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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE

Al Consiglio di Amministrazione di
Bipiemme Vita S.p.A.
Milano

1. Inesecuzione deil'incarico conferitoci, abbiamo esaminato la Sezione Patrimoniale
(Allegato 1) e la Sezione Reddituale (Allegato 2) del Rendiconto annuale della
gestione del Fondo interno assicurativo Fondo Financial Aurora edizione giugno 2002
per I'esercizio dal 1° gennaio 2010 al 31 dicembre 2010 (di seguito anche i
“prospetti”), corredate delle Note [llustrative (Allegato 3) e delle sezioni del
Regolamento attinenti la valutazione del patrimonio del fondo e calcolo del valore della
guota (artt, 6 e 7), le tipologie di investimenti (art. 4) e le spese a carico del fondo
(art. 8) (Allegato 4) predisposti da Bipiemme Vita S.p.A.. La responsabilita della
redazione del Rendiconto annuale della gestione del Fondo interno assicurativo
compete agli amministratori di Bipiemme Vita S.p.A.. E' nostra la responsabilita della
redazione della presente relazione in base alle procedure di revisione contabile svolte.

2. Il nostro esame & stato svolto secondo quanto previsto dall'International Standard on
Assurance Engagements (ISAE) 3000 con [‘obiettivo di esprimere un giudizio di
confarmita delle informazioni presentate nel prospetti sopra indicati ai criterie
modalita previsti dalla circolare ISVAP n. 474/D del 21 febbraio 2002 e successive
modifiche e integrazioni e dai sopra citati articoli del Regolamento del Fondo con
particolare riferimento a:

- concordanza delle risultanze della gestione degll attivi con i criter] d'investimento
stabiliti dall'art. 4 del Regolamento;

- rispondenza delle informazioni contenute nella Sezione Patrimoniale e nella Sezione
Reddituale del Rendiconto alle risultanze delle registrazioni contabili;

- valutazione delle attivita del Fondo alla chiusura delf'esercizio;

- determinazione e valorizzazione della quota del Fondo alla fine dell’'esercizio.

A tale fine, i nostro esame ha comportato tutti guei sondaggqi delle registrazioni
contabili e quelle altre procedure di verifica ritenuti necessari nefla fattispecie, svolti
con il metodo del campione. In particolare abbiamo verificato che:

- larilevazione di sottoscrizioni e rimborsi e della corrispondente emissione e rimborso
di quote del Fondo interno assicurativo;

- larilevazione contabile delle operazioni relative alle attivita assegnate al Fendo
interno assicurativo e [a valutazione di tali attivita alla chiusura dell'esercizio;

- [e attivita assegnate al Fondo interno assicurativo alla chiusura dell‘esercizio;
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- larilevazione per competenza dei proventi da investimenti, delle plus-minusvalenze
da valutazione, deqli utili e perdite da realizzi e degli altri oneri e proventi del Fondo
interno assicurativo;

- il calcolo del valore unitario della auota del Fondo interno assicurativo alla chlusura
dell’'esercizio;

siano conformi a quanto previsto dal Regolamento e dalla circolare ISVAP n., 474/D del
21 febbraio 2002 e successive modifiche e integrazioni.

Per il giudizio relativo ai dati deli’esercizio precedente, presentati secondo gli schemi
previsti dalla circolare ISVAP n. 474/D del 21 febbraio 2002, nella Sezione
Patrimoniale (Allegato 1) e nelia Sezione Reddituale (Allegato 2), si fa riferimento
alla relazione da nol emessa in data 25 marzo 2010.

3. Anostro giudizio [a Sezione Patrimoniale e la Sezione Reddituale del Rendiconto
annuale della gestione del Fondo interno assicurativo Fondo Financial Aurora edizione
giugno 2002 per 'esercizio dal 1° gennaio 2010 al 31 dicembre 2010, corredate delle
Note lllustrative, corrispondono afle risuitanze delle registrazioni contabili e sono
redatte in conformita al disposto della circolare ISVAP n, 474/D del 21 febbraio 2002
e successive modifiche e integrazioni e degli articoli del Regolamento richiamati nel
paragrafo 1..

4, La presente relazione & stata predisposta solo per le finalitd indicate nel precedente
paragrafo 2, e, pertante, non pud essere utilizzata per finalita diverse.

Milano, 22 marzo 2011

Reconta Ernst & Young S.p.A.

A

Enrico Marchi
(Socio)
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Schema di rendiconto dei fondi interni assicurativi Allegato 1
RENDICONTO DEL FONDO INTERNO Fondo Financial Aurora edizione giugno 2002
SEZIONE PATRIMONIALE AL 31-12-2010

N Situazione a fine
ATTIVITA Sitvazione al 31-12-2010 esercizio precedente
Valore % sul totale | Valore complessivo | % sul totale attivita
complessive attivita
A, STRUMENTI FINANZIARI NEGOZIATI 11.857.003,20 96,05 14.661.768,00 985,75
Al.Titoli di debito 11.857.003,20 96,05 14.661.768,00 95,75
AL1, Titoli di Stato 11.857.003,20 96,05 14.661.768,00 95,75
A2, Obbligazioni ed altri titoli assimilabili
A1.3. Titeli strutturati ed altri strumenti ibridi
A2, Titeli azionari
A3, Partidi O.LC.R.
B. STRUMENTI FINANZIARI NON NEGOZIATIL
B1. Titofi di debito
B1.1. Titoli di Stato
B1.2. Obbligazioni e altri titoli assimtlabili
B1.3, Fitoli strutturati ed altri strumenti ibridi
B2, Titoli azionari
B3, Parti di O.I.C.R.
C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 240.343,50 1,95 393.080,67 2,57
C1. Negoziali (da specificare nltcriormente)
2. Non negoziati {da specificare ulteriormente) 240.343,50 1,95 393.080,67 2,57
C2.1. Opzioni 240.343,50 1,95 363.080,67 2,57
B, PRONTI CONTRO TERMINE O ALTRE ATTIVITA
MONETARIE
E. DEPOSITI BANCARI 245.048,70 1,98 250.091,37 1,64
F. Ligquidit} da impegnare per operazioni da regolare
G, MUTUI E PRESTITI GARANTITI
H. ALTRE ATTIVITA 2.381,29 0,02 6.819,44 0,04
H1. Ratei attivi 1.715,52 0,01 4.952,58 0,03
H2, Altri aftivi (da specificare) 665,77 0,01 1.866 .86 0,01
H2.1, Crediti d'imposta
H2.2. Crediti per ritenute 664,84 0,01 1.861,82 0,01
H2.3. Sopravyenienze attive
H2.4. Crediti diversi 0.93 0,00 5,04 0,00
H2.5. Commissioni retrocesse
TOTALE ATTIVITA 12.344.776,69 190,00 15.311.759,48 100,00
o Situazione a fine esercizio
PASSIVITA ENETTO Situazione al 31-12-2010 precedente
Valore % sul totale Valore % sul totale
complessivo passivitd complessivo passivitd
L STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
T1. Negoziati (da specificare ulteriormente)
12. Non negoziati (da specificare ulferionnente)
1. PRONTI CONTRO TERMINE O ALTRE PASSIVITA MONETARIE -17.132,37 6,63 -42.886,96 9,83
M. ALTRE PASSIVITA -241.091,03 93,37 -393.582,27 90,17
M1, Ratei passivi
M2, Spese pubblicazione quota
M3. Spese revisione rendiconto
M4, Commissione di gestione -745,10 0,29 -611,33 0,14
MS. Passivita diverse -240.345 .93 93,08 -392.970.94 90,03
TOTALE PASSIVITA ~258.223,40 100,00 -436.469,23 100,00
VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 12,086,553,29 14.875.290,25
Numero delle gquote in circolazione 2.174.543,50400 2.705.615,37800
Valore unitario delle quote 5,56 5,50
Movimenti delle quote nell’esercizio I trimestre H trimestre HI trimestre 1V trimestre
Quote emesse
Quote rimborsate 160.127,95800 171.455,96200 117.503,97200 81.983,98200

Data, 25/02/2011
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Schema di rendiconto dei fondi interni assicurativi Allegato 2
RENDICONTO DEL FONDO INTERNO Fondo Finanecial Aurora edizione giugno 2002
SEZIONE REDDITUALE AL 31-12-2010

Rendiconto at 31-12-2010 Rendiconto esercizio precedente

A. STRUMENTI FINANZIARI
Al . PROVENTI DA NVESTIMENTI 203.467,92 442.024.42
AL 1. Interessi ¢ altri proventi su titoli di debito 203.467,92 442.024,42
Al.2, Dividendi e altri proventi su titoli azionari
Al3. Proventi su padi di O.LC.R.

A2, UTILE/PERDITA DA REALTZZI 37.283,53 126.341,02
A2.1 Titoli di debito 37.283,53 126.341,02
A2.2. Titoli azionari
A2.3. Padidi O.LCR,

A3, PLUSYALENZEMINUSVALENZE 129.863,46 315.016,01
A3.1. Titoli di debito 129.863,46 315.016,01
A3.2. Titoli di capitate
A3.3. Parti di O.LC.R.

Risaltato gestione strumenti finanziari 370.614,91 83338145
B. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

B1. RISULTATIREALIZZATI
B1.1. Sustrumenti negoziati
B1.2. Su strumenti non segoziati

B2, RISULTATINON REALIZZATI -96.217.80 -133.307,3%
B2_1. Su strumenti negoziati
B2.2. Su strumenti non negoziati -96.217,80 -133.307,39
Risultato gestlone strumentt finanziari derivati -96,217,80 -133.307,39
C. INTERESSI ATTIVI 1.720,52 5.016,50
C1. SU DEPOSITI BANCARI 1.720,52 5.016,50

C2. SUMUTUIE PRESTITI GARANTITI
D. RISULTATO DELLA GESTIONE CAMBI
D1. RISULTATI REALIZZATI
D2. RISULTATINON REALIZZATI
E. PROVENTI SU CREDITI
F. ALTRI PROVENTI 636,36 1.85542
F1. PROVENTI SULLE OPERAZIONI DI PRONTI CONTRO TERMINE
ATTIVI
F2. PROVENTIDIVERSI 636,36 1.85542
Risulfato lordo della gestione di portafoglio 276.753,99 756.945,98
G. ONERI FINANZIARI E D’INVESTIMENTO (specificare)
G1. Bolli, spese e commissioni

Risultato netto della gestione di portafoglio 276.753,99 756.945,98
H. ONERI DI GESTIONE -110.272,61 -145.875,43
HI1. Commissione di gestione -100.272 .61 -135.87543
H2. Spese pubblicazione quota
H3. Spese di gestione, amministrazione ¢ custodia ~10.000,60 -10.000,00
H4. Altri oneri di gestione
L ALTRI RICAVI E ONERI 26,79 124,53
11, Altri ricavi 26,79 124,53
12, Aliri costi
Utile/perdita della gestione del Fonda 166.508,17 611.195,08
SEZIONE DI CONFRONTO *
Rendimento della gestione Volatilita della gestione
Rendimento del benchmark Volatilita del benchmark **
Differenza Volatilita dichiarata ***

*  Per le imprese che hanno adottato un benchmark  ** indicate soltanto in caso di gestione passiva
*++ indicate soltanto in caso di gesticne attiva

SEZIONE DI CONFRONTO *
[Rendimento della gestione I 1,09] [Volatilita della gestione 0,98
Volatilita dichiarata 12,82

* Per le imprese che non hanno adottato un benchmark

Data, 25/02/2011
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Allegato 3

NOTE ILLUSTRATIVE
PREMESSE

Nel Fondo interno assicurativo “Fondo Financial Aurora cdizione giugno 2002” sono confluiti nel tempo i premi versati dai
contraenti della polizza assicurativa “Financial AURORA Ed. Giugno 2002”, le cui prestazioni sono direttamente collegate alle
quote {quota di riferimento) i cui ¢ suddiviso il patrimonio def Fondo.

DETERMINAZIONE DEL VALORE DELLA QUOTA

1l valore unitario della quota viene determinato settimanalmente, ogni mercoledi, tranne nei giomi di chiusura delle Borse Valori
Nazionali, dividendo il valore complessivo netto del Fondo interno per il numere delle quote riferite allo stesso Fondo interno.

1I valore complessivo netto del Fondo interno, determinato settimanalmente, & pari al valore delle attivitd del Fonde interno, al netto
di eventuali passivitd, tenuto conto dele spese ¢ degli oneri a carico del Fondo stesso.

Nel presente rendiconto il rendimento della gestione rappresenta la variazione percentuale del valore unitario delle quote dal
31.12.2009 al 31.12.2010.

La volatilith della gestione rappresenta la deviazione standard annualizzata della serie storica degli incrementi del valore unitario
delle quote nel medesimo esercizio di atiivita.

La volatilitd dichiarata rappresenta la volatilitd media annua attesa calcolata utilizzando le serie storiche pregresse degli strumenti
finanziari di riferimento.

Nel corso di questo esercizio il valore della quota di riferimento & stato pubblicato sui quotidiani “Il SOLE 24 ORE” ¢ “MF” con
variazione settimanale ogni giovedi e replicato giormalmente sino alla valorizzazione successiva,

11 Fondo ha investito il suo patrimonio in titoli di Stato ¢ In strumenti finanziari derivati {opzione} emessi da Credit Suisse First
Boston.

La gestione del Fendo interno & annualmente soitoposta a verifica contabile da parte di una Societd di Revisione iscritta all’Albo
speciale, che accerta la rispondenza della gestione al Regolamento del Fondo ed il calcolo del valore unitario delle quote det Fondo
alla chiusura dell’esercizio.

I criteri di valutazione adottati per il calcolo del valore del patrimonio netto del fondo sono i seguenti :

1. le operazioni di compravendita degli strumenti finanziari sono contabilizzate nel portafoglio del Fondo sulla base della data di
effettuazione delle operazioni;

2. gli interessi, gh aliri proventi, gli oneri di gestione e Ie spese a carico del fondo sono registrati seconde il principio della
competenza temporale, anche mediante rilevazione di ratel attivi e passivi;

3. gliinteressi attivi sono stati contabilizzati al lordo delle ritenute d’acconto;
4. I'immissione e il pretievo delle quote del Fondo interno sono stati rilevati a norma del Regolamento de! Fondo;

5. le obbligazioni e 'opzione sono state valutate all'ultimo prezzo ufficiale, determinato e comunicato dalle Societa di gestione e/o
dall’emittente;

6. alla chiusura dell’esercizio la valutazione del medesimi & stata effettuata sulla base degli ultimi prezzi ufficiali calcolati dalla
Societd di gestione e/o dall’emittente,

COSTI A CARICO DEL FONDO

E’ a carico del Fondo interno la commissione di gestione pari allo 0,75%, su base annuale, calcolata settimanalmente sul valore
patrimoniate del fondo, al netto del rateo di tutte le aitre spese di cui alla voce (b) dell’art.8 del Regolamento, computate per un
valore totale forfetario pari a € 10.000,00 annue ¢ atribuite pro rata.

Spese e commissioni sono prelevate dalle disponibilitd del Fondo con cadenza mensile.

11 totale delle suddette spese & stato classificato nella voce H3 della sezione reddituale del Rendiconto.

Sono a carico della Compagnia tutte Ie altre spese diverse da quelle indicate nel Regolamento.
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Allegato 4

REGOLAMENTO

Articolo 1 - Costituzione e denominazione del Fonde Interno

La Societa ha istitnito secondo le modalitd descritte nel presente Regolamento, un fondo interno di gestione di valori mobiliari, il
valore delle cui quote determina le prestazioni delle polizze denominate "Financial Aurora edizione giugno 2002" emesse dalla
Societa.

Tale Tondo viene denominato "Fondo Financial Aurora edizione giugno 2002" ¢ di seguito viene anche definito come Fondo Interno
o pitt semplicemente Fondo,

Articolo 2 - Scopo e caratteristiche del Fondo Interno

Lo scopo della gestione del Fondo Intemo ¢ di realizzare 'incremento delle somme che vi affluiscono,

11 Fondo Financial Aurora edizione giugno 2002 costituisce patrimonio distinto, a tutti gli effetti, dal patrimonio della Sacietd,
nonché da quello di ogni altro Fondo gestite dalla stessa.

11 profilo di rischio & medio alto,

La volatilitd media annua stimata, calcolata utilizzando la serie storica e sulla base di parametri oggettivi solitamente usati per questo
tipo di stime, & 12,82%.

Per volatilitd si intende la misurazione della variabilita del prezzo di un prodotio finanziario. Quanto pili uno strumento finanziario &
velatile, tanto maggiore & l'aspettativa di guadagni elevati, ma anche il rischio di perdite.

11 fondo non & diviso in comparti di investimento ¢ non & prevista la possibilita di fusione con aliri fondi interni della Societd.

Articolo 3 - Partecipanti al Fondo Interno

Al Fondo possono partecipare esclusivamente i Contraenti delle polizze denominate "Financial Aurora edizione giugno 2002"
emesse dalla Societd e correlate allo stesso in base alle Condizioni Contrattuali.

Articolo 4 - Criteri di investimento del Fondo Interno

11 Fondo Financial Aurora edizione giugno 2002 atiua una politica di investimento volta a perseguire una composizione del

portafoglio del Fondo in oggetio prevalentemente orientata verso valori mobiliari rappresentativi del capitale di rischio (quote di

Q.I.C.R. di diritto comunitaric) ma anche titoli obbligazionari o zero coupon e liquiditd. GH investimenti in valori mobiliari di tipo

azionario non potranno comunque essere presenti nel portafoglio del Fondo per un valore superiore al 85% del medesimo.

La Societa nel rispetto di quanto sopra indicato circa gli indirizzi degli investimenti pud investire il patrimonio del Fondo Interno

nelle seguenti categorie di attivita:

+  strumenti finanziari quotati e non quotati conformemente alla discipfina di cui al D, Lgs, n, 174/95 e al provvedimento
ISVAP n. 147, cosi come modificato dal provvedimento n. 981 del 16 settembre 1998, e alla Circolare Isvap n. 474/D del 21
febbraio 2002;

+ fondi di investimento mobiliari, diversi dai fondi riservati e dat fondi speculativi, conformemente alla disciplina di cui at D.
Lgs. n. 174/95 ¢ al provvedimento ISVAP n. 147, cosl come modificato dal provvedimento n. 981 del 16 seitembre 1998, ¢ alla
Circolare Isvap n, 474/D del 21 febbraio 2002,

* 1l Fondo, a fini prudenziali, potrd impiegare strumenti finanziari derivati non quotati nel rispetto del limite massimo previsto
dalla Circolare Isvap n. 474/D del 21 febbraio 2002 pari al 10% del totale delle attivita assegnate al Fordo.

It Fondo potra investire in parti di OICR promossi o gestiti da imprese appartenenti al gruppo di cui la Societa fa parte |

Il Portafoglio del Fondo Intemno, a fini prudenziali, pud essere parzialmente o totalmente investito in liquidita, obbligazioni e titoli

zero coupon. Esiste un meccanismo non discrezionale di allocazione dei proventi delle obbligazioni nel Portafoglio di Riferimento

/o in titoli zero coupon che ¢ funzione dell'andamento del Net Asset Value del portafoglio di fondi e dell'andamento del Bond

Floor, A seconda del valore di tali variabili I'allocazione in titoli zero coupon pud aumentare a scapito del Portafoglio di Riferimento

¢ viceversa, E’ possibile che a causa di condizioni particolari di mercato e di un non buon andamento del Portafoglio di Fondj, tutta

allocazione venga effettuata in obbligazioni zero coupon fino alla scadenza delf'investimento.
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Appendice all ' Articolo 4 ai sensi della Cire, Isvap r. 551/D

La definizione di un benchmark per il Fondo FINANCIAL AURORA edizione gingno 2002 non risulta significativa per lo stile
gestionale adottato, in quanto il meccanismo di ailocazione si basa sull'applicazione di metodologie di calcolo non discrezionali, Per
tale ragione le proporzioni tra le allivitd oggetto di investimento, con particolare riferimento a quelle di tipo azionario, possono
variare in modo automatico, nel rispetto dei limiti e degli obbiettivi contrattualmente prefissati.

Resta ferma, pertanto, I’indicazione della volatilita media annua stimata di cui all*Articolo 2,

Ariticolo 5 - Disposizioni generali relative al Fondo Interno

La gestione del Fondo ¢ Fattuazione delle politiche di investimento competono alla Societd, che vi provvede nell'interesse dei
partecipanti, La Societa, nell'oftica di una piti efficiente gestione del Fondo, ha la facolti di conferimento di operativitd gestionale a
soggetti esterni, al fine di avvalersi delle loro specifiche professionalita. In tal caso, la Societd rimane esclusivamente responsabile
nei confronti degli assicurati per l'attivitd di gestione del Fondo.

In particolare la Societd si riserva la facoltd di assumere, in relazione all>andamento dei mercati finanziari o ad altre specifiche

situazioni congiunturali, le scelte che riterr pid opportune per la tutela dell'interesse dei partecipanti.

Articolo 6 - Valore complessivo nefta del patrimonio del Fondo Interno

La Societa determina ogni mercoledi, oppure il giorne successivo qualora it mercoledl coincida con un giorno non
lavorativo, il valore complessive netto del Fondo.

II valore complessivo netto del patrimonio del Fondo Interno risulta dalla valorizzazione delle attivita finanziarie che vi sono
conferite, al netto di eventuali passivitd, tenuto conto delle spese e degli oneri di cui all’art. §.

Articolo 7 - Valore unitario della quota

Il valore unitario della quota del Fondo Interno viene determinato dalla Societd ogni mercoledi, oppure il giorno successive qualora il
mercoledi coincida con un giomo non favorativo. Il valore unitario della quota si ottiene dividendo il valore complessive netto del
Fondo Inteino, calcolato con le modalita illustrate nell’art. 6, per il numero delle quote afferenti lo stesso Fondo in circolazione nello
stesso giorno,

Articolo 8 - Spese ed oneri a carico del Fondo Interno

Sono a carico del Fondo Interne le seguenti spese:

(a)- commissione di gestione applicate dalla Societd: 0.75% su base annuale calcolato settimanalmente sul valore patrimoniale det
Tonde al netto delle spese riportate nel seguente punto (b);

(b)- spese di amministrazione e custodia delle attivitd del Fondo, di pubblicazione del valore delle quote, nonché quelle sostenute per
l'attivith svolta dalla societd di revisione in relazione al giudizio sul rendiconto del Fondo in maniera forfetaria €. 10.000,00
(diecimila virgola zero) su base annuale,

Tali spese, il cui rateo vienc imputato al fondo settimanalmente, vengono prelevate dalle disponibilitd di guestultimo sell'ultimo
giomo di ogni mese.

Eventuali tasse ed imposte relative al Fondo saranno a carico del Fondo stesso.
I crediti di imposta maturati nel Fondo intermno vengone trattenuti dalla Societa.

Poiché il patrimonio del Fondo Financial Aurora edizione giugne 2002 viene investito anche in quote di fondi comuni di
investimento esterni zlla Societd, si precisa che fra gli oneri sopra indicati, indirettamente gravano anche quei costi che sono impficiti
nei prezzi di acquisizione di tali quote e pill precisamente, aila data di redazione della presente nota:

- le comumissioni di gestione a carico di detti fondi comuni di investimento nella misura massima del 2% su base annua;

- le eventuali commissioni di incentivo, applicate solo su alcuni e subordinate al raggiungimento di un incremento percentuale del
valore delle quote nella misura massima dello 0,25% su base mensile.
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Articolo 9 - Revisione contabile

Il Fondo Interno viene annualmente sottoposto a verifica contabile da parte di una Societd di Revisione iscritta al*Albo Speciale di
cui all’art. § del D.P.R. 31 marzo 1975 n. 136, che attesta la rispondenza del Fondo Interno al presente Regolamento e certifica

I’adegunatezza delle attivita gestite rispetto agli impegni assunti sulla base delle riserve matematiche oltre che Iesatta valorizzazione
delle quote.

Articole 10 - Modifiche relative al Fondo Interno

Qualora a seguito dei cambiamenti della normativa primaria o secondaria di riferimento o comunque al fine di conseguire una
migliors gestione delle attivitd nell’interesse di ogni partecipante, si determinasse la necessita di modificare il presente Regolamento
o i criteri di investimento del Fondo, la Societa informera per iscritto ciascun parfecipante delle modifiche sopravvenute.




