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Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Mediolanum S.p.A. sul-
la proposta di modifica del Piano di azionariato approvato in data 26 aprile 2005,
di cui al punto 5 del’Ordine del Giorno all’Assemblea — Parte Ordinaria — degli
Azionisti convocata il giorno 19 aprile 2007 in prima convocazione e 20 aprile 2007
in seconda convocazione, redatta ai sensi dell’art. 114-bis del D. Lgs. del 24 feb-

braio 1998 n. 58 (T.U. dell’intermediazione finanziaria)

Signori Azionisti,
siete stati convocati in assemblea ordinaria per deliberare, tra I’altro, in ordine al seguente ar-
gomento:
- Modifiche al Piano di azionariato approvato in data 26 aprile 2005.

* % 3k
Con riferimento al suddetto argomento posto all’ordine del giorno siete stati convocati in as-
semblea ordinaria per esaminare la proposta di parziale modifica del Piano di stock option ap-
provato dall’assemblea straordinaria dei soci in data 26 aprile 2005 (il “Piano”). A questo ri-
guardo si premette che I’art. 114-bis del D.Lgs. 58/98, da ultimo modificato con D.Lgs. n. 303
del 29 dicembre 2006, ha espressamente previsto che i piani di compensi basati su strumenti
finanziari, quali il Piano, debbano essere approvati dall’assemblea ordinaria dei soci; pertanto

tali modifiche, qui di seguito illustrate, sono sottoposte all’approvazione dell’assemblea ordina-

ria dei soci. Si premette inoltre che alla data di approvazione consigliare della presente relazio-

ne, non si ¢ ancora conclusa la procedura di consultazione da parte della CONSOB in merito al

documento da essa pubblicato in data 23 febbraio 2007 contenente la disciplina attuativa

dell’art. 114-bis TUF (il “Documento CONSOB). Ne deriva che nella redazione della presente

relazione ci si ¢ attenuti alle disposizioni di legge vigenti, dando atto che le indicazioni fornite

nel Documento CONSOB sono state tenute in debita considerazione.

Ci0 premesso, il Consiglio ricorda che ’assemblea del 26 aprile 2005 aveva nel medesimo con-

testo: (i) approvato il Piano e le linee guida relative, qui di seguito brevemente riassunte; e (ii)

deliberato al servizio dello stesso tre aumenti di capitale, riservati rispettivamente a ciascuna

categoria di destinatari del Piano, conferendo la facolta di darvi esecuzione ai sensi dell’art.

2443 c.c. al Consiglio di Amministrazione. /\

Linee guida del Piano. Il Piano si fonda sull’assegnazione ai destinatari di diritti per la sotto- “ﬂ\;g{

scrizione di azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. di nuova emissione (le “Opzioni”); le Opzioni i

sono personali e non sono trasferibili inter vivos e attribuiscono il diritto di sottoscrivere - su- ;

bordinatamente al conseguimento di obiettivi di performance di natura economica e/o finanzia-

ria ove previsti - le azioni di Mediolanum S.p.A. emesse in esecuzione degli aumenti di capitale

a servizio del Piano deliberati dal Consiglio di Amministrazione, nel rapporto di una azione,
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godimento regolare, per ogni Opzione esercitata. Il Piano si rivolge a tre distinte categorie di
destinatari: dipendenti, collaboratori ¢ amministratori non dipendenti. In proposito, il Consiglio
propone di rimuovere la locuzione “non dipendenti” dalla definizione degli amministratori be-
neficiari del Piano, al fine di fugare ogni dubbio interpretativo in merito alla possibilita di asse-
gnare opzioni a valere sul Piano ad amministratori che siano al contempo dipendenti di societa
del Gruppo diverse da quelle in cui rivestono la carica di amministratori ma che risultino asse-
gnatari delle opzioni in funzione della loro carica di amministratori.

1l Piano ha attuazione mediante aumenti del capitale sociale riservati a ciascuna delle categorie
di destinatari, ai sensi dell'art. 2441, quinto e ottavo comma, del codice civile, deliberati dal
Consiglio di Amministrazione a cio delegato ai sensi dell’art. 2443 del codice civile. In proposi-
to si da atto che ’assemblea dei soci del 26 aprile 2005 ha deliberato di attribuire agli ammini-
stratori, la facolta, ai sensi dell’art. 2443, primo e secondo comma, codice civile, per il periodo
massimo di cinque anni dalla data della deliberazione medesima (e quindi entro il mese di aprile
2010), di aumentare a pagamento, in una o pill volte, il capitale sociale per massimi complessi-

vi:

- Euro 400.000,00 e quindi mediante emissione di massime complessive n. 4.000.000 a-
zioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, godimento regolare, da offrir-
si in sottoscrizione a dipendenti della Societa e delle controllate, destinatari del piano di
azionariato; le azioni sono offerte in sottoscrizione ad un prezzo unitario pari al valore

normale di mercato - come definito dalla normativa fiscale - delle stesse alla data delle

rispettive delibere di aumento del capitale da parte del Consiglio di Amministrazione,
mediante offerta di diritti di sottoscrizione esercitabili anche in pil riprese ed in pit an-
nualita;

- Euro 400.000,00 e quindi mediante emissione di massime complessive n. 4.000.000 a-
zioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, godimento regolare, a colla-
boratori della Societa e delle controllate, destinatari del piano di azionariato; le azioni
sono offerte in sottoscrizione ad un prezzo unitario pari alla media ponderata tra (i) il
valore del patrimonio netto per azione della Societa con riferimento all'ultimo bilancio
approvato prima dell'assegnazione delle Opzioni e (ii) il valore medio di borsa delle a-
zioni Mediolanum S.p.A. nell’ultimo semestre antecedente la data di assegnazione, apf\
plicando rispettivamente un coefficiente di ponderazione pari al novanta per cento al vas y
lore del patrimonio netto e pari al dieci per cento alla media dei prezzi ufficiali di borsa h “;“;/m
dell’ultimo semestre, mediante offerta di diritti di sottoscrizione esercitabili anche in pit \
riprese ed in pitt annualita;

- Euro 150.000,00 e quindi mediante emissione di massime complessive n. 1.500.000 a-

zioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, godimento regolare, da offrir-

si in sottoscrizione ad amministratori non dipendenti della Societa e delle controllate,




destinatari del piano di azionariato; le azioni sono offerte in sottoscrizione ad un prezzo
unitario pari alla media ponderata tra (i) il valore del patrimonio netto per azione della
Societa con riferimento all'ultimo bilancio approvato prima dell'assegnazione delle Op-
zioni e (ii) il valore medio di borsa delle azioni Mediolanum S.p.A. nell’ultimo semestre
antecedente la data di assegnazione, applicando rispettivamente un coefficiente di pon-
derazione pari al novanta per cento al valore del patrimonio netto e pari al dieci per cen-
to alla media dei prezzi ufficiali di borsa dell’ultimo semestre, mediante offerta di diritti
di sottoscrizione esercitabili anche in pil riprese ed in piu annualita.

L'esercizio delle Opzioni assegnate ai destinatari del Piano puo essere subordinato al consegui-

mento di obiettivi di performance di natura economica e/o finanziaria, nonché al mantenimento

del rapporto intercorrente tra il destinatario e la Societa o altra societa del Gruppo; questi vincoli
sono specificamente individuati e disciplinati nei vigenti Regolamenti del Piano.

Per quanto qui non espressamente richiamato il Consiglio rinvia alla Relazione degli ammini-

stratori, redatta ai sensi dell’art. 72 del Regolamento Consob 11971/1998 (Regolamento Emit-

tenti) e dell’art. 3 del D.M. 437/1998, alla predetta assemblea del 26 aprile 2005 (allegata alla
presente relazione).

Stato di attuazione del Piano. Sulla base della delega ad esso conferita, il Consiglio di Ammi-

nistrazione ha ad oggi aumentato il capitale sociale della Societa a servizio del Piano in piu ri-

prese ed ha assegnato:

- n. 1.395.000 opzioni ai dipendenti della Societa e delle societa del Gruppo; pertanto ad oggi
risultano essere ancora non assegnate n. 2.605.000 opzioni a valere sul Piano in favore dei
dipendenti;

- 1. 587.500 opzioni ai collaboratori della Societa e delle societa del Gruppo; pertanto ad oggi
risultano essere ancora non assegnate n. 3.412.500 opzioni che sono a valere sul Piano in fa-
vore dei collaboratori;

- 1n.999.000 opzioni agli amministratori della Societa e delle societa del Gruppo; pertanto ad
oggi risultano essere ancora non assegnate n. 501.000 opzioni che sono a valere sul Piano in
favore degli amministratori.

Si ricorda che il Consiglio di Amministrazione deve esercitare la delega ad esso conferita ai

sensi dell’articolo 2443 codice civile per aumentare il capitale sociale a servizio del Piano entro

aprile 2010 (i.e., 5 anni dalla delibera assembleare che aveva conferito tale delega).

» » . . . . . . . » . - gﬁ
Ragioni che motivano la modifica del Piano. I Consiglio ritiene che il Piano abbia rappresen-*_ (./

tato, e rappresenti, uno strumento fondamentale al fine di promuovere I’incentivazione e la fide-
lizzazione di coloro che contribuiscono in modo determinante al successo della Societa e del
Gruppo; ne sono prova le precedenti esperienze, la crescita ed il positivo andamento della So-
cieta e del Gruppo negli ultimi anni. Il Consiglio ritiene pertanto opportuno proseguire

nell’utilizzo del Piano quale strumento di incentivazione e fidelizzazione delle figure chiave

o
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fino al termine dello stesso (i.e., cinque anni dalla data della deliberazione assembleare di ap-
provazione dello stesso, e quindi fino all’aprile 2010). Il Consiglio da atto che mentre residua
ancora un cospicuo numero di azioni a valere sul Piano riservate ai dipendenti e ai collaboratori
della Societa e delle societa controllate (rispettivamente n. 2.605.000 azioni per i dipendenti e n.
3.412.500 azioni per i collaboratori) che ne garantisce la continuita per gli anni a venire, il nu-
mero di azioni residue a valere sul Piano riservate agli amministratori della Societa e delle so-
cieta controllate ¢ estremamente esiguo (pari a n.501.000 azioni) e non ne garantisce la continui-
ta con riferimento a questa categoria di destinatari e quindi di perseguire — attraverso
’assegnazione delle opzioni — gli obiettivi del Piano.

I Consiglio, anche tenuto conto dell’incremento nel numero degli amministratori delle societa
del Gruppo, nonché del momento importante di crescita della Societa e del Gruppo che deve
essere consolidato e sviluppato anche attraverso 1’apporto di figure chiave quali gli amministra-
tori della Societa e delle societa controllate ¢ la fidelizzazione degli stessi, ritiene quindi oppor-
tuno incrementare il numero di azioni poste al servizio del Piano riservato agli amministratori,

anche al fine di garantire la continuita del Piano per gli anni a venire.

1l Consiglio propone pertanto di modificare il Piano prevedendo ’incremento del complessivo
numero di azioni ordinarie della Societa al servizio del Piano riservato agli amministratori dalle
gia deliberate massimo n. 1.500.000 azioni, del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, a massi-
mo n. 4.000.000 azioni, del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, e quindi prevedendo un ulte-

riore aumento di capitale al servizio del Piano riservato agli amministratori dai gia deliberati

massimi Euro 150.000 a massimi Euro 400.000, il tutto agli stessi termini e condizioni di cui al
Piano. Di conseguenza, si propone che agli amministratori della Societa e delle societa control-
late siano assegnate fino ad un massimo di ulteriori n. 2.500.000 opzioni che conferiscono il
diritto di sottoscrivere un corrispondente numero di azioni ordinarie, con godimento regolare,
del valore nominale di Euro 0,10 ciascuna e che, pertanto, I’aumento di capitale sociale scindi-
bile riservato agli amministratori sia per massimi Euro 250.000.
Per completezza si da atto che Peffetto diluitivo in capo agli attuali azionisti della Societd
dell’ulteriore aumento di capitale al servizio del Piano riservato agli amministratori & pari a
circa lo 0,34% del capitale sociale sottoscritto.
Caratteristiche delle opzioni - Condizioni di esercizio - Strike price. Il Consiglio precisa che //’\\
)

il Piano, per quanto qui non espressamente modificato, rimarra immutato nelle sue linee guidaj y

|
meglio descritte nella sopra richiamata Relazione del consiglio di amministrazionek«%&/

all’assemblea dei soci del 26 aprile 2005 ed approvate nel corso della medesima. Pertanto, con
riferimento al Piano riservato agli amministratori, I’esercizio delle nuove Opzioni che saranno |
assegnate a questi ultimi (qualora la proposta di modifica del Piano sia approvata) sara subordi-
nato al verificarsi di almeno uno dei seguenti eventi (le “Condizioni di Esercizio”): (i) che il

prezzo ufficiale di Borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. alla data di inizio esercizio




delle Opzioni sia almeno pari al prezzo ufficiale di Borsa delle azioni ordinarie Mediolanum

S.p.A. alla data di assegnazione delle Opzioni; ovvero (ii) che la variazione del prezzo ufficiale

di Borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. nel periodo intercorrente tra la data di asse-
gnazione e la data di inizio esercizio delle Opzioni (il "Periodo Rilevante™) non sia inferiore alla
media aritmetica delle variazioni registrate nel Periodo Rilevante dagli indici “S & P Mib, Co-
mit Assicurativi e Comit Bancari” (gli “Indici”), opportunamente rettificata secondo criteri co-
munemente adottati nella prassi finanziaria al fine di tenere conto dell’indice di correlazione
(c.d. beta) tra detti Indici e le azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. nel Periodo Rilevante; la va-
riazione media rettificata degli Indici sara’ calcolata da un terzo indipendente appositamente
incaricato; ovvero (iii) che il valore intrinseco (“Embedded Value™) del Gruppo Mediolanum,
calcolato da un terzo indipendente appositamente incaricato, riferito all’ultimo bilancio appro-
vato precedentemente alla data di inizio dell’esercizio delle Opzioni sia almeno pari al valore
intrinseco del Gruppo riferito all’ultimo bilancio approvato precedentemente alla data di asse-
gnazione delle Opzioni.

Con riferimento infine al prezzo di sottoscrizione delle azioni di nuova emissione al servizio del
Piano, a fronte dell’esercizio delle Opzioni da parte degli amministratori, il prezzo sara pari alla
media ponderata tra (i) il valore del patrimonio netto per azione della Societd con riferimento
all'ultimo bilancio approvato prima dell'assegnazione delle Opzioni e (ii) il valore medio di bor-
sa delle azioni Mediolanum S.p.A. nell’ultimo semestre, applicando rispettivamente un coeffi-
ciente di ponderazione pari al 90% al valore del patrimonio netto e pari al 10% alla media dei
prezzi ufficiali di borsa dell’ultimo semestre.

Iter di approvazione e tempistica di assegnazione delle Opzioni. Si prevede che il Comitato
per le Remunerazioni (gia Comitato per le Stock Option) sia delegato dall’assemblea dei soci ad
apportare al Regolamento del Piano relativo agli amministratori della Societa e delle societa
controllate le modifiche necessarie e/o opportune per adeguare detto regolamento alle delibera-
zioni assunte da codesta assemblea dei soci. Inoltre, a seguito delle recenti modifiche alla disci-
plina tributaria recate dal DL 223 del 4 luglio 2006 e successivamente dal DL 262 del 3 ottobre
2006 che hanno un impatto sul regime fiscale applicabile al Piano riservato ai dipendenti, il
Comitato per le Remunerazioni sara altresi delegato a valutare e, se del caso, apportare le op-

portune modifiche al relativo regolamento al fine di renderlo compatibile con le nuove disposi-

zioni legislative. //—\\)

L’assegnazione delle Opzioni a valere sul nuovo aumento di capitale riservato agli amministra-, /’/
o

o

e N

tori avverra previa deliberazione del Consiglio sulla base delle deliberazioni del Comitato per le
Remunerazioni. Al Comitato & pertanto conferito il potere di individuare effettivamente, tra gli
amministratori della Societa e delle societd del Gruppo, i beneficiari delle Opzioni e assegnare
le Opzioni, determinandone il quantitativo. Si rinvia quindi ad un momento successivo la comu-

nicazione al pubblico dei nominativi degli amministratori cui saranno assegnate le Opzioni, ove




richiesta dalla normativa applicabile.
Proposta di deliberazione. Sulla base di quanto sopra esposto si ritiene opportuno proporre
all’assemblea ordinaria dei soci convocata per il giorno 19 aprile 2007 in prima convocazione e
per il giorno 20 aprile 2007 in seconda convocazione:
- di modificare il Piano prevedendo: (i) di rimuovere la locuzione “non dipendenti” dalla defini-
zione degli amministratori beneficiari del Piano, al fine di fugare ogni dubbio interpretativo in
merito alla possibilitd di assegnare Opzioni a valere sul Piano ad amministratori che siano al
contempo dipendenti di societa del Gruppo diverse da quelle in cui rivestono la carica di ammi-
nistratori ma che risultino assegnatari delle Opzioni in funzione della loro carica di amministra-
tori; e (ii) di incrementare il numero di Opzioni da assegnare agli amministratori a valere sul
Piano dalle attuali numero 1.500.000 Opzioni alle complessive numero 4.000.000 Opzioni che
conferiscono il diritto di sottoscrivere un corrispondente numero di azioni ordinarie, con godi-
mento regolare, del valore nominale di Euro 0,10 ciascuna;
- di confermare al Comitato per le Remunerazioni (gia Comitato per le Stock Option) il potere
di apportare ai regolamenti del Piano le opportune modifiche ed integrazioni, sia alla luce delle
deliberazioni di cui sopra sia alla luce delle recenti modifiche alla disciplina tributaria recate dal
DL 223 del 4 luglio 2006 e successivamente dal DL 262 del 3 ottobre 2006;
- di confermare al Comitato per le Remunerazioni ogni potere per I’attuazione del Piano (come
sopra modificato) ivi inclusa I’individuazione degli amministratori beneficiari delle Opzioni, la
definizione del numero di Opzioni da attribuire a ciascun amministratore e la disciplina applica-
bile in presenza di eventi di risoluzione o modificazione del rapporto di lavoro;
- di conferire al Consiglio di Amministrazione i pilt ampi poteri per eseguire le deliberazioni di
cui sopra ed in particolare per adempiere ad ogni formalita richiesta affinché le adottate delibe-
razioni ottengano le approvazioni di legge, con facoltd di introdurvi le eventuali varianti od
integrazioni che fossero allo scopo necessarie ed opportune.
Signori Azionisti,
Vi invitiamo, pertanto, ad assumere le seguenti deliberazioni:
“L’assemblea:
- esaminata la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione;
delibera
1) diapprovare le modifiche al Piano di stock option approvato dall’assemblea dei soci in data
26 aprile 2005 secondo le proposte contenute nella relazione del Consiglio di Amministra-
zione;
2)  di confermare al Comitato per le Remunerazioni (gia Comitato per le Stock Option) il pote-
re di apportare ai regolamenti del Piano le opportune modifiche ed integrazioni, sia alla lu-
ce delle deliberazioni di cui sopra sia alla luce delle recenti modifiche alla disciplina tribu-

taria recate dal DL 223 del 4 luglio 2006 e successivamente dal DL 262 del 3 ottobre 2006;




3)

4)

di confermare al Comitato per le Remunerazioni ogni potere per I’attuazione del Piano
(come sopra modificato), ivi inclusa 1’individuazione degli amministratori beneficiari delle
Opzioni, la definizione del numero di Opzioni da attribuire a ciascun amministratore e la
disciplina applicabile in presenza di eventi di risoluzione o modificazione del rapporto di
lavoro;

di conferire al Consiglio di Amministrazione i pitt ampi poteri per eseguire le deliberazioni
di cui sopra con facolta di introdurvi le eventuali varianti od integrazioni che fossero allo
scopo necessarie ed opportune”.

Milano 3, Basiglio 1 marzo 2007
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Relazmne del Consngllo di Amministrazione
' all’assemblea straordinaria degli Azmmstl del 26 aprlle 2005
Signori Az1on1st1

siete stati convocat1 in assemblea straordmama per deliberare in ordine ai seguentl ar-

- gomenti:

1. Revoca della delega al Consiglio di Ammini_strazioneA ex art. 2443 del codice civile

| per aumentare a pagamento il capitale sociale, anche in pitt riprese, per un quin-
Quennio,' pEr un ammontare di complessive massime n. 3.000.000 di azioni ordinarie
da Euro 0,10 cadauna da offrire, con esclusione del diritto di opzione a favore del
soci, ai d1pendent1 della Societa e delle controllate, deliberata dall'assemblea ordma- ’

ria e straordinaria della Society del 12 apnle 2001 e pamalmente eseguita;

‘2. Revoca della delega al Con31gl10 di Amministrazione ex art. 2443 del codice civile

per aumentare a pagamento il capltale sociale, anche in pin riprese, per un quin-
quennio, per un ammontare di complesswe massime n. 1.500.000 di azioni ordinarie
da Euro 0,10 cadauna da offire, con esclusione del diritto di opzione a favore dei
soci, agli Amministratori non dipendenti della Societa e delle controllate, deliberata
dall'assemblea ordinaria e straordinaria della Societa del 12 aprile 2001 e parzml-.
mente eseguita; _

3. Approvazione delle linee guida di un piano di azionariato rivolto ai dipendenti, ai
collaboratori ed agli amministratori non dipendenti della Societs ¢ delle controllate;
delibere connesse e deleghe di poteri per I'attuazione del piano;

4. Delega al Cons1gho di Amministrazione, ex art, 2443 del codice civile, per un quin-
quennio, per aumentare a pagamento il capltale soclale, anche in pid riprese, con
esclusmne del diritto di opzione a favore dei soci, mediante offerta di Opzioni di
sottoscrizione esercitabili in pi riprese ed in pid annuahté. da offrire:
- per un ammontare di complesswe massime n. 4.000.000 di azioni ordinarie da //\)

' Euro 0, 10 cadauna ai dipendenti della Societa e delle controllate; N
- perun ammontare di complessive massime n. 4.000.000 dj azioni ordinarie da - |

| Euro 0,10 cadauna da offtire ai collaboratori della Societa e delle controllate;
- perun ammontare di complessive massime n. 1.500.000 azioni ordinarie da Eu-

ro 0,10 cadauna da offnre agli amministratori non dlpendenu della Societa e

delle controllate;
Socleta per Azioni Sede legale ? Dimn:Dzlone
Capitale sociale versat 05 20080 Basiglio
Codice fiscalo - Partta s Tk Bon Uro 72.566.861 { - Palazzo Meuodl Miano 3
Via Francesco Sforza
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b deliberazioni inerenti ¢ conseguenti. -
 Punti1).2).3)e4) | _ | |
| Con riferimento-agli argomenti di cui ai punti 1), 2), 3)-e 4),'ché vehgono trattati éoni
giuntamente, siete stati convocati per esaminare la proposta di revoca, per la parte non
" ancora eseguita, delle deleghe conferite dall'assemblea del 12 apnle 2001 per aumentare
i capltale sociale al servizio del piano di azionariato rivolto ai dipendenti e agli ammi-
nistratori non dipendenti della Societa e delle qontrollate, nonché la proposta di aumento

del capitale sociale da riservare ai dipendenti, ai collaboratori ed agli amministratori non

" dipendenti della Vostra Societ e delle societa controllate al servizio dell'istituzione del
nuovo piano di azionariato (nel seguito anche pitt brevemei;te il “Piano”) di cui al punto
3) all'ordine del giorno. o

". Quanto ai punti 1) e 2), il Consiglio osserva che le deleghe conferite dall'assemblea del

| 12 aprile 2001 .avevano ad oggetto, tra I’altro, gli aumenti di capitale sociale al servizio
del piano di azionariato 2001 rivolto ai dipendenti, collaboratori ed amministratori non

~ dipendenti della Societa e delle controllate (il “Piano 2001'"). Tale piano ha avuto alla
data odierna attuazione - seppure non per I’intero ammontare - mediante diversi cicli

| annuali di assegnazione di Opzioni, con contestuale esecuzione dei relativi aumenti di
capitale sociale. Ad oggi, le deleghe conferite al Consiglio di Amministrazione per au-
mentare il capitale sociale ﬂsultano non eseguite per un importo rispettivamente pari a
Euro 200,00 (su un totalé di Euro 300.000,00) con riferimento all’aumento riservato ai
dipendenti, pari a Euro 71.066,00 (su un totale di Euro 300.000,00) con rifetimento
é.ll’auzﬂen’to riservato ai collabdratori, e pari a Euro 77.000,00 (su un totale di Euro
150.000,00) con riferimento all’aumento riservato agli amministratori non dipendenti.
Tenuto conto della prbposfa di adozione di un nuovo piano di azionariato di cui infra, si |
ritiene opportuno proporte all'assemblea di revocare, per la parte non ancora eseguita, le
deleghe conferite al Consiglio di Amm1mstraz10ne dall'assemblea del 12 aprile 2}6\ }
limitatamente agli aumenti di capitale riservati ai dipendenti e agli amministratori nom,g;v. o
dipendenti. La proposta di revoca non riguarda invece la delega conferita dalla stessa -
assemblea del 12 aprile 2001 al Consiglio di Amministrazione per aumentare il capitale
sociale al servizio del piano di azionariato riservato ai collaboratori della Societa e delle
‘controllate, in quanto per tale categoria di destinatari, non & stato esautito il quarto ciclo
annuale di assegnazione delle Opzioni. : Q
Con riferimento al punto 3), il Consiglio di Amministrazione - anche in base alle positi- \
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ve esperienze passate - ritiene che l'attuazibne del Piano rappresenti uno strumento par-
ticolarmente efficace al fine d1 promuovere l'incentivazione e la fidelizzazione di quel'
| dipendenti, amministratori e collaboraton della Societd e delle controllate (nel segulto,
congiuntamente, i “Destinatari”) che contribuiscono in modo determinante al successo
 della Societa e del Gruppo. |

11 Piano, la cui attuazione e gestione ¢ demandata ad un apposito Comitato all'uopo co-
stituito, si fonda sull’assegnazione ai Destinatari di diritti per la sottoscrizione di azioni
ordinarie Mediolanum S.p.A.; di nuova emissione (le “Opzwnl”) Le Opzioni saranno »
| personali e non saranno trasferibili inter vivos.

"Il Piano avra attuazione medlante aumenti del capitale sociale riservati a ciascuna delle
- categorie dei Destinatari, ai sensi dell'art. 2441, quinto e ottavo comma, del codice ci-
© vile, deliberati dal Consiglio di Amministrazione a cid. delegato ai sensi dell’art. 2443
'. del codice civile. Si propone di stabilire per tutti gli aumenti di capitale la durata della
delega agli amministratori per il periodo massimo di cui all’art. 2443 del codice civile e
dunque per cinque anni a partire dalla data della delibera assembleare.
L'esercizio delle Opzioni assegnate ai Destinatari del Piano potra essere subordinato al
conseguimento di obiettivi di Dperformance di natura economica e/o finanziaria, nonché
al mantenimento del rapporto intercorrente tra il Destmatano e la Societa o altra societa
del Gruppo: questi vincoli verranno specificamente individuati e disciplinati dal Coini-
tato nei Regolamenti. ; . ,
_In proposito, il Consiglio di Amministrazione ha preso atto del fatto che le Opiioni as-'
~ segnate a valere sul Piano 2001 hon sempre si sono rivelate uno strumento adeguato per
il riconoscimento ai destmatan della crescita del valore del Gruppo Mediolanum ricon-
ducibile alla loro attivita e al loro i impegno. Cid in quanto le Opzioni assegnate si sono |
rivelate di fatto parz1almente inesercitabili, principalmente a causa della diminuzione
del corso di borsa delle azioni, pesantemente mﬂuenzato da fattori esogeni di mercato.
Infattl da un lato le Opzioni assegnate ai dipendenti al valore normale sono nsultat@

“out of the money”, ovvero il prezzo di esercizio delle Opzioni (e quindi il prezzo d1 :
sottoscrizione delle azioni) & risultato essere superiore al prezzo delle azioni alla data di
esercizio delle Opzioni; dall’altro, per le Opzioni assegnate ai collaboratori ed ammini-
stratori non dipendenti non si & verificata la condizione di esercizio che subordina
l’esercizio a che il prezzo ufficiale di Borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A.

alla data di esercizio delle Opzioni sia almeno pari al prezzo ufficiale di Borsa delle
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azibni ordinarie Mediolanum S.p.A. alla-date{ di assegnazibne delle Opzioni. Preso atto
di quanto sopra, il Consiglio di Ammlmstrazlone ha comunque. riconosciuto che, mal-
'grado la congiuntura economlca sfavorevole e i drammatici eventi mondlah la Societa
negli anni 2001-2004 ha notevolmente incrementato la sua posizione sul mercato, regi-
strando risultati positivi in termini sia di risultati netti consolidati che di incremento
 dell’“embedded value”. Per tutto quanto sopra il Consiglio di Amministrazione ritiene
di fare esperienza del Piano 2001 al fine di proporre a codesta assemblea l'istituzione di

un nuovo piano di stock option in cui i criteri di attribuzione delle Opzioni ¢ le relative

condizioni di esercizio, cui le Opzmm sono subordinate, siano tali-da consentire ai de- |
stinatari delle Opzioni di esercitare le stesse nel rispetto di parametri oggettivi legati non
solo all’andamento dei cofsi di'borsa,‘ ma anche ad altri indic.atori di performance a li- |
' vello_aziendaie,. realizzando cosi in maniera pid adeguata gli obiéttivi di incentivazione
” e ﬁdelizzaiione che soggiacciono all'introduzione di un piano di steck option.
In particolare, anche tcnufo conto di quanto illustrato in precedehza, I’esercizio delle
Opzioni da assegnarsi ai collabofatori ed agli amministratori non dipendenti sard subor-
dinato al vériﬁcarsi di almeno uno dei seguenti eventi (le “Condizioni di Esercizio”):
| (D che il prezzo ufficiale di Borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. alla data di
inizio eésercizio delle Opzioni sia almeno pari al pfezzo ufficiale di Borsa delle azioni
ordinarie Mediolanum S.p.A. alla data di assegnazione delle Opzioni; evvere (ii) che la

variazione del prezzo ufficiale di Borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. nel
periodo intercorrente tra la data di assegnazione e la data di inizio esercizio delle Op-

zioni (il "Periodo Rilevante") non sia inferiore alla media aritmetica delle variazioni

 registrate nel Periodo Rilevante dagli indici “S & P/Mib, Comit Assicurativi ¢ Comit

Bancari” (gli “Indici”), opportunamente rettificata secondo i criteri comunemente
adottati nella prassi finanziaria al fine di tenere conto del coefficente di correlazione

(c.d. beta) tra le azioni ordmane Medxolanum S, .p-A. e detti Indici nel Periodo Rilevan- {/_ ™
te; la variazione media rettificata degli Indici sara’ calcolata da un terzo indipendente ““\i/
appositamente incaricato; ovvero (iii) che il valore intrinseco (“Embedded Value™) del

Gruppq Mediolanum, calcolato da un terzo indipendente appositamente incaricato, rife-

rito all’ultimo bilancio approvato precedentemente alla data di inizio dell’esercizio delle

Opzioni sia ahheno pari al valore intrinseco del Gruppo riferito all’ultimo bilancio a@-
| provato precedentemente alla data di assegnazione delle Opzioni.
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In felaiionc'al numero delle Opzibni da assegnare ai potcﬂziali_ Destinatari e, pertanto, |
aila misufa-massima degli aumenti di capitale‘ sociéle riservati a ciascuna categoria dei
' -Destmatan si propone quanto segue: , | |
- . che ai dipendenti siano assegnate fino ad un massnno di n. 4.000.000 Opzioni che
confenscono il diritto di sottoscrivere un comspondente numero di azioni o_rdmane,
‘con godimento regolare, del valore nominale di Euro 0,10 ciascuna e che, pertanto,
I’aumento di capitale sociale scindibile riservato ai dipendenti sia per maséimi Euro
400.000,00; - o
- che ai collaboratori siano assegnate fino ad un massimo di n. 4.000.000 Opzioni che
conferiscono il diritto di sottoscrivere un corrispondente numero di azioni ordinarie,
con godimento regolare, del valore nominale di Euro 0,10 ciascuna e che, pertanto, |
Faumento di capitale sociale scindibile riservato ai collaboratori sia per massimi Eu-
10 400.000,00;
- che agli amministratori non dipendenti siano asségnate fino ad un massimo di n.
1.500. 000 Opzmm che conferiscono il diritto di sottoscrivere un corrispondente nu- -
" mero di azioni ordinarie, con godimento regolare, del valore nominale di Euro 0,10
ciascuna e che, pertanto, 1’aumento di capitale sociale scindibile riservato agli am-
ministratori sia per massimi Euro 150.000,00.
Con riferimento alle diverse categoﬁe di Destinatari sopra previste ed alla diversa tipo-
logia dei rapporti giuridici dagli stessi intrattenuti con la Societd, ovvero con le con-
trollate della Societ, il Consiglio di Amministrazione propone che il prezzo di sotto-
écrizioné delle nuove azioni al sérvizio del Piano, a fronte dell’esercizio delle Opzioni,
" sia: .
- . per i dipendenti, pari al valore normale di mercato - come definito dalla normativa
fiscale - delle azioni della Societ alla data di assegnazione delle Opzioni; '
- pericollaboratori, pari alla media ponderata tra (i) il valore del patrimonio netto per
‘ azione della Societa con rifeﬁinento ali'ultimo bilancio approvato prima dell'asse- /ﬂ %\‘)
gnazione delle Opzioni e (ii) il valore medio di borsa delle azioni Mediolanum E\\f‘:«/
S.p.A. nell’ultimo semestre antecedente la data di assegnazione, applicando rispetti-
vamente un coefficiente di ponderazione pari al 90% al valore del patrimonio netto e
pari'al 10% alla media dei prezzi di borsa dell’ultimo semestre; '
= per gli amministratori non dipendenti, pari alla media ponderata tra (i) il valore del

patrimonio netto per azione della Societd con riferimento all'ultimo bilancio appro-
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~ vato pnma dell'assegnazwne delle Opzmm e (ii) 11 valore medio di borsa delle azio-

1ni Mediolanum S.p. A. nell’ultimo semestre antecedente la data di assegnazxone ap--
phcando nspettlvamente un coefficiente di ponderazmne pari al 90% al valore del

patrimonio netto e parl al 10% alla media dei prezzi di borsa dell’ultimo semestre.

Signoﬁ. Azionisti,
Vi invitiamo, perianto, ad assumere le seguenti deliberazioni:
“L’assemblea: | |

- esaminata la relazione illustfativa del Consiglio di Amministrazione;

- pfeso atto della relazione del collegio sindacale ove si attesta che 1’attuale capitale
sociale & interamente versato; ' V |

- ‘preso atto del paréré di congruita sul prezzo di emissione delle azioni rilasciato dalla
societd di revisione Reconta Ernst & Young S.p.A.;

_ delibera

1) di revocare la delega al Consiglio di Amministrazione ex art. 2443 del codice 6ivile

per aumentare a pagamento il capitale sociale per un quinquiennib per un ammonta-
| re di complessive massime n. 3.000.000 azioni ordinarie da offrire, con esclusione

del diritto d1 opzione a favore dei soci, ai dipc'ndenti della Societa e delle controllate
deliberata dall'assemblea ordinaria e straordinaria della Societa del 12 aprile 2001 e
parzialmente eseguita; _

~2) di revocare la delega al Consiglio di Amministrazione ex art. 2443 del codice civile

- per aumentare a pagamento il capitale sociale per un quinquennio, per un ammonta-
re di comblessive_massimge n. 1.500.000 giioni- ordinarie da offrire, con esclusione
del diritto di opzione a favore dei éoci; agli amministratori non dipendenti della So-
cieta e delle controllate, deliberata dall'assemblea ordinarié e straordinaria della So-
cietd del 12 aprile 2001 e parzialmente eseguita;

. 3) di approvare 'istituzione di un piano di azionariato secondo le linee guida contenut \M
nella relazione del Conslgho di Ammxmstramone, :

4) di attribuire agli amministratori, la facolta, ai sensi dell’art. 2443 primo e secondo \
comma, codice civile, per il perlodo massimo di cinque anni dalla data della.pr
sente deliberazione,di aumentare a pagamento, in una o pid volte, il capitale socidle
per massimi complessivi Euro 400.000,00 e quindi mediante emissione di massim

complessive n. 4.000.000 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadau-
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na, godimento regolare, da offrirsi in sottoscrizione, con esclusione del diritto di op-

zione a favore dei soci ai sensi dell’art. 2441, ottavo comma, del codice civile, a di-

pendenti della Societd e delle controllate, destinatari del piano di azionariato. Le

azioni verranno offerte in sottoscrizione ad un prezzo unitario pari al valore normale

di mercato - come definito dalla normativa fiscale - delle stesse alla data delle ri-

spettive delibere di aumento del capitale da parte del Consiglio di Amministrazione,

mediante offerta di diritti di sottoscrizione esercitabili anche in piu riprese ed in pit
annualita. I diritti di sottoscrivere dette azioni saranno personali ed intrasferibili in-

ter vivos. Le delibere del Consiglio di Amministrazione fisseranno appositi termini

per la sottoscrizione delle azioni e prevederanno che, qualora I’aumento deliberato

non venga sottoscritto entro il termine ultimo all’uopo fissato, il capitale risultera

aumentato di un importo pari alle sottoscrizioni raccolte fino a tale termine;

di attribuire agli amministratori, la facolta, ai sensi dell’art. 2443, primo e secondo

comma, codice civile, per il periodo massimo di cinque anni dalla data della pre-
sente deliberazione, di aumentare a pagamento, in una o pit volte, il capitale sociale
pér massimi complessivi Euro 400.000,00 e quindi mediante emissione di maésime
complessive n. 4.000.000 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadau-
na, godimento regolare con esclusione del diritto di opzione a favore dei soci ai
sensi dell’art. 2441, quinto comma, del codice civile, a collaboratori della Societa e
delle controllate, destinatari del piano di azionariato. Le azioni verranno offerte in

sottoscrizione -ad un prezzo unitario pari alla media ponderata tra (i)‘ il valore del

patritnonio netto per azione della Societa con riferimento all'ultimo bilancio appro-

vato prima dell'assegnazione delle Opzioni ¢ (ii) il valore medio di borsa delle azio- ,

ni Mediolanum S.p.A. nell’ultimo semestre antecedente la data di assegnazione, ap-
plicando rispettivamente un coefficiente di ponderazione pari al 90% al valore del
patrimonio netto e pari al 10% alla media dei prezzi di borsa dell’ultimo semestre

)

annualita. I diritti di sottoscrivere dette azioni saranno personali ed intrasferibili in- -

ter vivos. Le delibere del Consiglio di Amministrazione fisseranno appositi termini
per la sottoscrizione delle azioni e prevederanno che, qualora I’aumento delibetato
non venga sottoscritto entro il termine ultimo all’uopo fissato, il capitale risultera

aumentato di un importo pari alle sottoscrizioni raccolte fino a tale termine;

'6) di attribuire agli amministratori, la facolta, ai sensi dell’art. 2443, primo e secondo

¥

o
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'comma_, codice civile, per il periodo massimo di cinqﬁe anni dalla data della pre- '
sente deliberazione, di aumentare a pagamento, in una o pit volte, il capitale sociale B
per massimi complessivi Euro 150.000,00 e quindi mediante emissione di massime
complessive n. 1.500.000 azioni ordinarie del valoré nominale di Euro 0,10 cadau-
na, godimento regolare, da offrirsi in sottoscrizione, con esclusione del diri_tto di op-
zione a favore dei soci ai sensi dell’art. 2441, quinto éomma, del codice civile, ad
amministratori non d'ipendenti‘della» Societa e delle controllate, destinatari del piano
di azionariato. Le azioni verranno offerte in sottoscrizione ad un prezzo unitario pari -

 alla media ponderata tra (i) il valore del patrimonio netto per azione della Societa

con riferimento all'ultimo bilancio approvato prima dell'assegnazione délle Opzioni

e (ii) il valore medio di borsa delle azioni Mediolanum S.p.A. nell’ultimo sen_iestre'
antecedente la data di assegnazione, applicando rispettivaniente un coefficiente di
| ﬁonderazioilé pari al 90% al valore del patrimonio netto e pari al 10% alla media dei
'prezzi di borsa dell’ulﬁmo semestre, mediante offerta di diritti di ‘sottoscriiione_
- esercitabili anche in pit riprese ed in piti annualitd; i diritti di sottoscrivere dette
" azioni saranno personali ed intrasferibili inter vivos. Le delibere del Consiglio di »
Amministrazione ﬁsséranno appositi termini per la sottoscrizione delle azioni e pre-
vederanno che, qualora ’aumento deliberato non venga sottoscritto entro il termine
ultimo all’uopo fissato, il capitale risulterd aumentato di un importo pari alle sotto-
scrizioni raccolte fino a tale termine;
7) di conferire al Comitato per il Piano di Stock Option il potere di red1gere i regola-
" menti per attuazione del Piano, che fra I’altro stabiliranno i criteri di individuazio-
ne dei destinatari, stabiliranno le modalita di articolazione del piano, fisseranno i .
criteri per l’m@ividuazione ¢la quanﬁﬁéazione dei parametri di perforinance al cui
. raggiungimento ¢ condizionato I’esercizio delle Opzioni. Pii in generale, di attribui-
re al Comitato’per il Piano di Stock Option ogni potere per I'attuazione del piano, i-
vi incluse la definizione del nimero di Opzioni attribuite a ciascun destinatario e la
- disciplina applicabile in presenza di eventi di risoluzione 0 modlﬁcazlone del rap-
porto di lavoro; ,
8) di conferire al Consiglio di Amminiétra_zione i pit ampi poteri per eseguire le deli-'
berazioni di cui sopra ed in particolare per adempiere ad ogni formalitd richiesta af-
finch¢ le adottate deliberazioni ottengano le approvazioni di legge, con facolta d@
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mtrodurv1 le eventuali varianti od mtegrazmm che fossero allo SCOpo necessane ed
opportune,

' 9) di modificare I'art. 6 dello Statuto sociale, sulla base delle dehbere di cui ai punti 1),
2),4),5)e6);

‘ IO)di conferire al Consiglio di Amministrazioné gli opportuni poteri per depdsitare e
pubbhcare il testo dello statuto sociale aggiornato all’art. 6, apportando allo stesso le

modxﬁche conseguenti alle deliberazioni adottate”.

. Basiglio - Milano 3, 1 marzo 2005
' - ' Per if Consiglio di/ Amministrazione




