5% 20.000 21.874 0,88
BTP 15.03.10/15.09.21 2,1% HCPI LINKED 25.000 19.652 0,79
BOT 15.11.11/12 ZC 366 GG 20.000 19.433 0,78
BEI 15.07.04/20 4,625% 15.000 16.929 0,68
VEOLIA ENVIRONNEMENT 24.04.09/19 6,75% 10.000 11.663 0,47
BTP 15.10.07/2012 4,25% 10.000 10.031 0,40
Totale Titoli 2.314.921 93,14
Altre Attivita 170.489 6,86
Totale Investimenti 2.485.410 100,00
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Fondo Pensione Aperto Popolare Vita al 31.12.2011

NOTA INTEGRATIVA - FASE DI ACCUMULO

Informazioni Generali

Il capitolo "Informazioni Generali” é riportato nella parte introduttiva del presente Rendiconto.

INFORMAZIONI SUL COMPARTO POPOLARE MIX

Gli aderenti al Comparto Popolare Mix risultano al 31/12/2011 pari a n. 225.

Il numero delle quote attribuite nel corso dell'esercizio risulta dal seguente prospetto:

CLASSE ORDINARIA

Popolare Mix

N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 195.036,708 2.514.461
Quote emesse 13.541,621 175.137
Quote annullate (19.012,958) (245.201)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 189.565,371 2.419.865

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 12,765 Euro.

CLASSE A

Popolare Mix

N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 3.902,163 50.881
Quote emesse 802,961 10.694
Quote annullate - -
Quote in essere alla fine dell'esercizio 4,705,124 60.989

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 12,962 Euro.

CLASSE B Popolare Mix
N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 26,509 343
Quote emesse - -
Quote annullate - -
Quote in essere alla fine dell'esercizio 26,509 341

Il valore unitario della quota al 31/12/2011 risulta pari a 12,857 Euro.

TOTALE Popolare Mix
N° quote Controvalore
Quote in essere all'inizio dell'esercizio 198.965,390 2.565.685
Quote emesse 14.344,582 185.831
Quote annullate (19.012,958) (245.201)
Quote in essere alla fine dell'esercizio 194.297,004 2.481.195
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Informazioni sullo Stato Patrimoniale

ATTIVITA

10 - Investimenti

Depositi bancari

Comprendono il saldo attivo del conto corrente presso la Banca Depositaria pari a 150.976 Euro.

Titoli emessi da Stati o da Organismi Internazionali

| titoli in portafoglio al 31/12/2011 sono dettagliati nel seguente prospetto:

Descrizione Quantita Controvalore % .
composizione

UNITED KINGDOM TREASURY 18.03.11/07.09.21 3,75% 105.000 145.239 13,42
BTP 15.06.10/15 3% 109.000 100.397 9,27
EIB 18.10.11/15.10.18 2,5% 100.000 99.350 9,18
BTP 15.09.11/16 4,75% 65.000 61.711 5,70
BUNDESREPUBLIC 04.01.05/37 4% 45.000 57.863 5,35
UNITED KINGDOM TREASURY 10.06.10/07.09.20 3,75% 40.000 55.362 511
KFW 18.01.11/21 3,375% 50.000 53.805 4,97
BUNDESREPUBLIK 13.11.09/04.01.20 3,25% 38.000 42.900 3,96
REPUBLIC OF FINLAND 22.02.11/15.04.21 3,5% 35.000 38.428 3,55
AUSTRIA REPUBLIC 15.07.04/15 3,50% 35.000 37.357 3,45
UNITED KINGDOM TREASURY 20.03.09/07.03.14 2,25% 28.000 34.917 3,23
EUROPEAN UNION 31.05.11/04.06.21 3,5% 31.000 32.654 3,02
BTP 01.09.10/01.03.26 4,5% 40.000 31.758 2,93
NETHERLAND GOVT 10.07.09/15.01.15 2,75% 30.000 31.746 2,93
BUNDESREPUBLIK 20.08.10/04.09.20 2,25% 30.000 31.461 2,91
BTP 15.12.08/13 3,75% 32.000 31.392 2,90
SPAIN KINGDOM 10.02.09/30.07.19 4,6% 30.000 29.993 2,77
NEDERLAND GOVT 17.07.06/15.07.16 4% 25.000 28.084 2,59
BUNDESREPUBLIK 30.09.11/14.10.16 1,25% 25.000 25.575 2,36
BTP 01.09.09/01.09.40 5% 30.000 23.672 2,19
BTP 01.11.10/01.11.15 3% 25.000 22.764 2,10
BTP 15.03.10/15.09.21 2,1% HCPI LINKED 25.000 19.652 1,82
BOT 15.11.11/12 ZC 366 GG 20.000 19.433 1,80
BEI 15.07.04/20 4,625% 15.000 16.929 1,56
BTP 15.10.07/2012 4,25% 10.000 10.031 0,93
Totale titoli emessi da Stati o da Organismi Internazionali 1.082.473 100,00
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Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio su Titoli emessi da Stati o da Organismi

Internazionali possono essere cosi sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

Titoli di debito quotati

791.503 Euro
858.698 Euro

Sono costituiti dai titoli obbligazionari dettagliati nel seguente prospetto:

%

Descrizione Quantita Controvalore .
composizione
ELECTRICITE DE FRANCE 11.09.09/24 4,625 50.000 52.156 39,97
E.ON INTL FINANCE 28.01.09/14 4,875% 42.000 44.768 34,32
RWE FINANCE 10.02.09/15 5% 20.000 21.874 16,77
VEOLIA ENVIRONNEMENT 24.04.09/19 6,75% 10.000 11.663 8,94
Totale titoli di debito quotati 130.461 100,00

Non ci sono operazioni effettuate nel corso dell’esercizio su Titoli di debito .

Titoli di capitale quotati

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio sui Titoli di capitale quotati possono essere cosi

sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni
Vendite e rimborsi

Quote di O.1.C.R.

3.588.826 Euro
3.862.601 Euro

La composizione delle voci ¢ illustrata nella seguente tabella:

%

Descrizione Quantita Controvalore .
composizione
ETF AMUNDI DOW JONES EURO STOXX 50 15.000 592.649 53,79
ETF LYXOR MSCI EUROPE 1.770 150.556 13,66
ETF LYXOR MSCI WORLD-FCO DISTR 1.565 142.478 12,93
ETF LYXOR DJ STX 50 BUYWRITE 8.500 104.338 9,47
ETF LYXOR STOXX EUROPE 600 RETAIL-FCO DISTR 1.850 46.315 4,20
ETF LYXOR DAX 750 43.125 3,91
ETF LYXOR MSCI ASIA PACIFIC EX-JAPAN 750 22.526 2,04
Totale quote di O.1.C.R. 1.101.987 100,00
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Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio sulle Qquote di O.l.C.R. possono essere cosi
sintetizzate:

Acquisti e sottoscrizioni 1.779.533 Euro
Vendite e rimborsi 1.537.717 Euro

Altre informazioni sugli Investimenti
Al 31/12/2011 non esistono operazioni di compravendita stipulate e non ancora regolate.

La durata media finanziaria dei titoli di debito presenti in portafoglio al 31/12/2011 risulta pari a
6,314 anni.

Le commissioni corrisposte agli intermediari per le operazioni di negoziazione connesse alla
gestione dei titoli obbligazionari sono di norma implicite nel prezzo negoziato.

L’incidenza delle commissioni corrisposte agli intermediari per le operazioni di negoziazione
connesse alla gestione degli investimenti in Titoli di capitale quotati e Quote di O.I.C.R. ¢ pari allo
0,07% dei controvalori negoziati.

Nel corso dell’esercizio, a fronte di investimenti in valuta, sono state effettuate operazioni con
finalita di copertura del rischio cambio che hanno generato un utile di 612 Euro.

Al 31/12/2011 non risultano posizioni in contratti derivati e non sono presenti operazioni contro

termine ed assimilate.

La suddivisione degli investimenti per area geografica e la relativa esposizione valutaria sono
rappresentate nei seguenti prospetti:

DISTRIBUZIONE TERRITORIALE DEGLI INVESTIMENTI
Controvalore %
Investimenti in Francia 1.122.681 48,50
Investimenti in Italia 320.810 13,86
Investimenti in Gran Bretagna 235.518 10,17
Investimenti in Germania 211.604 9,14
Investimenti in Lussemburgo 159.404 6,89
Investimenti in Olanda 126.472 5,46
Investimenti in Finlandia 38.428 1,66
Investimenti in Austria 37.357 1,61
Investimenti in Belgio 32.654 1,41
Investimenti in Spagna 29.993 1,30
Totale Titoli 2.314.921 100,00
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COMPOSIZIONE PER VALUTA DEGLI INVESTIMENTI
Controvalore %
Totale in EUR. 2.079.404 89,83
Totale in GBP 235.517 10,17
Totale Titoli 2.314.921 100,00

Ratei e risconti attivi

Si riferiscono alla quota di competenza degli interessi attivi sui titoli a reddito fisso pari a 18.793
Euro.

Altre attivita della gestione finanziaria

Si riferiscono a commissioni da retrocedere su O.1.C.R. per 720 Euro.

30 — Crediti d’imposta

Si riferiscono al saldo derivante dal credito d’imposta di cui all’art. 17 del D.Lgs. 5 dicembre 2005
n. 252 per 3.107 Euro e sono cosi suddivisi:

Classi di quota Imposta di cui all’art.
17 del D.Lgs. 5
dicembre 2005 n. 252

Classe ordinaria 3.034

Classe A 73

Totale 3.107
PASSIVITA

30 — Passivita della gestione finanziaria

Altre passivita della gestione finanziaria

Si riferiscono al rateo del debito maturato nei confronti di Popolare Vita S.p.A. per la gestione degli
investimenti per 7.322 Euro.
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CONTI D'ORDINE

I conti d’ordine sono rappresentativi di contributi raccolti entro il 31/12/2011, che non hanno potuto
essere convertiti in quote in quanto il giorno di riferimento e risultato successivo all’ultimo giorno
di valorizzazione dell’esercizio, pari a 8.700 Euro.

Informazioni sul Conto Economico

10 - Saldo della gestione previdenziale

Il saldo della gestione previdenziale e negativo per 59.370 Euro ed e cosi costituito:

- contributi incassati e resi disponibili per le valorizzazioni effettuate nel corso dell’esercizio pari
a 174.599 Euro, di cui 135.762 Euro a carico del lavoratore e 38.837 Euro a titolo di TFR;

- trasferimenti da altre forme pensionistiche complementari per 11.232 Euro

- trasferimenti ad altre forme pensionistiche complementari per 111.265 Euro;

- anticipazioni per 15.973 Euro;

- erogazioni in forma di capitale per 117.963 Euro.

20 - Risultato della gestione finanziaria

Il saldo derivante dalla gestione finanziaria del patrimonio risulta positivo per 2.039 Euro ed é cosi
costituito:

- interessi di competenza sui titoli in portafoglio;

- dividendi incassati;

- risultati derivanti dai rimborsi e dalle negoziazioni operate in corso di esercizio;

- valutazioni effettuate al termine dell’esercizio.

Dividendi e interessi - Profitti e perdite da operazioni finanziarie

Il saldo della voce Profitti e perdite da operazioni finanziarie risulta cosi costituito:

Saldo operazioni di negoziazione e rimborso 40.165
Saldo valutazioni (101.076)
Altri oneri e proventi della gestione finanziaria (6.077)
Totale (66.988)
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La composizione delle voci € illustrata nella seguente tabella:

Profitti e
VOCI !Dividen_di e |perd ite_da_
interessi operazioni
finanziarie
Depositi bancari 34 -
Titoli emessi da Stati o da Organismi internazionali 42.921 (2.220)
Titoli di debito quotati 6.032 421
Titoli di capitale guotati 700 69.558
Quote di O.1.C.R. 18.079 (128.671)
Altri oneri e proventi vari 1.261 (6.076)
TOTALE 69.027 (66.988)

30 - Oneri di gestione

Gli Oneri di gestione ammontano a 30.266 Euro e si riferiscono per 110 Euro al contributo COVIP
e per 30.156 Euro alle commissioni dovute alla Societa di gestione del patrimonio, come di seguito
indicato:

Provvigioni di Provvigioni Provvigioni per
gestione d'incentivo garanzie di risultato
Popolare Vita S.p.A. (30.156) - -

50 — Imposta sostitutiva

Si riferisce all’imposta di cui all’art. 17 del D.Lgs. 5 dicembre 2005 n. 252 e successive modifiche e
rappresenta una componente positiva per 3.107 Euro.

Novara, 29 febbraio 2012

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Dr. Giuseppe Malerbi
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Relazione della societa di revisione

Al Consiglio di Amministrazione di
POPOLARE VITA S.p.A.

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo (stato
patrimoniale, conto economico e nota integrativa) del Fondo Pensione Aperto a
Contribuzione Definita FONDO PENSIONE APERTO POPOLARE VITA - comparto POPOLARE-
BOND attivato da POPOLARE VITA S.p.A. per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011. La
responsabilita della redazione del rendiconto in conformita alle norme che ne disciplinano i
criteri di redazione compete agli amministratori di POPOLARE VITA S.p.A.. E' nostra la
responsabilita del giudizio professionale espresso sul rendiconto e basato sulla revisione
contabhile.

2. llnostro esame & stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla Consob. In
conformita ai predetti principi, la revisione & stata pianificata e svolta al fine di acquisire ogni
elemento necessario per accertare se il rendiconto sia viziato da errori significativi e se
risulti, nel suo complesso, attendibile. Il procedimento di revisione comprende 'esame, sulla
base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto dei saldi e delle
informazioni contenuti nel rendiconto, nonché la valutazione dell'adeguatezza e della
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli
amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per
I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al rendiconto dell'esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai fini
comparativi secondo quanto richiesto dalla specifica normativa, si fa riferimento alla
relazione da noi emessa in data 16 marzo 2011,

3. A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo (stato patrimoniale, conto economico
e nota integrativa) del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE
APERTO POPOLARE VITA - comparto POPOLARE-BOND attivato da POPOLARE VITA S.p.A.
per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 & conforme alle norme che ne disciplinano i criteri
di redazione; esso pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione del patrimonio e la variazione dell'attivo netto destinato alle
prestazioni del comparto.

Torino, 29 febbraio 2012

Reeonta Em:f%ymg Sip:A:

Enrico Marchi
(Socio)

Reconta Ernst & Young S.p.A.
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Relazione della societa di revisione

Al Consiglio di Amministrazione di
POPOLARE VITA S.p.A.

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo (stato
patrimoniale, conto economico e nota integrativa) del Fondo Pensione Aperto a
Contribuzione Definita FONDO PENSIONE APERTO POPOLARE VITA - comparto POPOLARE-
GEST attivato da POPOLARE VITA S.p.A. per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011. La
responsabilita della redazione del rendiconto in conformita alle norme che ne disciplinano i
criteri di redazione compete agli amministratori di POPOLARE VITA S.p.A.. E' nostra la
responsabilita del giudizio professionale espresso sul rendiconto e basato sulla revisione
contabile.

2. Il nostro esame e stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla Consob. In
conformita ai predetti principi, la revisione e stata pianificata e svolta al fine di acquisire ogni
elemento necessario per accertare se il rendiconto sia viziato da errori significativi e se
risulti, nel suo complesso, attendibile. Il procedimento di revisione comprende ['esame, sulla
base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto dei saldi e delle
informazioni contenuti nel rendiconto, nonché la valutazione dell'adeguatezza e della
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli
amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per
I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al rendiconto dell'esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai fini
comparativi secondo quanto richiesto dalla specifica normativa, si fa riferimento alla
relazione da noi emessa in data 16 marzo 2011.

3. A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo (stato patrimoniale, conto economico
e nota integrativa) del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE
APERTO POPOLARE VITA - comparto POPOLARE-GEST attivato da POPOLARE VITA S.p.A.
per 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 & conforme alle norme che ne disciplinano i criteri
di redazione; esso pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione del patrimonio e la variazione dell'attivo netto destinato alle
prestazioni del comparto.

Torino, 29 febbraio 2012

Reconta Ernst & Young S.p.A.
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Relazione della societa di revisione

Al Consiglio di Amministrazione di
POPOLARE VITA S.p.A.

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo (stato
patrimoniale, conto economico e nota integrativa) del Fondo Pensione Aperto a
Contribuzione Definita FONDO PENSIONE APERTO POPOLARE VITA - comparto POPOLARE-
MIX attivato da POPOLARE VITA S.p.A. per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011. La
responsabilita della redazione del rendiconto in conformita alle norme che ne disciplinano i
criteri di redazione compete agli amministratori di POPOLARE VITA S.p.A.. E' nostra la
responsabilita del giudizio professionale espresso sul rendiconto e basato sulla revisione
contabile.

2. Il nostro esame e stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla Consob. In
conformita ai predetti principi, la revisione & stata pianificata e svolta al fine di acquisire ogni
elemento necessario per accertare se il rendiconto sia viziato da errori significativi e se
risulti, nel suo complesso, attendibile. Il procedimento di revisione comprende I'esame, sulla
base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto dei saldi e delle
informazioni contenuti nel rendiconto, nonché la valutazione dell'adequatezza e della
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli
amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per
I'espressione del nostro giudizio professionale,

Per il giudizio relativo al rendiconto dell'esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai fini
comparativi secondo quanto richiesto dalla specifica normativa, si fa riferimento alla
relazione da noi emessa in data 16 marzo 2011.

3. A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo (stato patrimoniale, conto economico
e nota integrativa) del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE
APERTO POPOLARE VITA - comparto POPOLARE-MIX attivato da POPOLARE VITA S.p.A.
per |'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 & conforme alle norme che ne disciplinano i criteri
di redazione; esso pertanto é redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione del patrimonio e la variazione dell'attivo netto destinato alle
prestazioni del comparto.

Torino, 29 febbraio 2012
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