


































































The accompanying notes form an integral part of these financial statements
Le note allegate costituiscono parte integrante del presente bilancio
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BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENT. SA REG SHS26,728 202,063.68 2.04%EUR

Spain
Spagna

1,172,321.66 11.84%

BANCO SANTANDER SA REG SHS53,951 427,723.53 4.32%EUR
IBERDROLA SA14,958 86,277.74 0.87%EUR
TELEFONICA SA26,894 456,256.71 4.61%EUR

ING GROEP NV17,999 130,762.74 1.32%EUR

The Netherlands
Paesi Bassi

517,985.92 5.23%

KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV9,160 210,313.60 2.12%EUR
UNILEVER NV7,474 176,909.58 1.79%EUR

Total securities portfolio
Totale portafoglio titoli

9,546,757.87 96.45%

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Azionario Europeo
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348,824.20Income
Proventi

341,134.65Net dividends
Dividendi netti 2Note

Nota

3,160.99Bank interest on cash account
Interessi bancari su conti correnti

4,528.56Other financial income
Altri proventi finanziari

255,953.46Expenses
Spese

190,135.57Management fees
Commissioni di gestione 5Note

Nota

7,356.35Custodian & sub-custodian fees
Commissioni della banca depositaria e sub-depositaria 6Note

Nota

5,086.43Taxe d'abonnement
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota

27,209.80Administrative expenses
Spese amministrative 6Note

Nota

978.97Domiciliation fees
Commissioni di domiciliazione

697.11Professional fees
Onorari

17.18Bank interest on overdrafts
Interessi bancari su conti scoperti

1,052.10Legal fees
Spese legali

23,419.95Transaction fees and other expenses
Spese di transazione ed altre spese

92,870.74Net income from investments
Reddito netto da investimenti

Net realised profit / loss on:
Utile netto realizzato / perdita netta realizzata su:

-74,273.73- sales of investment securities
- negoziazione di titoli 2Note

Nota

36,558.88- financial futures
- future 2Note

Nota

-409.60- foreign exchange
- cambi 2Note

Nota

54,746.29Net realised profit
Utile netto realizzato

Movement in net unrealised appreciation / depreciation on:
Variazioni nette delle plusvalenze / minusvalenze latenti su:

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Azionario Europeo
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-411,332.18- investments
- investimenti

-13,790.00- financial futures
- future

-370,375.89Decrease in net assets as a result of operations
Diminuzione del patrimonio netto da operazioni di mercato

1,717,408.47Subscription capitalisation units
Sottoscrizione di quote parti a capitalizzazione

-2,851,004.71Redemption capitalisation units
Riscatto di quote parti a capitalizzazione

-1,503,972.13Decrease in net assets
Diminuzione del patrimonio netto

11,402,550.16Net assets at the beginning of the year
Patrimonio netto all'inizio dell'anno

9,898,578.03Net assets at the end of the year
Patrimonio netto a fine dell'anno

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Azionario Europeo
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Teti International Fund
Scudo Dinamico



The accompanying notes form an integral part of these financial statements
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13,013,518.43Assets
Attivo

Securities portfolio at market value
Portafoglio titoli a prezzo di mercato 2Note

Nota 12,794,293.50

13,221,459.79Cost price
Prezzo d'acquisto

-427,166.29Unrealised loss on the securities portfolio
Minusvalenze non realizzate del portafoglio titoli

Cash at banks and liquidities
Depositi bancari a vista e liquidità 31,724.58

Interest receivable
Interessi maturati 2Note

Nota 158,440.27

Brokers receivable
Crediti verso broker per vendita titoli 27,960.23

Subscriptions receivable
Sottoscrizioni da regolare 148.50

Other receivables
Altre voci dell'attivo 951.35

221,885.31Liabilities
Passivo

Bank overdrafts
Debiti bancari 2.99

Administration fees payable
Spese amministrative 6Note

Nota 1,833.33

Taxe d'abonnement payable
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota 319.79

Redemptions payable
Rimborsi chiesti e non regolati 169,293.92

Unrealised loss on financial futures
Minusvalenze non realizzate su futures 9,2Note

Nota 956.99

Accrued management fees
Commissioni di gestione e consulenza 5Note

Nota 47,408.82

Accrued audit fees
Onorari 1,082.25

Other liabilities
Altre voci del passivo 987.22

12,791,633.12Net asset value
Valore netto d'inventario

Financial Statements at 31/12/10
Prospetti finanziari al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Statement of Net Assets at 31/12/10
Stato patrimoniale al 31/12/10

Teti International Fund Scudo Dinamico
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Changes in number of units outstanding from 01/01/10 to 31/12/10
Modifica del numero di quote parti in circolazione dal 01/01/10 al 31/12/10

Units issued
Quote parti
sottoscritte

Units redeemed
Quote parti
riscattate

Units outstanding
at 31/12/10
Quote parti
circolanti al

31/12/10

Units outstanding
at 01/01/10
Quote parti
circolanti al

01/01/10

Teti International Fund Scudo Dinamico

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

3,251,872.320 104,501.319 777,893.877 2,578,479.762

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

2,578,479.762

4.96

3,251,872.320

5.02

4,159,736.745

4.95

Number of units
Numero di quote parti
Net asset value per unit
Valore d'inventario netto della quota parte

Key figures relating to the last 3 years
Dati principali relativi agli ultimi 3 esercizi

Total Net Assets
Patrimonio netto

31/12/0831/12/0931/12/10Year ending at:
Esercizio chiuso al:

EUR 12,791,633.12 16,320,685.46 20,594,348.83



The accompanying notes form an integral part of these financial statements
Le note allegate costituiscono parte integrante del presente bilancio
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FINLAND               5.75  00-11 23/02A1,300,000 1,309,828.00 10.24%EUR

Transferable securities admitted to an official stock exchange listing and/or dealt in
on another regulated market 
Valori mobiliari quotati in una borsa valori ufficiale e/o negoziati in altri mercati
regolamenti

11,340,334.50 88.65%

Bonds
Obbligazioni

5,267,648.00 41.18%

Finland
Finlandia

1,309,828.00 10.24%

FRANCE OAT            6.50  96-11 25/04A1,400,000 1,425,620.00 11.14%EUR

France
Francia

1,425,620.00 11.14%

BRD                   1.25  09-11 16/12A1,500,000 1,509,090.00 11.80%EUR

Germany
Germania

1,509,090.00 11.80%

NEDERLAND             5.00  01-11 15/07A1,000,000 1,023,110.00 8.00%EUR

The Netherlands
Paesi Bassi

1,023,110.00 8.00%

NATIONAL AUSTRALIA BK FL.R  06-11 18/03Q600,000 600,310.20 4.69%EUR

Floating rate bonds
Obbligazioni a tasso variabile

6,072,686.50 47.47%

Australia
Australia

600,310.20 4.69%

CNCEP                 FL.R  06-12 12/09Q800,000 793,238.40 6.20%EUR

France
Francia

2,292,699.30 17.92%

HSBC FRANCE           FL.R  06-11 02/08Q800,000 799,836.80 6.25%EUR
NATEXIS BANQUE POP.   FL.R  06-11 31/01Q700,000 699,624.10 5.47%EUR

DEKABANK              FL.R  04-15 12/11S400,000 396,084.00 3.10%EUR

Germany
Germania

995,962.20 7.79%

LANDESBK HESS.TH.EMTN FL.R  05-12 24/01Q600,000 599,878.20 4.69%EUR

GE CAPITAL EUROP FUND FL.R  04-11 04/05Q1,300,000 1,300,185.90 10.16%EUR

Ireland
Irlanda

1,300,185.90 10.16%

BANK OF AMERICA CORP  FL.R  04-11 28/06Q500,000 498,450.50 3.90%EUR

United States of America
Stati Uniti d'America

883,528.90 6.91%

MERRILL LYNCH EMTN    FL.R  04-11 22/03Q200,000 199,712.00 1.56%EUR
MERRILL LYNCH EMTN    FL.R  04-14 22/07Q200,000 185,366.40 1.45%EUR

LANDSBANKI ISL.EMTN   FL.R  04-09 21/12Q300,000 0.00 0.00%EUR

Other transferable securities
Altri valori mobiliari 0.00 0.00%

Floating rate bonds
Obbligazioni a tasso variabile

0.00 0.00%

Iceland
Islanda

0.00 0.00%

SHORT-TRM INV CIE PLC EUR LQTY PTF -INS-1,300,000 1,453,959.00 11.37%EUR

Shares/Units of UCITS/UCIS
Azioni/Quote di OICR/OIC 1,453,959.00 11.37%

Shares/Units in investment funds
Azioni/Quote di fondo d'investimento

1,453,959.00 11.37%

Ireland
Irlanda

1,453,959.00 11.37%

Total securities portfolio
Totale portafoglio titoli

12,794,293.50 100.02%

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Scudo Dinamico
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266,752.05Income
Proventi

266,427.37Net interest on bonds
Cedole nette da obbligazzioni 2Note

Nota

324.68Bank interest on time deposits
Interessi bancari su conti bancari

268,799.02Expenses
Spese

210,793.92Management fees
Commissioni di gestione 5Note

Nota

5,987.15Custodian & sub-custodian fees
Commissioni della banca depositaria e sub-depositaria 6Note

Nota

1,429.40Taxe d'abonnement
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota

29,373.32Administrative expenses
Spese amministrative 6Note

Nota

422.25Domiciliation fees
Commissioni di domiciliazione

1,131.66Professional fees
Onorari

243.72Bank interest on overdrafts
Interessi bancari su conti scoperti

1,519.23Legal fees
Spese legali

17,898.37Transaction fees and other expenses
Spese di transazione ed altre spese

-2,046.97Net loss from investments
Perdite nette da investimenti

Net realised profit / loss on:
Utile netto realizzato / perdita netta realizzata su:

-138,094.56- sales of investment securities
- negoziazione di titoli 2Note

Nota

-20,276.70- financial futures
- future 2Note

Nota

-256.45- foreign exchange
- cambi 2Note

Nota

-160,674.68Net realised loss
Perdita netta realizzata

Movement in net unrealised appreciation / depreciation on:
Variazioni nette delle plusvalenze / minusvalenze latenti su:

-30,469.20- investments
- investimenti

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Scudo Dinamico



The accompanying notes form an integral part of these financial statements
Le note allegate costituiscono parte integrante del presente bilancio

42Page / Pagina

14,445.80- financial futures
- future

-176,698.08Decrease in net assets as a result of operations
Diminuzione del patrimonio netto da operazioni di mercato

520,114.96Subscription capitalisation units
Sottoscrizione di quote parti a capitalizzazione

-3,872,469.22Redemption capitalisation units
Riscatto di quote parti a capitalizzazione

-3,529,052.34Decrease in net assets
Diminuzione del patrimonio netto

16,320,685.46Net assets at the beginning of the year
Patrimonio netto all'inizio dell'anno

12,791,633.12Net assets at the end of the year
Patrimonio netto a fine dell'anno

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Scudo Dinamico
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Teti International Fund
Obbligazionario Euro
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15,062,152.77Assets
Attivo

Securities portfolio at market value
Portafoglio titoli a prezzo di mercato 2Note

Nota 14,632,799.90

14,796,597.45Cost price
Prezzo d'acquisto

-163,797.55Unrealised loss on the securities portfolio
Minusvalenze non realizzate del portafoglio titoli

Cash at banks and liquidities
Depositi bancari a vista e liquidità 128,199.65

Interest receivable
Interessi maturati 2Note

Nota 301,153.22

69,668.44Liabilities
Passivo

Administration fees payable
Spese amministrative 6Note

Nota 1,833.33

Taxe d'abonnement payable
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota 1,874.06

Redemptions payable
Rimborsi chiesti e non regolati 28,315.54

Accrued management fees
Commissioni di gestione e consulenza 5Note

Nota 35,711.02

Accrued audit fees
Onorari 796.49

Other liabilities
Altre voci del passivo 1,138.00

14,992,484.33Net asset value
Valore netto d'inventario

Financial Statements at 31/12/10
Prospetti finanziari al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Statement of Net Assets at 31/12/10
Stato patrimoniale al 31/12/10

Teti International Fund Obbligazionario Euro
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Changes in number of units outstanding from 01/01/10 to 31/12/10
Modifica del numero di quote parti in circolazione dal 01/01/10 al 31/12/10

Units issued
Quote parti
sottoscritte

Units redeemed
Quote parti
riscattate

Units outstanding
at 31/12/10
Quote parti
circolanti al

31/12/10

Units outstanding
at 01/01/10
Quote parti
circolanti al

01/01/10

Teti International Fund Obbligazionario Euro

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

2,346,965.685 166,212.567 379,285.122 2,133,893.130

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

2,133,893.130

7.03

2,346,965.685

7.02

2,734,719.010

6.96

Number of units
Numero di quote parti
Net asset value per unit
Valore d'inventario netto della quota parte

Key figures relating to the last 3 years
Dati principali relativi agli ultimi 3 esercizi

Total Net Assets
Patrimonio netto

31/12/0831/12/0931/12/10Year ending at:
Esercizio chiuso al:

EUR 14,992,484.33 16,465,378.27 19,038,296.48



The accompanying notes form an integral part of these financial statements
Le note allegate costituiscono parte integrante del presente bilancio
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AUSTRIA               3.90  04-20 15/07A105,000 109,418.40 0.73%EUR

Transferable securities admitted to an official stock exchange listing and/or dealt in
on another regulated market 
Valori mobiliari quotati in una borsa valori ufficiale e/o negoziati in altri mercati
regolamenti

14,632,799.90 97.60%

Bonds
Obbligazioni

14,632,799.90 97.60%

Austria
Austria

271,274.10 1.81%

AUSTRIA               4.15  06-37 15/03A70,000 73,334.10 0.49%EUR
AUSTRIA -2-           4.65  03-18 15/01A80,000 88,521.60 0.59%EUR

BELGIAN               4.00  09-19 28/03A220,000 223,139.40 1.49%EUR

Belgium
Belgio

423,644.80 2.83%

BELGIAN -44-          5.00  04-35 28/03A110,000 120,896.60 0.81%EUR
BELGIQUE OLO -48-     4.00  06-22 28/03A80,000 79,608.80 0.53%EUR

FRANCE OAT            3.50  09-20 25/04A460,000 467,479.60 3.12%EUR

France
Francia

2,381,576.80 15.89%

FRANCE OAT            3.75  05-21 25/04A160,000 165,032.00 1.10%EUR
FRANCE OAT            3.75  08-19 25/10A70,000 72,798.60 0.49%EUR
FRANCE OAT            4.00  04-14 25/04U630,000 679,272.30 4.53%EUR
FRANCE OAT            4.00  06-38 25/10A520,000 532,173.20 3.55%EUR
FRANCE OAT            5.00  01-16 25/10A410,000 464,821.10 3.10%EUR

ALLEMAGNE GOVT BOND   4.25  07-17 04/07A500,000 555,830.00 3.71%EUR

Germany
Germania

6,719,449.90 44.81%

BRD                   2.50  09-14 10/10A1,360,000 1,411,748.00 9.42%EUR
BRD                   6.25  94-24 04/01A200,000 263,784.00 1.76%EUR
BUNDESREPUB DEUTS.    2.50  10-21 04/01A970,000 932,160.30 6.22%EUR
GERMANY               4.75  08-40 04/07A230,000 285,259.80 1.90%EUR
GERMANY -06-          4.00  06-16 04/07A300,000 329,268.00 2.20%EUR
GERMANY -148-         3.50  06-11 08/04A1,480,000 1,492,076.80 9.94%EUR
GERMANY -152-         3.50  08-13 12/04A1,370,000 1,449,323.00 9.66%EUR

IRISH GOVT TREASURY   4.50  04-20 18/04A230,000 167,688.40 1.12%EUR

Ireland
Irlanda

167,688.40 1.12%

ITALY                 3.75  06-21 01/08S390,000 360,508.20 2.40%EUR

Italy
Italia

2,469,142.10 16.46%

ITALY BTP             3.75  05-15 01/08S340,000 340,761.60 2.27%EUR
ITALY BTP             4.00  05-37 01/02S750,000 619,455.00 4.14%EUR
ITALY BTP             4.00  06-17 01/02S350,000 348,565.00 2.32%EUR
ITALY BTP             4.25  04-14 01/08S510,000 523,489.50 3.49%EUR
ITALY BTP             4.75  08-23 01/08S280,000 276,362.80 1.84%EUR

PORTUGAL              4.10  06-37 15/04A40,000 28,062.00 0.19%EUR

Portugal
Portogallo

150,815.40 1.01%

PORTUGUESE OT'S       4.80  10-20 15/06A140,000 122,753.40 0.82%EUR

SPAIN                 4.20  05-37 31/01A280,000 216,406.40 1.44%EUR

Spain
Spagna

1,143,884.80 7.63%

SPAIN                 4.65  10-25 30/07A100,000 88,563.00 0.59%EUR
SPAIN BDTS            6.15  97-13 31/01A230,000 241,398.80 1.61%EUR
SPAIN STRIP           3.15  05-16 31/01A330,000 308,767.80 2.06%EUR
SPANISH               4.00  10-20 30/04A320,000 288,748.80 1.93%EUR

NEDERLAND             4.00  05-37 15/01A400,000 431,680.00 2.88%EUR

The Netherlands
Paesi Bassi

905,323.60 6.04%

NETHERLANDS           4.00  09-19 15/07A200,000 214,854.00 1.43%EUR
NETHERLANDS GOVERNMENT3.75  04-14 15/07A240,000 258,789.60 1.73%EUR

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Obbligazionario Euro
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Total securities portfolio
Totale portafoglio titoli

14,632,799.90 97.60%

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Obbligazionario Euro
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573,908.63Income
Proventi

573,908.63Net interest on bonds
Cedole nette da obbligazzioni 2Note

Nota

221,108.11Expenses
Spese

147,413.63Management fees
Commissioni di gestione 5Note

Nota

6,491.31Custodian & sub-custodian fees
Commissioni della banca depositaria e sub-depositaria 6Note

Nota

7,922.00Taxe d'abonnement
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota

30,013.79Administrative expenses
Spese amministrative 6Note

Nota

2,010.78Domiciliation fees
Commissioni di domiciliazione

1,204.84Professional fees
Onorari

36.10Bank interest on overdrafts
Interessi bancari su conti scoperti

1,561.30Legal fees
Spese legali

24,454.36Transaction fees and other expenses
Spese di transazione ed altre spese

352,800.52Net income from investments
Reddito netto da investimenti

Net realised profit / loss on:
Utile netto realizzato / perdita netta realizzata su:

122,769.07- sales of investment securities
- negoziazione di titoli 2Note

Nota

-150,760.11- financial futures
- future 2Note

Nota

324,809.48Net realised profit
Utile netto realizzato

Movement in net unrealised appreciation / depreciation on:
Variazioni nette delle plusvalenze / minusvalenze latenti su:

-251,950.36- investments
- investimenti

-19,800.00- financial futures
- future

53,059.12Increase in net assets as a result of operations
Aumento del patrimonio netto da operazioni di mercato

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Obbligazionario Euro
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1,194,508.16Subscription capitalisation units
Sottoscrizione di quote parti a capitalizzazione

-2,720,461.22Redemption capitalisation units
Riscatto di quote parti a capitalizzazione

-1,472,893.94Decrease in net assets
Diminuzione del patrimonio netto

16,465,378.27Net assets at the beginning of the year
Patrimonio netto all'inizio dell'anno

14,992,484.33Net assets at the end of the year
Patrimonio netto a fine dell'anno

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Obbligazionario Euro
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Teti International Fund
Obbligazionario Internazionale
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6,434,005.81Assets
Attivo

Securities portfolio at market value
Portafoglio titoli a prezzo di mercato 2Note

Nota 6,232,978.88

6,032,541.96Cost price
Prezzo d'acquisto

200,436.92Unrealised profit on the securities portfolio
Plusvalenze latenti sul portafoglio titoli

Cash at banks and liquidities
Depositi bancari a vista e liquidità 147,609.19

Interest receivable
Interessi maturati 2Note

Nota 53,229.64

Other receivables
Altre voci dell'attivo 188.10

42,787.77Liabilities
Passivo

Administration fees payable
Spese amministrative 6Note

Nota 1,833.33

Taxe d'abonnement payable
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota 798.90

Redemptions payable
Rimborsi chiesti e non regolati 19,461.40

Unrealised loss on forward foreign exchange contracts
Minusvalenze non realizzate su divise a termine 7,2Note

Nota 5,380.33

Accrued management fees
Commissioni di gestione e consulenza 5Note

Nota 14,640.33

Accrued audit fees
Onorari 191.21

Other liabilities
Altre voci del passivo 482.27

6,391,218.04Net asset value
Valore netto d'inventario

Financial Statements at 31/12/10
Prospetti finanziari al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Statement of Net Assets at 31/12/10
Stato patrimoniale al 31/12/10

Teti International Fund Obbligazionario Internazionale
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Changes in number of units outstanding from 01/01/10 to 31/12/10
Modifica del numero di quote parti in circolazione dal 01/01/10 al 31/12/10

Units issued
Quote parti
sottoscritte

Units redeemed
Quote parti
riscattate

Units outstanding
at 31/12/10
Quote parti
circolanti al

31/12/10

Units outstanding
at 01/01/10
Quote parti
circolanti al

01/01/10

Teti International Fund Obbligazionario Internazionale

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

943,226.679 51,167.140 137,984.209 856,409.610

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

856,409.610

7.46

943,226.679

6.63

1,184,518.115

6.92

Number of units
Numero di quote parti
Net asset value per unit
Valore d'inventario netto della quota parte

Key figures relating to the last 3 years
Dati principali relativi agli ultimi 3 esercizi

Total Net Assets
Patrimonio netto

31/12/0831/12/0931/12/10Year ending at:
Esercizio chiuso al:

EUR 6,391,218.04 6,252,408.09 8,201,657.48



The accompanying notes form an integral part of these financial statements
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FRANCE OAT            4.75  04-35 25/04A70,000 79,614.50 1.24%EUR

Transferable securities admitted to an official stock exchange listing and/or dealt in
on another regulated market 
Valori mobiliari quotati in una borsa valori ufficiale e/o negoziati in altri mercati
regolamenti

6,103,883.06 95.50%

Bonds
Obbligazioni

6,103,883.06 95.50%

France
Francia

90,951.60 1.42%

FRANCE OAT            5.00  01-16 25/10A10,000 11,337.10 0.18%EUR

ALLEMAGNE GOVT BOND   4.25  07-17 04/07A140,000 155,632.40 2.44%EUR

Germany
Germania

942,269.10 14.74%

BRD                   2.25  10-20 04/09A100,000 94,626.00 1.48%EUR
BRD                   3.00  10-20 04/07A100,000 100,555.00 1.57%EUR
BUNDESREPUB DEUTS.    2.50  10-21 04/01A350,000 336,346.50 5.26%EUR
GERMANY               4.75  08-40 04/07A80,000 99,220.80 1.55%EUR
GERMANY -05-          4.00  05-37 04/01A60,000 65,154.00 1.02%EUR
GERMANY -148-         3.50  06-11 08/04A90,000 90,734.40 1.42%EUR

ITALY BTP             4.00  05-37 01/02S90,000 74,334.60 1.16%EUR

Italy
Italia

181,499.80 2.84%

ITALY BTP             4.25  03-19 01/02S80,000 78,872.80 1.24%EUR
ITALY BTP             5.00  09-40 01/09S30,000 28,292.40 0.44%EUR

JAPAN FINANCE CORP    2.00  06-16 09/05S40,000,000 398,432.97 6.23%JPY

Japan
Giappone

2,201,381.68 34.44%

JAPAN GOVT 309        1.10  10-20 20/06S69,450,000 642,761.48 10.06%JPY
JAPAN 021 JGB         2.30  05-35 20/12S28,950,000 284,786.29 4.46%JPY
JAPAN 027 JGB         2.50  07-37 20/09S11,150,000 114,124.02 1.79%JPY
JAPAN 232 JGB         1.20  01-11 20/06S82,100,000 761,276.92 11.90%JPY

BEI                   3.00  09-14 08/04S440,000 346,857.83 5.43%USD

Luxembourg
Lussemburgo

346,857.83 5.43%

SPAIN                 4.70  09-41 30/07A40,000 32,951.60 0.52%EUR

Spain
Spagna

69,045.20 1.08%

SPANISH               4.00  10-20 30/04A40,000 36,093.60 0.56%EUR

NEDERLAND             4.00  05-37 15/01A20,000 21,584.00 0.34%EUR

The Netherlands
Paesi Bassi

21,584.00 0.34%

UK TREASURY STOCK     3.25  08-11 07/12S80,000 95,248.64 1.49%GBP

United Kingdom
Regno Unito

498,953.72 7.81%

UK TREASURY STOCK     4.75  05-20 07/03S110,000 140,640.54 2.20%GBP
UNITED KINGDOM        4.00  09-22 07/03S190,000 225,687.62 3.54%GBP
UNITED KINGDOM        4.50  08-13 07/03S30,000 37,376.92 0.58%GBP

US TREASURY E-2020    2.625 10-20 15/08S310,000 220,120.72 3.44%USD

United States of America
Stati Uniti d'America

1,751,340.13 27.40%

US TREASURY NOTE      3.125 08-13 31/08S570,000 454,835.74 7.11%USD
US TREASURY NOTE      3.125 09-19 15/05S230,000 174,221.10 2.73%USD
US TREASURY NOTE      5.00  07-37 15/05S140,000 116,194.47 1.82%USD
US TREASURY NOTES     3.50  10-20 15/05S60,000 46,056.10 0.72%USD
US TREASURY NT D-2011 4.25  06-11 15/01S120,000 90,516.76 1.42%USD
USA TREASURY BOND     4.375 08-38 15/02S50,000 37,580.01 0.59%USD
USA TREASURY BOND     7.25  92-22 15/08S90,000 91,109.75 1.43%USD
USA TREASURY NOTES    4.25  04-14 15/08S220,000 182,461.88 2.85%USD
USA TREASURY NOTES    4.625 07-17 15/02S400,000 338,243.60 5.29%USD

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Obbligazionario Internazionale
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CANADA                5.75  01-33 01/06S60,000 60,205.65 0.94%CAD

Other transferable securities
Altri valori mobiliari 129,095.82 2.02%

Bonds
Obbligazioni

129,095.82 2.02%

Canada
Canada

129,095.82 2.02%

CANADA GOVT BDS YC26  3.75  05-11 01/09S90,000 68,890.17 1.08%CAD
Total securities portfolio
Totale portafoglio titoli

6,232,978.88 97.52%

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Obbligazionario Internazionale
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170,668.17Income
Proventi

170,668.17Net interest on bonds
Cedole nette da obbligazzioni 2Note

Nota

108,489.47Expenses
Spese

59,352.76Management fees
Commissioni di gestione 5Note

Nota

2,612.27Custodian & sub-custodian fees
Commissioni della banca depositaria e sub-depositaria 6Note

Nota

3,237.65Taxe d'abonnement
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota

25,225.25Administrative expenses
Spese amministrative 6Note

Nota

809.11Domiciliation fees
Commissioni di domiciliazione

512.33Professional fees
Onorari

92.18Bank interest on overdrafts
Interessi bancari su conti scoperti

281.96Legal fees
Spese legali

16,365.96Transaction fees and other expenses
Spese di transazione ed altre spese

62,178.70Net income from investments
Reddito netto da investimenti

Net realised profit / loss on:
Utile netto realizzato / perdita netta realizzata su:

152,545.69- sales of investment securities
- negoziazione di titoli 2Note

Nota

-32,523.57- forward foreign exchange contracts
- future su cambi 2Note

Nota

423,800.91- foreign exchange
- cambi 2Note

Nota

606,001.73Net realised profit
Utile netto realizzato

Movement in net unrealised appreciation / depreciation on:
Variazioni nette delle plusvalenze / minusvalenze latenti su:

163,813.60- investments
- investimenti

-5,050.94- forward foreign exchange contracts
- future su cambi

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Obbligazionario Internazionale
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764,764.39Increase in net assets as a result of operations
Aumento del patrimonio netto da operazioni di mercato

381,305.71Subscription capitalisation units
Sottoscrizione di quote parti a capitalizzazione

-1,007,260.15Redemption capitalisation units
Riscatto di quote parti a capitalizzazione

138,809.95Increase in net assets
Aumento del patrimonio netto

6,252,408.09Net assets at the beginning of the year
Patrimonio netto all'inizio dell'anno

6,391,218.04Net assets at the end of the year
Patrimonio netto a fine dell'anno

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Obbligazionario Internazionale
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Teti International Fund
Breve Termine Euro
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46,095,934.46Assets
Attivo

Securities portfolio at market value
Portafoglio titoli a prezzo di mercato 2Note

Nota 38,773,088.74

38,775,914.45Cost price
Prezzo d'acquisto

-2,825.71Unrealised loss on the securities portfolio
Minusvalenze non realizzate del portafoglio titoli

Time deposits
Conti bancari 7,000,227.50

Interest receivable
Interessi maturati 2Note

Nota 133,168.34

Brokers receivable
Crediti verso broker per vendita titoli 167,761.40

Subscriptions receivable
Sottoscrizioni da regolare 19,940.00

Dividends receivable
Dividendi da incassare 2Note

Nota 1,748.48

331,163.53Liabilities
Passivo

Bank overdrafts
Debiti bancari 4,410.94

Administration fees payable
Spese amministrative 6Note

Nota 1,833.33

Taxe d'abonnement payable
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota 1,144.12

Redemptions payable
Rimborsi chiesti e non regolati 230,726.99

Accrued management fees
Commissioni di gestione e consulenza 5Note

Nota 73,063.00

Accrued audit fees
Onorari 11,130.75

Other liabilities
Altre voci del passivo 8,854.40

45,764,770.93Net asset value
Valore netto d'inventario

Financial Statements at 31/12/10
Prospetti finanziari al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Statement of Net Assets at 31/12/10
Stato patrimoniale al 31/12/10

Teti International Fund Breve Termine Euro
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Changes in number of units outstanding from 01/01/10 to 31/12/10
Modifica del numero di quote parti in circolazione dal 01/01/10 al 31/12/10

Units issued
Quote parti
sottoscritte

Units redeemed
Quote parti
riscattate

Units outstanding
at 31/12/10
Quote parti
circolanti al

31/12/10

Units outstanding
at 01/01/10
Quote parti
circolanti al

01/01/10

Teti International Fund Breve Termine Euro

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

10,635,610.431 273,340.957 2,824,171.794 8,084,779.594

Capitalisation units
Quote parti a capitalizzazione

8,084,779.594

5.66

10,635,610.431

5.68

12,968,318.526

5.64

Number of units
Numero di quote parti
Net asset value per unit
Valore d'inventario netto della quota parte

Key figures relating to the last 3 years
Dati principali relativi agli ultimi 3 esercizi

Total Net Assets
Patrimonio netto

31/12/0831/12/0931/12/10Year ending at:
Esercizio chiuso al:

EUR 45,764,770.93 60,433,242.19 73,168,625.67
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GE CAP EURO FUNDING   4.75  08-18 01/11A2,371,000 2,374,257.76 5.19%EUR

Transferable securities admitted to an official stock exchange listing and/or dealt in
on another regulated market 
Valori mobiliari quotati in una borsa valori ufficiale e/o negoziati in altri mercati
regolamenti

2,374,257.76 5.19%

Bonds
Obbligazioni

2,374,257.76 5.19%

Ireland
Irlanda

2,374,257.76 5.19%

SHORT-TRM INV CIE PLC EUR LQTY PTF -INS-7,544,971 8,438,521.73 18.44%EUR

Shares/Units of UCITS/UCIS
Azioni/Quote di OICR/OIC 8,438,521.73 18.44%

Shares/Units in investment funds
Azioni/Quote di fondo d'investimento

8,438,521.73 18.44%

Ireland
Irlanda

8,438,521.73 18.44%

FORTIS BANK                 10-11 04/01U2,000,000 1,995,599.98 4.36%EUR

Money market instruments
Strumenti finanziari vari del mercato monetario 27,960,309.25 61.09%

Bonds
Obbligazioni

27,960,309.25 61.09%

Belgium
Belgio

1,995,599.98 4.36%

THAMES ASSET GLOBEL SEC     10-11 07/01U2,000,000 1,997,004.50 4.36%EUR

Cayman Islands
Isole Caiman

1,997,004.50 4.36%

LMA SERIE 2067                -11 10/01U2,000,000 1,998,657.57 4.36%EUR

France
Francia

3,996,659.57 8.73%

SOCIETE GENERALE              -11 01/02U2,000,000 1,998,002.00 4.37%EUR

SOLITAIRE FUNDING LTD         -11 18/01U2,000,000 1,998,527.75 4.37%EUR

Guernsey
Guernesey

1,998,527.75 4.37%

REGENCY ASSETS LIMITED        -11 13/01U2,000,000 1,998,565.48 4.37%EUR

Ireland
Irlanda

1,998,565.48 4.37%

CANCARA ASSET SECURIT LTD     -11 18/01U2,000,000 1,997,213.88 4.37%EUR

Jersey Island
Isola di Jersey

3,994,118.68 8.73%

GRAMPIAN FUNDING LTD        10-11 14/01U2,000,000 1,996,904.80 4.36%EUR

NORDEA BANK                 10-11 19/01U2,000,000 1,995,919.45 4.36%EUR

Sweden
Svezia

3,991,656.61 8.72%

SVENSKA HANDELSBANK         10-11 07/03U2,000,000 1,995,737.16 4.36%EUR

BARCLAYS BANK                 -11 10/03U2,000,000 1,995,759.00 4.36%EUR

United Kingdom
Regno Unito

7,988,176.68 17.45%

BNZ INTERNATIONAL FUNDING   10-11 25/01U2,000,000 1,995,786.68 4.36%EUR
HSBC BANK             0.85  10-11 07/03U2,000,000 2,000,025.22 4.37%EUR
LLOYDS TSB                    -11 15/02U2,000,000 1,996,605.78 4.36%EUR

Total securities portfolio
Totale portafoglio titoli

38,773,088.74 84.72%

Securities portfolio at 31/12/10
Portafoglio titoli al 31/12/10

EUR

Quantity
Quantità

Denomination
Denominazione

Expressed in
Valori espressi in

Quotation
currency

Unità di conto

% of net
assets

% patrim.
netto

Market value
Quotazione

Teti International Fund Breve Termine Euro
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279,115.61Income
Proventi

252,214.10Net interest on bonds
Cedole nette da obbligazzioni 2Note

Nota

26,901.51Bank interest on time deposits
Interessi bancari su conti bancari

489,394.23Expenses
Spese

328,098.32Management fees
Commissioni di gestione 5Note

Nota

21,321.89Custodian & sub-custodian fees
Commissioni della banca depositaria e sub-depositaria 6Note

Nota

5,059.08Taxe d'abonnement
Tassa d'abbonamento 4Note

Nota

44,880.90Administrative expenses
Spese amministrative 6Note

Nota

3,604.68Domiciliation fees
Commissioni di domiciliazione

9,647.66Professional fees
Onorari

7,750.59Bank interest on overdrafts
Interessi bancari su conti scoperti

5,557.80Legal fees
Spese legali

63,473.31Transaction fees and other expenses
Spese di transazione ed altre spese

-210,278.62Net loss from investments
Perdite nette da investimenti

Net realised profit / loss on:
Utile netto realizzato / perdita netta realizzata su:

-144,781.82- sales of investment securities
- negoziazione di titoli 2Note

Nota

-355,060.44Net realised loss
Perdita netta realizzata

Movement in net unrealised appreciation / depreciation on:
Variazioni nette delle plusvalenze / minusvalenze latenti su:

160,436.95- investments
- investimenti

-194,623.49Decrease in net assets as a result of operations
Diminuzione del patrimonio netto da operazioni di mercato

1,552,070.95Subscription capitalisation units
Sottoscrizione di quote parti a capitalizzazione

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Breve Termine Euro
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-16,025,918.72Redemption capitalisation units
Riscatto di quote parti a capitalizzazione

-14,668,471.26Decrease in net assets
Diminuzione del patrimonio netto

60,433,242.19Net assets at the beginning of the year
Patrimonio netto all'inizio dell'anno

45,764,770.93Net assets at the end of the year
Patrimonio netto a fine dell'anno

Statement of Operations and Changes in Net Assets from 01/01/10 to 31/12/10
Conto economico e variazioni patrimoniali dal 01/01/10 al 31/12/10

Expressed in
Valori espressi in EUR

Teti International Fund Breve Termine Euro
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1. General 

 

TETI INTERNATIONAL FUND (the “Fund”) is a Mutual Fund (“Fonds Commun de Placement”), 
created on April 4, 2001, governed by Part I of the amended law of December 20, 2002 relating to 
undertakings on collective investment. The Fund is an unincorporated co-proprietorship of its securities 
and other assets, managed by TETI INTERNATIONAL ASSET MANAGEMENT S.A., (the 
“Management Company”) based on management regulations which have been last modified and published 
on the “Memorial C” on October 16, 2006. The assets of the Fund are segregated from those of the 
Management Company. The Management Company is registered under the RC Luxembourg number B 81 
346. 
 

As at December 31, 2010 this umbrella fund has five sub-funds open: 
 

Sub-funds Launch Date Currency 
Teti International Fund - Azionario Europeo 04/04/01 EUR 
Teti International Fund - Scudo Dinamico 02/12/04 EUR 
Teti International Fund - Obbligazionario Euro 04/04/01 EUR 
Teti International Fund - Obbligazionario Internazionale 04/04/01 EUR 
Teti International Fund - Breve Termine Euro 04/04/01 EUR 

 

Only capitalisation (accumulation) units are available to investors. 
 

The Management Company is governed by chapter 13 of the amended law of 20 December 2002 on 
undertakings for collective investment. 
 

2. Summary of significant accounting policies 
 

The Fund maintains the books and records of each individual sub-fund in its respective currency and 
prepares combined statements in EUR. The financial statements have been prepared using accounting 
principles generally accepted for such funds in Luxembourg including the following significant 
accounting policies: 
 

1. Valuation of investments 
 

Securities quoted on a stock exchange or an over-the-counter market are valued at the latest available 
price. 
 

Where such prices are not representative of the fair value of the relevant securities and in the case of 
unquoted securities, the value used is their respective reasonable foreseeable sales price as determined 
prudently and in good faith by the Management Company. 
 

2. Futures contracts 
 

Open futures contracts are valued at their last known price on the valuation date or on the closing date. 
The unrealised appreciation or depreciation on futures contracts is recorded in the Statement of Net 
Assets. 
 

3. Realised profit and loss on investments 
 

The profits and losses on sales of investments are determined on the basis of average cost of securities 
sold. 
 

4. Foreign exchange 
 

The market value of the investments and other assets and liabilities expressed in currencies other than the 
EUR, have been converted at the exchange rates prevailing at year-end. The cost of investments in 
currencies other than the EUR, have been converted in EUR at the exchange rates prevailing at the date of 
purchase. Profits and losses arising from foreign exchange operations are included in the Statement of 
Operations and Changes in Net Assets. 
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2. Summary of significant accounting policies (cont’d) 
 

5. Dividend and interest income 
 
Dividend income is recorded as of the ex-dividend date and net of withholding tax. Interest income is 
recorded on an accrual basis and net of withholding tax. 
 

6. Frequency of calculation 
 

The Net Asset Value per Unit and the issue, redemption and conversion prices will be calculated on each 
Valuation Day.  
 

7. Forward foreign exchange contracts 
 

The Fund is authorised to enter into forward foreign exchange contracts for the purchase of a specific 
currency at a fixed price on a future date as a hedge or cross-hedge against either specific transactions or 
portfolio positions. All commitments are marked-to-market at the applicable translation rates and any 
unrealised profits or losses are recorded in the Statement of Net Assets and in the Statement of Operations 
and Changes in Net Assets. Realised profits or losses are recorded at the time the forward contracts are 
offset by entering into a closing transaction or extinguished by delivery of the currency. 
 
8. Formation expenses 
 

The formation expenses are amortised over a period of five years. 
 

3. Exchange rates used at 31/12/10 
 

As at December 31, 2010, the following significant exchange rates were used: 
 
1 EUR =                1.3136 AUD 1 EUR =           108.65  JPY 
1 EUR =                1.3322  CAD 1 EUR =                   7.8  NOK 
1 EUR =                1.2504  CHF 1 EUR =                1.72  NZD 
1 EUR =              1.95583  DEM 1 EUR =                3.975  PLN 
1 EUR =                7.4535  DKK 1 EUR =                  8.9655  SEK 
1 EUR =                0.86075  GBP 1 EUR =                1.7136  SGD 
1 EUR =           10.3856  HKD 1 EUR =                1.3362  USD 
1 EUR =                277.95  HUF     

 
 
 

4. Tax status 
 

Under legislation and regulations currently prevailing in Luxembourg, the Fund is subject to a 
subscription tax on its net assets at the annual rate of 0.05%, calculated and payable quarterly on the basis 
of the value of the net assets of the Fund at the end of the relevant quarter. The sub-fund Breve Termine 
Euro benefits from a reduced annual tax of 0.01% of the net asset value at the end of each quarter. 
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5. Management fees 
 

The sub-funds shall pay quarterly to the Management Company a management fee calculated on its 
average net asset value of each month at an annual rate of: 
 

Sub-Funds Rate 
Teti International Fund - Azionario Europeo maximum 1.82% 
Teti International Fund - Scudo Dinamico maximum 1.42% 
Teti International Fund - Obbligazionario Euro maximum 0.92% 
Teti International Fund - Obbligazionario Internazionale maximum 0.92% 
Teti International Fund - Breve Termine Euro maximum 0.62% 

 
 6. Custody fees and Administration fees 
 
The fees and charges of the Custodian and Central Administration Agent are borne by the Fund and 
conform to common practice in Luxembourg. 

• Custody fees are between 0.04% and 0.07% per annum of the average net asset value of the sub-
fund. 

• Administration fees of 22,000 EUR per annum and a variable fee between 0.02% and 0.05% of 
the average net asset value of the sub-fund. 

 
7. Forward foreign exchange contracts 

 
As at December 31, 2010, the following forward foreign exchange contracts were open in the sub-fund 
Teti International Fund - Obbligazionario Internazionale: 

Purchase Currency Sale Currency
Unrealised profit/loss 

in EUR Maturity 
     

190 000.00 EUR        262 350.67 USD     -7 557.37  21/01/11 
130 000.00 EUR        114 189.79 GBP     -2 733.03 21/01/11 
50 000.00 EUR        5 602 105.00 JPY      -1 703.06 21/01/11 
80 000.00 USD  57 585.03 EUR     2 657.19 21/01/11 
45 000.00 USD 32 258.53 EUR     1 627.72 21/01/11 

3 140 000.00 JPY 27 919.28 EUR     1 060.45 21/01/11 
56 000.00 GBP 63 663.13 EUR     1 430.70 21/01/11 
90 000.00 USD 63 618.63 EUR     4 153.84 21/01/11 
68 000.00 EUR 94 536.18 USD     -3 188.37 21/01/11 
60 000.00 EUR 82 298.40 USD     -1 973.00 21/01/11 
60 000.00 EUR 50 891.40 GBP     844.60 21/01/11 

  TOTAL -5 380.33  
 

8. Change in the composition of the portfolio 
 
The report on the changes in the securities portfolio is available upon request at the registered office of the 
Management Company free of charge. 
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9. Open positions on futures contracts 

 
As at December 31, 2010, the following futures contracts were open: 
 
Teti International 
Fund - Azionario 
Europeo     
Number of contracts 
Buy/(Sell) Description Currency

Commitment 
in EUR

Unrealised profit/loss 
in EUR

12 DJ EURO STOXX 50     EUR 335 280.00
 

-8 190.00
  TOTAL 335 280.00 -8 190.00
     
Teti International 
Fund - Scudo 
Dinamico     
Number of contracts 
Buy/(Sell) Description Currency

Commitment 
in EUR

Unrealised profit/loss 
in EUR

1 FTSE 100 INDEX       GBP 68 949.08 1 145.08
1 DJ EURO STOXX 50     EUR 27 940.00 -700.00
2 S&P 500 EMINI INDEX USD 94 465.36 1 378.01
1 US 10 YEARS NOTE     USD 90 349.68 -2 770.85

-1 10YR MINI JGB-SGX    JPY -129 745.67 -9.23
  TOTAL 151 958.45 -956.99
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1. Premesse 
 
TETI INTERNATIONAL FUND (il “Fondo”) é un Fondo Comune d’Investimento (“Fonds Commun de 
Placement”), creato il  aprile 4, 2001, ai sensi della modificata Legge lussemburghese del dicembre 20, 2002 
(“La Legge”) sui fondi d'investimento a capitale variabile (OPC), parte I. Il Fondo, non possiede personalità 
giuridica. Le sue attività sono comproprietà comune e indivisa dei partecipanti e costituiscono un patrimonio 
distinto da quello della Società di Gestione, TETI INTERNATIONAL ASSET MANAGEMENT S.A., (“la 
Società di Gestione”) che gestisce il Fondo in base al regolamento di gestione pubblicato nel “Memorial C” 
del ottobre 16, 2006. I beni del fondo monetario sono segregati da quelli della Società di Gestione. La 
Società di Gestione è iscritta nel Registro del commercio del distretto di Lussemburgo con il numero B 
81 346. 
 
Al 31 dicembre 2010 il Fondo ha i seguenti comparti : 
 

Comparto Data di lancio Divisa 
Teti International Fund - Azionario Europeo 04/04/01 EUR 
Teti International Fund - Scudo Dinamico 02/12/04 EUR 
Teti International Fund - Obbligazionario Euro 04/04/01 EUR 
Teti International Fund - Obbligazionario Internazionale 04/04/01 EUR 
Teti International Fund - Breve Termine Euro 04/04/01 EUR 

 
Soltanto le quote ad accumulazione sono a disposizione degli investitori. 
 
La Società di Gestione è governata dal capitolo 13 della modificata legge del 20 dicembre 2002 sulle imprese 
per l'investimento collettivo.  
 

2. Principali regole di valutazione 
 
Il Fondo tiene i libri e le scritture contabili nella valuta di ogni comparto, la contabilità complessiva è 
espressa in EUR. Il rendiconto finanziario viene presentato conformemente ai criteri di contabilità 
comunemente accolti in Lussemburgo in materia di fondi d'investimento, che comprendono in particolare le 
regole di valutazione di seguito elencate: 
 
1. Determinazione del valore del portafoglio titoli 

Il valore dei titoli quotati in una borsa valori od in un altro mercato organizzato è determinato all'ultima 
quotazione nota. 

Il valore dei titoli non trattati in un mercato organizzato o dei titoli trattati in un mercato di tale tipo la cui 
ultima quotazione tuttavia non viene considerata rappresentativa, è determinato al valore probabile di 
realizzo, stimato con prudenza ed in buona fede, nel rispetto dei criteri di contabilità comunemente accolti. 

2. Contratti futures 

I contratti futures aperti sono valorizzati in base all’ultimo prezzo disponibile alla data di valorizzazione o 
alla data di chiusura. Il profitto o la perdita sui contratti futures non ancora realizzati sono contabilizzati nello 
stato patrimoniale. 

3. Profitti e perdite realizzati dalla vendita di titoli 

I profitti e le perdite realizzati dalla vendita di titoli sono determinati sulla base del costo medio di vendita. 
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2.  Principali regole di valutazione (cont’d) 
 
4. Conversione delle valute estere 
 
Il valore dei titoli in portafoglio nonché gli altri attivi e passivi espressi in valute diverse dall’EUR, sono 
convertiti in EUR applicando i tassi di cambio in vigore alla data di chiusura dell’esercizio. Il costo di 
acquisizione dei titoli in portafoglio e le transazioni, espressi in valute diverse dall’EUR, sono convertiti in 
EUR applicando rispettivamente i tassi di cambio in vigore alla data dell’acquisizione o della transazione. 
Gli utili e le perdite di cambio del periodo vengono contabilizzati nel rendiconto delle operazioni e delle 
variazioni degli attivi netti.  

5. Dividendo e cedola  
 
Il dividendo è contabilizzato alla ex-date al netto della ritenuta fiscale. La cedola è contabilizzata per 
competenza ed al netto della ritenuta fiscale. 
 
6. Frequenza di calcolo 
 
Il Net Asset Value per Quota ed i prezzi di emissione, rimborso e conversione saranno calcolati ad ogni 
“Valuation Day” (giorno di valorizzazione). 
 
7. Contratti di cambio a termine 
 
Il Fondo è autorizzato a effettuare operazioni in cambi a termine per l'acquisto in data futura di divise 
specifiche ad un prezzo fissato in anticipo con l’obiettivo di coprire sia transazioni specifiche che posizioni 
del portafoglio titoli. Tutti gli impegni sono valutati al valore di mercato in base ai tassi di cambio in vigore e 
le perdite o gli utili non realizzati sono registrati nei rendiconti finanziari. Le perdite e gli utili realizzati 
vengono contabilizzati al momento della chiusura dell’operazione iniziale o della consegna delle divise. 
 
8. Costi di costituzione 
 
I costi di costituzione vengono ammortizzati in un periodo di cinque anni. 
 

3. Tassi di cambio dell’EUR al 31/12/10 
 
Alla data del 31 dicembre 2010 sono stati applicati i seguenti tassi di cambio significativi: 
 
1 EUR =                1.3136 AUD 1 EUR =           108.65  JPY 
1 EUR =                1.3322  CAD 1 EUR =                   7.8  NOK 
1 EUR =                1.2504  CHF 1 EUR =                1.72  NZD 
1 EUR =              1.95583  DEM 1 EUR =                3.975  PLN 
1 EUR =                7.4535  DKK 1 EUR =                  8.9655  SEK 
1 EUR =                0.86075  GBP 1 EUR =                1.7136  SGD 
1 EUR =           10.3856  HKD 1 EUR =                1.3362  USD 
1 EUR =                277.95  HUF     
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4. Tasse ed imposte 
 
Come Previsto dalla Legislazione e dai Regolamenti vigenti a Lussemburgo, il Fondo è soggetto ad una tassa 
di abbonamento calcolata in ragione dello 0.05% sull’attivo netto del Fondo. 
La tassa di abbonamento è calcolata trimestralmente sulla base del valore dell’attivo netto de Fondo al 
termine di ogni trimestre. La tassa in questione viene altresì pagata con cadenza trimestrale. Il comparto 
Breve Termine Euro è soggetto ad tassa annuale ridotta allo 0.01% dell’attivo netto al termine di ogni 
trimestre. 
 

5. Commissione di gestione  
 
Quale compenso per i servizi resi, la Società di Gestione percepisce trimestralmente una commissione di 
gestione. Questa commissione è calcolata sull’attivo netto medio di ogni mese. 
Il tasso annuale massimo di questa commissione varia a seconda il comparto di: 
 

Comparto Tasso 
Teti International Fund - Azionario Europeo massimo 1.82% 
Teti International Fund - Scudo Dinamico massimo 1.42% 
Teti International Fund - Obbligazionario Euro massimo 0.92% 
Teti International Fund - Obbligazionario Internazionale massimo 0.92% 
Teti International Fund - Breve Termine Euro massimo 0.62% 

 
 

6. Commissione della banca depositaria e commissioni de amministrazione  
 
Quale compenso per i suoi servizi l’Agente Depositario e Amministrativo percepisce una commissione in 
conformità con la pratica usuale lussemburghese. 

• Commissioni di banca depositaria: tra lo 0.04% e lo 0.07% del valore de comparto della media degli 
attivi netti per anno de comparto. 

• Commissioni di amministrazione: 22,000 EUR per anno e commissioni variabili tra lo 0.02% e lo 
0.05% del valore de comparto della media degli attivi netti. 

 
7. Posizioni su contratti di cambio a termine 

 
Alla data del 31 dicembre 2010 il comparto Teti International Fund - Obbligazionario Internazionale 
risultava aver sottoscritto i contratti di cambio a termine seguenti: 
 

Acquisto Divisa Vendita Divisa 
Plus o minusvalenza non 

realizzata in EUR Maturazione 
    

190 000.00 EUR        262 350.67 USD     -7 557.37  21/01/11 
130 000.00 EUR        114 189.79 GBP     -2 733.03 21/01/11 
50 000.00 EUR        5 602 105.00 JPY      -1 703.06 21/01/11 
80 000.00 USD  57 585.03 EUR     2 657.19 21/01/11 
45 000.00 USD 32 258.53 EUR     1 627.72 21/01/11 

3 140 000.00 JPY 27 919.28 EUR     1 060.45 21/01/11 
56 000.00 GBP 63 663.13 EUR     1 430.70 21/01/11 
90 000.00 USD 63 618.63 EUR     4 153.84 21/01/11 
68 000.00 EUR 94 536.18 USD     -3 188.37 21/01/11 
60 000.00 EUR 82 298.40 USD     -1 973.00 21/01/11 
60 000.00 EUR 50 891.40 GBP     844.60 21/01/11 

  TOTAL -5 380.33  
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8. Variazioni nella composizione del portafoglio 

 
La relazione particolare delle variazioni nella composizione dei portafogli sono a disposizione degli azionisti 
presso la sede legale della Società di gestione e possono essere visionati o ritirati gratuitamente a richiesta 
degli interessati senza costi supplementari. 
 

9. Posizioni su contratti a termine (futures) 
 
Alla data del 31 dicembre 2010 il fundo ha sottoscritto contratti del tipo seguenti: 
 
Teti International 
Fund - Azionario 
Europeo     

Numeri di contratti 
Acquisto/(Vendita) Titoli Divise 

Valore di mercato 
in EUR 

Utili/perdite non 
realizzati in EUR

12 DJ EURO STOXX 50     EUR 335 280.00 
 

-8 190.00
  TOTAL 335 280.00 -8 190.00
     
Teti International 
Fund - Scudo 
Dinamico     

Numeri di contratti 
Acquisto/(Vendita) Titoli Divise 

Valore di mercato 
in EUR 

Utili/perdite non 
realizzati in EUR

1 FTSE 100 INDEX       GBP 68 949.08 1 145.08
1 DJ EURO STOXX 50     EUR 27 940.00 -700.00
2 S&P 500 EMINI INDEX USD 94 465.36 1 378.01
1 US 10 YEARS NOTE     USD 90 349.68 -2 770.85

-1 10YR MINI JGB-SGX    JPY -129 745.67 -9.23
  TOTAL 151 958.45 -956.99

 


