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La presente Relazione annuale sottoposta a revisione della Societd non costituisce un’offerta di Azioni. Le Azioni sono offerte sulla base delle
informazioni contenute nel Prospetto Informativo corrente (e dei documenti ivi citati). Per una copia gratuita del Prospetto Informativo corrente e
delle Variazioni di Portafoglio rivolgersi alla sede legale della Societd o a una delle societa registrate come distributori di Fidelity Alpha Funds

SICAV.
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SICAV introduzione

introduzione

Fidelity Alpha Funds SICAV (la “Societd”) & una societd di investimento aperta, costituita in Lussemburgo come SICAV (Société d'Investissement &
Capital Variable). Ha una struttura multicomparto e il patrimonio e detenuto in diversi fondi (“comparti”). Vengono emesse classi di azioni distinte
della Societa (le “Azioni”) relative ai vari comparti. Ciascun comparto ha un portafoglio titoli distinto, gestito secondo obiettivi di investimento

specifici, finalizzato alla crescita del capitale.

Si informano gli investitori svizzeri che la distribuzione degli attuali comparti della Societd in Svizzera e stata autorizzata dalla FINMA.
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R Relazione del Gestore degli investimenti*

Situazione dei mercati

Nel corso del periodo contraddistinto da un'elevata volatilita le azioni globali, misurate con I'indice MSCI All Country World (Net Total Return), sono
aumentate del 5,3% in termini di dollari USA. Le misure di stimolo della crescita adottate in Asia e in Europa, e il miglioramento dei fondamentali
dell'economia USA hanno sostenuto i mercati. | guadagni sono stati tuttavia limitati dalle preoccupazioni per la crescita cinese e dall'impatto
negativo della stessa sull'economia globale. Anche il perdurare della debolezza dei prezzi del greggio ha trainato le azioni al ribasso. Inoltre le
tensioni geopolitiche e gli attentati terroristici in Europa hanno raffreddato I'ottimismo degli investitori. Nel Regno Unito la sterlina & rimasta sotto
pressione e l'incertezza circa gli esiti del referendum sull'appartenenza del paese all'Unione Europea ha pesato sul morale degli investitori.

Andamento regionale

Nel periodo in esame le azioni europee, misurate con I'indice MSCI Europe (Net Total Return), hanno fatto registrare -2,1% in termini di euro (0,1% in
termini di dollari USA). Ad ottobre e novembre i mercati hanno fatto registrare una decisa crescita grazie alle aspettative di ulteriori misure di
stimolo da parte della Banca Centrale Europea (BCE), per poi accusare una nuova caduta a dicembre quando I'annuncio della BCE non é stato
all'altezza delle aspettative. A gennaio i mercati hanno accusato un drastico calo per via della crescita dell'avversione al rischio a fronte dei
rinnovati timori per la crescita cinese e per i suoi effetti negativi sull'economia globale. Tuttavia le azioni hanno controbilanciato in parte le perdite
da meta febbraio in poi, grazie alla ripresa delle aziende dei materiali e di quelle energetiche, favorita da un rimbalzo nel prezzo delle materie
prime. L'vmore degli investitori € risalito grazie anche all'atteggiamento di cautela manifestato dalla Federal Reserve USA relativamente ai tassi
d'interesse. La Presidente della Fed Janet Yellen ha dichiarato che il ritmo di aumenti dei tassi sarebbe stato piu lento rispetto a quanto previsto,
per via delle sfavorevoli condizioni del mercato e delle aspettative di crescita inferiori al previsto. |l mercato ha risentito positivamente delle ulteriori
misure di stimolo da parte della BCE. A livello di settori, quello industriale & stato quello a maggior crescita. Il settore finanziario, soprattutto quello
bancario, ha segnato il passo rispetto al mercato allargato. Le PMI hanno fatto meglio delle grandi aziende, e le azioni growth hanno fatto
registrare una performance superiore a quella delle societa value.

Nel periodo in esame il mercato azionario del Regno Unito, misurato con l'indice FTSE All Share, ha reso il 3,5% in termini di sterline (-1,8% in termini
di dollari USA). Anche se il mercato ha continuato ad essere volatile, le misure monetarie positive annunciate dalle principali banche centrali hanno
contribuito in qualche misura a dissipare le preoccupazioni per la crescita globale. | piani aggressivi della BCE per un incremento delle misure di
stimolo nell'eurozona e I'atteggiamento cauto della Fed negli USA circa ulteriori aumenti dei tassi d'interesse sono stati accolti favorevolmente.
Tuttavia gli attacchi terroristici di Parigi e Bruxelles, il riemergere delle incertezze dei mercati e I'esito dell'imminente referendum sull'uscita del Regno
Unito dall'lUE hanno indotto negli investitori un atteggiamento di cautela. Sul versante economico, la crescita del PIL del Regno Unito & stata
decisamente bassa, dato che sia il settore manifatturiero, sia quello delle costruzioni hanno risentito dell'incertezza delle prospettive. Per il 2015 nel
complesso la crescita del PIL & stata del 2,3%, in calo rispetto al 2,9% del 2014. A livello di settori, quelli maggiormente legati al ciclo economico,
come i tecnologici ed i gruppi di acquisto, sono stati tra quelli che hanno fatto registrare la crescita maggiore, mentre i finanziari hanno evidenziato
un andamento insoddisfacente. Una ripresa nella seconda metd del periodo in esame ha a sua volta spinto in territorio positivo i settori delle
risorse.

Gli investimenti a reddito fisso europei hanno fatto registrare una crescita nel semestre, grazie soprattutto alle nuove misure di alleggerimento
adottate dalla BCE. A marzo la banca centrale ha reso note nuove misure di alleggerimento che sono andate oltre le aspettative dei mercati,
abbassando i tassi di riferimento sui finanziamenti e sui depositi e portando il programma di acquisto di attivi da 60 a 80 miliardi di euro. Cosa
ancor piu importante per i mercati del credito, la BCE ha deciso di inserire le obbligazioni societarie investment grade non finanziarie nel
programma di acquisto titoli. Inoltre, ha lanciato quattro nuove operazioni di rifinanziamento mirate al lungo periodo, consentendo alle banche di
espandere il portafoglio mutui con I'accesso al finanziamento per quattro anni ad un tasso che potrebbe addirittura essere inferiore a quello di
deposito. Queste misure hanno ancorato i rendimenti dei titoli di stato core ai limiti minimi recenti, mentre la domanda di attivi a maggior
rendimento € aumentata, a vantaggio anche dei titoli di stato periferici. Le obbligazioni corporate, comprese quelle investment grade e high-yield,
hanno fatto registrare una ripresa rispetto ai minimi di febbraio, facendo registrare un guadagno a fine periodo.

| dati forniti nella presente relazione hanno valore puramente storico e non sono necessariamente indicativi di performance future.
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Prospetto degli investimenti al 31 marzo 2016

SharpeR Europe Fund

Codice Azioni o Azioni o % Codice Azioni o Azioni o %
paese Valut nominale valore Attivo paese Valut nominale valore Attivo
a nominale EUR netto a nominale EUR netto
Titoli ammessi o negoziati in una borsa ufficiale Ardagh Finance Holdings 8,625% 15/06/2019 144A LU usb 227.162 192.463 0,28
3.647.953 5,24
Energia
Rowan Cos 7,875% 01/08/2019 us usb 1.000.000 818.715 1,18  Industriali
Royal Dutch Shell (B) NL GBP 33.220 712978 1,02 Logista Holdings ES EUR 52.829 1.049.184 1,51
Concho Resources us usD 5.638 500.994 0,72 1.049.184 1,51
Baker Hughes us usb 9.772 372.441 0,54
2.405.128 346  Informatica
- Amadeus IT Holding ES EUR 23.968 903.354 1,30
Materiali Spotify Technology 5,00% 11/02/2021* L usD 371.523 326.189 0,47
Ardagh Finance Holdings 8,375% 15/06/2019 Reg S LU EUR 1.107.056 1.113.140 1,60 1229543 1,77
Solvay Finance 5,869% VRN (Perpetual) FR EUR 800.000 816.687 1,17
Kerling 10,625% 01/02/2017 Reg S GB EUR 550.000 553520 080  prodowi voluttuari
2.483.347 357 | justria de Diseno Textil ES EUR 29.454 870.808 1,25
Industriali 870808 125
bpost BE EUR 66.999 1635781 235 oo ue
Osterreichische Post AT EUR 32.645 1.166.406 1,68 X
Assa Abloy SE SEK 55913 971.288 1,40  Crifols ES EUR 58.792 799.277 1,15
Ryanair Holdings IE usb 12.564 952.961 1,37 799.277 1,15
4.726.436 6,79
Servizi di telecomunicazioni
Informatica T-Mobile US 5,50% 15/12/2017 (Pref'd) us usb 14.809 855.921 1,23
Alphabet us usb 1.742 1.146.070 1,65 855.921 1,23
MasterCard (A) us usb 11.616 965.909 1,39
SAP DE EUR 11.201 796391 1,14  Finanziari
Rocket Internet DE EUR 20.654 508.295 0,73 pBS Group 7,50% VRN (Perpetual) GB usD 1.400.000 1.137.514 1,63
JustEat GB GBP 90.075 429.061 0,62 pqrclays 8,25% VRN (Perpetual) GB usD 1.000.000 878833 1,26
ASML Holding NL EUR 1.600 142.848 0,21 Lincoln Finance 6,875% 15/04/2021 Reg S GB EUR 600.000 623.402 0,90
3.988.574 5,73 2.639.749 3,79
Prodotti voluttuari Fondo di tipo aperto
AA Bond 5,50% 31/07/2022 Reg $ G GBP 700.000 855.489 1,23 Fidelity ILF - The Euro Fund - AACC-EUR IE EUR 426 5.998.447 8,62
TomTom NL EUR 35.658 305.946 0,44 5998.447 862
Wolters Kluwer NL EUR 8.496 298.040 0,43 il d
Valeo FR EUR 1.139 155.815 0,22
Continental DE EUR 685 137.000 020 g @ (000)
1.752.290 2,52 '
Beni di largo consumo Totale investimenti (Costo EUR 61.434.547) 59.223.484 85,08
British American Tobacco GB GBP 38.945 2.010.957 2,89
Colgate-Palmolive us usD 22.525 1.399.581 2,01
Suedzucker DE EUR 36.411 564.188 0,81
3.974.726 571 Esposizione Profitti / %
s Valut  sottostante (perdite) non Attivo
Sanita a realizzati EUR netto
GlaxoSmithKline GB GBP 68.883 1.227.932 1,76
Novo Nordisk (B) DK DKK 16.090 766.977 1,10 . .
Roche Holding CH  CHF 1.628 353079 051 Contratti per differenza
2347.988 337 punco Comercial Portugues EUR (665.476) 164.476 0,24
o . Ferrari usb (987.412) 138529 0,20
Servizi di telecomunicazioni TalkTalk Telecom Group GBP (193.156) 78.456 0,11
Wind Acquisition Finance 7,00% 23/04/2021 Reg S LU EUR 1.000.000 960.416 1,38  Deutsche Bank EUR (666.097) 58.188 0,08
Inmarsat GB GBP 53.104 660.041 0,95  Alfa Laval SEK (6.190.216) 57.499 0,08
1.620.457 2,33 Seadrill NOK (291.452) 53.032 0,08
UniCredit EUR (312.020) 35971 0,05
Finanziari Telenor _ NOK  (2.212.965) 26.457 0,04
Phoenix Group Holdings GB  GBP 124.204 1.479.467 2,13 f\e""'e”m GeoServices 'E\'&K %gggg? gs"z;‘g ggg
UnibaikRodamco FR EUR 6.086 1471595 2,11 oo (898.936) : '

N S N watch Group CHF (138.903) 19.947 0,03
Assicurazioni Generali 6,416% VRN (Perpetual) IT GBP 1.150.000 1.419.220 2,04 TGS Geophysical Company NOK (458.974) 15.461 002
Vonovia DE EUR 39.682 1254943 180 7 HKD (1:159.054) 15353 002
Credit Suisse Group 7,50% VRN (Perpetual) Reg S CH usD 1.425.000 1.235.501 1,77 Subsea 7 (A) NOK (.481-528) 4'199 0'01
Credit Agricole 8,125% VRN (Perpetual) 144A FR usb 1.300.000 1144967 1,64 ) EUR (754.679) (10.869) (0,02)
Tritax Big Box REIT GB GBP 663.020 1125840 162 Gap (108.433) (22.449) (0,03)
BBVA 6,75% VRN (Perpetual) ES EUR 1.200.000 104191 159 oo krupp EUR (149.020) (22.627) (003)
Allied Irish Banks 7,375% VRN (Perpetual) EMTN IE EUR 1.000.000 900075 1,29 | emas EUR (138.641) (24.436) (0.04)
ING Groep 6,50% VRN (Perpetual) NL usb 1.000.000 809780 116 pocoon SEK (1.329.728) (26621 (0.04)
SEB 5,75% VRN (Perpetual) EMTN SE usb 900.000 768973 1,10 oy EUR (790.295) (30101) (0.04)
Lloyds Banking Group GB GBP 865.588 743320 1,07 mBank PLN @ 739‘380) (41.848) (0l06)
Julius Baer Group CH CHF 18.509 700.409 1,01 Metso EUR &731'790) (71'721) (0’10)
Santander UK Group Holdings 7,375% VRN (Perpetual) GB GBP 600.000 698.555 1,00 Bank Millennium PLN (24786:915) (72:445) (0:10)
Poste Italiane T EUR 96.091 639.005 092 o qent Transportation CAD (504.006) (74531) (0,11)
Bank of Ireland IE EUR 2.399.027 611.752 088 o o SEK (6.971.748) (132742) (0.19)
Erste Group Bank AT EUR 24.582 607.175 0,87 e - L
Sampo FI EUR 14.176 591.706 0,85 179.392 0,26
UniCredit 6,75% VRN (Perpetual) I EUR 500.000 410570 0,59
UniCredit 9,375% VRN (Perpetual) I EUR 350.000 362.626 0,52 . - .
Legal & General Group GB  GBP 88.961 264159 0,38 Esposizione Profitti /%
London Stock Exchange Group GB  GBP 7.204 256.478 0,37 Valut  sottostante  (perdite) non  Attivo
St James's Place GB GBP 12.272 142306 0,20 a realizzati EUR  netto
Ageas BE EUR 2,611 91.046 0,13

18.833.659 27,06 Credit Default Swap

Titoli ammessi o negoziati in altri mercati regolamentati Acquisto di protezione su iTraxx Xover $25 20/06/2021 EUR 10.000.000 (912.480) (1,31)
(912.480) (1,31)

Materiali

Glencore Finance (Canada) 5,80% 15/11/2016 144A  CA usD 1.600.000 1.425.837 2,05

BHP Billiton Finance 6,75% VRN 19/10/2075 Reg S AU usb 1.300.000 1.144.659 1,64

Glencore Funding 2,125% 16/04/2018 Reg S us usb 600.000 499.781 0,72

Glencore Finance (Canada) 2,70% 25/10/2017 Reg S  CA usb 450.000 385.213 0,55

* Prezzo del titolo determinato dagli Amministratori.
Le Note integrative al bilancio allegate fanno parte integrante del presente bilancio. La percentuale di attivo netto nel prospetto degli investimenti e la relativa ripartizione geografica sono soggette ad
arrotondamenti. Tenere presente che la ripartizione geografica nel prospetto degli investimenti si basa sui valori di mercato secondo i principi contabili generalmente accettati a livello locale e non

comprende alcuna esposizione ai derivati.
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Prospetto degli investimenti al 31 marzo 2016

Esposizione Profitti / %
sottostante (perdite) non Attivo
EUR realizzati EUR netto

Contratti di cambio a termine

Acquisto di EUR Vendita USD a 0,90819 16/06/2016 8.759.652 322.200 0,46
Acquisto di EUR Vendita GBP a 1,29207 16/06/2016 10.832.330 276.657 0,40
Acquisto di EUR Vendita USD a 0,89919 16/06/2016 2.627.896 69.674 0,10
Acquisto di EUR Vendita GBP a 1,27792 16/06/2016 482.918 6.907 0,01
Acquisto di EUR Vendita GBP a 1,27561 16/06/2016 315.604 3.936 0,01
Acquisto di EUR Vendita SEK a 0,10758 16/06/2016 873.441 (7.303) (0,01)

672.071 0,97

Esposizione Profitti / %
Valut  sottostante (perdite) non Attivo
a realizzati EUR  netto
Futures

Euro Stoxx 50 Future 17/06/2016 EUR (9.408.510) (3.138) (0,00)
FTSE 100 Index Future 17/06/2016 GBP  (1.589.380) (15.310) (0,02)
(18.448) (0,03)
Contracts Azioni o %
Valut valore Attivo
a nominale EUR netto

Options
Chiama scritta Legal & Informazioni generali Group 21/05/2016 GBP (25) (395) (0,00)
Chiama scritta Novo Nordisk (B) 18/06/2016 DKK (50) (1.342) (0,00)
Chiama scritta Roche Holding 18/06/2016 CHF (10) (1.484) (0,00)
Chiama scritta Royal Dutch Shell (B) 21/05/2016 GBP %) (1.679) (0,00)
Chiama scritta bpost 21/05/2016 EUR (225) (4.950) (0,01)
Chiama scritta GlaxoSmithKline 21/05/2016 GBP (22) (5.069) (0,01)
Chiama scritta British American Tobacco 21/05/2016 GBP 6) (12.044) (0,02)
Chiama scritta British American Tobacco 18/06/2016 GBP 12) (12.802) (0,02)
(39.765) (0,06)
Altre voci di attivo e passivo 10.504.375 15,08
Attivo netto 69.608.629 100,00

RIPARTIZIONE GEOGRAFICA

Paese Codice paese % Attivo netto
Regno Unito GB 18,80
Irlanda IE 12,16
USA us 9,42
Spagna ES 6,79
Francia FR 5,16
Germania DE 4,68
Italia IT 4,07
Lussemburgo LU 3,72
Svizzera CH 3,29
Paesi Bassi NL 3,26
Canada CA 2,60
Austria AT 2,55
Svezia SE 2,50
Belgio BE 2,48
Australia AU 1,64
Danimarca DK 1,10
Finlandia Fl 0,85

Cassa e altre attivita nette 14,92



Global Alpha Fund

Prospetto degli investimenti al 31 marzo 2016

Codice Azioni o Valore di % Esposizione Profitti / %

paese Valut nominale mercato in  Attivo Valut  sottostante (perdite) non Attivo

a USD netto a realizzati USD  netto

Titoli ammessi o negoziati in una borsa ufficiale ASML Holding EUR (355.245) (37.111) (0,10)

Aspen Pharmacare Holdings ZAR (11.369.592) (57.576) (0,16)

Energia PN ORLEN PN (e (208 (029

E'S"c'f‘é"ufc"h shell (A) EE gjg 52%3 Zgg‘ggi’ g'ig Lennox International uUsD (605.880) (89.638) (0,25)

4 WY S949L1 A% pockwell Automation usD (645.853) (92.134) (0,25)

1.822.886 5,00  \wm Morrison Supermarkets GBP (478.044) (95.038) (0,26)

Bekaert EUR (392.755) (97.118) (0,27)

Industriali Campbell Soup usb (426.168) (101.955) (0,28)

Wolseley CH GBP 25.790 1.460.768 4,01 ni EUR (713.146) (104.721)  (0,29)

Eiffage FR EUR 14.329 1.101.630 3,02 Scripps Networks Interactive usb (654.145) (106.687) (0,29)

T 2562398 705  CIMB Group Holdings usD (477.342) (129.599) (0,36)

Glencore GBP (251.726) (179.859) (0,49)

Prodotti voluttuari (386.195) (1.06)

Comcast us usb 28.637 1.753.157 4,81

Williams-Sonoma us usb 18.420 1.018.626 2,80 s .

Time Warner us  UsD 12.419 905.718 2,49 Esposizione Profitti/ %

sottostante (perdite) non Attivo

B&M European Value Retail LU GBP 174.600 666.329 1,83 USD realizzati USD  netto

Priceline Group us usD 420 549.289 1,51

4.893.119 13,43 o ) .
—— Contratti di cambio a termine

Beni di largo consumo

. Acquisto di EUR Vendita USD a 0,88844 16/06/2016 511.009 7.276 0,02
’s\‘:;ﬂ;n(:fg d) gg g';r) gg-g‘s‘g f-;g?‘lzg ‘;"gg Acquisto di EUR Vendita USD a 0,89311 16/06/2016 185.868 3638 0,01
) S USD 1450 063403 244  Acauisto di EUR Vendita USD a 0,89219 16/06/2016 192.784 3571 0,01
\g\;’s'glzmi Boots Alliance Bs oo i Geaa0s 2ot Acquisto di EUR Vendita USD  0,89321 16/06/2016 138.825 2733 0,01
LOreal R FUR 1357 781351 214  Acquisto di EUR Vendita USD a 0,88199 16/06/2016 382.089 2630 0,01
- - ’ Acquisto di NOK Vendita USD a 8,34259 16/06/2016 21576 227 0,00
Wessanen NL EUR 70208 760952 209 acquisto di NOK Vendita USD a 832529 16/06/2016 21.140 178 0,00
6.914.863 18,98  Acquisto di USD Vendita NOK a 0,11667 16/06/2016 22.166 (816) (0,00)
Acquisto di GBP Vendita USD a 0,69233 16/06/2016 749.640 (3.166) (0,01)
Sanita Acquisto di USD Vendita EUR a 1,12986 16/06/2016 1.071.961 (11.017) (0,03)
lon Beam Applications BE EUR 27511 1.168.776 3,21 Acquisto di USD Vendita NOK a 0,11673 16/06/2016 382.031 (13.856) (0,04)
HCA Holdings us usD 10.629 835.227 2,29 Acquisto di USD Vendita GBP a 1,42109 16/06/2016 4.950.609 (59.235) (0,16)
Express Scripts Holding us usbD 10.950 752.922 2,07 Acquisto di USD Vendita EUR a 1,10498 16/06/2016 2.479.551 (79.541) (0,22)
Cardinal Health us usD 4.118 338.047 0,93 (147.378) (0,40)
Roche Holding CH CHF 1.350 333.478 0,92 —
Novartis (Reg'd) CH CHF 4.506 327.762 0,90 Azioni A-ACC (EUR) (Euro / USD coperte)
Z'FKGSS"" ug UgD 1.831 292026 080 A quisto di EUR Vendita USD a 0,89961 12/04/2016 10.530.918 261994 0,72
igna u usb 1290 176717 049 pcquisto di USD Vendita EUR a 1,12071 12/04/2016 2.086.878 (33.961) (0,09)
4224955 1140 228033 0,63
Finanziari Azioni Y-ACC (EUR) (Euro / USD coperte)
ev'z'”f‘;gfg;p& o ﬂg ggg gg:ggg 1:222:%3 i;gg Acquisto di EUR Vendita USD a 0,89961 12/04/2016 4468723 111475 031
Kennedy Wilson Europe Real Estate GB  GBP 46.388 781099 2,14 1M.175 031
Chubb CH usD 4.619 553.356 1,52
DNB NO NOK 30.986 367.393 1,01 Contracts Valore di o
Fonciére de Paris FR EUR 167 27.542 0,08 Valuot mercato in Attivon
4634362 12,72 Ga Ush nette
Frazioni (1) (0,000 Options
- put scritta Hong Kong Exchanges 29/04/2016 HKD (17.810) (38) (0,00)
Totale investimenti (Costo USD 24.532.758) 25.052.582 68,76 put scritta Accor 18/06/2016 EUR (89) (1.926) (0,01)
——————————  Chiama scritta LVMH 18/06/2016 EUR (70) (13.793) (0,04)
(15.757) (0,04)
Esposizione Profitti/ % Altre voci di attivo e passivo 11.595.737 31,83
Valut  sottostante (perdite) non Attivo
a realizzati USD  netto  Attivo netto 36.436.197 100,00
Contratti per differenza
Verbund EUR (416.476) 153.360 0,42 RIPARTIZIONE GEOGRAFICA
National Oilwell Varco usD (908.418) 143562 0,39
Woolworths AUD (664.907) 97.501 0,27
Cigna usD 1.237.979 80.087 0,22 ’ o A
PP PLN (1.166.000) 76981 0,21 Paese Codice paese % Attivo netto
Hong Kong Exchanges HKD (3.337.943) 62.836 0,17
Walt Disney UsD (523.364) 46366 0,13 lSJvSi,zAzera lCJEI fg;’g
LVMH EUR 1.056.661 44198 012 PO B o
Accor EUR (333.521) 34515 0,09 Fm?i]cid R Yo
CNH Industrial usD (375.746) 29.944 008 JACE N Vo1
Zions Bancorporation usb (466.601) 29.435 0,08 Belgi BE 3’21
Tenet Healthcare UsD (770.489) 27.490 0,08 Le gio b Yy 183
Ferrari usD (217.422) 26963 0,07 Nusse"‘, urge NO o1
Michael Page Int' GBP (91.685) 26530 0,07 ng‘;‘;g;"altre attivite nette 3124
Commonwealth Bank of Australia AUD (469.959) 24158 0,07 ’
SEB SEK (2.105.948) 21.898 0,06
STMicroelectronics EUR (301.075) 17.969 0,05
Anthem usD (1.307.791) 15.899 0,04
Ferrari (GS) EUR (101.945) 12522 0,03
Ferrari (UBS) EUR (186.588) 7.275 0,02
Laboratory Corp of America Holdings usb (341.024) 6.906 0,02
Twenty-First Century Fox usb (569.529) (1.354) (0,00)
Discovery Communications usb (572.570) (6.274) (0,02)
Healthscope AUD (742.776) (11.374) (0,03)
Quest Diagnostics usb (382.854) (11.664) (0,03)
Diageo usD (411.312) (14.003) (0,04)
Hancock Holding usD (373.550) (24.446) (0,07)
Ascena Retail Group usb (392.651) (27.065) (0,07)
Health Care Select Sector SPDR Fund usb (2.173.486) (34.249) (0,09)

Le Note integrative al bilancio allegate fanno parte integrante del presente bilancio. La percentuale di attivo netto nel prospetto degli investimenti e la relativa ripartizione geografica sono soggette ad
arrotondamenti. Tenere presente che la ripartizione geografica nel prospetto degli investimenti si basa sui valori di mercato secondo i principi contabili generalmente accettati a livello locale e non
comprende alcuna esposizione ai derivati.
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Prospetto dell'Attivo Netto ai 31 marzo 2016

SharpeR Funds:

Alpha Funds:

COMPARTO Consolidato SharpeR Europe  Global Alpha Fund
Fund

VALUTA usD EUR usD
ATTIVO

Investimenti in titoli al valore di mercato 92.506.946 59.223.484 25.052.582
Liquidita presso banche e broker 23.269.213 10.385.669 11.440.144
Crediti per investimenti venduti 1.003.584 669.699 240.810
Crediti per azioni del comparto emesse 18.732 16.446 -
Dividendi e interessi attivi 410.176 357.000 3.560
Profitti non realizzati su contratti per differenza 1.794.823 709.782 986.395
Profitti non realizzati su contratti di cambio a termine 1.167.215 679.374 393.422
Totale attivo 120.170.689 72.041.454 38.116.913
PASSIVO

Debiti per investimenti acquistati 988.780 836.961 35.498
Spese da pagare 154.670 87.416 55.105
Perdite non realizzate su contratti per differenza 1.976.694 530.390 1.372.590
Perdite non realizzate su contratti per differenza 209.910 7.303 201.592
Perdite non realizzate su futures 21.012 18.448 -
Perdite non realizzate su swap 1.039.296 912.480 -
Opzioni emesse a valore di mercato 61.049 39.765 15.757
Altri debiti 245 62 174
Totale passivo 4.451.656 2.432.825 1.680.716
ATTIVO NETTO al 31.03.16 115.719.033* 69.608.629 36.436.197
ATTIVO NETTO al 30.09.15 86.010.832 51.353.290 28.690.290
ATTIVO NETTO al 30.09.14 21.343.867** 16.902.552 -
COSTO DEGLI INVESTIMENTI 94.504.188 61.434.559 24.531.454

* A titolo comparativo, I'attivo netto consolidato totale al 31 marzo 2016, convertito in euro al tasso di cambio vigente al 31 marzo 2016, & pari a EUR 101.598.828.
** Tenere presente che i valori riportati per I'Attivo netto al 30 settembre 2015 non sono stati sottoposti a revisione.
Le Note integrative al bilancio allegate fanno parte integrante del presente bilancio.
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SICAV Prospetto del NAV per Azione ai 31 marzo 2016
Comparto - Valuta Azioni in circolazione NAV NAV NAV NAV
per azione per azione per azione per azione
al 31.03.16: al 31.03.16: al 30.09.15: al 30.09.14: al 30.09.13:

SharpeR Funds

SharpeR Europe Fund - EUR

- Azioni A-ACC (EUR) 1.596.233 10,44 10,60 10,04 -
- Azioni E-ACC (EUR) 15.438 10,37 10,57 10,03 -
- Azioni -ACC (EUR) 74.834 10,57 10,70 10,04 -
- Azioni Y-ACC (EUR) 4.860.459 10,53 10,67 10,04 -
- Azioni Y-DIST (EUR) 75.815 10,53 10,67 10,04 -

Alpha Funds

Global Alpha Fund - USD

- Azioni A-ACC (USD) 836.976 9,81 10,35 - -
- Azioni A-ACC (EUR) (Euro / USD coperte) 790.307 9,75 10,33 - -
- Azioni -ACC (USD) 500 9,90 10,40 - -
- Azioni Y-ACC (USD) 1.494.759 9,86 10,38 - -
- Azioni Y-ACC (EUR) (Euro / USD coperte) 421.894 9,80 10,35 - -

* Si prega di notare che i Prospetto del NAV per azione al 30 Settembre 2014 sono oggetto di revisione contabile.
Le Note integrative al bilancio allegate fanno parte integrante del presente bilancio.



La Societa e stata costituita in Lussemburgo come SICAV il 23 luglio 2014.

La Societa & disciplinata dalla parte | della Legge lussemburghese del 17 dicembre 2010 (e successive integrazioni e modificazioni) relativa agli
organismi di investimento collettivo, che ha recepito la Direttiva 2009/65/CE ("Direttiva IV OICVM").

La Societd ha richiesto di essere ammessa al nuovo regime dei fondi dichiaranti nel Regno Unito per quanto riguarda tutti i comparti e le classi di
Azioni registrati nel Regno Unito. Tutti i comparti e le classi di Azioni sono stati certificati come "fondi dichiaranti nel Regno Unito" dall’HM Revenue &
Customs per il periodo contabile con decorrenza alla data di lancio del primo comparto o della prima classe di Azioni o, se successiva, alla data in
cui detti comparto o classe di Azioni sono stati registrati per la prima volta per la distribuzione ad Azionisti del Regno Unito. La condizione di fondo
dichiarante trova applicazione a tutti i successivi periodi contabili, salvo conformitd con i requisiti di dichiarazione annuali definiti nella normativa
fiscale del Regno Unito. | dati sul reddito da dichiarare sono in genere disponibili dopo sei mesi dalla data di chiusura dell'esercizio.

Al 31 marzo 2016 la Societd comprendeva 2 comparti attivi. Gli Amministratori possono di tanto in tanto chiudere comparti e classi di Azioni o
aggiungerne di nuovi con obiettivi di investimento diversi, salvo approvazione della CSSF.

Il Bilancio e redatto in conformita ai requisiti regolamentari e legali lussemburghesi in materia di organismi di investimento collettivo.

Valutazione dei titoli. Gli investimenti in titoli negoziati in borsa sono valutati all'ultimo prezzo disponibile al momento della valutazione effettuata
sulla borsa principale in cui il titolo in oggetto & negoziato. | titoli trattati su qualsiasi mercato OTC sono valutati nello stesso modo. La valutazione
dei titoli di debito a breve termine trasferibili e degli strumenti del mercato monetario non negoziati su un mercato regolamentato & effettuata con il
metodo del costo ammortizzato. Secondo tale metodo, il costo ammortizzato viene determinato valutando il titolo al costo originario e quindi
incrementando (ammortizzando) lo sconto (premio) dal (al) suo valore nominale a un tasso costante fino alla scadenza. Tutti gli altri asset sono
valutati nel modo ritenuto appropriato dagli Amministratori della Societd. Tutte le partecipazioni detenute dalla Societd sono quotate su un mercato
regolamentato, salvo se diversamente indicato nel Prospetto degli Investimenti del comparto in questione.

Politica delle rettifiche del valore equo. Le rettifiche del valore equo possono essere attuate per tutelare gli interessi degli Azionisti contro pratiche
di market timing. Qualora un comparto investa in mercati che, nel momento in cui lo stesso viene valutato, sono chiusi, gli Amministratori possono - in
deroga alle disposizioni sopra illustrate nella sezione Valutazione dei titoli - accettare che i titoli inclusi in un determinato portafoglio siano rettificati
allo scopo di riflettere in maniera piu accurata il valore equo degli investimenti del comparto nel momento di valutazione.

Liquidita presso banche e broker. La liquidita presso banche e broker viene contabilizzata al valore nominale.

Operazioni in titoli di investimento. Le operazioni in titoli di investimento sono contabilizzate alla data di acquisto o vendita dei titoli in oggetto. Il
calcolo del costo della vendita di titoli & effettuato in base al costo medio.

Futures. | futures sono contabilizzati alla data di apertura o chiusura del contratto. | pagamenti successivi sono effettuati o ricevuti dal portafoglio
ogni giorno, in ragione delle fluttuazioni giornaliere del valore del titolo o indice sottostante e sono riportati ai fini contabili come profitti o perdite
non realizzati dal portafoglio. | profitti e le perdite non realizzati derivanti da futures sono inclusi nel Prospetto dell'Attivo Netto e nel Prospetto degli
Investimenti. | profitti e le perdite realizzati sono calcolati con il metodo FIFO.

Contratti di cambio a termine. | contratti di cambio a termine vengono valutati sulla base dei tassi di cambio a termine prevalenti alla data di
chiusura e applicabili al periodo restante prima della data di scadenza. | profitti e le perdite non realizzati derivanti da contratti di cambio a
termine sono inclusi nel Prospetto dell'Attivo Netto e nel Prospetto degli Investimenti.

Swap sui tassi d'interesse. Gli interessi attivi e passivi su contratti swap su tassi d’interesse maturano giornalmente e gli impegni futuri in base agli
swap sono valutati ai tassi di mercato. | contratti swap su tassi dinteresse sono mostrati nel Prospetto dell’Attivo Netto e nel Prospetto degli
Investimenti.

Credit Default Swap. | premi pagati e ricevuti su contratti di credit default swap per I'acquisto o la vendita di protezione a fronte di un evento di
credito maturano giornalmente e sono rilevati come reddito netto. Gli impegni futuri ai sensi degli swap sono valutati a tassi di mercato. | contratti di
credit default swap sono riportati nel Prospetto dell’Attivo Netto e nel Prospetto degli Investimenti.

Contratti di opzione. Le opzioni acquistate sono rilevate come investimenti al rispettivo valore di mercato realizzabile; le opzioni scritte o vendute
sono riportate come passivitd sulla base del costo di chiusura della posizione. Quando I'esercizio di un‘opzione si traduce in un regolamento per
contanti, la differenza tra il premio e i proventi del regolamento viene contabilizzata come utile o perdita realizzati. Alla chiusura di un‘opzione, la
differenza tra il premio e il costo di chiusura della posizione viene contabilizzata come utile o perdita realizzati. Alla scadenza di un’opzione, il
premio €& contabilizzato come utile realizzato per le opzioni scritte ovvero come perdita realizzata per le opzioni acquistate.

Contratti per differenza. | contratti per differenza sono contratti stipulati tra un broker e la Societd, ai sensi dei quali le parti accettano di effettuare
pagamenti reciproci in modo da replicare le implicazioni economiche derivanti dalla detenzione di una posizione lunga o corta nel titolo
sottostante. | contratti per differenza rispecchiano inoltre eventuali azioni societarie intercorse. Alla chiusura di un contratto, la Societa rileva utili o
perdite realizzati uguali alla differenza tra il valore del contratto al momento della corrispondente apertura e il successivo valore alla chiusura dello
stesso. La valutazione dei contratti per differenza si basa sul titolo sottostante e i valori in oggetto sono riportati nel Prospetto dell’Attivo Netto e nel
Prospetto degli Investimenti.

Cambi. Gli Amministratori stabiliscono la valuta designata di ogni comparto. Tutte le transazioni denominate in valute estere effettuate durante
I'esercizio sono convertite nella valuta designata del comparto al tasso di cambio prevalente alla data delle transazioni. Attivitd e passivita al 31
marzo 2016 sono state tradotte ai tassi di cambio prevalenti a tale data.

Titoli in garanzia. | titoli inclusi nel Prospetto degli Investimenti possono essere usati come garanzia contro esposizioni in derivati aperte. Ove fosse
il caso, i titoli saranno depositati a garanzia per impedirne la negoziazione.

Operazioni in Azioni dei comparti. Il prezzo di emissione e rimborso per Azione di ogni comparto & il valore dell’attivo netto per Azione alla data
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di negoziazione, subordinatamente alla politica di adeguamento dei prezzi.

Politica di adeguamento dei prezzi. |l Consiglio d'Amministrazione della Societd ha introdotto una politica di adeguamento dei prezzi con
I'obiettivo di tutelare gli interessi degli Azionisti della Societd. L'obiettivo dell’adeguamento dei prezzi & di allocare i costi associati ad afflussi e
deflussi consistenti agli investitori che effettuano le operazioni nel giorno in questione, tutelando in tal modo gli Azionisti a lungo termine dai
peggiori effetti della diluizione. Tale obiettivo viene conseguito adeguando il prezzo al quale vengono condotte le operazioni di un comparto. In
altre parole, i prezzi dei comparti possono essere adeguati al rialzo o al ribasso a seconda del livello e del tipo di operazioni condotte dagli
investitori in un particolare giorno. In questo modo, gli Azionisti esistenti e rimanenti non subiscono un livello di diluizione inappropriato. La Societd
procede a un adeguamento del prezzo soltanto quando vi sono flussi significativi, verosimilmente destinati a esercitare un impatto rilevante sugli
Azionisti esistenti e rimanenti. La rettifica si baserd sui normali costi di negoziazione per una particolare attivita in cui il comparto investe e non si
prevede che supererd il 2% del prezzo. Tuttavia il Consiglio di Amministrazione della Societd puo decidere di sforare il limite del 2% di rettifica del
prezzo in casi eccezionali a tutela degli interessi degli Azionisti. Una volta rettificato, il nuovo prezzo della classe di Azioni diventa il prezzo ufficiale
della classe di Azioni in oggetto per tutte le operazioni condotte nella giornata in questione.

Costi di formazione. | costi sostenuti per il lancio di nuovi comparti vengono addebitati alle spese operative correnti.

Reddito. | dividendi su azioni vengono riconosciuti quando il titolo € quotato ex dividendo. Gli interessi sono contabilizzati in base al principio della
competenza temporale.

Bilancio consolidato. Il Bilancio consolidato & stato redatto in USD e rappresenta i Bilanci totali dei diversi comparti. | comparti presentati in valute
diverse da USD sono stati convertiti ai tassi di cambio vigenti a fine esercizio.

3. Commissioni di gestione degli investimenti e altre operazioni con il Gestore degli investimenti o sue affiliate

FIL Fund Management Limited ("FFML") percepisce una commissione mensile di gestione degli investimenti, che viene calcolata separatamente a
fronte dei singoli comparti e matura ogni Giorno di valutazione nella valuta di riferimento del comparto in questione, alla percentuale annua
rispettivamente pari all'1,25% del valore del patrimonio netto per le Azioni A ed E, in misura massima dello 0,85% per le Azioni |, Y per SharpeR
Funds. La percentuale annua massima € pari all’1,50% del valore del patrimonio netto per Azioni A e all’1,00% per Azioni |, Y per Alpha Funds.

FFML ha inoltre il diritto di ricevere una commissione annua di performance equivalente alla percentuale specifica di commissioni di performance
moltiplicata per I'aumento del NAV per Azione di ogni classe di Azioni in circolazione in riferimento all’'esercizio finanziario della Societq,
subordinatamente ad un high water mark, che viene corretto per il rendimento dell'indice di riferimento di liquidita pertinente, piUu un tasso di
rendimento minimo, se applicabile.

La base di calcolo delle commissioni di performance & spiegata dettagliatamente nel Prospetto informativo che tutti gli investitori devono leggere
attentamente prima di operare l'investimento.

Le percentuali delle commissioni di performance, i tassi di rendimento minimo (hurdle rate) e gli indici di riferimento relativi per i singoli comparti
sono i seguenti:

Taux
. Commission de e . .
Nom du compartiment d'intérét Indice de comparaison
performance .
minimum
SharpeR Europe Fund 10% N/A  For Euro Share classes: ICE LIBOR EUR overnight rate
Global Alpha Fund 10% 2% (capped) For Euro Share classes: ICE LIBOR EUR overnight rate

For USD Share classes: ICE LIBOR USD overnight rate

4. Compensi degli Amministratori

Tutti gli Amministratori sono affiliati a FIL e hanno rinunciato ai rispettivi compensi per il periodo chiuso al 31 marzo 2016; di conseguenza, non &
stato addebitato alcun compenso per gli Amministratori per il periodo.

5. Prestito di titoli

Al 31 marzo 2016 non vi erano titoli in prestito.

6. Imposte

La Societd non é soggetta ad alcuna imposta lussemburghese sui redditi o sulle plusvalenze realizzate o non realizzate né a ritenute fiscali
lussemburghesi. | comparti sono soggetti a un‘imposta di sottoscrizione annua dello 0,05% calcolata e dovuta trimestralmente sull’attivo netto dei
comparti I'ultimo giorno di ogni trimestre di calendario. L'aliquota d'imposta ridotta dello 0,01% annuo del patrimonio netto sara applicabile
unicamente alle classi di Azioni vendute o detenute da investitori istituzionali ai sensi dell’articolo 174 della Legge del 17 dicembre 2010 (e
successive integrazioni e modificazioni). Plusvalenze, dividendi e interessi su titoli possono essere soggetti a imposte sulle plusvalenze e a ritenute
fiscali o altre tasse previste dal paese di origine in questione e tali imposte possono non essere recuperabili dalla Societd o dai suoi Azionisti.

7. Perequazione

Accordi di perequazione del reddito vengono applicati a tutte le classi di Azioni di tutti i comparti. Queste operazioni intendono garantire che I'utile
per azione distribuito a fronte di un periodo di distribuzione non sia influenzato da variazioni nel numero di azioni in circolazione in tale periodo. Il
calcolo della perequazione si basa sul reddito netto da investimenti.
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8. Saldi di cassa detenuti da broker

Al 31 marzo 2016, sussistevano depositi e collaterali in contanti relativamente a margini in essere sotto forma di saldi di cassa detenuti presso
broker, inclusi nell'importo relativo alla Liquidita presso banche e broker riportato nel Prospetto dell’Attivo Netto. La tabella seguente illustra la
ripartizione degli importi di cassa detenuti presso broker, per comparto, al 31 marzo 2016:

Liquidita presso Liquidita presso
Comparto Valuta brokers Comparto Valuta brokers
Global Alpha Fund usb 124573 SharpeR Europe Fund EUR 1.496.286

9. Impegni su derivati

Al 31 marzo 2016, gli importi risultanti degli impegni per categoria di strumenti finanziari derivati erano i seguenti:

Contratti per Contratti di cambio a Credit Swap su tassi
Comparto Valuta Differenza termine Futures Options Default Swap d'interesse
Global Alpha Fund usD 23.392.479 28.195.769 - 15.756 - -
SharpeR Europe Fund EUR 10.235.100 23.891.840 11.415.085 39.765 10.000.000 -

10. Prospetto delle variazioni negli investimenti

Un elenco gratuito per ogni comparto, che specifica gli acquisti e le vendite totali perfezionati per ogni investimento durante il periodo in esame,
puo essere richiesto presso la sede legale della Societd o a qualsiasi societd registrata come distributore della stessa.

In qualsiasi momento del periodo, & possibile ricevere informazioni su tutte le partecipazioni dei comparti in cui viene operato I'investimento. Tali
informazioni sono disponibili su richiesta tramite il rappresentante Fidelity locale.

11. Tassi di cambio

Di seguito sono riportati i tassi di cambio in dollari USA al 31 marzo 2016.

Valuta tasso di cambio  Valuta tasso di cambio
Australian Dollar (AUD) 1.30272791 Polish zloty (PLN) 3.7267
Canadian dollar (CAD) 1.29697 Pound Sterling (GBP) 0.69543447
Danish krone (DKK) 6.5423 South African rand (ZAR) 14.7131
Euro (EUR) 0.87797854 Swedish krona (SEK) 8.09676
Hong Kong dollar (HKD) 7.7568 Swiss franc (CHF) 0.95822
Norwegian krone (NOK) 8.25269
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S.A.
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Bermuda

Telefono: (1) 441 297 7267
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130 Tonbridge Road
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Regno Unito
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Telefono: (44) 1732 777 377
Fax: (44) 1732 777 262
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Oakhill House

130 Tonbridge Road
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Tonbridge, Kent TN11 9DZ
Regno Unito

Telefono: (44) 1732 777 377
Fax: (44) 1732 777 262
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Telefono: (352) 250 404 1
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FIL Investment Services GmbH
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Telefono: (49) 6173 509 0

Fax: (49) 6173 509 4199
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Limited
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incaricato dei trasferimenti, dei

servizi amministrativi e domiciliatario
FIL Investment Management (Luxembourg)

S.A.

2q, rue Albert Borschette
B.P. 2174

L-1021 Lussemburgo

Rappresentante per I'Austria
UniCredit Bank Austria AG
Lassallestrasse 1

A-1020 Vienna
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P/F BankNordik

Attn.: Backoffice
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DK-2300 Copenhagen S

Rappresentante per la Francia
BNP Paribas Securities Services S.A.
3 rue d'Antin

F-75002 Parigi

Rappresentante per I'Irlanda

FIL Fund Management (Ireland) Limited
First Floor

Marconi House

Digges Lane

Dublino 2

Rappresentante per Singapore

FIL Investment Management (Singapore)
Limited

8 Marina View

No. 35-06 Asia Square Tower 1
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BNP Paribas Securities Services
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