Repertorio n. 16953 Raccolta n. 9284
VERBALE DI ASSEMBLEA
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemilasei, il giorno tre del mese di maggio,
in Milano, in Corso Italia n. 10.
Avanti a me Mario Notari, Notaio in Milano, iscritto nel Collegio Notarile di Mila-
no, ¢ presente il signor:
ROBERTO RUOZI, nato a Biella (BI) il giorno 17 maggio 1939, domiciliato per la
carica presso la sede sociale.
Detto comparente, della cui identita personale i0 notaio sono certo, mi dichiara di
intervenire quale presidente del consiglio di amministrazione della societa
"MEDIOLANUM S.p.A."
con sede in Basiglio - Milano 3, Palazzo Meucci, Via Francesco Sforza, capitale
sociale euro 72.759.692,80 interamente versato, iscritta nel Registro delle Imprese
di Milano, al numero di iscrizione e codice fiscale 11667420159, Repertorio Eco-
nomico Amministrativo n. 1484838,
al fine della sottoscrizione del presente verbale dell'assemblea della societa mede-
sima, tenutasi
in Basiglio - Milano 3, Via Francesco Sforza,
nella sala riunioni al piano seminterrato del palazzo Meucci,
in data 27 (ventisette) aprile 2006 (duemilasei)
svoltasi come segue

soskeskokosk

Alle ore 15,05 assume la presidenza dell'assemblea, ai sensi dell'articolo 13 dello

statuto sociale, lo stesso comparente, il quale dichiara:

a che le date di convocazione dell’assemblea sono state comunicate alla Consob e
alla Borsa Italiana S.p.A.;

o che alla Borsa Italiana S.p.A. ¢ stata inoltrata nei termini la documentazione
prescritta dal decreto del ministro di grazia e giustizia 5 novembre 1998, n. 437,
documentazione che ¢ stata depositata nei medesimi termini presso la sede so-
ciale;

o che alla Consob ¢ stata inoltrata, ai sensi del regolamento di attuazione del d.
lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (delibera Consob n. 11971 del 14.5.1999 e succes-
sive modifiche), la documentazione richiesta. Nessun rilievo al riguardo ¢ per-
venuto da parte degli uffici della Consob;

0 che la societa si & avvalsa della facolta concessa dall'art. 82, comma 2, del re-
golamento Consob n. 11971/99 e successive modificazioni, e che la documen-
tazione prescritta ¢ stata messa a disposizione del pubblico nei termini previsti;

o che ¢ a disposizione degli azionisti il regolamento assembleare.

Informa che I’avviso di convocazione dell’odierna assemblea ¢ stato pubblicato

sulla Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana - foglio delle inserzioni - n. 68



del 22 marzo 2006, avviso n. S-2187, nonché sui quotidiani «Il Giornale» e «MF»
del 24 marzo 2006, con il seguente ordine del giorno:
"Parte ordinaria:

1.

Bilancio di esercizio e bilancio consolidato al 31 dicembre 2005; relazioni del
Consiglio di amministrazione sulla gestione e relazione del collegio sindacale;
deliberazioni inerenti e conseguenti;

Autorizzazione al Consiglio di amministrazione per acquistare e vendere azioni
proprie; deliberazioni inerenti e conseguenti.

Parte Straordinaria:

Modifica delle modalita di emissione delle azioni al servizio del piano di Stock
Options deliberato dall’assemblea straordinaria del 12 aprile 2001 e conse-

guente modifica dell’art. 6 dello statuto sociale (capitale sociale)."
Kk ok ok ook ook

Il presidente fornisce quindi le seguenti comunicazioni:

Q

O

che la documentazione prevista dall’art. 2429 c.c., ¢ stata depositata nei termini
di legge presso la sede sociale;

che sono presenti, oltre al presidente, 1 consiglieri signori:

= Alfredo Messina, Vice Presidente Vicario;

= Edoardo Lombardi, Vice Presidente;

*  Ennio Doris, Amministratore Delegato;

= Massimo Antonio Doris;

* Angelo Renoldi;

= Paolo Sciume;

che sono presenti i sindaci effettivi signori:

®*  Arnaldo Mauri, Presidente;

= Achille Frattini;

che ha giustificato la propria assenza il signor Francesco Antonio Giampaolo;
che e altresi presente il segretario del consiglio, Luca Maria Rovere;

che per quanto attiene le comunicazioni ai fini della legittimazione
all’intervento alla presente assemblea sono state esperite tutte le formalita di
legge e regolamentari;

che le votazioni, salvo diverse decisioni, saranno effettuate tramite alzata di
mano;

che ¢ stata verificata la rispondenza delle deleghe degli intervenuti, a norma
dell’art. 2372 c.c. e dell’art. 14 dello statuto sociale, dall’ufficio assembleare a
tal fine autorizzato dal presidente;

che I’assemblea si tiene in prima convocazione, essendo intervenuti all’apertura
della riunione, in proprio e per delega, n. 166 azionisti, portatori di n.
475.923.963 azioni ordinarie, pari al 65,41% delle n. 727.596.928 azioni aventi
diritto di voto e costituenti il capitale sociale (con la precisazione che per le
azioni proprie il diritto di voto € sospeso; le azioni proprie detenute alla sera del



26 aprile 2006 sono n. 385.000);

che si riserva di fornire nel corso dell’assemblea, prima di ciascuna votazione, 1
dati aggiornati sulle presenze, ma sin d’ora dichiara che I’assemblea, regolar-
mente convocata, ¢ validamente costituita a termini di legge e di statuto e puo
quindi deliberare sugli argomenti posti all’ordine del giorno;

che, per far fronte alle esigenze tecniche ed organizzative dei lavori, assistono
all’assemblea alcuni dipendenti e collaboratori della societa e che ¢ stato con-
sentito di assistere anche ad esperti, analisti finanziari e giornalisti accreditati;
che sono, inoltre, presenti rappresentanti della societa di revisione;

che al fine di facilitare la verbalizzazione, ¢ stata predisposta la registrazione
audio-video della presente assemblea;

che il trattamento dei dati personali viene effettuato in osservanza del d. Igs.
196/2003 ai fini esclusivi della gestione della presente assemblea;

che il capitale sociale ¢ di euro 72.759.692,80, suddiviso in n. 727.596.928
azioni ordinarie da nominali euro 0,10 ciascuna;

che il numero degli azionisti, in base all’ultima rilevazione al 21/24 aprile
2000, ¢ di 79.283;

che, in conformita alle disposizioni di legge, ¢ in essere il patto di sindacato di
voto e di disciplina di trasferimento delle azioni, rinnovato in data 14 settembre
2004, concernente almeno il 51% del capitale sociale, tra i1 seguenti soggetti:
Fininvest S.p.A., da un lato, e: Herule Finance S.A., Ennio Doris, Lina Tom-
bolato, Massimo Antonio Doris e Annalisa Doris (complessivamente indivi-
duati come il "Gruppo Doris"), dall’altro lato;

che 1l Gruppo Doris e Fininvest S.p.A. hanno ciascuno sindacato un numero di
azioni pari al 25,55% del capitale sociale;

che per il suddetto patto sono gia state espletate tutte le formalita previste
dall’art. 122 del d.lgs. 58/98 e dal Regolamento Consob adottato con delibera n.
11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche;

che 1 soggetti che partecipano, direttamente o indirettamente, in misura superio-
re al 2% del capitale sociale sottoscritto di MEDIOLANUM S.p.A., rappresen-
tato da azioni con diritto di voto, secondo le risultanze del libro dei soci, inte-
grate dalle comunicazioni ricevute e da altre informazioni a disposizione, sono 1
seguenti:

N. AZIONI %
SILVIO BERLUSCONI INDIRETTA-
MENTE TRAMITE:
- FININVEST S.P.A. (PROPRIETA) 255.631.000 35,133
ENNIO DORIS
- DIRETTAMENTE:
. IN PROPRIETA 23.119.070 3,178




- INDIRETTAMENTE TRAMITE:

. HERULE FINANCE S.A. 194.326.557 26,716
TOTALE| 217.445.627 29,894

LINA TOMBOLATO DIRETTAMEN-

TE:

- IN PROPRIETA 24.307.595 3,342

- INDIRETTAMENTE TRAMITE:

= T-INVEST S.A. 5.103.000 0,702
TOTALE 29.410.595 4,043

o che l'elenco nominativo dei soggetti aventi diritto che partecipano
all’assemblea in proprio o per delega, con I'indicazione delle rispettive azioni
ordinarie, ¢ allegato al presente verbale (allegato "A");

a che al presente verbale ¢ altresi allegato 1’elenco dei nominativi degli azionisti
che hanno espresso voto contrario o si sono astenuti, nonché degli azionisti che
hanno espresso voto favorevole (o si sono allontanati prima di ogni votazione)
e questo per ogni singola votazione (allegato "B");

o che la societa di revisione Reconta Ernst & Young S.p.A. per la revisione del
bilancio civilistico e consolidato al 31 dicembre 2005 ha comunicato di aver
impiegato n. 860 ore complessive per un corrispettivo totale di euro
145.500,00.

Il presidente a questo punto richiede formalmente ai partecipanti all’assemblea

odierna di dichiarare 1’eventuale loro carenza di legittimazione al voto ai sensi di

legge e ci0 a valere per tutte le deliberazioni dell'assemblea ed in particolare ai sen-

si dell’articolo 1, comma 5, del Decreto Ministeriale 517 del 30 dicembre 1998.

Nessuna dichiarazione viene resa.

K ok ok ook ook

Il presidente inizia quindi la trattazione del primo argomento all'ordine del giorno

della parte ordinaria (''Bilancio di esercizio e bilancio consolidato al 31 dicem-

bre 2005; relazioni del Consiglio di amministrazione sulla gestione e relazione

del collegio sindacale; deliberazioni inerenti e conseguenti''), e si appresta a

procedere alla lettura della relazione del consiglio di amministrazione, nonché della

documentazione di legge in argomento, invitando 1l presidente del collegio sinda-
cale a dare lettura della propria relazione (il tutto trovasi nel fascicolo di bilancio,

allegato sotto la lettera "C").

Al che interviene il socio Maurizio Carfagna, il quale, in considerazione del fatto

che a tutti gli intervenuti ¢ gia stato distribuito un fascicolo a stampa, contenente

tutti 1 predetti documenti e che tali documenti sono stati depositati ai sensi di legge,

propone di ometterne la lettura di tutti 1 documenti di legge, relativi al bilancio di

esercizio ed al bilancio consolidato, nonché per le relazioni e 1 documenti redatti a

commento di tutti 1 successivi punti all’ordine del giorno sia di parte ordinaria che



di parte straordinaria, salvo che 1’assemblea non richieda espressamente la lettura e
salva sempre la possibilita di leggere quanto eventualmente necessario alla disami-
na dei punti in trattazione; chiede che venga effettuata se possibile un'illustrazione
sintetica dei contenuti principali del bilancio, con aggiornamenti sulla gestione.
Il presidente pone ai voti per alzata di mano la proposta del socio Maurizio Carfa-
gna e a tal fine:
0 comunica che sono presenti n. 166 azionisti, portatori di n. 475.923.963 azioni
in proprio e per delega, pari al 65,41% del capitale sociale;
O mette in votazione per alzata di mano la proposta formulata;
O prega inoltre gli azionisti contrari o astenuti di comunicare il proprio nominati-
vo.
L’esito della votazione ¢ il seguente:
favorevoli n. 475.923.963 voti;
contrari n. 0 voti;
astenuti  n. 0 voti.
Proclama quindi la deliberazione adottata all'unanimita.
Il presidente invita I’amministratore delegato Ennio Doris a fornire sinteticamente 1
contenuti principali del bilancio e ad illustrare alcuni dati aggiornati relativi al
gruppo Mediolanum, anche mediante 1’utilizzo di diapositive.
L'amministratore delegato Ennio Doris svolge un'ampia, approfondita ed esauriente
relazione, nella quale illustra 1'andamento della societa nell'esercizio 2005, sottoli-
neando alcuni indici economici ed aziendali di particolare rilievo.
Le tabelle contenenti i dati di supporto alla relazione, proiettati sullo schermo della
sala, vengono allegate al presente verbale sotto la lettera "D".
Il presidente, quindi, prima di aprire la discussione sul primo argomento all’ordine
del giorno di parte ordinaria, formula la seguente proposta di delibera, in linea con
la proposta formulata dal consiglio nella propria relazione:
"L’assemblea, preso atto delle relazioni del collegio sindacale e della societa di
revisione sul bilancio dell’esercizio 2005, nonché del bilancio consolidato 2005 e
relative relazioni,
delibera
1) di approvare il bilancio al 31 dicembre 2005, che si é chiuso con un utile di eu-
ro 191.564.882,83 (centonovantunmilionicinquecentosessantaquattromilaotto-
centoottantadue virgola ottantatre), nonché la relativa relazione del consiglio
di amministrazione sulla gestione;
2) di destinare l'utile d’esercizio di euro 191.564.882,83 come segue:

- agli azionisti, quale dividendo complessivo, euro 0,20 (zero virgola venti) a
ciascuna azione da nominali 0,10 (zero virgola dieci) euro, e quindi, conside-
rando I’acconto sui dividendi 2005 di euro 0.085 distribuito lo scorso mese di
dicembre, un saldo di euro 0,115 per azione al lordo delle ritenute di legge,
con esclusione delle azioni proprie detenute alla sera del 19 maggio 2006 e



con esclusione delle azioni emesse nel corso del 2006 con godimento 1° gen-
naio 2006;
- il restante a riserva straordinaria avendo la riserva legale gia raggiunto il li-
mite previsto dalla legge;
- di mettere in pagamento il dividendo dal prossimo 25 maggio 2006."
Il presidente precisa al riguardo che, nel fascicolo a stampa, in riferimento alle
azioni proprie detenute e prive del diritto al dividendo, ¢ stata erroneamente indi-
cata la sera del giorno dello stacco cedola.
Segnala inoltre che a far data dal 22 maggio 2006 nel mercato di quotazione le
azioni saranno negoziate ex dividendo.
Il presidente apre quindi la discussione su tale punto all'ordine del giorno, invitan-
do gli azionisti che desiderino intervenire su detto argomento a comunicare il pro-
prio nominativo e riservandosi di rispondere alle domande formulate dagli azionisti
alla fine degli interventi.
Prende la parola il socio Angelo Rotili il quale si dichiara compiaciuto della ge-
stione dell'attuale consiglio di amministrazione ed in particolare dell'amministrato-
re delegato Ennio Doris, la cui figura si identifica quasi come quella della stessa
Mediolanum. Domanda inoltre quale sia la strategia della societa relativamente alle
politiche di concentrazione ultimamente in voga tra gli istituti bancari, ed in ultimo
esprime la propria perplessita sulla capacita del programma "4Freedoms" di attirare
quel tipo di clientela abituato al tradizionale rapporto diretto con lo sportello ban-
cario.
Prende successivamente la parola Duccio Regoli, che interviene a nome di Assoge-
stioni, I’ Associazione italiana del risparmio gestito, che riunisce e rappresenta tutte
le SGR e SICAYV italiane, nonché un numero cospicuo di SIM, banche ed assicura-
zioni, oltre ad alcuni intermediari finanziari stranieri.
Premette che anche quest’anno Assogestioni, coerentemente con 1 propri fini statu-
tari, segue con grande interesse e attenzione I’evoluzione della corporate governan-
ce delle maggiori societa per azioni italiane ed interviene nelle loro assemblee.
Ricorda come negli ultimi mesi la 1. n. 262 del 2005, c.d. legge per la tutela del ri-
sparmio, e la nuova versione del Codice di autodisciplina promosso dalla Borsa Ita-
liana s.p.a., hanno introdotto importanti e profonde novita in tema di corporate go-
vernance, in larga parte da tempo auspicate da Assogestioni. Riferisce inoltre che
Assogestioni confida nell'intenzione da parte di Mediolanum di essere in prima li-
nea nel recepire le nuove regole e di uniformarsi ai migliori standard domestici e
internazionali in materia di corporate governance.
Egli illustra il suo intervento che si articolera in due parti: la prima relativa
all’assetto statutario della Societa, anche nella prospettiva del recepimento delle no-
vita appena ricordate; la seconda dedicata piu specificamente al recepimento del
nuovo Codice di Autodisciplina.



Quindi, riferendosi all’assetto statutario della Societa, muove un primo rilievo al
voto di lista. A tal riguardo pur sottolineando che lo statuto di Mediolanum gia
prevede il voto di lista per I’elezione delle cariche sociali, non si sottrae dal rilevare
che 1 quorum previsti per la presentazione delle liste (5% per il consiglio di ammi-
nistrazione; 3% per il collegio sindacale) non sono allineati né alla migliore prassi
di mercato né, per quanto concerne specificamente 1’organo gestorio, a quella so-
glia del 2,5% recentemente introdotta dalla legge sulla tutela del risparmio nell’art.
147 ter Tuf. Richiamando la natura imperativa della normativa sopra citata, quindi
automaticamente applicabile anche in deroga alle piu rigide previsioni statutarie,
sottolinea come Assogestioni auspichi che la Societa provveda comunque ad uni-
formare il proprio statuto al dettato legislativo ben prima del termine di legge del
gennaio p.v. e recepisca le indicazioni che promanano dalla nuova disciplina anche
ad un livello piu generale, procedendo ad un sostanziale abbassamento dei guorum
(possibilmente anche al di sotto della percentuale stabilita dalla legge) al fine di
consentire la presentazione delle liste da parte (almeno) degli investitori istituzio-
nali.

Sempre con riferimento al voto di lista, precisa che, per Assogestioni, le modalita
previste nello statuto per il funzionamento di tale meccanismo non assicurano la
certezza della nomina di componenti espressione delle minoranze; inoltre, la dispo-
sizione che consente ai soci rappresentanti una percentuale almeno pari al 66% del
capitale di derogare all’utilizzo di tale meccanismo, appare incompatibile con il
nuovo quadro legislativo. Pertanto Assogestioni suggerisce alla Societa di adottare
a breve gli opportuni adeguamenti per conformare il proprio statuto alle nuove di-
sposizioni che entreranno in vigore il prossimo gennaio. In tale contesto, sarebbe
indubbiamente opportuno che Mediolanum prevedesse anche a livello statutario —
sebbene la relativa previsione di legge (art. 148 Tuf) sia norma cogente e di imme-
diata applicazione — che il presidente del collegio sindacale venga nominato tra i
sindaci eletti dalle minoranze.

Riferendosi, invece, alle modalita di votazione, a seguito dell’introduzione
dell’obbligo di procedere all’elezione delle cariche sociali mediante scrutinio se-
greto, evidenzia come per Assogestioni sarebbe gradito conoscere 1’orientamento
della Societa circa 1’opportunita, raccomandata piu volte dalla stessa Assogestioni
ed ora fatta propria anche dal nuovo Codice di Autodisciplina, che il presidente
dell’assemblea, al fine di rendere il procedimento assembleare piu trasparente e
funzionale, segnali agli azionisti che questi hanno la facolta di dichiarare il proprio
voto. Inoltre sarebbe auspicabile che tutti gli azionisti qualificati (e, quindi tanto
quelli di controllo quanto gli investitori istituzionali) dichiarino il voto che espri-
meranno nell’elezione del consiglio di amministrazione.

Concludendo questa prima parte sull’assetto statutario, esprime un apprezzamento
per la soluzione adottata dalla Societa con riferimento al diritto di intervento in as-
semblea, soluzione che ai fini della legittimazione all’intervento ha il pregio di non



determinare il blocco della negoziazione delle azioni per le quali sia stata chiesta
all’intermediario 1’apposita comunicazione all’emittente.

Proseguendo nel proprio intervento in merito all’adesione al nuovo Codice di Au-
todisciplina di Borsa Italiana, ricorda che Assogestioni desidera anzitutto chiedere
informazioni circa i1 tempi e le modalita che la Societa intende seguire per darvi
attuazione. In relazione al sistema di governance adottato da Mediolanum, riferi-
sce che Assogestioni intende soffermarsi sui seguenti quattro aspetti.

a) Il mancato adeguamento della Societa ad alcune scelte di governance gia sugge-
rite da Assogestioni. A tal riguardo gradirebbe conoscere gli orientamenti della So-
cieta per il futuro, in modo particolare in merito: (i) alla maggior trasparenza nella
relazione annuale circa I’effettivo grado di partecipazione alle riunioni dei compo-
nenti del consiglio di amministrazione e del Comitato Piano Stock Options (traspa-
renza che, al contrario, appare sufficientemente garantita con riferimento al Comi-
tato per il Controllo Interno); (i1) alla maggior presenza degli amministratori indi-
pendenti, attualmente assai ridotta rispetto alla realta di altre societa quotate (solo 3
su 12); (ii1) al maggior attivismo tanto del Consiglio di Amministrazione (per il
quale sono state programmate per quest’anno solo 6 riunioni) quanto del Comitato
per il Controllo Interno, che lo scorso anno si € riunito solo quattro volte (tra
I’altro, con riferimento a quest’ultimo comitato sembra emergere dalla Relazione
anche la mancanza di un coordinatore dei lavori; Assogestioni auspica a questo
proposito che il Comitato proceda al piu presto alla individuazione di un presidente
o coordinatore, preferibilmente scelto tra i componenti indipendenti); (iv) alla isti-
tuzione della figura del lead independent director e dei c.d. boards di amministra-
tori indipendenti, magari affiancata da un’adeguata procedura di autovaluzione del
consiglio di amministrazione e dei comitati e, infine, (v) all'istituzione del Comi-
tato per la Remunerazione. A questo proposito, Assogestioni si limita ad aggiunge-
re, ai rilievi gia effettuati in passato, che la facolta attribuita dallo statuto
all’assemblea di determinare I’ammontare globale del compenso del consiglio di
amministrazione ed eventualmente dei consiglieri che rivestono particolari cariche
non fa venire meno I’opportunita di disporre di un apposito comitato; rilevando a
tal riguardo che: (1) la determinazione assembleare circa 1 compensi ulteriori per 1
particolari incarichi ¢ solo eventuale; (2) in ogni caso, I'importo deciso in assem-
blea sarebbe solo complessivo e quindi si porrebbe comunque un problema di sua
ripartizione all’interno del consiglio; (3) I'istituito Comitato per il Piano Stock Op-
tions sembra, almeno dalla lettura della relazione sulla corporate governance, ave-
re competenza esclusiva sulle determinazioni relative alle stock options di dirigenti
e collaboratori (e non anche sulle remunerazioni degli amministratori delegati).

b) Il parere favorevole di Assogestioni relativamente alla scelta di trasparenza che
ha portato alla introduzione della previsione statutaria sul deposito delle candidatu-
re alla carica di sindaco prima dell’assemblea (non altrettanto con riferimento alle
candidature alla carica di amministratore, per le quali lo statuto non prevede una



disciplina che garantisca una adeguata informazione preventiva). Per una maggiore
aderenza allo spirito del nuovo Codice di Autodisciplina ed alle esigenze informa-
tive degli investitori Assogestioni domanda se non sarebbe opportuno anticipare a
quindici giorni antecedenti ’assemblea il termine per I’effettuazione di tali deposi-
ti, sottolineando inoltre che attualmente il termine ¢ di 5 giorni per il collegio sin-
dacale, mentre per quanto riguarda il consiglio di amministrazione il termine ulti-
mo coincide addirittura con I’inizio dei lavori assembleari.

¢) La composizione degli unici due comitati istituiti dalla Societa, in relazione ai
quali Assogestioni, pur constatando la presenza di amministratori non esecutivi al
loro interno, non pud non insistere sull’opportunita di accrescere la componente
costituita dagli amministratori indipendenti, secondo una prassi gia sperimentata da
altre societa quotate in ossequio alla best practice internazionale (prassi oggi for-
malmente recepita sia nella Raccomandazione comunitaria 2005/162/CE, sia nel
nuovo Codice di Autodisciplina, che raccomandano la presenza maggioritaria di
componenti indipendenti nei comitati). Nel caso di Mediolanum, infatti, solo il co-
mitato per il Controllo Interno risulta composto in prevalenza da amministratori in-
dipendenti. Altrettanto non puo dirsi del Comitato Piano Stock Options, al cui in-
terno non figura alcun componente dotato del requisito dell’indipendenza.

d) Ancora in tema di comitati Mediolanum non sembra aver attribuito - né al Co-
mitato per il Controllo Interno né ad altro comitato — la funzione di vigilanza
sull’osservanza e sull’aggiornamento periodico delle regole di corporate gover-
nance adottate dalla Societa. Assogestioni domanda ai consiglieri presenti se la So-
cieta abbia adottato delle procedure alternative per monitorare 1’effettiva applica-
zione delle regole di governo societario e per procedere agli eventuali adeguamenti
che si rendano necessari o opportuni.

Concludendo il suo intervento, ringrazia per I’attenzione riservatagli e per le rispo-
ste che l'organo amministrativo potra fornirgli.

Il presidente procede a rispondere in primo luogo a quanto domandato da Assoge-
stioni e, ringraziando per l'intervento preciso e puntuale, assicura che la societa ha
ben presente 1 temi sopra esposti e che a tal riguardo ¢ previsto che a fine anno I'as-
semblea dei soci si riunisca per adottare le modifiche statutarie richieste dalla ri-
forma del risparmio, in ordine alle quali terra in considerazione i suggerimenti for-
mulati da Assogestioni.

Rileva in ogni caso che Mediolanum ¢ una societa particolare, come del resto il
settore di mercato in cui opera, e che per tale ragione ¢ una societa abituata a cam-
biamenti graduali, e ben ponderati.

A questo punto il presidente cede la parola all'amministratore delegato Ennio Doris
che ringrazia il socio Angelo Rotili per il suo intervento e in risposta alle prece-
denti osservazioni del socio Rotili sugli investimenti pubblicitari precisa che il co-
spicuo investimento di euro 20.000.000 e stato meditato a lungo ma ha permesso
alla societa di realizzare grandi risultati. Egli continua ricordando il detto secondo



cui quando si investe in pubblicita una meta dell'investimento ¢ sempre un cattivo
investimento, ma non ¢ mai possibile conoscere in anticipo quale delle due meta sia
quella giusta.

Sottolinea, inoltre, che inizialmente era stato preventivato un maggior impatto dei
costi derivanti dalla campagna pubblicitaria sui risultati economici dell'esercizio;
grazie all'andamento favorevole della societa, pero, ¢ stato comunque possibile
realizzare un incremento degli utili.

La clientela tradizionale, del resto, abituata ad avere un rapporto diretto con lo
sportello bancario, € un target diverso dalla clientela su cui punta la societa che, in-
vece, guarda quei clienti che posseggono maggiore confidenza con i nuovi mezzi
tecnologici. Ricorda comunque che esistono e sono in via di continuo sviluppo 1
"punti Mediolanum" (oltre 100 in Italia), ai quali si aggiunge 'attivita dei promoto-
ri, che permettono di affiancare alla struttura tecnologica anche un canale umano
tra la societa e il cliente.

In conclusione, illustra all'assemblea la propria personale idea rispetto alle politiche
di concentrazione che negli ultimi anni sono state intraprese dagli istituti bancari,
sostenendo di essere favorevole soprattutto in un'ottica di competizione con gli
istituti bancari europei. Si dichiara un po' perplesso sul fatto che non sussistano an-
cora le condizioni di reciprocita nei vari paesi europei: egli infatti evidenzia come
in Italia il mercato bancario sia quasi totalmente contendibile, mentre non lo ¢ in
Spagna e in Germania. Riferendosi, invece, a Mediolanum precisa come la societa
si avvalga di un modello unico, che permette di creare molto valore, distribuire utili
e di non finanziarsi chiedendo soldi ai propri azionisti. E' pertanto un dovere della
societa tutelare I'interesse dei propri azionisti valutando sempre la capacita di crea-
re valore anche da parte delle altre societa eventualmente interessate ad operazioni
di concentrazione.

A questo punto il presidente dichiara chiusa la discussione e pone quindi ai voti
detta proposta; a tal fine:
0 comunica che sono presenti n. 167 azionisti, portatori di n. 475.998.963 azioni
in proprio e per delega, pari al 65,42% del capitale sociale;
O mette in votazione per alzata di mano la proposta formulata;
O prega inoltre gli azionisti contrari o astenuti di comunicare il proprio nominati-
vo.
L’esito della votazione ¢ il seguente:
favorevoli n. 475.264.429 voti
contrari  n. 0 voti
astenuti  n. 734.534 voti
quali analiticamente risultanti dalla tabella qui allegata sotto la lettera "B".

Proclama quindi la deliberazione adottata a maggioranza.
k ok ok ook ok



In relazione al secondo argomento all'ordine del giorno per la parte ordinaria (''Au-

torizzazione al Consiglio di amministrazione per acquistare e vendere azioni

proprie; deliberazioni inerenti e conseguenti''), il presidente ricorda che con la

presente assemblea viene a scadere l'autorizzazione conferita al consiglio di ammi-

nistrazione per acquistare o vendere azioni proprie conferita dall’assemblea del 26

aprile 2005.

Il presidente, sottopone la seguente proposta di delibera, della quale da lettura:

"L’assemblea, accogliendo la proposta formulata in tal senso dal consiglio di am-

ministrazione, riconosciuto l’interesse della societa e dato atto che l'importo di 80

milioni di euro indicato per [’acquisto delle azioni trova ampia copertura nelle ri-

serve disponibili risultanti dal bilancio al 31 dicembre 2005, regolarmente appro-

vato dalla presente assemblea,

delibera

- di attribuire al consiglio la facolta di acquistare azioni proprie fino al rag-
giungimento di un massimo di n. 8.000.000 (ottomilioni) di azioni del valore
nominale di euro 0,10 cadauna, pari allo 1,10% del capitale sociale, nel limite
dell’importo di 80 (ottanta) milioni di euro, per un periodo di un anno e co-
munque sino alla data dell'assemblea di approvazione del bilancio 2006, non-
ché di alienarle nel medesimo periodo. Detto limite ¢ da intendersi in senso as-
soluto, senza cioe tener conto delle azioni proprie nel frattempo eventualmente
rivendute. Le operazioni di acquisto dovranno essere effettuate a condizioni di
prezzo conformi a quanto previsto dall’articolo 5, comma 1 del regolamento
della comunita europea n. 2273/2003. Le stesse verranno eseguite sul mercato
con le modalita indicate dalla Borsa Italiana S.p.A. ed in osservanza dell’art.
132 del d. lgs. 58/98 nonché dell’art. 144-bis, comma 1, lett. b) della delibera
consob 11971/99 e successive modifiche. Le operazioni di vendita delle azioni
proprie in portafoglio saranno invece da effettuarsi nei modi ritenuti pin op-
portuni nell’interesse della societa, ivi compresa [’alienazione in borsa, ai
blocchi o mediante scambio con partecipazioni o altre attivita per un corri-
spettivo unitario che dovra essere non inferiore alla media dei prezzi ufficiali
registrati sul mercato telematico azionario nei 5 giorni di borsa aperta prece-
denti la vendita;

- di attribuire al consiglio di amministrazione tutti i piu ampi poteri per dare
esecuzione a quanto sopra deliberato.".

Il presidente apre quindi la discussione ed invita i soci, che desiderino intervenire,

di comunicare il proprio nominativo.

Chiede la parola il socio Angelo Rotili il quale, sottolineando le forti oscillazioni

del titolo sul mercato, ritiene conveniente che la societa si adoperi per acquisire

azioni proprie in modo tale da stabilizzare I'andamento del titolo sul mercato stes-

SO.

Il presidente prende la parola, affermando che non sono queste le finalita per cui si



propone l'autorizzazione ad acquistare azioni proprie, oltre ad non essere legittimo
un tale modo di operare.
A questo punto il presidente dichiara chiusa la discussione e pone quindi ai voti
detta proposta; a tal fine:
comunica che sono presenti n. 167 azionisti, portatori di n. 475.998.963 azioni in
proprio e per delega, pari al 65,42% del capitale sociale;
O mette in votazione per alzata di mano la proposta formulata;
O prega inoltre gli azionisti contrari o astenuti di comunicare il proprio nominati-

vo.

L’esito della votazione ¢ il seguente:

favorevoli n. 472.854.304

contrari n.0

astenuti  n. 3.144.659

quali analiticamente risultanti dalla tabella qui allegata sotto la lettera "B".
Proclama quindi la deliberazione adottata a maggioranza.

K ok ok ook ok
Essendo esaurita la trattazione degli argomenti di parte ordinaria, il presidente pas-
sa allo svolgimento dell' argomento di parte straordinaria all'ordine del giorno
che riguarda la modifica delle modalita di emissione delle azioni al servizio del
piano di Stock Options deliberato dall’assemblea straordinaria del 12 aprile 2001 e
conseguente modifica dell’art. 6 dello statuto sociale (capitale sociale).
Prima di aprire la discussione sull’argomento posto all’ordine del giorno di parte
straordinaria il presidente ricorda la proposta di delibera avanzata dal consiglio
nella propria relazione, avente ad oggetto la modifica dello statuto all’articolo 6 e
delle relative deliberazioni consiliari adottate ai sensi dell’articolo 2443 del codice
civile in esecuzione del piano di Stock Options 2001, deliberato dall’assemblea
straordinaria del 12 aprile 2001.
Si tratta in particolare, di sostituire, ove compaia, la dizione “godimento dal 1 gen-
naio dell’esercizio in corso alla data di emissione” con la dizione “godimento re-
golare”, al fine di ovviare I'inconveniente che si crea allorché I’esercizio delle
Stock Options avvenga nel periodo compreso tra il 1° gennaio e la distribuzione
degli utili, per le ragioni esplicitate dal consiglio nella relazione predisposta ai sen-
st dell'articolo 72 della delibera Consob 11971/1999, messa a disposizione dei soci
e del mercato ai sensi di legge.
Il presidente, sottopone la seguente proposta di delibera, della quale da lettura:
“L’assemblea, preso atto della proposta del consiglio di amministrazione
delibera

- di modificare ’articolo 6 dello statuto sociale, nel senso di sostituire, ove com-
paia, la dizione “godimento dal 1 gennaio dell’esercizio in corso alla data di
emissione” con la dizione “godimento regolare”, con cio modificando in tal senso
sia la deliberazione di delega ad aumentare il capitale sociale ai sensi dell’art.



2443 c.c., assunta dall’assemblea straordinaria in data 12 aprile 2001, sia le cor-

renti deliberazioni delegate di aumento di capitale assunte in data 11 maggio

2001, 19 giugno 2002, 25 marzo 2003, 13 maggio 2003, 12 maggio 2004 e 13 lu-

glio 2005, quali risultanti dal vigente testo dell’art. 6 dello statuto sociale;

- di conferire al consiglio di amministrazione gli opportuni poteri per depositare e

pubblicare lo statuto sociale aggiornato, nel testo risultante dalla relazione del

consiglio di amministrazione."

Il presidente apre quindi la discussione ed invita gli azionisti, che desiderino inter-

venire su detto argomento, di comunicare il proprio nominativo.

In mancanza di interventi, il presidente dichiara chiusa la discussione e pone ai voti

la proposta; a tal fine:

O comunica che sono presenti n. 167 azionisti, portatori di n. 475.998.963 azioni
in proprio e per delega, pari al 65,42% del capitale sociale;

0 rinnova la richiesta agli azionisti presenti di dichiarare eventuali carenze di le-
gittimazione al voto e mette in votazione per alzata di mano la proposta di deli-
bera relativa all'argomento della parte straordinaria dell'ordine del giorno;

O prega inoltre gli azionisti contrari o astenuti di comunicare il proprio nominati-
vo.

L’esito della votazione ¢ il seguente:
favorevoli n. 475.118.850
contrari n. 801.347
astenuti  n. 78.766
quali analiticamente risultanti dalla tabella qui allegata sotto la lettera "B".

Proclama quindi la deliberazione adottata a maggioranza.

K ok ok ook ook

Il presidente comunica, infine, che ¢ stato messo a disposizione di tutti 1 presenti il

comunicato sull’adesione alle raccomandazioni contenute nel codice di autodisci-

plina delle societa quotate; (relazione annuale in materia di corporate governance)

allegato sotto la lettera "E";

sk ok ok ook ook
Essendo esaurita la trattazione degli argomenti all’ordine del giorno, il presidente
ringrazia gli intervenuti e dichiara sciolta la riunione alle ore 16,39.

k ok ok ook ok

A richiesta del presidente, si allegano al presente atto 1 seguenti documenti:

A. elenco dei partecipanti;

B. elenco dei partecipanti con indicazione analitica delle schede dei rispettivi rap-
presentanti;

C. fascicolo del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2005, contenente:

bilancio consolidato 2005:
* relazione sulla gestione, suoi allegati e appendice;
®  prospetti contabili consolidati;



" pota integrativa e suoi allegati;
= relazione della societa di revisione;
bilancio d’esercizio 2005:
* relazione sulla gestione;
"  stato patrimoniale;
= conto ecONOMico;
" pota integrativa;
» allegati e schemi; prospetto delle partecipazioni rilevanti;
* relazione del collegio sindacale;
= relazione della societa di revisione;

D. documentazione proiettata dall’amministratore delegato a supporto della rela-
zione illustrativa del bilancio d’esercizio;

E. relazione del consiglio di amministrazione all’assemblea ordinaria e straordina-
ria degli azionisti, contenete anche la "relazione annuale in materia di corporate
governance";

F. prospetto ai sensi dell'art. 147, comma 1, delibera Consob n. 11971 del 14
maggio 1999;

G. statuto aggiornato, ai fini del deposito ex art. 2436 c.c..

Io
notaio ho letto il presente atto al comparente che lo approva, dispensandomi dalla
lettura degli allegati.

Scritto
con sistema elettronico da persona di mia fiducia e da me notaio completato a ma-
no, consta il presente atto di quindici mezzi fogli ed occupa quindici pagine sin qui.
Firmato Roberto Ruozi
Firmato Mario Notari
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ISEDIOLANUM §.P.A. : Pagina Nr. 1
PALAZZO MEUCCI MILANO 3 - VIA F. SFORZA - Basigllo i
Cod. Fiscale: 11667420159

ORDINARIA E STRAORDINAR IA DEL 27/04/2006 IN PRIMA CONVOCAZIONE

Allegato "B alratto

- indata.2:5:2006
[BILANCIO D'ESERCIZIO AL 31.12.2005; RELAZIONE CDA E COLLEGYO SINDACALE; DELIE ERAZIONT INERENTT E CONSEGUENTI " ° ~, 2 & e
{Qrarla apertura votatione: 16:26)
nLR222 Sy Tep.
[ELENCO FAVOREVOLL _ Totala Voll: 475,262,030 parial _99,8457% delia quantit) ]
Elenco Partecipant! - ihal N
HATIONAL ELEVATOR INDUSTRY PENSION PLAN ::::::n ;:m:mm'm'm - Sﬁ:m e Pmpﬂou e ne;:q;s
Gestore: MELLON BANK N.A, |
$h|.::§ ﬂ:::ﬂ glg:: :3:: Dejegato: DEPETRO CARMELA 2 [ 30.000
Delegato; DEPETRO CARMELA 2 ¢ 509
HSBC BANK Delegato: DEPETRO CARMELA
HSBC EUROPEAN THOEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA : : ::‘:33
MINISTRY OF FINANGCE OF THE REPUBLIC OFKAZAKHSTAN Dalegato: DEPETRO CARMELA 2 [ ‘100
Gestore: MELLON BANK N.A. '
TIAR CREF IHSTITUTEONAL MUTUAL FUND:S -INSTITUTEONAL INTERNATIONAL Delegato: DEPEYRO CARMELA 2 o 7.564 1
AMAS LIMITED MORGAN STANLEY GLOBAL Delegato; DEFETRO CARMELA 4 [ 2590
Gestors: NORTHERN TRUST - LONDON | |
ARTEMLS INCOME FUND ato D |
CALIFORNLA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT mam: n::;:: m:: : : 3'“:.::: i
Gestors: STATE STREET BOSYON ’ |
muuo‘:nwuLm psn:}umvum PUBLIC SCHOOLEMPLOYEE RET SYSTEM Delegato: DEPETRO CARMELA 4 [ 60D %
axtore; MELLON BANK N.A
EAFE INTL INDEX PORTF SUMMIT MUTUAL Defegato; DEFETROQ CARMELA 4 a 1.334
Gustore: HORTHERN TRUST - LONDON ’ !
FiN 8 FI:ANCIAL ;:lnﬁzs;ro;!m B?gﬂ Delegato: DEPEYRO CARMELA 4 o 118.700 :
estore: ET
LOVISTANA STATE EMPLOYEES RETIREMENTSYSTEM Delegato: DEPETRO CARMELA 4 0 17391
Gestore: MELLON BANK N.A.
SUNAMERICA INTI. DIVERS, EQUETY PORTFOLIO Delegator DEPETAD CARMELA . [ 165
Gestore: STATE STREET BOSTON
UNTTED STATES TRUST COMPARY Dedegato: DEPETRO CARMELA 4 o 538
VALIC COMPANY I - INTL EQUITIES FD Delagate: DEPETRO CARMELA P o a0s
Gestore: STATE STREET BOSTON
FINANZIARIA D'INVESFIMENTO FININVESTS.P.A. Delegato: PAPETTI RENATO 5 ¢ 8.372.625
FINANZIARTA D'INVESTIMENTO FENINVESTS,P.A. Delegato: PAPETTI RENATO 5 0 2.525.000
FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS.P.A. Delegato: PAPETTI RENATO 5 0 58.741.375
AB FUNDS TRUST Dalegato: DEPETRO CARMELA [ ] 280,340 I
Gastore: NORTHERN TRUST - LONDON |
ABI) DHABI RETIREMENT PENSIONS FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 6 ¢ 6,663 \ I
Gestore: NORTHERN TRUST GLOBAL SERVICES LTD '
ADVANCED INTERNATIONAL SHARES INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA [ o 2,555 :
AEGON/TRAM.5.F.KAMPEN ACT, INYERNATIONAL Delepator DEPETRO CARMELA (1 0 LE510
Gastore: INVESTORS BANK AND TRUST O,
AIR PRODUCTS AND CHEMECALS INC. MASTERTAUST Delegato: DEPETRO CARMELA [ [} 155,230
Gestore: STATE STREET BOSTON
ALASKA PERMANENT FUNDS CORP, Daiegato: DEPETRO CARMELA [ ¢ 135 i
ARAB FUND FOR ECONOMIC AND SOCTALDEVELOPMENT Delogato: DEPETRG CARMELA [ [ 226 ;
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTRALZAC EURD INDEX Dedegato; DEPETRO CARMELA 5 o 24,970
Gestores STATE STREET BOSTON
BALZAC UMBRELLA TNDEX COMPARTIMENTBALZAC EUROPE INDEX Dolegato: DEPETRO CARMELA & 0 610
Gustore: STATE STREET BOSTON v
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTBALZAC FINARCIALS IRDEX Delegato; DEPETRO CARMELA 5 [ 157
Gestore: STATE STREET BOSTON Lo
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTEALZAC ITALY INDEX Delegato; DEPETRO CARMELA & [ avLeey
Gastors: STATE STREET BOSTON
BALTAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTRALZAC WORLD INDEX Dadegator DEPETRO CARMELA 5 0 7.273
Gestore: STATE STREET BOSTON
BARCLAYS GLOBAL IMVESTORS PENSIONSMANAGEMENT LYD Delegato: DEPETRO CARMELA 5 0 63,340
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS PENSTONSMANAGEMENT LTD Delegato: DEPETRO CARMELA [ 0 22,377
BBH - FOR MT BO} MTBC400035145 Delegato: DEPETRO CARMELA & [ 186,639 i
BELL ATUANTIC MASTER TRUST Dalegato: DEPETRO CARMELA & [ 495 i
Gastorer MELLON BANK N.A, !
BELLSOUTH CORPORATION REPRESENTATIVEEMPLOVESS HEALTH TRUST Delegato: DEPETRG CAHMELA § e 4.350
Gestore: STATE STREET BOSTON
BELLSOUTH MASTER PENSION TRUST Dalsgato: DEPETRO CARMELA & a J_-"_E___________I
Gestore: STATE STREET BOSTON
BNY/WF MASTER TRINTL INDEX PORT Dulegatos DEPETAO CARMELA 5 a 623 .
BOISE CASCADE LLC MASTER TAUST Delepato: DEPETRO CARMELA 6 a 9.559 |
Gestora: STATE STREET BOSTOM i
8P PENSION FUND Delegato: DEPEYRO CARMELA 5 0 S8.000 !
Gestore: STATE STREET BOSTON
BROWN BROTHERS HARRIMAN AND GO, BOSTON Delegato: DEPETRO CARMELA [ (] 6554
BRUNET INVESTMENT AGENCY Delegako: DEPETRQ CARMELA [ ° 149,811
Gestore: STATE STREET BOSTON
Delegato! DEPETRD CARMELA [ ] o iraal
CAAM INDEX EUROPE ' M o 1015
CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Dealsgato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON
CALTFORMIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Dalogato: DEFETRD CARMELA -] 1] 5.630
Gestore: STATE STREET BOSTON ) 6 o 1
CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestors: STATE STREET BASTON
CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Dedegato: DEPETRO CARMELA [ [ 50,309 :
Gestors; STATE STREET BASTON ;
CF GLOBAL ALPHA 1 FUND MELLON FIN. CORP. Delegate: DEPETRO CARMELA [ ¢ 3238 |



Gestore: MELLON BANK N.A.
CIBC EURDPEAN INDEX FUND
Gastorar MELLON BARK N.A.
CIBC TNTERNATIONAL INDEX FUND
Gastore: MELLON BANK N.A,
CITY OF MENPHIS RETIREMENT SYSTEM
Gastore: MELLON BANK N.A,
CITY OF NEW YORK GRIAIP TRUST
LITY OF NEW YORK GROUP TRUST
COGENT INVESTMENT OPERATIONS PTY LTD
COLONIAL FINST STATE INVESTEMENT LIMITED
COLUMBIA FOUNDATION
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
COMMON MONTILY INTL FX-JAPAN EQUITY
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
COMMON TRUST ITALY FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
DAMSKE BANK DANLSH TAXABLE CLIENTS
DREYFUS INTL STOCK INDEX FUND
Gastore: MELLON BANK N.A.
DT INTERNATIGMAL STOCK INDEX FUND
Gestore: MELLON BAKK N.A.
EMERALD GLOBAL EQUITY POOLED FUND TRUST
Gastore: MELLON BANK N.A.
EMERALD INTERNATIONAL EQUITY INDEX FUND
Gestorg; MELLON BANK N.A,
ENERGY INSURANCE MUTUAL LIMITED
Gestore: STATE STREET BOSTON
EURQPE INDEX PLUS COMMON TRUST FUND
Gestorg: STATE STREET BOSTON
FORD OF CANADA MASTER TRUSTFUND
Gastore: NORTHERM TRUST - LONDGN
FORD-UAW BENEFITS TRUST
Gestora: NORTHERN TRUST - LONDON
FORTLS BANK LUXEMBOURG 5.A.
FORYIS BANK LUXEMBOURG 5.4,
FORTIS BAKH LUXEMBOURG 5.4,
GE PENSIONS LIMITED
GENERAL MOTORS WELFARE BENEFITS TRUST
Gestorg; STATE SYREET BOSTON
GOVERMEMENT OF SINGAPORE IRVESTMENT
Gestore: NORTHEAN TRUST « LONDON
GOVERNMENT EMPLOYEES RETIAEMENT S¥5T
Gestore: STATE STREET BOSTON
GOVERNMENT PENSION IMVESTMENT FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
GOVERNMENT PERSION INVESTMENT FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
HERMES ASSURED LIMITED
HK MONETARY AUTHORITY
Gestore: NORTHERN THUST - LONDON
HONG KONG SPECTAL ADMIN EXCHANGE FUND
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
L.W.A. FOREST INDUSTRY PENSION PLAN
Gastore: RBC DEXEA INVESTORS SERVICES TRUST
1BM SAVINGS PLAN
Gestora: STATE STREET BDSTON
IDAHO PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM
Gestorer MELLON BANK N.A.
ING GLOBAL SCIENCE AND TECHNOLOGY FUND
INTERAMATIONAL BANK FOR RECONSTHUCTIONS DEVELOPMENT
Gestore: MELLON BANK N.A
INTERNATIONAL BANK FOR RECONSTRUCTIONS DEVELORPMENT
Gestora: MELLON BANK N.A.
INTL STOCK MARKET PORTFOLIG
Gartors: STATE STREET BOSTON
I0WA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM
JICARILLA APACHE TRIBE
Gestors: MELLON BANK NA.
JICARILLA APACHE TRIBE
Gegtore: MELLON BANK N.A,
JOHN HANCOCK EQUITY INDEX TRUST A
Gastora: STATE STREET BOSTON
JOHN HANCOCK FUND 11 INTL EQUITY INDEX
Gestora: STATE STREET BOSTON
JOHN HANCOCK INTL EQUITY INDEX B
Gasbore: STATE STREET BOSTON
JP MORGAMN BANK A5 DIRECT TRUSTEE FOR THEDELTA MASTER TRUST
P MORGAN BANK AS TRUSTEES OF THE KRAFTFOODS MASTER RETIREMENT TRUST
LB SERIES FUND INC. WORLD GROWTHPORTFOLIO
Gastore: STATE STREET BOSTON
LOCKHEED MARTIN CORP MASTER TRUST
Gestore: RORTHERN TRUST - LONDON
LUTHERAN BROTHERHDOD WORLD GROWTH FUND
Gestora: STATE STREET BOSTON
M.5T. INTERNATIONAL FUND ADVISORHARBORSIDE FINANCIAL
MANAGED PENSION FUNDS LIMITED
Gestore: STATE STREET BOSTOMN

Delegate: DEPETRO CARMELA
Delagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CAAMELS
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEFETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Defegate: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Detagate: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dadegato: DEPETRO CARMELA

Délegato: DEPETRO CARMELA

Defegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delagato! DEPETRO CARMELA
Delsgato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETR CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Defagato: DEPETRO CARMELA

Delagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRD CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delagato: DEPETRO CARMELA
Dalsgate: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalagato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEFETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Dalogato: DEPRYRO CARMELA
Defegato: DEPETRO CARMELA.
Defegato: DEPETRO CARMELA
Delagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRD CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: PEPETRO CARMELA
Delogato: DEPETRO CARMELA
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MANAGED PENSION FUNDS LIMITED Delegate: DEPEFRO CARMELA

MANVILLE PERSONAL INJURY SETTLEMENTTRUST Dalogntor DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

MARCH LIMITER Delagato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

MASTER TRUST HITACHI FOREIGN THDIX MOT Delegate: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

MELLON RANK EMP COLL INVEST FD Delegato: DEPETRO CARMELA
Gastore: MELLON BANK N.A.

MELLON CAP MANAGEMENT fJNL INTERNATIONALINDEX Delegator DEPETRO CARMELA
Gastore: MELLON BANK H.A

METROPOLITAN LIFE INSURANCE COMPANY Delagato: DEPETRO CARMELA

MILITARY SUPERANNUATION AND BENEFITSFUND D01 Defagato: DEPETRO CARMELS

MLZUHO TRUST BANKING LUX Delegato: DEPETRD CARMELA

MORGAN STANLEY INSTITUTIQNAL FUNDS INC-ACYIVE INTL ALLOCATION PORTFOLIQ Delepato: DEPETRO CARMELA

MOTQRS INSURANCE CORPORATION Delegato: DEPETAO CARMELA
Gustore: STAYE STREET BOSTON

MUTUAL ASSURANCE OF PREFECTUALGOVERNMENT PERSONNEL Delagato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

NATICNAL PENSIONS RESERVE FUND COMM, Delegato; DEPETRQ CARMELA
Gestors: MELLON BANK N.A.

NATIONAL PENSIONS RESERYE FUND COMM, Pealegato: DEPEFRO CARMELA
Gestorar MELLON BANK N.A.

NATIONAL PENSIONS RESERVE FUND COMM, Defegato: DEPETRO CARMELA
Gestore: MELLON BAKK N.A.

KEW YORK STATE COMMON RETIREMENT FUND Delegato: DEPETRO CARMELA

NT QUANTITATIVE MANAGEMENT COLL FD Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestorg: NORTHERN TRUST - LONDON

NUCLEAR LIABILITIES FUND LIMITED Defegato: DEPETRD CARMELA

NYNEX CO MASTER PENSION TRUST Delegator DEPEYAD CARMELA
Gestore: MELLON BANK N.A.

PENSION FUND ASSOCIATION LOCALGOVERNMENT Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

PGEE POST RETIREMENT PLAN TRUST & NONBARGAINING UR, Defegato: DEPETRO CARMELA
Gestora: MELLOH BANK N.A.

PICTET & CIE BANGUIERS Delegator DEPETRO CARMELA

PITHNEY BOWES RETIREMENT PLAN Dalegato: DEPETRO CARMELA
Gestora: STATE STREET BOSTON

PROMEDICA HEALTH SYSTEM Dadegaka: DEPETRO CARMELA
Gestota: MELLON BANK N.A.

PROMEDICA HEALTH SYSTEM Delegator DEPETRO CARMELA
Gastors: MELLON BANK H.A.

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OFIDAHO Delsgato: DEPETRO CARMELA
Gestore: MELLON BANK M.A.

PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OFNEVADA Defegako: DEPETRO CARMELA

SACRAMENTO REGTQNAL TRANSIT DISTRICT Dalapato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STAYE STREET BOSTON

SAN DIEGO GAS & ELECTRIC ©O NUCLEARFACILITIES QUALIFIED DECOMISSIONING TSY Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestora: MELLON BANK H.A.

SAS TRUSTEE CORPORATION Delegata: DEPETRO CARMELA

SDA INTERNATIONAL EQUITY INDEX FUND Delagato: DEFETRO CARMELA
Gestore: REC DEXIA INVESTORS SERVICES TRUST

SELECT INDEX EUROPEAN EQUITY PORTFOLIO Delagato: DEFETRO CARMELA

Gestora: STATE STREEY BOSTON

SEMPRA ENERGY PENSION MASTER TRUST
Gestore: MELLON BANK N.A.

SOUTHERN CALIFORNIA EDISCON RETIREMENTELAN
Gestore: MELLON BANK N.A,

55 SERVICES AYF S5GA EUROPE EQUIVIESTAUST
Gustore: STATE STREET BOSTON

S5B ATF NAT PUB, SER. PERS. MUTUAL AIDASS,
Gestorar STATE STREET BOSTON

558 INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN
Gegtora: STATE STREET BOSTON

SSB INV, FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN
Gastore: STATE STREET BOSTON

Delegats: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delagate: DEPETRO CARMELA

Dalagato: DEPETRO CARMELA

Daiegato: DEPETRQ CARMELA

Dalagato: DEPETRO CARMELA

55B INV, FUNDS FOR YAX EXEMPT RET. PLAN Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestorat STATE STREET BOSTON
SSB INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN Delegato: DEPETRO CARMELA

Gestora: STATE STREET BOSTON

558 INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN Dalngato: DEPETRO CARMELA

Gestore: STATE STREET BOSTON

S5GA ITALY IKDEX FUND Delagato; DEPETRO CARMELA
Gastore: STATE STREET BOSTON

$8GA M5 EAFE INDEX FUND Delegato: DEFETRO CARMELA

Gestore: STATE STREET BOSTON

SSY ATF POSTAL LIFE INS WELFAREGORPORATION
Gestore: STATE STREET BOSTON

STATE OF CONNECTICUT RETIREMENT PLAN
Gestore: STATE STREET BOSTON

Delegata: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

STATE OF INDEANA PUBLIC EMPLOYEES'RETIREMENT FUND Delepata: DEPETAQ CARMELA

STATE OF MINNESOTA STATE EMPLOYEESRETIAEMENT PLAN Delegato: DEPETRO CARMELA
Gaztors: STATE STREET BOSTON

STATE STREET ATF PENSION INVEST. FUND Dalegats; DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET EQOSTDN

STATE STREET AU LTD WESTPAC INTL SHARES Delogata: DEPETRO CARMELA

Gestorg: STATE STREET BUSTON
STATE STREET SRI WORLD INDEX Delegato: DEPETROG CARMELA
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Gestore: STATE STREET BOSTON

Pagina Nr. 4

STICHTING PENSIOENFONDS CAMPINA Dedegato: HEPETRO CARMELA o 0 8.840
Gestora: NORTHERN TRUST GLOBAL SERVICES LTD

STREETTRACKSSM MSCI EUROPE FIHNANCIAL Delegato: DEPETRO CARMELA ] 1] £06
Gestore: STAVE STREET BOSTON

STREETTRACKSSM MSCT EVROPE FINANCIAL Delegate: DEPETRO CARMELA & o 472
Gestore: STATE STREET BOSTON

STREETTRACKSSM MSC1 PAN EUROSM ETF Delegato: DEPETRO CARMELA L] [} 27.11%
Gastore: STATE STREET BOSTON

T.ROWE PRICE INTERNATIONAL FUNDS INC.EUROPEAN STOCK FUND Dalagato: DEPETRO CARMELA & [+] 1,357.150

TO EVROPEAN IHDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA [ o 1515
Gestore: MELLON BAKK N.A.

TD IKTERNATIONAL INDEX FUND Dalagato: HEPETRD CARMELA & /] 3050
Geastore: MELLON BANK N.A.

THE MOLLY TRUST BATED 6/17 2003 Delngata: DEPETRO CARMELA 5 0 13.900
Gestora: STATE STREET BOSTON

THE AEGENTS OF THE UNIVERSITY OFCALIFORNIA Delegato: DEPETRO CARMELA ] Q 12
Gestore: STATE STREET BOSTON

THE SUBSIDIZED SCHOOLS PROVIDENTFUNDCARE OFF THE TREASURY Delegato: DEPETRO CARMELA -1 q 435

TAUSTEES OF THME BT PENSIQN SCHEME Delegate: DEPFETRO CARMELA ] L] 18.249

URICO I-TRACKER MSCT WORLD Belegate: DEFETRO CARMELA ] L] 200
Gestore: STATE STREET BOSTON

LNICO-I-THACKER MSCT EURDPE FINANCIALS Delegato: DEFETRO CARMELA ] o a3
Gestore: STATE STREET BOSTON

UNIVERSAL SHIPOWNERS INS.ASS. EQUITY Delagato: DEPETRO CARMELA. ] 1] 2.204
Gestore: STATE STREET BOSTON

VANTAGEPQINT OVERSEAS EQUITY INDEX FUND Delegato: DEPETRD CARMELA [ o 3.095
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

WALT DISNEY COMPANY RETIREMENT PLAN Dulegato: DEPETRO CARMELA 4 '] 4,858
Gestore: STATE STREET BOSTON

MEDIDBANCA B.PA Volanta: BONALDO BIANCA 7 14.300.000 G

DQRIS ANNALISA SARA Delegato: ROVEDA GUIDO 9 o 7.725.060

DORIS ENNIO Delegato: ROVEDA GUIDO ] /] 14.495.070

DORIS MASSTMD ANTONIO Delegato: ROVEDA GUIDD ] 1} 7.728.065

FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS.P.A. Dalegato: ROVEDA GUIDOD ] [ 185.670,000

HERULE FINANCE 5.A, Delegata: ROVEDA GUIDO ;] a 05,158,600

HERULE FINANCE 5.4, Delegato: ROVEDA GUIDD k] a 46.260.000
Vincoli:

USUFRUTTO CON DIRITTO DI VOTO AL NUDO PROPRIETARIO DORIS ENNIO
USUFRUTTO CON DIRITTO DI VOTO AL NUDD PROPRIETARIO TOMBOLATO LINA

TOMBOLATO LINA Defegato: ROVEDA GUIDD -] a 13.498.205

HERULE FINANCE S.A, Detegato: CARFAGNA MURIZIO 10 L] 4.707.820

T INVEST SRL Dafagato: CARFAGNA MURIZIO 10 L] 5,102,000

ROTILI ANGELO 11 75.000 [

[ELENCO ASTENUTI __ Totale Yotl: 734534 parial _ 0,1543% della quantith votante |

Elence F I, i Elanco LagaH Rappr./ 3/ Adtro Nr. Scheda  QLaIn Propriv  Qt.aIn Delega

BARCLAYS GLOBAL INVESTORS FUKD FOR EMPL BEN. TRUST Delegato: DEPETRO CARMELA 3 L] 50048
Gastora: INVESTORS BANK AND TRUST C0.

BARCLAYS GLOBAL INVESTORYS N_A. TRUSTEE Dalsgato: DEPETRO CARMELA a o 14.926
Gastore: INVESTORS BANK AND TRUSY OO,

BT AUSTRALTA LIMITED AS RESP.ENTITY FORTHE DARCLAYS EUROPE EX-UK INDEX FUND Delegate: DEPETRO CARMELA 3 ] 12,745

BGICL DAILY EAFE EQUITY INDEX FUND Delegate: DEPETRO CARMELA 3 L] 18,587
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST OO,

CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEDEC Delegato: DEPETRO CARMELL 3 L] 6.27%
Gastore: STATE STREET BOSTON

INTERNATIONAL EQUITY INDEX PLUS FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3 [} 10.580
Gestove: INVESTORS BANK AND TRUST Q0.

INTERNATIONAL EQUITY INGEX PLUS FUND B Delegato: DEPETRO CARMELA 3 ] 1427
Gestors! INVESTORS BANK AND TRUST CO.

ISHARES MSCT EAFE INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3 1] 427.159
Gestore: IKVESTORS BANK AND TRUST CO,

ISHARES MSCT EMLU INDEX FUND Delegato: DEPEFRO CARMELA a o 74,240
Gestore: IRVESTORS BANK AND TRUST CO.

ISHARES MSCI ITALY INDEX FUND Detegato: DEPETRO CARMELA 3 L] 43,252
Gestores INVESTORS BANK AND TRUST 0.

FSHARES 5&P EVROPE 350 INDEX FUND Detogato: DEPETRO CARMELA a3 L] 35382
Gastovs: INVESTORS BARK AND TRUST 0.

TSHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SEC FUND Dalegate: DEFETRO CARMELA 3
Gastore: INVESTORS BANK AND TRUST 0.

LUCENT TECHHOLOGIES PENSION TRUST Delegato: DEPETRO CARMELA 3
Gestora: MELLON BANK N-A,

STATE FARM VAR FROD INTERNATIONAL EQUITYINDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

ASSOGESTIONI Delogato: REGOLI DUCCIO -]

ASSOGESTIONI Delegato: REGOLT DUCCIO ]

[Totale GEa in Propria: 14,375,000 Totala Qt.a in Delega: 461,613,963 TitalaQra: 475996963 Totala Qhavotante: 475.9958.963 ]

|T)rarto Chiusura votazione: 16:27 i

T

[AUTORIZZAZIONE AL CDA PER ACQUISTARE E YENDERE AZIONI PROPRIE; DELIBERAZIONI INERENTI E CONSEGUENTI

(Orarto apestura votaziona: 16:32)

[ELENCO FAVOREVILT Totale Voli: 472,854,304  parial  09,3384% della quantitd

v, -
e tman e =




Elenco Partecl

Pagina Nre. 5

Elenco Legall Rappr./DelegatifAltro Nr, 5ch Dalega
NATIONAL ELEVATOR INDUSTRY PENSION FLAN Dedegato; DEPETRO cm:iu i s:lm P2l mpﬂ"u Waln 6815
Gestora: MELLOM BAMK N.A,
COLLEGE RETIREMENT EQUETIES FUND Delegato: DEPETAD CARMELA 2 ¢ 20,000
COLLEGE RETTREMENT EQUIYIES FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 2 0 'sg.,
HSBEC BANK '
Delegato: DEPETRO CARMELA 2 0 30,600
HSBEC EUROPEAN INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 2 o 10,000
MIBISTRY OF FINANCE OF THE REPUBLIC OFKAZAKHSTAN Delegato: DEPETRO CARMELR, 2 o 'wu
Gestore: MELLOM BANK N.A.
TIAA CHEF IHSTITUTIONAL MUTUAL FUNDS -INSTITUTIONAL INTERNATIONAL Delegato: DEPETRO CARMELA 2 7.564
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS FUND FOR EMPLBEN, TRUST Defegato: DEPETRO CARMELA 3 o 50.048
Gestors: INVESTORS BANK AND TRUST CO. .
N Geroes INVESTOnS B o e 0 Peastor DEPETRD CARMELA : o e
: ST 0O,
BG AUSTRALIA LIMITED AS RESP.ENTITY FORTHE BARCLAVS EURDPE EX-UK INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3 0 22745
BGICL DALLY EAFE EQUITY INDEX FUND Defegato: DEPETRD CARMEILA 3 '
Gustore: INVESTORS BAKK AND TRUST GO, ¢ 16587
CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC Delogato: DEPETRE CARMELA 3 [ 5279
Gestorq: STATE STREEY BOSTOR )
INTERNGATIDNALI :3umr INDEX PLUS FUND Dalegato: DEPETRO CARMELA 3 0 10.560
estora: INVESTORS BANK AND TRUST 0, ’
INTERNATIONAL EQUITY INDEX PLUS FUND B Deteqato: DEPETRO CARMELA 3 a 1927
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST €. -
TSHARES MSCT EAFE INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3 Y 427,159
Gastore: INVESTORS BANK AND TRUST €O, !
ISHARES MSCT EMU INDEX FUND Dalegato: DEPETRO CARMELS, 3 a 74.240
Gastors: INVESTORS BANK AND TRUST CO.
TSHARES M5CI ITALY INDEX FUND Delegato: BEPETRO CARMELA 3 0 41,252
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO,
ISHARES S&F EUROPE 350 INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA k3 o 35382
Gestors; INVESTORS BANX AND TRIUST CO.
ISHARES S&P GLOBAL FENANCLAL SEC FUND Defegato: DEPETRO CARMELA 3 [ 2814
Gastora: INVESTORS BANK AND TRUST CO,
LUCENT TECHNOLOGIES PENSTON TRUST Delegato: DEPETRO CARMELA 3 [ 19.558
Gastorat MELLON BANK N.A.
STATE FARM VAR PROD INTERNATIONAL EQUITYINDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3 [ 7.055
Gesture: INVESTORS BANK AND TRUST O,
FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS.P.A. Dalegato: PAFETTI RENATO 5 [ B.272.815
FINANZTARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS.F.A. Delegato: PAPETTT RENATO 5 o 2,525.000
FIRANZIARLA D'INVESTIMENTO FININVESTS.P.A. Delegato: PAPETTI RENATO 5 [ $8.741.375
AB FUNDS TRUST Delegato: DEPETRO CARMELA [ o 280.340
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
ADU DHABI RETIREMENT PENSIONS FUND Delagato: DEPETRO CARMELA [ o 6,663
Gastore: NORTHERN TRUST GLOBAL SERVICES LTD
ADVAKCED INTERNATIONAL SHARES INTHEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA [ [ 2.555
AEGON/TRAM.5.F.KAMPEN ACT. INTERNATIONAL Delegato: DEPETRO CARMELA [ 0 1510
Gustore: INVESTORS BANK ARD TRUST €O,
AIRt FRODUCTS AND CHEMICALS INC. MASTERTRUST Delegato: DEFETRO CARMELA 5 [ 155,230
Gastors: STATE STREET BOSTON
ALASKA PERMANENT FIIKDS CORP, Debegate: DEPETROD CARMELA [ o 135
ARAB FUND FOR ECONOMIC AND SOCIALDEVELOPMENT Delegato: DEPETRO CARMELA 6 L] 26
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIM ENTBALZAC EURD TNDEX Delegato: DEPETRO CARMELA L] ° 24.970
Grstore: STATE STREET BASTON
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTBALZAC EURDPE TNDEX Delegato: DEPETROD CARMELA 5 [ 510
Gustors: STATE STREET BOSTON
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTBALZAC FIMANCIALS INDEX Delogato: DEPETRQ CARMELA § o 157
Gastors: STATE STREET BOSTON
BALZAC UMBRELLA TNDEX COMPARTIMENTBALZAC TTALY THDEX Delegato: DEPETAO CARMELA [ [ L.697
Gestore: STATE STREET BOSTON
BALZAC U/ MBRELLA TNDEX OOMPARTIMENTEALZAC WORLD INDEX Dalegato: DEPETRO CARMELA 5 [ 7273
Gustirg: STATE STREET BOSTON
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS PENSIONSMANAGEMENT LTD Dalegato: DEPETRO CARMELA 8 0 §3.340
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS PENSIONSMARAGEMENTLTD Delogato: DEFETRO CAHMELA [ 0 22377
BBH « FOR MT BOJ MTBCA00D35145 Delogato: DEPETRO CARMELA [ 0 18.639
BELL ATLANYIC MASTER TRUST Dalegator DEPETRO CARMELA & L P05
Gestore: MELLON BANK N.A.
BELLSOUTH CORPORATION REPRESENTATIVEEMPLOYESS HEALTH TRUST Delegato: DEPETRO CARMELA 6 0 4.350
Gestore: STATE STREET BOSTON
BELLSOUTH MASTER PENSION TRUST Delegnto: DEPETRO CARMELA 6
Gestora: STATE STREET BOSTON
BNY/WF MASTER TRINTL INDEX PORT Delegato: DEPETRO CARMELA [
BOISE CASCADE LLC MASTER TRUST Dalegato: DEPETRO CARMELR 6
Gestors: STATE STREET BOSTOR
BP PENSION FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 6
Grstors: STATE STREET BOSTON
BROWH BROTHERS HARRIMAN AND €O, BOSTON Delegator DEPETRG CARMELA s 0 R ;s:
BRUNEIL INVESTMENT AGENCY Dalegate: DEPETRD CARMELA ) 1] 14981
Gustora: STATE STREEY BOSTON
12821
CAAM INDEX EUROPE Delegato: DEPETRO CARMELA : : 2015
CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Delegato: BEPETRO CARMELA .
Gestore: STATE STREET BOSTON
. 5.634
CALIFORNIA, STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Delagato: DEPETRO CARMELA [ o
Grstore: STATE STREEY BOSTON
12
CALIFORMIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Delegato: DEPEFRO CARMELA 6 [
Gastora:r STATE STREET BOSTON
: CARM 0 50,309
CALIFGRNIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM Delegato: DEPETRO ELA 6
Gestore: STATE STREET BOSTON bel DEPETRO CARMELA 6 0 1238

CF GLOBAL ALPHA 1 FUND MELLON FIN. CORP.




Gastors: MELLON BANK N.A.
CIEC EUROPEAN INDEX FUND
Gestore: MELLON BANK N.A.
CIBC INTERNATIONAL INDEX FUND
Gestore: MELLON BANK N.A,
CITY OF MENPHIS RETIREMENT SYSTEM
Gestora: MELLON BANK N.A,
CITY OF NEW YORK GROUP TRUST
CITY OF NEW YORK GROUP TRUST
COGENT INVESTMENT OPERATIONS FTY LTD
COLONIAL FIRST STATE INVESTEMENT LIMITED
COLUMBIA FOUNDATION
Gestors: NORTHERN TRUST - LONDON
COMMON MONTHLY INTL EX-JAPAN EQUITY
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
COMMON TRUST ITALY FUND
Gastors: STATE STREET BOSTON
DANSHE BANK DANISH TAXABLE CLIENTS
DREYFUS INTL STOCK INDEX FUND
Gestore; MELLON BANK N.A.
OF INTERNATIONAL STGLK INDEX FUND
Gestora: MELLON BANK N.A.
EMERALD GLOBAL EQUITY POOLED FUND TRUST
Gestore: MELLON BANK N.A.
EMERALD INTERNATIONAL EQUITY INDEX FUND
Gastore: MELEON BARK N.A.
ENERGY INSURANCE MUTUAL LIMITED
Gestore: STATE STREET BOSTON
EUROPE INDEX PLUS COMMON TRUST FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
FORD OF CANADA MASTER TRUSTFUND
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
FORD-lIAW BENEFITS TRUST
Gagtors: NORTHERN TRUST - LONDON
FORTILS BANK LUXEMEQURS 5.A.
FORYES BANK LUXEMBOURY 5.4,
FORTES BANK LUXEMBOURG 5.A.
GE PENSIONS LIMITED
GENERAL MOTORS WELFARE BENEFITS TRUST
Gustore: STATE STREET BOSTON
GOYERNEMENT OF SINGAPORE INVESTMENT
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
GOVERNMENT EMPLOYEES RETIREMENT 5YST
Gustore: STATE STREET BOSTON
GOVERNMENT PENSION INVESTMENT FUND
Gastors! STATY STREET BOSTON
GOVERNMENT PERSION TNVESTMENT FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
HERMES ASSUHRED LIMITED
HK MONETARY AUTHORITY
Gestore: NORTHERN TRUST - LGNDON
HONG KONG SPECIAL ADMIN EXCHANGE FUND
Gestora: NORTHERN TRUST - LONDON
LW.A. FOREST INDUSTRY PENSION PLAN
Gestore: ABC DEXIA INVESTORS SERVICES TRUST
IBM SAVINGS PLAN
Gestore: STATE STREET BOSTON
IDAHD PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM
Gastore: MELLON BANK N.A.
1KG GLOBAL SCIENCE AND TECHNOLOGY FUND
INTERNATIONAL BANK FOR RECONSTRUCTIONS, DEVELOPMENT
Gastorg: MELLON BANK H.A.
INTERNATIONAL BANK FOR RECONSTRUCTIONG DEVELOPMENT
Gestomy: MELLON BANK N.A.
INTL STOCK MARKET PORTFOLID
Gestora: SYAYE STREET BOSTON
I0WA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM
JECARTLLA APACHE TRIBE
Gestore: MELLON BANK N.A,
JECARILLA APACHE TRIBE
Gestore: MELLON BANK N.A.
JOHN HANCOCK EGUITY INDEX TRUST A
Gestora: STATE STREET BOSTON
JOHN HANCOCK FUND I INTL EQUITY INDEX
Gestora: STAYE STREET BOSTON
JDHN HANCOCK INTL EQUITY THDEX B
Gestora: STATE STREEY BOSTON
IP MORGAN BANK AS DIRECT TRUSTEE FOR THEDELTA MASTER TRUST
JP MORGAN BANK, AS TRUSTEES OF THE KRAFTFOODS MASTER RETIREMENT TRUST
LB SERIEG FUND TNC. WORLD GROWTHPORTFOLIO
Gastore: STATE SYREET BOSTON
LOCKHEED MARTIN CORP MASTER TRUST
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
LUTHERAN BROTHERHOOD WORLD GROWTH FUND
Gestora: STATE STREET BOSTON
M.5T. INTERNATIONAL FUND ADVISORMARBORSIDE FINANCIAL
MANAGED PENSION FUKDS LIMITED
Gastora: STATE STREET BOSTON

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRE CARMELA
Dalegate: DEPETRO CARMELA
Delagatc: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Detegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPEYRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato; DEFETRO CARMELA

Delegata: DEPETRO CARMELA
Delegator DEPETRO CARMELA
Delegata: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA.
Delagate: DEFETRD CARMELA
Delogate: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalagato: DEPETRI CARMELA
Delagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: PEPEYRO CARMELA
Delngato: DEPETRO CARMELA
Detegato: DEPETRO CARMELA
Drelegabo: DEPETAO CARMELA
Delegato: DEPETRD CARMELA

Dulagate: PEPETRO CARMELA

Delegata: DEPETRO CARMELA
Delogato: DEPETRO CARMELA

Delegabo: DEPEYRO CARMELA
Delegaty: DEPETRO CARMELA
Pelegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Dadagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRQ CARMELA

Dealegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPFYRO CARMELA

Delogate: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA
Dalagato: DEPETRO CARMELA
Dalsgato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dedegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Dulegato: DEPETRO CARMELA

B > th

Paglna Hr. 6

956
1.455
52.940
156.801
L600

17.042
10.702

1.467.130 ‘
|

770
an.739 |

14.0402
5912

1594
12,173
4754

12,143

8.224

71493
14.156
62
12,960
2.560

57200

58,536

i.1ma

66.556
46.030

47.233
144

4115

1313
970

311250 ‘

i

3.380 i
60

G034
45.697

3.767

37,109
21,586

1922
177.902

2.248
72.860




MANAGED PENSION FUNDS LIMITED
MANVILLE PERSONAL INJURY SETTLEMENTTRUST
Gestors: STATE STREET BOSTON
MARCH LIMITED
Gestore: STATE STREET BOSTON
MASTER TRUST HITACHI FOREIGK INDEX MOT
Gestore: STAVE STREET BOSTON
MELLON BANY EMP COLL INVEST FD
Gestors: MELLON BANK N.A.
MELLON CAP MANAGEMENT/INL INTEANATIONALINDEX
Gastore: MELLON BANK NA.
METROPOLIVAM LIFE INSURANGE COMPANY
MILITARY SUPERANNUATION AND BENEFITSFUND 001
MIZUHO TRUST BANKING LUX
PORGAN STANLEY INSTITUTIONAL FUNDS BNC-ACTIVE INTL ALLOCATION PORTEOLIO
MOTORS INSURANCE CORPORATION
Gastore: STAVE STREET BOSTON
MUTUAL ASSURANCE QF PREFECTUALGOVERNMERT PERSONNEL
Gastore: STATE STREET BOSTON
NATIONAL PENSIONS RESERVE FUND COMM,
Gestore: MELLON BANK NLA.
NATIONAL PENSIONS RESERVE FUND COMM,
Gestore: MELLON BANK N.A.
HATIONAL PENSIONS RESERVE FUND COMM.
Gestore: MELLON BANK N.A.
NEW YORK S5TATE COMMDN RETIREMENT FUND
NT QUANTITATIVE MANAGEMENT COLL FD
Gestors: NORTHERN TRUST - LONDON
NUCLEAR {TABILITIES FUND LIMITED
NYNEM CO MASTER PENSION TRUST
Gestore: MELLON BANK N.A
PENSTON FUND ASSOLTATION LOCALGOVERNMENT
Gestone: STATE STREET BOSTON
PGRE POST RETIREMENT PLAN TRUST &k NONBARGATNING UR
Gestore: MELLON BANK N.A.
PICTET & CIE BANQUIERS
PITHEY BOWES RETIREMENT PLAN
Gustors: STATE STREET BOSTON
PROMEDICA HEALTH SYSTEM
Gustore: MELLON BANK N.A.
PROMEDICA HEALTH SYSTEM
Gestora: MELLON BANK N.A.
PUBLIC EMPLOYEE REYIREMENT SYSTEM OFIDAHO
Gostors: MELLON BANK HA.
PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT 5YSTEM OFNEVADA
SACRAMENTO REGIDNAL YRANSLY DISTRICT
Gestare: STATE STREET BOSTON
SAN DIEGD GAS % ELECTRIC CO NUCLEARFACILITIES QUALIFIED DECOMISSIONING TST
Gestore: MELLON BANK N.A.
SAS TRUSTEE CORPORATION
SDA INTERNATIONAL EQUITY INDEX FUND
Gastore: RBC DEXTA IRVESTORS SEAVICES TRUST
SELECT INDEY, EUROPEAN EQUITY PORTFOLIO
Gestore: STATE STREET BOSTON
SEMPRA ENERGY PENSION MASTER TRUST
Gestore: MELLON BANK N.A.
SOUTHERN CALIFORNIA EDISON RETIREMENTPLAN
Gestore: MELLON BANK N.A.
55 SERVICES ATF 55GA EUROPE EQUITIESTRUST
Gestore: STATE STREET BOSTON
558 ATF HAT PUB, SER. PERS. MUTUAL AIDASS,
Gastore: STATE STREET BOSTON
S5B INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN
Gastore: STATE STREET BOSTON
SSB INY. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET, PLAN
Gestare: STAYE STREET BOSYOM
S5B INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN
Gestore: STATE STREET BOSTON
£50 INY. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN
Gestore: STATE STREET BOSTON
558 INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN
Gestore: STATE STREET BOSTON
SSGA ITALY INDEX FUKD
Gestore: STATE STREET BOSTON
S5GA MSCI EAFE THDEX FUND
Gestora: STATE STREET BOSTON
55T ATF POSTAL LIFE INS WELFARECORPORATION
Gestora: STATE STREET BOSTON
SYATE OF CONNECTICUT RETIREMENT PLAN
Gestora: STATE STREET BOSTON
STATE OF INDIANA PUBLIC EMPLOYEES'RETIREMENT FUND
STATE OF MINNESOTA STATE EMPLOVEESRETIREMENT PLAN
Gestore: STATE STREET BOSTON
STATE STREET ATF PENSION INVEST. BUND
Gestors: STATE STREET BOSTON
STATE STREET AU LTD WESTPAC TNTL SHARES
Gastora: STATE STREET BOSTON
STATE STREET SR1 WORLD INDEX

Dalegate: DEPETRO CARMELA
Delagato: DEPETRO CARMELA

Dalegatar DEPETRO CARMELA
Delegato: BEPETAD CARMELA,
Delegate: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Dafepato: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA
Dulegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegata: DEPETRO CARMELA

Pelegato: DEPEYRO CARMELA

Delegatts DEPETRG CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRD CARMELA
Dealegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalegate: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalsgato: DEPETRO CARMELA

Delegater DEPETRO CARMELA
Delegate: DEFETRO CARMELA

Delagatn: DEPETRO CARMELA

Pefegato: DEPETRO CARMELD
Defegata: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dedegato: DEFETRO CARMELA
Delagator DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETAD CARMELA
Dolegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Pelegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalagato: DEPETRG CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delsgato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
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Gestore: STATE STREET BOSTON
STICHTING PENSTGENFONDS CAMPINA

Pagina Nr. B

Delegato: DEPETRE CARMELA 5 0 8.840

Gestore: HORTHERN TRUST GLOBAL SERVICES LTD

STREETTRACKSSM MSCE EUROPE FINANCIAL Delegato: DEPETRO CARMELA & 0 806
Gestore: SYATE STREET BOSTOR

STREETTRACKSSM MSCLEURGPE FINARCIAL Delegato: DEPETRD CARMELA 6 0 472
Gestore: STATE STREET BOSTAN

STREETTRACKSSM MSCT PAN EURDSM ETF Delegato: DEPETRO CARMELA 6 o 27118
Gestore: STATE STREET BOSTON

T.ROWE PRICE INTERNATIONAL FUNDS INC.EURDPEAN STOCK FUND Dalégato: DEPETRO CARMELA 6 0 1.357.190

TD EURDPEAN INDEX FUND Delegata: DEPETRE CARMELA [ 0 1515
Grstore: MELLON BANK N.A,

TD INTERNATIONAL TNDEX FUND Delegato; DEPETAO CARMELA 6 o 3.050
Gestora: MELLDN BARK N.A.

THE MOLLY TRUST DATED 671772003 Delegator DEPETRO CARMELA 6 0 13.900
Gestore: STATE STREET BOSTON

THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OFCALIFORNIA Delegato: DEPEYRO CARMELA 6 o 12
Gestora: STATE STREET BOSTOR

THE SUBSIDIZED SCHOOLS PROVIDENTFUNDCARE OFF THE TREASURY Delegato: DEPETRO CARMELA & 0 438

YRUSTEES OF THE BT PENSION SCHEME belegato: DEPETRO CARMELA 6 [ 18.249

UNICO I-TRAGKER MSCI WORLD Dafegato: DEPETRO CARMELA 6 (] 200
Gestore: SYATE STREET BOSTON

UNICO-I-TRACKER MSCI EUROPE FINANCIALS Delegato; DEPFTRO CARMELA 5 a 193
Gestore: STATE STREET BOSTON

UNIVERSAL SHIPOWNERS INS.ASS.EQUITY Delegatn: DEPETRO CARMELA [ [} 2.204
Gestore: STATE STREET BOSTON

VANTAGEPOINT OVERSEAS EQUITY INDEX FUND Relegato: DEPETRD CARMELA s o 3.095
Gastors: INVESTORS BANK AND TRUST €0,

WALT DISHEY COMPANY RETIREMENT PLAN Detegato: DEPETRO CARMELA 6 [ 4.858
Gastora: STATE STREET BOSTON

MEDIOBANCA 5,P.A, Votanta:r BONALLK BIANCA 7 14,300,000 o

DORIS ANNALISA SARA Delegato: ROVEDA GUIDG 9 Q 2.725.060

DORIS ENNIO Delegato: ROVEDA GUIDO 9 [} 14.485.070

DORES MASSIMD ANTONTO Dalegato: ROVEDA GUIDG 9 0 7.725.065

FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS.P.4, Delegato: ROVEDA GUIDO 9 0 185.870.000

HERULE FINANCE S.4. Delogato: ROVEDA GUIDD [ 0 95,166,800

HERULE FINANCE 5.A. Delegato; ROVEDA GUIDD 9 0 46.260.000
Vincoll:

USUFAUTTO CON DIRITIO D1 VOTO AL NUDO PROPRIETARIO  DDRIS ENNIO
USUFRUTTO CON DIRKTYO DI VOTO AL NUSO PROPRIETARIO TOMBOLATD LINA

TOMBOLATO LINA Delegato: ROVEDA GUIDO ? [ 14,408,205

HERRILE FINANCE 5.4, Delegato: CARFAGHA MURIZIO 10 (1 4.707.620

¥ VEST 5R1, Delegato: CARFAGMA MURIZIO 16 1 5.103.000

ROTILI ANGELO 11 75.000 [

[ELENCO ASTENUYT __ Totnle Voll; 3,144,659 parial _0,8606% defia quantita ]

Elenco Parted, ] Elenca Legall Rappr. fDal JE Nr. Scheda  Otn InProgrdo  Qt.a In Delega

AMAS LIMITED MORGAN STANLEY GLOBAL Dedegator DEPETRO CARMELA . [ 23990
Gestore; NOKTHERN TRUST - LONDON

ARTEMLS INCOME FUND Defegato: DEPETRO CARMELA, 4 e 3.000.000

CALIFORNLA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT Delegato: DEPETRO CARMELA 4 [ 2434
Gestove: STATE STREET BOSTON

COMMONWEALTH PENNSYLVANIA PUBLIC SCHOOLEMPLOYEE RET SYSTEM Delfegato: DEPETAG CARMELA 4 [ 600
Gestore: MELLON BANK N.A.

EAFE INTL INDEX PORTE SUMMIT MUTUAL Delegato: DEPETRO CARMELA 4 ¢ 1334
Gestors: NORTHERN TRUST - LONDGN

INTL FINANCIAL IRCEGROWTH TRUST Dilagator DEPETRO CARMELA 4 9 118,700
Gestora: STATE STREET BOSTON

LOUFSTANA STATE EMPLOVEES RETIREMENTSYSTEM Delegato: DEPETRO CARMELA, 4 0 1
Gastora: MELLON BANK H.A.

SUNAMERICA INTI, DIVERS, EQUITY PORTFOLIO Delegato: DEPETRO CARMELA, 4 v 165
Gestora: STATE STREET BOSTON

UNITED STATES TRUST COMPANY Delegato: DEPETRO CARMELA 4 o 638

VALIC COMPANY I - INTL EQUITIES FD Delegato; DEPEFRD CARMELA 4 1] 405
Gestors: STATE STREET BOSTON

ASEOGESTIONT Delegato; REGOLI DUCCIO 8 ] 1

ASSOGESTIONI Delegato: REGOLT DUCLIO (3 o 1

{Totale Qt.a In Proprio: 14.375.000  Takala Gha in Delega; 461.623.963_ Totala Qt.a ; 475508063 Totala Ota 475.998.963 i

r
|orario Chiusura votazione: 16:33 { N

[MODIFICA MODALITA' DI EMIS5IONE AZIONI AL SERVIZIO DEL PIANO DI STOCK OPTION E MODIFICA ART, 6 DELLO STATUTO SOCIALE

{Orario apertura votazlons: 16:35)

{ELENCO FAVOREVOLY  Totala Voll: 475.118.850  parlal _99,8151% della quantith votante

Elenco P

1 Elenco Legall Rappr./Del 3} Ao Nr. Scheda  Qtaln Prapric  Gta In Delega

AMAS LIMITED MORGAN STANLEY GLOBAL Dalagato: DEPETRO CARMELA 4 [} 21.990

Gastora! NORTHERN TRUST - LORDON
ARTEMIS INCOME FUND Dalegato: DEPETRO CARMELA 4 o 3.00{0.000
CALIFORNLA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT Pelegato; DEPETRO CARMELA 4 1] 2434

Gestore: STATE STREET BOSTON . 500
COMMONWEALTH PENNSYLVANLA PUBLIC SCHOQLEMPLOYEE RET SYSTEM Delegato: DEPETRO CARMELA 4

Gestore: MEWLON BANK N.A,

i 1.

EAFE INTL INDEX FORTF SUMMIT MUTUAL Delegato; DEPETRO CARMELA 4 o 334




Gestora: HORYHERN TRUST - MLONDON
TNTL FINARCIAL INCEGROWTH TRUST
Gestora: STATE STREET BOSTON
LOVISTANA STATE EMPLOYEES RETIREMENTSYSTEM
Gestore: MELLON BANK N.A.
SUNAMERICA INTL. DIVERS, EQUITY FORTFOLIO
Gestore: STATE STREET BOSTON
UNITED STATES TRUST COMPANY
VALEC COMPANY I - INTL EQUITIES FD
Gestora: STATE STREET BOSTON
FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS. LA,
FINANZIARIA O'INVESTIMENTG FININVESTS.P.A,
FINANZTARIA D'INVESTIMENTO FININVESTS.P.A.
AB FUNDS TRUST
Gestore: NORTHERN TRUST - LONDON
ABU DHABI RETIREMENT PENSIONS FUND
Gestore: NORTHERN TRUST GLOBAL SERVICES LTD
ADVARCED INTERNATIONAL SHARES TNDEX FUND
AEGON/TRAN.S.F.KAMPEN ACT, INTERHATIONAL
Gestorg: INVESTORS BANK AND TRUST €O,
AIR PROTICTS AND CHEMICALS INC. MASTERTRUST
Gestore: STATE STREET BUSTON
ALASKA PERMANENT FUNDS CORP.
ARAB FIUND FOR ECONOMIC AND SOCTALDEVELOPMENT
BALZAC UMBRELLA IKDEX COMPARTIMENTBALZAC EURO INDEX
Gestora: STATE STREET BOSTON
BALZAL UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTBALZAC EVROPE INDEX
Geastore: STATE STREET BOSTON
BALZAC UMBRELLA INDEX COMPARTIMENTRBALZAC FINANCIALS INDEX
Gestore: STAYTE STREET BOSTON
BALTAC UMBRELLA TNDEX COMPARTIMENTBALZAC ITALY INDEX
Gastora: STATE STREET BOSTON
BALZAC UMBRELEA INDEX COMPARTIMENTHALZAC WORLD INDEX
Gestore: STATE STREET BOSTON
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS PENSIONSMANAGEMENT LTD
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS PENSIQNSMANAGEMENT LTD
BOH - FOR MT BO1 MTEC400DIS145
BELL ATLANTIC MASTER TRUST
Gestore: MELLON BANK M.A.
BELLSQUTH CORPORATION REPRESENTATIVEEMPLOYESS HEALTH TRUST
Gagtore: STATE STREET BOSTON
BELLSOUTH MASTER PENSION TRUST
Gestora: STATE STREET BOSTON
BNY/WF MASTER TRINTL INDEX PORT
BOISE CASCADE LLC MASTER TRUST
Gestore: STATE STREET BOSTON
EP PENS1OM FUND
Gegtore: STATE STREET BOSTON
BROWN BROTHERS HARRIMAN AND CO, BOSTON
BRUNET INVESTMENT AGENCY
Gestors: STATE STREET BOSTON
CAAM INDEX EUROPE
CALIFORNLA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM
Gestore: STAYE STREET BOSTON
CALIFQANLA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM
Gestore: STATE STREET BOSTON
CALTFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM
Gestore: STAYE STREET BOSTON
CALIFORNLA STATE TEACHERS RETIREMENTSYSTEM
Gostora: STATE STREET BOSTON
CF GLGBAL ALPHA 1 FUND MELLON FIN. CORP.
Gestore: MELLON BANK N.A.
CIBC EUROPEAN INDEX FURD
Gastive: MELLON BANK N.A.
CIBC INTERNATIONAL INDEX FUND
Gestore: MELLON BANK N.A.
CITY OF MENPHIS RETIREMENT SYSTEM
Gostorat MELLON BANK N.A,
CITY OF NEW YORK GROUP TRUST
CITY OF NEW YORK GROUP TRUST
COGENT INVESTMENT OPERATIQNS PTY LTD
COLONIAL FIRST STAYE INVESTEMENT LIMITED
COLUMBIA FOUNDATION
Gestore: NORTHERN TRUST « LONDOK
COMMON MONTHLY INTL EX-JAPAN EQUITY
Gestore! RORTHERN TRUST - LONDON
COMMON TRUST ITALY FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
DANSHE BANK DANISH TAXABLE CLIENTS
DREYFUS INYL STOCK INDEX FUND
Gestore: MELLON BAMK N.A.
DT INTEANATIONAL STOCK INDEX FUND
Gestora: MELLON BANK N.A.
EMERALL GLOBAL EQUITY $:00LED FUND TRUST
Gestore: MELLON BANK N.A.
EMERALD INTEANATIONAL EGUITY INDEX FUND
Gestore: MELLON BANK H.A.
ENERGY INSURANCE MUTUAL LIMITED

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETAO CARMELA
Delegato: DEPETRO-CARMELA

Delegator DEPETRO CARMELA
Dalegate: DEPETRO CARMELA

Delegato: PAPETTI RENAT(O
Dalagato: PAPETTI RENATD
Delogato: PAPETTE RENATO
Detegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: BEPETRO CARMELA
Defegator DEPETRO CARMELA

Dalegato; DEPETRO CARMELA
Defegato: DEPETRO CARMELR
Defagato: DEPETRO CARMELA
Delegata: DEPETRO CARMELA,
Delegato; DEPETRO CARMELA
Delegatas DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA,
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delagatos DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRG CARMELA
Delegato: DEPETRG CARMELA,
Dalngato; DEPETRO CARMELA

Defegate: DEPETAO CARMELA

Delegato: DEPETAO CARMEEA
Delegator DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA

Dalsgato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegate: DEPETRO CARMELA
Dslegato: DEPETRO CARMELA
Delsgato: DEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA
Delegator DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA.
Delugate: DEPETRO CARMELA
Defogato: DEPETRO CARMELA
Delapato: DEPEVRO CARMELA
Delepato: DEPETRO CARMELA
Dedegato; DEPETRO CARMELA
Delegato! DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Dadagate; DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delagato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

T
Delagato: DEPETRO CARM
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1.467.130

90.729

14.002
5921

8.560

2.594

12,173

4.774




Gestore: STAYE STREET BOSTON
EURDPE IRDEX PLUS COMMON TRUST FUND
Gestora: STATE STREET BOSTON
FORD OF CANADA MASTER TRUSTFUND
Gestora: NORTHERN TRUST - LONDON
FORD-UAW BENEFITS TRUST
Gastore: NORTHERN YRUST - LONDON
FIORTIS BANK LUXEMBOURS 5.A.
FORTIS BANK LUXEMBOURG 5.A.
FORYIS BANK LUXEMBOURG $.4.
GE PENSIONS LIMITED
GENERAL MOTORS WELFARE BENEFITS TRUST
Gestora: STATE STREEY BOSTON
GOVERNEMENT OF SINGAPORE INVESTMENT
Gestore: NORTHERM TRUST - LONDON
GOYERNMENT EMPLOYEES REYIREMENT SYST
Gestora: SYATE STREET BOSTOMN
GOVERNMENT PENSION INVESTMENT FUND
Gestore: STATE STREET BOSTON
GOVERNMENT PENSION JNVESTMENT FUND
Gestore: STATE SYREET BOSTOM
HERMES ASSURED LIMITED
HK MONETARY AUTHORITY
Gestore: NORTHERM TRUST « LONDON
HONG KONG SPECIAL ADMIN EXCHANGE FUND
Gestorar NORYHERN TRUST « LONDON
LW.A, FOREST INDUSTRY PENSION PLAN
Gestora: RBC DEXTA INVESTORS SERVICES TRUST
1BM SAVINGS PLAN
Gastore: STATE STREET BOSTON
IDAHO PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM
Gestore: MELLON BANK N.A,
ING GLOBDAL SCIENCE AND TECHNOLOGY FUND
INTERNATIONAL BANK FOR RECONSTRUCTIONS DEVELOPMENT
Gestors: MELLON BANK N.A.
INTERNATIONAL BANK FOR RECONSTRUCTIONS: DEVELOPMENT
Gestere: MELLON BANK N.A,
INTL STOCK MARKET PORTFOLID
Gestore: STATE STREET BOSTON
TQWA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT 5¥STEM
JICARILLA APACHE TRIBZ
Gestore: MELLON BANK N.A.
JICARILLA APACHE TRIBE
Gastore: MELLON BANK N.A,
JOHN HARCOCK EQUITY TNDEX TRUST A
Gastore: STATE STREET BOSTON
JOHN HARCOCK FUND 11 INTL EQUITY INDEX
Gestors: STATE STREET BOSTON
JOHN HANCOCK INTL EQUITY INDEX B
Gestore: STATE STREET BOSTON

IP MORGAN BANK AS DIRECT TRUSTEE FOR THEDELTA MASTER TRUST
AP MORGAR BANK AS TRUSTEES OF YHE KRAFTFOODS MASTER RETIREMENT TRUST

LE SERIES FUND INC. WORLD GROWTHPORTFOLIG
Gestore: STATE STREET BOSTOM
LOCKHEED MARTIN CORP MASTER TRUST
Gestors: NORTHERN TRUST - LONDON
LUTHERAN BROTHERHOOD WORLD GROWTH FUND
Gagtors: STATE STREET BOSTON
.57, INTERNATIONAL FUND ADVISORHARBORSIDE FINANCIAL
MANAGED FENSION FUNDS LIMITED
Gestore: STAVE STREET BOSTON
MANAGED PERSION FUNDS LIMITED
MANVILLE PERSONAL INJURY SETTEEMENTTRUST
Gastore: STATE STREET BOSTON
MARCH LIMITED
Gestora: STATE STREET BOSTON
MASTER TRUST HITACHI FOREIGN INDEX MOT
Gestore: STATE STREET BOSTON
MELLON BANK EMP COLL INVEST FD
Gestora: MELLON BANK N.A.
MELLON CAP MANAGEMENT/JNL INTERNATTONALEHODEX
Gestore: MELLON BANK N.A.
METROPDLITAN LIFE INSURANCE COMPANY
MILITARY SUPERANNUATION AND BEMEFITSFUND 001
MIZUHO TRUST BARKIRG LUX

HMORGAN STANLEY INSTITUTIONAL FUNDS INC-ACTIVE INTL ALLOCATION PORTFOLIO

MOTORS INSURANCE CORPORATION
Gastorer STATE STREET BOSTON

MUTHAL ASSURANCE DF PHEFECTUALGOVERNMENT PERSONNEL
Gestora: STATE STREET BOSTOR

HATIOHAL PENSIONS RESERVE FUND COMM.
Gastora: MELLON BANIKC H.A.

HATIQNAL PENSIONS RESERVE FUND COMM.
Gestore: MELLON BANK N.A.

HATIONAL PENSIONS RESERVE FUND COMM.
Gestora: MELLON BANK N.A.

NEW YORK STATE COMMODN RETIREMENT FUND

NT QUANTITATIVE MANAGEMENT COLL FI

Dolagato: DEPETRO CARMELA
Dslagato: DEPETRO CARMELA
Delegata: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Detagata: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Dealegato: DEPEYRO CARMELA
Delagata: DEPETRO CARMELA
Delegator DEPETRO CARMELA
Delegnato: DEPETRO CARMELA

Pelegatar DEPETRO CARMELA
Dwlegato: DEPETAO CARMELA

Delegato: DEPETHO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegats: DEPETRO CARMELA
Delagato: DEPETRO CARAMELA

Dalegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Dalegato: DEPETRO CARMELA
Difegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: PEPETROD CARMELA

Delegato: DEPETRD CARMELA
Defegato: DEPETAO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA
Dalsgate: DEPETRD CARMELA
Delegato: PEPETRO CARMELA
Delegate: DEPETRO CARMELA
Dalogato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato; DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPEYRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRG CARMELA

Dedegate: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEFETRO CARMELA
Dotegato: DEPETRO CARMELA
Detagato: DEPETRO CARMELA
Delagato: PEPETRO CAHMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delngate: DEPETRO CARMELA
Delegator DEPETRO CARMELA
Delegater DEPETRO CARMELA
Dalegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEPETRO CARMELA

e

-
-

nalq)usf DEPETRO CARMELE™

Delgfato: DEPETRO CARMELA

R
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Gestore; NORTHERN TRUST - LONDON

HUCLEAR LIABILITIES FUND LIMITED Delegato; DEPETRO CARMELA

NYNEX CO MASTER PENSION YRUST Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestore: MELLON BANK N.A,

PENSION FUND ASSOCIATION LOCALGOVERNMENT Dalegato: DEPETRC CARMELA
Gestors: STATE STREET BOSTON

PGEE POST RETIREMENT PLAN TRUST & NOKBARGAINING UR Delegato: DEPETRO CARMELA
Gastorn: MELLON BANK H.A,

PICTEY & CIE BANQUIERS Delegato: DEPETRO CARMELA

PITKEY BOWES RETIREMENT PLAN Delagato: DEFETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

PROMEDICA HEALTH SYSTEM Dalegato: DEPETRO CARMELA
Gastore: MELLON BANK H.A,

PROMEDICA HEALTH SYSTEM Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestoes: MELLON BANK N.A

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OFIDAHO Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestora: MELLON BANK H.A.

PUBRLIC EMPLOYEES RETIREMERT 5YSTEM OFNEVADA Delegato; DEPETRO CARMELA

SACRAMENTO REGIONAL TRANSIY DISTRICT Delegato: DEPEFRO CARMELA
Gastors: STATE STREET BOSTON

SAN DIEGO GAS & ELECTRIC CO NUCLEARFACILITIES QUALTFIED DECOMISSIONING TST Dalsgato: DEPETRO CARMELA
Gestora: MELLON BANK M.A.

SAS TRUSTEE CORPORATION Delegato: DEPETRO CARMELA

SDA INTERNATIONAL EQUITY INDEX, FUND Dealagato: DEPETRO CARMELA
Gestors: RBC DENIA INVESTORS SERVICES TRUST

SELECT INDEX EURQPEAN EQUITY PORTFOLID Delepato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

SEMPRA ENERGY PENSION MASTER, TRUST Dafegato: DEPETRO CARMELA
Gastore: MELLON BANK N.A,

SOUTHERN CALIFORNIA EDISON RETIREMENTPLAN Delegato: DEPEVHO CARMELA
Gestore: MELLOM BANK N.A.

§S SERVICES ATF S5GA EURDPE EQUITIESTRUST Delsgato: DEPETRQ CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

SSB ATF NAT PUD, SER. PERS. MUTUAL AIDASS, Dalegato; DEPETREO CARMELA
Gestora: STATE STREET BOSTON

550 INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET, PLAN Debegator DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

558 INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN Delogato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

5SB INV. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

SSB INY. FUNDS FOR TAX EXEMPT RET. PLAN Delegato: DEPETRO CARMELA
Gastare: STATE STREET BOSTON

SSB INV, FUNDS FOR TAX EXEMPT RET, PLAN Delegato: DEPETRO CARMELA
Gastore: STATE STREET BOSTON

SSGA XYALY INDEX FUND Defogato: DEPETRO CARMELA
Gestom: STATE STREET BOSTON

S5GA MSCT EAFE INDEX FUND Delegata: DEPETRO CARMELA
Gastorg! STATE STREET BOSTON

5ST ATF POSTAL LIFE INS WELFARECORPORATION Belogato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STATE STREET BOSTON

STATE OF CONNECTICUT RETIREMENT PLAN Delegata; DEPETRO CARMELA
Gestove: STATE STREET BOSTON

STATE OF IRDIANA PUBLIC EMPLOYEES'RETIREMENT FUND Delegator DEPETRC CARMELA

STATE OF MINNESOTA STATE EMPLOYEESRETIREMENT PLAN Delegato: DEPETRG CARMELA
Gastore: SYATE STREEY BOSTON

STATE STREET ATF PENSION INVEST, FUND Delegato: DEFETRO CARMELA
Gastore: STAYE STREET BOSTON

STATE STREET AL LTD WESTPAC INTL SHARES Delegato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STAVE STREET BOSTON

STATE STREET SRI WORLD INDEX Didagato: DEPETRO CARMELA
Gestore: STAYE STREET BOSTON
STICHTING PENSIOMNFONDS CAMPINA
Geztore: NORTHERN TRUST GLOBARL SERVICES LTD
STREETTRACKSSM MSCI EUROPE FINANCIAL
Gestore: STATE STREET BOSTON
STREETTRACHSSM MSCT EUROPE FINANCIAL
Gestore: STATE STREET BOSTON
STREETTRACKSSM MSCT PAN EURDSM ETF
Gestors: STATE STREET BOSTON
T.ROWE PRICE INTERNATIONAL FUHDS INC.EUROPEAN STOCK FUND
TD EUROPEAN INDEX FUND
Gestore: MELLON BANK N.A.
TD INTERNATIONAL TNDEX FUND
Gastore: MELLON BANK NA.
THE MOLLY TRUST DATED 8/17/200%
Gastore: STATE STREET BOSTON
THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OFCALIFORNIA
Gestore: STATE STREET BOSTON
THE SUBS1DIZED SCHOOLS PROVEDENTFUNDCARE OFF THE TREASURY

Delegato: DEPETRO CARMELA
Belegato: DEPETRO CARMELA
Delegata: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delagato: DEPETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA

Delegato: DEFETRO CARMELA
Delegato: DEPETRO CARMELA
Delagato: DEPETRO CARMELA

Delegata: CEPETRO CARMELA

TRUSTEES OF THE BT PENSION SCHEME Dulegate: DEPETRO CARMELA

UNICO I-TRACKER MSCI WORLD Delegata: DEPETRO CARMELA
Geatorg: STATE STREET BOSTON

UNICO-I-TRACHER MSCI EUROPE FINANCIALS P Jeg DEPETRO CARMELA
Gestora: STATE STREET BOSTON

UNIVERSAL SHIPOWNERS IRS.ASS.EQUITY d DEPETRO CARMELA

Gestora: STATE STREET BOSTON

VANTAGEPOINT OVERSEAS EQUITY INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA
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Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

Pagina Nr. 11

WALT DISNEY COMPANY RETIREMENT PLAN Delegato; DEPETRO CARMELA ] 1} 4.858
Gestore: STATE STREET BOSTON

MEDIOBANCA 5.P.A Yotante: BONALDD BIANCA 7 14.300.000 o

DORIS ANNALISA BARA Delegato: ROVEDA GUIDO ] 1] 7.725.060

DORIS ENNID Dielegate: ROVEDA GUIDO 9 [ 14.495.070

DORI5 MASSIMO ANTONIO Delegata: ROVEDA GUIDD 9 ] 725,065

FINANZIARTA D'INVESTIMENTO FINTNVESTS.P.A. Defegate: ROVEDA GUIDD ] 1] 185.8970.000

HERULE FINANCE 5.A. Deiagata: AOVEDA GUIDO 9 o 95.166.600

HERULE FINANCE S.A. Delegate: ROVEDA GUIDD '] 1] 4,260,000
Vincotl:

USUFRUTTO CON DIRITTO DI VOTO AL NUDO PROPRIETARL]) DORIS ENNIO
USUFRUTTC COR DIRITTO DI YOTO AL HUDO PROPRIETARIG TOMBOLATO LINA

TOMBOLATO LINA Defegate: ROVEDA GUIDO ] ] 14,498,205

HERULE FINANCE §.A. Dalagate: CARFAGNA MURIZIO 10 [} 4.707.624

T INVESY SRL Defegato: CARFAGNA MURIZIO 1 [} 5, 103.000

ROTILI ANGELO 11 75.000 1}

[ELENCO CONTRARI  Tutale Votl: 801347 pardal  0,1684% della quantith |

Elenco Partecipant! Elenco Legall Rappr.f Delegat! fAlbvo Nr. Schada Qtaln Proprio  QtalIn Delega

NATIONAL ELEVATOR INDUSTRY PENSTON PLAN Delagabo: DEPETRO CARMELA 1 0 68.615
Gestorar MELLON BANK N.A.

BARCLAYS GLOBAL INVESTORS FUND FOR EMPL.BEN, TRUST Dedegato: DEPETRD CARMELA 3 o 50.048
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

BARCLAYS GLODAL INVESTORS M.A. TRUSTEE Dalegato; DEPETRO CARMELA 3 [/ 14.925
Gestore: INVESTORS BANK AND TRAUST CO.

BGI AUSTRALIA LIMITED AS RESP.ENTITY FORTHE BARCLAYS EUROPE EX-UK INDEX FURD Delegato: DEPETRO CARMELA 3 a 227148

8GICL DAILY EAFE EQUITY INDEX FUND Delegata: DEPETRO CARMELA 3 L] 18.587
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC Delegato: DEPETRO CARMELA 3 a 6,279
Gestorat STATE STREET BOSTON.

INTERHATIONAL EQUITY INDEX PLUS FUND Delegata: DEPETRO CARMELA 3 1] 10.560

. Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST £O.

INTERNATIONAL EQUITY INDEX PLUS FUND B Defegats: DEPETRO CARMELA 3 1] 14917
Gasgtora: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

ISHARES MSCT EAFE INDEX, FUND Dafegato: DEPETRO CARMELA k| [ 427.159
Gestore! INVESTORS BANK AND TRUST CO.

ISHARES MSCI EMU INDEX FUND Delegate: DEPETRO CARMELA 3 o 74,240
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

ISHARES MECI TTALY INDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA. 3 1} 43.252
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST C0,

ISHARES SEP EUROPE 350 INDEX FUND Dialegato: DEPETRO CARMELA 3 0 35.382
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO,

ISHARES 58P GLOBAL FINAKCIAL SEC FUND Delegata: DEPETRO CARMELA 3 L] 2814
Gestore: INVESTORS RANK AND TRUST CO.

LUCENT TECHNOLOGIES PENSION TAUST Delegato: DEPETRO CARMELA 3 L] 19.558
Gestore: MELLON BANK N.A,

STATE FARM VAR PROD INTERNATIONAL EQUITYINDEX FUND Delegato: DEPETRO CARMELA 3 1] 2.055
Gestore: INVESTORS BANK AND TRUST CO.

[ELENCO ASTENUTI __ Totale Voti: 78,765 __parlal _0,0165% della quantith ]

Elenco F i Elenco Legall Rappr./ Del 1/Altro Nr. Scheda  QtaInPropric  Qt.a In Delega

COLLEGE RETIREMENT EQUITIES FUKD Dealegato: DEPETRD CARMELL 2 0 30.000

COLLEGE RETIREMENT EQUITIES FUKD Dalegato: DEPETRO CARMELA 2 ) 500

HSBC BANK Delegata: DEPETRO CARMELA 2 o 30.500

HSBC EURGFEAN INDEX FUND Delegato: REPETRO CARMELA 2 o 10.000

MINISTRY OF FINANCE OF THE REPUBLIC OFKAZAKHSTAN Dalegato: DEPETRO CARMELA 2 o 100
Gastore: MELLON BANK N.A.

TIAA CREF INSTITUTIONAL MUTUAL FUNDS -INSTITUTIONAL INTERHATIONAL Delegato: DEPETRO CARMELA 2 qQ 7.564

ASEOGESTIONT Befegato: REGOLT PUCCIO & L] 1

ASSOGESTIONI Defagato: REGOLT DAWCCIO a L] 1

!'l'mlegt.a In Propro: 14.375.000 _ Totals Gt-» in Dal 461,623,963  Totalo (Ota: 475998963  Totale Qta votante: 475.998.063

{orario Chiusura votazione: 16:37
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Relazione sulla gestione al bilancio consoli

Signori Azionisti,

il Gruppo Mediolanum ha chiliso I’esercizio 2005 con un utile di netio di 233,3 milioni di &hro-co¥i -

un incremento del 47% rispetto al risultato del periodo di confronto, phri a 159,1 milioni di euro.

A titolo di informativa si segnala che qualora il Gruppo Mediolanum avesse adottato gliIAS 39 e
IFRS 4 gid a par;ire dal 1° gennalo 2004, P'utile netto stimato dello scorso esercizio sarcbbe stato

pari a 164,1 milioni di euro, di conseguenza il risultato 2005 regisu*erebbe un incremento del 42%,

Le principali ragioni di questo risultato sono legati all‘accelerazione dei valori delle masse gestite
che passano da 25.976,1 milioni di euro delio scorso anno a 30.399,1 milioni di euro a fine 2005,
con un incremento del 17%.

ADOZIONE DEI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI YAS/IFRS DA .
PARTE DEL GRUPPO MEDIOLANUM

LA NUOYA STRUTTURA Di BILANCIO @_______,
Il presente bilancio consolidato & stato redatto secondo i nuovi ptincipi contabili internazionali
JAS/IFRS. _
L’applicazione dei nuovi principi ha determinato importanti modifiche nella rappresentazione delle
transazioni, nella valutazione delle attivita e passivita e nella struttura stessa dei bilanci.

I Prospetii contabili & la Nota integtativa presentano, oltre agli importi relativi al periodo di
riferimento, anche i corrispondenti dati di raffronto riferiti al 31 dicembre 20i}4. In base alle
disposizioni contenute nell’TFRS 1 ed alle scelie effettuate dal Gruppo Mediolanum, la
riesposizione dei dati del periodo precedente non ¢ stata effettuata con riferimento agli strumenti

finanziari (IAS 39) ed ai contratti assicurativi (IFRS 4), che pertanto rispecchiano le modaliti di

92

rilevazione ¢ valutazione previste dai previgenti principi contabili nazionali.




Pertanto nella determinazione dei valori al 31 dicembre 2004 delle poste di bilancio relative ai .

crediti, ai debiti, ai titoli, ai confratti derivati ed alle partecipazioni sono stati applicati i principi
contabili utilizzati fino all’esercizio 2004 ed esposti nel relativo fascicolo di bilancio.

Per consentire comunque un confronto con valori il pid possibile omogénei, st & provveduto. 4 .
stimare, sulla base dei dati disponibili, gli effetti che si sarebbero avuti al 1° gennaic 2004 ¢
nell’esercizio 2004 qualora lo TAS 39 e I’ IFRS 4 fossero stati applicati a partire dal 1° gemnaio
© 2004,

Per una pid ampia trattazione in merito agli impatti della prima applibazione dei priﬁcipi contabili
internazionali YAS/IFRS viene fatto rimando all’apposite capitolo,

Variazione dell’area di consolidamento del Gruppo Mediolanum

L'applicazione del ﬁrincipio contabile IAS 27 ha determiinate Pampliamento dell’arsa di
consolidamento, includendo tutte le societd controllate indipendentemente dall’aftivitd svolta. Cid
. ha comportato principalmente il consolidamento integrale di tutte le societd del .Gmppo bancario
Banca Mediolanum, precedentemente consolidate con il metodo del patrimonio netto. <
Con riferimento al 31 dicembre 2004, le societd consolidate integralmente passano da n, 4 entita a n.
29 enfita,

Al 31 dicembre 2005 lo societd consolidate integralmente agsommano a n. 25 entitd.

L'elenco delle partecipazioni consolidate integralmente, di quelle valutate com il met
patrimonio netto e delle societd non consolidate, in quanto non significative, sdno riportate nelle

tabelle allegate alla Nota Integrativa.



ANDAMENTO DELLA GESTIONE

Scenario macroeconomico

L’economia mondiale nel 2005 & cresciuta a ritmi sostenuti, mostrando tuttavia un graduale |

railentando rispetto al 2004. 11 pid moderato andamento’ delle attivitd produttive & da attribuire
principalmente alle conseguenze della marcata crescita del prezzo del petrolio, fattore in parte
compensato dafla prosecuzione della fase di forte sviluppo dei paesi emergenti, che hanno
continuato a sostenere il commercio internazionale. Le dinamiche di sviluppo appaiono, inoltre,
molto differenziate nelle grandi tipartizioni geografiche: Nord America € Asia hanno confermato la
fase di crescita robusta, mentre I'Europa ha segnato ritmi di incremento delle attivitd produttive
assai modesti. Il permanere di forti squilibri nelle bilance commérciali ha continuato ad influenzare
Pandamento dei cambi, in un contesio che ha visto ’ampliarsi del divario tra i tassi d’interesse

europei e americani, L'arca dell’euro, e in particolare i principali pacsi, hanno visto ridursi il

proprio ritmo di crescita rispetto allo scorso‘anno. La dinamica della domanda mondiale e la

modesta ripresa della domanda inferna -consumi delle fanughe e mvest:mentn — non sono stati in
grado di compensare il contributo negativo dells esportazioni netts.

Le valutazioni, diffuse dal Fondo Monetario Internazionals, circa I’andamento del prodotto interno

lordo a livello mondiale nel 2005, indicano una crescita del 4,3%. I paesi industriali avanzati hanno

conseguito nel loro complesso un incremento del prodotto interno del 2,5%; i paesi in w/

sviluppo, invece, hanno manifestato uno sviluppo del 6,4%. Lo scorso anno, gli Stati Uniti,
registrato wuna crescita del prodotto interno pari al 3,5%. In Giappone, il prodotto interno jordo nel
2005 ha segnato un andamento positivo del 2,0%, mostrando tuttavia una crescita meno sostenuta di
quella registrata nel 2004, Sul versante asiatico ha ribadito la sua grande vitalitd 1’economia cinese,
15, quale ha continuate a registrare una crescita reale molto elevata: il tasso di sviluppo anno
complessivo & stato del 9,9% per il 2005. Nell’Area dell’Euro. il prodotto interno lordo & cresciuto
dell'1,2%, in decelerazione rispetto a quanto registrato nel 2004,

Nel corso del 2005 1'andamento dell'indice generale dei prezzi al consumo negli Stati Uniti ha
evidenziato un’accelerazione: il tasso d’inflazione & arrivato infatti al 3,4%. In Giappone ia
dinamica dell'inflaztone al consumo ¢i & posizionata nel 2005 al -0,5%.

Nell’ Area Buro si & manifestato un incremento medio dell’inflazione al consumo pari al 2,2% (2,1%




nel 2004), non distante ‘quindi dagli oblettm delia Banca Centrale Europea, Al di 14 del dato medio,
le differenziazioni tra i diversi paesi aderenti si sono attenuate,

Sul mercato dei cambi, il 2005 h4 visto una stabilita delle quotazioni dell;euro nei confionti del

dollaro americano e un’accelerazione nei confronti delle altre principali valute mtemazwnah In

particolare il cambio verso la valuta statmntcnse si & attestato, in termini di media annua, a quota
1,244, Rispetto alle yen giapponese I'euro ha toccato la quotazione media di 136,8.

Nelle principali aree economiche mondiali il 2005 ha visto t;n marcato firigidimento della politica
monetaria negli Stati Uniti, un lieve aumento dei tassi nell’area dell’Buto ed una neutralita in
Giappone. | '

Negli Stati Uniti, in particolare, la Federal Reserve nel corso del 2005 ha aumentato il tasso sui
Federal Funds 8 volte di % di punto, portandolo dal 2,5% al 4,25%,

L'azione della Banca Centrale Europea & stata, invece, molto cauta, a ragione di una fase di ripresa
ciclica alquanto lenta e modesta: il tasso minimo di offerta sulle operazioni di rifinanziamento
principali & stato innalzato dal 2% al 2,25% alPinizio di dmembre 20035, Si ¢ trattato della prima
variazione dai precedenti due anni e mezzo dei tassi di interesse europei, formi al 2% dal giugno

2003 e del pritmo aumento da cinque anni.

La performance macroeconomica italiana & stata, nel 2005, molto contenuta. It prodotto interno

Jordo & cresciuio dello 0, 1% (1,2% nel 2004). Si & trattato d1 un risultato inferiore a guello otten
dagli altri principali paesi europei. :

La domanda interna ha risentito nel corso del 2005 di una crescita lieve dei consumi privati ¢ di una
flessione degli investimenti. I dati ufficiali indicano che i consumi privati sono cresciuti dello 0,8%
rispetio allo st;asso periodo dell’anno precedente, L'andamento dei consumi pubblici 2005, & stato
lievemente positivo regi‘strando una variazione dello + 0,9% rispetto al periodo corrispondente.

Le esportazioni hanno mostrato una contrazione detlo 0,7% rispetto allo stesso periodo deli’anno
prima, mentre le importazioni sono cresciute dell’1,8%. Come conseguenza, il saldo della bilancia &

stato negativo.

Quanto all’andamento del mercato del lavoro italiano, secondo I'Istituto Nazionale di Statistica, il
| 2005 ha visto una contenuta crescita su base annua degli occupati totali pressoche in linea con

I'evoluzione del PIL, Il tasso di disocoupazione & diminuito nel. confronto tendenziale, attestandosi




al 7,7%, un livelle ormai inferiore al valoré prevalente nei paesi dell’ Area Buro.

Sul fronte dei prezzi al consumeo si & registrata in Ralia una decelerazione dell’indice dei prezzi'al
consumo elaborato dall’Istat: secondo la metodologia nazionale P'indice dei prezzi al consumo per
famiglie di operai e impiegati & passato dal 2% del 2004 all’1,8% del 2005.

Nel corso dell’anno, in un contesto caratterizzato da una difficile congnuntura macro¢conomica (¢

quindi da andamenti non dmamwl delle basi imponibili), si & andato progresswamente palesando un

marcato peggioramento dei conti pubblici .

Nel 2005 il rapporto tra il debito pubblico e il prodotto interno lordo ha ripreso a crescere per la
| prima volta dopo molti anni; secondo le indicazioni ufficiali contenute nel Programma di stabilita
presentato lo scorso dicembre esso si colloca al 108,5%, dal 106,5% nel 2004, La risalita di questo
cruciale indicatore, ¢ da imnputare prevalentemente all’assottigliarsi dell’avanzo primatio; tuttavia,
ba influito su di essa anche un ammontare dei proventi da privatizzazioni inferiore a quanto
originariamente previsto.

Nel 2005 i mercati azionari intemazionali hanno palesato una buona crescita delle quotazion: in |

particolare P’indice Standard & Poor’s 500 della borsa di New York ha registrato una variazione del
+18,68% , il Nasdaq del 16,94%, I’indice Nikkei 225 della borsa di Tokio del +40,28% e 'indice
Dow Jones Buro Stooxx Large dell’area dell’euro del +21,88%.

L’indice generale della borsa italiana, il Mibtel, ha concluso 1'anno con una crescita del +13,78%

(+18,1% nel 2004). Anchie Uindice S&P/Mib30, calcolato in base ad una metodol
intcrnaéionalc che fonda la sua composizione essenzialmente nell*utilizzo del flottante al

della capitalizzazione, ha rogistrato nel 2005 variazioni positive (+13,3% contro il 14,9% del 2004),
La capitalizzazione complessiva della borsa italiana a ﬁhe 2005 & risultata pari a 676,6 miliardi di
euro, circa 96 miliardi di euro in pih rispetto allo stesso periodo del 2004, In rappoﬁo al PIL la
" capitalizzazione della Borsa Valori di Milano & passata a 49,3% contro il 43% del 2004.

Con riferimento all’Italia a fine 2005 sono operative 792 istituzioni finanziarie ¢ monetarie con
un’incidenza in termini di numero di istituzioni finanziarie e monetarie sul totale UE-12 del 12,6%,
in linea con il peso dell’Italia in termini di attivita e passivitd delle istituzioni finanziaric e
monefarie, preceduta solo dalla Francia (15%) e dalla Germania (pari a circa il 22%). Con specifico
rignardo afl’operativitd dei singoli mercati dell’UE-12, a fine 2005 la raccolta totale {(depositi,

obbligazioni e prestiti subordinati) del complesso delle istituzioni finanziarie e monetarie dell’Area




dell’Euro ha registrato un tasso di orescita nei dodici mesi del +9%, un valore solo lievemente
superiore a quello segnato nello stesso periodo dalle banche italiane {8%). 1 tasso di crescita
tendenziale dei prestiti a residenti, risulta a fine 2005 pari al 9%, un valore di poco superiore
rispetto a quanto registrato nello stesso periodo dalle banche itafiane: 7,8%.

Nel 2005 le attivita ﬁnanziarie del settore privato in Italia hanno manifestato un’ulteriore crescita: la

'proxy di tale indicatore risulta pari a-2.622 miliardi di euro, facendo registrare un tasso di
incremento tendenziale di circa il 5,0%. | |

| Tra le attivitd che hanno segnato tassi di crescita superiori alla media si segnalano i depositi bancari
(+6,1%) e le obbligazioni bancarie (+9,9%), nonchlé il risparmio previdenziale, con una crescita dei
prodotii assicurativi pari a +8,3% (+3,1% i fondi pensioné). In accelerazione & stata la dinamica
delle quote di fondi comuni d'investimento (+8,8%). ‘
In termini di peso sul totale delle attivitd finanziarie private i depositi bancari sono passati dal
- 24,3% di fine 2004 af 24,7% di fine 2005. .
Con specifico riguardo alla consistenza del totale dei-titoli a custodia (sia in gestione che detenuti
direttamente dalla clientela), pari a 1633,5 miliardi di euro a dlcembrc 2005, essa si & incrementata
dell’ 1,57% rispetto allo stesso mese dell’anno precedente.

_il patrimonio netéo dei fondi comuni di investimento istituiti da intermediari italiani, alla fine del

. 2003, ¢ risultato pari a 585,5 miliardi di euro rispetto ai 537,4 miliardi di euro del’anno precedente

(#+9% il tasso di crescita tendenziale). Con particolare riguardo alla composizione del patrimonig-si
rileva come nell‘ultimc_: anno la quota dei fondi azionari sia cresciuta dal 22,6% al 24,2%, quella
fondi bilanciati si & incrementata dal 7,7% al 7,9%, quella dei fondi flessibili dal 2,6% di dicembre
2004 al 3,6% di dicembre 2005 e la quota dei fondi hedge dal 2,6% al 3,4%; la quota dei fondi

obbligazionari &, viceversa diminuita dal 46,5% al 45,8%, mentre I'incidenza dei fondi di liquidita
 dal 18% al 15,1%.

Nell’area dell’euro i tassi del mercato monetario hanno manifestato nel corso del 2005 un aumento:
Peuribor a tre mesi si &, infatti, posizionato al 2,47% a dicembre 2005, valore che si raffronta al
2,17% di dicembre 2004, Nell’anno appena trascorso in aumento & risultata la dinamica del tasso
inferbancario a tre mesi negli Stati Uniti (+199 punt1 base), coerentemente con 1'impostazione

restrittiva della politica monetaria della Federal Reserve.




In diminuzione & risultata, peraltro, la dinamica dei rendimenti a lungo termine (tassi benchmark)
nell’UE 12: essi, in dettaglio, si 8010 posnzmnatl nella media di dicembre 2005 al 3 41%, 28 basis
pomt di sotto del valore di dicembre 2004. Nello stesso periodo, invece, i tassi benchnark
statunitensi hanno segnato un incremento, passando dal 4,23% di dicembre 2004 al 4,46% di
dicembre 2005 (23 basis points).
Nell’ultimo anno si &, quindi, registrato un appiattimento della curva dei rendimenti pit marcato
negli Stati Uniti rispetto all’area dell’euro, a conferma delle attese dei mercati di un rallentamento
de! ciclo economico americano nel breve/medio termine.
Nel 2005 sul mercato Italiano si & registrato un consolidamento nell’intera struttura dei saggi di
interesse del mercato finanziario e creditizio, con taluni rialzi nell’ultima parte dell’anno. In
particolare, per quanto concerne 1'emissione dei titoli a breve , nel corso del 2005 il rendimento
medio lordo dei BOT ha manifestato solo'lievi movimenti, passando dal 2,13% di dicembre 2004 a!
2,01% del giugno 2005 per poi aumentare nel secondo semestre dell’anno passato pos:zmnandom
al 2,64% a fine 2005.
Nel 2005 si & registrato un lieve iticremento del tasso sui depositi in euro applicato alls famiglie ¢
societh non finanziarie: questo tasso, infatti, & passato dallo 0,89% di fine 2004 allo 0,95% di fine
2005, | ' S
Il tasso medio della raccolta bancaria da clientela (che comprende il rendimento dei depositi, delle
obbligazioni e dei pront: contro termine in euro applicati al comparto delie famiglie e societd non
finanziarie), si & collocato a dicembre 2005 all’t ,712% (1,68% a dicembre 2004). S
In diminuzione & nsultato, invece, il tasso medio ponderato sul totale dei prestiti a famiglie a so -
non finanziarie: nel periodo dicembre 2004 ~dicembre 2005 questo tasso ha manifestato una
flessione di 12 basis points, passando dal 4,77% al 4,65%; nel bimestre ottobre-novembre 2005

" questo tasso ha toccato il minimo storico (4,60%).
Nell’ultlmo anno in flessione & risultato, altresi, il tasso sui c/c attm in euro erogati alle famiglie e
societd non finanziarie (dal 6% di dicembre 2004 al 5,82% di dicembre 2005). Con riguardo ai tassi
applicati alle nuove operazioni si rileva come a fine 2005 il tasso 'sui prestiti in euro alle societd non
finanziarie si sia posizionato al 3,55%, che si raffronta al 3,41% di dicembre 2004, mentre il tasso
sui prestiti in euro alle famiglie per ’acquisto di abitazioni é_lievementc aumentato, passando dal
3,66% di dicembre 2004 al 3,73% di dicembre 2005. |




IL MERCATO ASSICURATIVO

Nel corso del 2005 la crescita della nuova produziane vita ha registrato sul mercato italiano un
incremento dei volumi pari al 15,5% rispeito all’esercizio 2004, attestandosi ad un valore
complessivo pari-a 59 mitiardi di euro. |

In tale contesto oltre la meta della muova produzione vita collocata nell’esercizio 2005 dalie imprese -
italiane, esattaments il 56,8%, ha interessato i prodotti tradizionali di famo I e ramo V; entrambi i
rami hanno incrementato il volume di premi emessi di oltre il 19% rispetto all'esercizio 2004,

Per quanto concemne la nuova produzione vita emessa dalls imprese italiane il cansle bancario e
postale rimane il pid importante, raggiungendo la quota del 77%, segue il canale degli agenti a Quota
11% mentre i promotori finanziari si attestano al 6% con una raccolta complessiva pari a 3 miliardi
di euro. |

I prodotti linked hanno avuto un trend di crescita differenziato a seconda delle tipologie, infatti i
prodotii di tipo unit-linked (non garantiti) hanno registrato un tasso di crescita del 15% rispetto al
periodo di confionto, mentre I'incremento della produzione relativa ai prodotti index-linked si &
attestato solamente al +6%. _ |

In particolare per quanto concerne i promotori finanziari, si segnalano significativi incrementi nella
vendita di prodotti tradizionali di ramo I (+85%) e ramo V (+25%), i prodotti unit-linked ( a capitale
non garantito) si mantengono sostanzialments stabili, mentre i prodotti relativi a contratti di tipo
index-finked hanno segnato una perfomance negativa del 59% rispetto allo scorso esercizio.

IL. MERCATO BANCARIO

A fine 2005 la raccolta bancaria ¢ risultata pari a 1.105,7 miliardi di euro segnando una variazione
tendenziale positiva dell’8,42%, che si raffronta al +7,73% di fine 2004. Nel corso dell’ultimo anno
lo stock della raccolta & aumentato di quasi 86 miliardi di euro. . _
Laddove si considerino le dinamiche delle diversi componenti del funding, a fine 2005 si osserva

un’accelerazione del trend dei depositi da clientela. Nel corso dell’anno & emersa in particolare una

95
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accelerazione della dinamica dei conti correnti. Tale componentc. del funding delle banche ha
manifestato nel corso del 2005 un andamento crescente, passando dal 5,4% dicembre 2004 all’8 1%
di dicembre 2005.

Gli impieghi bancari hanno sperimentato nel corso del 2005 wna dinamica in accelerazione, a

. dimostrazione del fattivo apporto che fe banche hanno offerto alle imprese ed alle fanughe anche in
una fase di assai contenuto andamento delle attivita produttive.

1’ammontare degli impieghi complessivi del totale banche in Italia alla fine del 2005, in dettaglio, &

risultato pari a 1,093,7 miliardi di euro con un tasso di crescita tendenziale dell’8 7% che si
raffronta al 6,0% di fine 2004.

Ritmi di sviluppo pid elevafi continuano a contraddistinguere il segmento di attivitd rappresentato
dal credito al consumo che a fine 2005 ba segnato un tasso di crescita tendenziale del 16,3%
(+15,5% a fine 2004).

Andamento l-lella'gestione del Gruppo Mediolanum

Allo scopo di meglio comprendere gli aspetti gestionali, si rappresenta di seguito 1’andamento dclc'i
Gruppo Mediolanum con riferimento al mercato domestico ed ai mercati esteri.

o
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MERCATO DOMESTICO

L'esercizio 2005 & stato carafterizzato da un particolare ed importante sforzo commerciale per il

rilancio dell'attivitd tipica bancaria, considerata quale fondamento per lo svlluppo del patrimonio

personale affidatoci dalla clientela. ]

Nel miose di marzo & stata lanciata un’iniziativa, denominata "4 Freedoms", avente lo scopo di

. milanciare I'acquisizione di nuovi conti correnti sia nei confronti dei nuovi clienti che dej clienti

aventi gia patrimonio investito in prodotti del gruppo, ma non ancora “bancarizzati”.

- B' stato ideato un nuovo conto corrente, denominato RIFLEX, con una serie di servizi

all'avanguardia, le cui caratteristiche principali sono: semplicita, ptena ‘trasparenza, ed estrema

competitivite nei costi. Accanto al conto ¢ stata lanclata la nuova carta di credito revolving RIFLEX

CARD che opera come carta di debito, pagamento sicuro online, sistema d1 pagamento rateale e con

la possibilitd, primi in Ifalia, di inserirvi la foto del cliente.

L'impegno "4 Freedoms" continuera fino all’inizio del 2007. .

" Contestualmente al lancio dell’iniziativa si & dato corso ad una campagna pubblicitaria
multimediate. .

La campagna pubblicitaria ha visto una presenza praticamente continua della banca su tutti i media -

principali, In particolare i diversi soggetti creativi sono stati veicolati sia sulla carta stampata che sui §

media radio-televisivi. In aggiunta ai mezzi tradizionali, le azioni di comunmicazione hanno

interessato anche 1’affissione su tutto il territorio nazionale e una significativa presenza su internet. :

La rete commerciale, da parte sua, ha dato avvio sul territorio ad una serie di incontri ed eventi_— . — |

collettivi miranti a contattare la potenziale clientela illustrando gli aspetti innovativi ¢ tecni j

conto e della carta RIFLEX,

Le strutiure di sede hanno rafforzato il presidio operativo in modo da poter adeguatamente fornire
un servizio di eccellenza ai nostri clienti in tutte le aree di pagamento e di credito connesse al conto

corrente,

I conti correnti in essere a fine 2005 sono aumentati a 392.309 (nr. 344,132 a fine 2004) a cui

corrispondono nr. 548.500 clienti intestatari. La percentuale dei clienti infestatari di conto corrente

rispeito al numero totale dei clienti & cresciuta al 58%, a conferma della sempre maggior

d@wmn 66\&‘3 te o possessorld__ dx\odotQ

fidelizzazione dei clienti che usano attivamente i servizi b

Il numeio totale dei clienti, titolari di un £appo
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finanziari/assicurativi collocati da Banoa Mediolanum & pari a fine 2005 a nr. 941.000 (m- 921 610
a fine 2004), di cui nr. 798.100 primi intestatari,

1l patrimonio medio per cliente & salito a 30.219 euro rispetto a 26.090 euro del 2004 (+ 15,8%).

SVILUPPO DELLA RETE DI VENDITA

Dopo alcuni anni di stabilita, a rete di vendita dei consulenti finanziari & tornata a crescere, grazie
in particolare agli effetti del progetto “4 Freedoms” che ha consentito di tornare ai livelli record del
2001. '

L’orgenico complessivo della rete di-vendita & infatti aumentato a n, 5.220 unitd (4.857 nel 2004).
Al suo interno, il numero dei promoton finanziari, che rappresentano i consulenti con pill anzianita
ed esperienza profossionale, & rimasto stabile an. 3.978 a fine 2005 (n. 4.048 a fine 2004) mentre &
aumentato il numero dei produttori.assicurativi (consulenti in attesa di superare Pesame di
promotore finanziario) : da n. 768 a fine 2004 a n. 1,183 a fine 2005. Della rete di vendita fanno
parte anche nir, 59 agenti specializzati nefla vendita di mutui casa (credit executive).

La suddivisione per regione geografica della rete evidenzia che il 56% dei cons'ulenti opera nel
Nord, il 25% al Centro ed il restante 19% pel Sud e nelle Isole.

Banca Mediolanum ha continuato a rafforzare la propria presenza fisica sul territorio attraverso

Papertura dei Punto Mediolanum che, a! 31.12,2005, hanno raggiunto il numero di 160 unitd ¢ -
106 a fine 2004), L'apertura dei nuovi Punto Mediolanum proseguird con maggior vigore ne @

del 2006. Tali uffici riservati alla consulenza con il pubblico, sono situati a piano terreno, nei centri
delle principali ¢ittd e sono caratterizzati da una immagine coordinata, uniforme. La distribuzione &
omogenea in tutte le regioni d’Italia. ‘ ‘

Le regioni con la pid alta presenza di Puato Mediolanum sono: Lombardia (35), Veneto (24),
Toscana (15), Lazio (14), Emilia Romagna (13), Sicilia (12) e Marche (11). Il numero complessivo
degli uifici dei promotori finanziari a fine 2005 (compresi i sopraddetti Punto Mediolanum) & pari a
nr. 533 (nr. 567 a fine 2004). La flessione & dovuta alla continua opera di razionalizzazione degli
uffici sul territorio, incluso anche la trasformazione di alcuni di essi in Punto Mediolanum, che ha
portato alla chiusura degli uffici non rispondenti agli standard qualitativi e quantitativi richiesti
dall’azienda.

K
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Infine si segnala che nel mese di lugio 2005, la controllata Banca Mediolanum ha costituito una
nuova societd denominata Mediolanum Distribuzione Finanziaria S.p.A. (confrollata al 100%),

societd iscritta all’albo 106 det D. Lgs. 385/93, 1a quale si avvarrd degli agenti in attivitd finanziatia
per il collocamento dei prodotti di erogazione del credito. | |

Passiamo ora'ad illustrare I'andamento della gestione per i diversi settori di attivitd.

ATTIVITA ASSICURATIVA VITA

La raccolta complessiva dell’ssercizio & stata'pari a 2.456,8 milioni di euro con un incremento del
6% rispetto alla raccolta dello scorso esercizio pati 2 2.309,1 milioni di euro.

La nuova produzione & stata pari a 1.501,7 milioni di euro con un incremento del 3% rispetto
all’ esercizio precedente (31.12.2004: 1.458,4 milioni di euro).

In pasticolars, { premi pluriennali hanno registrato un incremento del 20% rispetio al 31,12,2004,
passando da 175,6 milioni di euro a 210,3 milioni di euro a1 31 dicembre 2005

Il patrimonio amministrato Vita a fine esercizio & par{ a 12.248,6 milioni di euro registrando un
incremento del 21% rispetto alla consistenza dell’esercizio di confronto (31.12.2004: 10.106,8
milioni di euro). o

Le polizze di Mediolanum International Life Ltd sono distribuite in Jtalia attraverso Banca
Mediolanum, in Spagra attraverso Fibanc ed in Germania aftraverso le reti di Bankhaus August
Lenz e del Gruppo Gamax. I valori della raccolta 2005 sui mercati esteri (Spagna' ¢ Gerfiani
passano da 87,8 milioni di evro del 2004 a 108 milioni di euro del 2005, di cui 91,2 milioni ¥j e
relativi a contratti finanziari. '

1l totale delie riserve matematiche al 31 dicembre 2005 ammonta a 11.138 milioni di euro (2004:
10.107 milioni di ‘curo) e sono costituite per 11.083,1 milioni di euro (2004: 10.036 milioni di euro)

da polizze individuali e per 54,9 milioni di euro (2004: 71,0 milioni di euro) da polizze collettive.

La gestione separata MEDINVEST ha realizzato alla fine dell’esercizio un rendimento annuale

lordo part al 4,12%, rispetto al 4,06% del precedente esercizio.

Nell'esercizio in esame appena concluso Mediolanum Vita ha proseguito V'alienazione del

patrimonio immobiliare ad uso terzi attraverso operazioni di vendita per un valore complessivo di
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18.241 migliaia di euro, che hanno permesso di realizzare una plusvalenza al netto degli oneri di
intermediazione pari a 5.059 migliaia di euro.

In ossequio alla nuova normativa sulla trasparenza dei contratti assicurativi sulla vita, nel mese di
settembre la controllata Mediolanum Vita ha lanciato 13 nuovi fondi Umt Linked che vanno a
sostituire quelli gia esistenti per quanto concerne la futura nuova produmone

" Rlsultati economlcl delle parteclpazlonl operantt nel settore Asslcurazloni Vlta (consolldate
integralmente):

| gllala : | 31.12.2008 31.12.2004 31.12,2004*
Medlolanum Vita 8.p.A. 40,337 24.844 29.080
Partner Time S.p.A, : . {1,258) {624) {824)

diolanum International Life Ltd 11.664 4,409 3.844

(*} Risultato rideterminato con 1a stima degll effetti dellfapplizazione dellIFRS 4 o I1AS39 3 parlive dal 1* gannalo 2004

ATTIVITA BANCARIA

L’esercizio 2005 di Banca Mediolanum 8.p.A. chiude con un utile netto pari a 81.179 migliaia di
euro contro 37.941 migliaia di euro del precedente esercizio.

La raccolta da clientela in conto corrente ha registrato un grande balzo in avanti rispetto all’anno Qi
precedente: euro 3.667,8 milioni a fine 2005 (euro 3.152 a fine 2004). Anche gli impieghi alla

clientela hanno evidenziato incrementi di rilievo: euro 721,6 milioni a fine 2005 {euro 369,7

milioni a fine 2004). S
1l margine da interessi & aumentate del 15,6%, pervenendo a euro 54,7 milioni (euro 47,2 mikioni

nel 2004) grazie ai maggiori volumi sul lato dei finanziamenti ai clienti e anche ad una proficua
gestione delle attivita fruttifere della banca, rappresentate per Ja quasi totalitd da impieghi in euro
sul mercato interbancario € dal portafoglio investito in titoli di stato, sempre espressi in euro. I
profitti da operazioni finanziarie, a causa della bassa volatilitd del mercato; monetario ed
obbligazionario, sono invece rimasti contenuti in euro 3,5 milioni (euro 5,0 milioni nel 2004).
Nel comparto delle battecipazioui nell’esercizio sono stati incassati dividendi per cornplessivi 137,6
milioni di euro rispetto a 65,9 milioni di euro dello scorso; I'incremento dell’esercizio & da porre in
relazione all’acconto dividendi 2005 erogato dalla controllata Mediolanum International Funds Ltd.
Il margine di intermediazione netto dell’esercizio & pertanto risultato pari a euro 308,8 milioni in
crescita del 28,3% rispetto al 2004 (euro 240,6 milioni).
Nel corso del 2005 I*organico delta Banca & awnent;_to/,* éassando daye 966 unita al 31.12.2004 alle
1.057 unita al 31.12.2005. | ( e
e




- Il primo esercizio della Mediolgnum Distribuziéqe Finanziaria, limitato a soli cinque mesi di inizio
operativitd, si chinde con una perdita di euro 0,1 milioni, determinata in buona, parte dai costi di
costituzione della societd e di start-up operativo,

Lattivitd della societd & incentrata nella promozione e nel collocamento alle famiglie, previa
apposita convenzione, di prodotti bancari e di carte di credito di Banca Mediolanum mediante una.
struttura commerciale composta da Agenti in Attivita Finanziaria (AAF), iscritti nell’apbosito
elenco tenuto dall’ Ufﬁcxo Italiano Cambl che operano sulla base di un mandato conferito dalla
stessa societa.

A fine2005 la rete di vendita della Societd era composta da 420 Agenti in Attivitd Finanziaria,

‘Risuttati economici delle partecipaziont operanfi nel settore Bancarlo (consolldate Integraimente):

Euro/migliala ' 31.12.2008 31122004~ 31.412.2004*
Banca Madiolanum S.p.A. 81.179 37.941 37.918
Mmmﬂmwmws:m (11 R - -

(") Risutiato rideterminato von la stima degll effettt delfapplicazione deliiFRS 4 ¢ 1AS39 a partire dal 1* gennalo 2004

GESTIONI PATRIMONIALI

Mediolanum Gestione Fondi SGRp.A. gestisce 23 fondi comuni mobiliari, di cui 22 fondi comuni

di investimento e 1 fondo pensione aperto. Il patrimonio complessivo in gestione ammonta/a elso
2.313 milioni {31.12.2004: 1,881 miliont). _

1l patrimonio gestito per confo délle societd consociate in forza di deleghe di gesﬁone ammonta a
-13.419 milioni di euro (2004: 11.769 milioni di euro).

A partire dall’esercizio 2005 la societd gestisce inoltre it fondo immobiliare chiﬁso Mediolanum
.Property il cui patrimonio a fine anno era pari a 87,5 milioni di euro. Inoltre nel mese di ottobre
2005 @& iniziato il collocamento del fondo immobiliare chiuso Mediolanum Real Estate (fondo
riservato al pubblico indistinto € ad investitori .qualiﬁcati) per il quale a fine anno erano gid state
raccolte prenotaziond per circa 182 milioni di euro.

Mediolanum International Funds Ltd gestisce, avvalendosi di societd tefze specializzate, tre

. famiglie di fondi (Top Managers, Challenge ¢ Portfolio) con ben 53 comparti specializzati in tuite le
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aree merceologiche ¢ geografiche mondiali e in- tutte le varie asset class, :

I fondi della Mediolanum International Funds sono distribuiti in Italie attraverso Banca
Mediolanum, in Spagna atiraverso Fibanc ed in Germania aftraverso le reti di Banikhaus August
Lénz ¢ del Gruppo Gamax.

II patrimonio complesswo ammonta a fine esercizio a euro 11,740 milioni di euro (31.12.2004:

9.021 miliont di ouro), di cui 105 milioni di euro relativi al comparto Bstero (Spagna,
Austria). '

Germanis e

In relazione al favorevole trend economico dell’esercizio la societd ha distribuito nef mese di
novembre 2005 un acconto dividendi per complessivi 135 milioni di euro.

L’attivita di Mediolanum Asset Management Ltd si esplica principalmente nel supporto alle
operazioni di asset management svolte dalle societs del gruppo, sia con una diretta attivith di
gestione che con aftivitd ad essa ancillari,. come il controllo delle performance dei fondi e il
monitoraggio dei rischi sottostanti. . ,

La raccolta lorda'complessiva del comparto fondi e gestioni é stata pari a 1.927,45 milioni di euro

registrando un incremento del 36,7% rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente
(31.12,2005: 1.409,9 milioni di euro).

Risuitatl economicl delle partecipazionl operanti nel settore Géstlonl_PatrImoniali (consolidate
Integralmente): :

Euro/mlgilala , |, 3 22004
lolanum International Funds 204,883 122.708 122.708

Mediolanum Gestione Fondi §§Bp A ) '9.240 8.540 £.640

Mediolanum Asget Management {.td 4.948 3.378 3.378

(*) Risultato rideterminato con Ia stima degli effetti deftapplicazions deliFRS 4 o J1AS39a parlire dal 1* gennaio 2004

ALTRE ATTIVITA

Le Altre Attivitd includono la partecipézione. nella collégata Banca Esperia S.p.A. (48,5% del
capitale sociale), che opera nel Private Banking, a capo di un gruppo bancario costituito da una
societa di gestione fondi, Duemme SGR p.A., da una societa di gestione di fondi Hedge, Duemme
Hedge SGR p.A. e da una sacieta fiduciaria, Duemme Servizi Fiduciari S.p.A..

Nell’esercizio 2005 il Gruppo Banca Esperia ha realizzato una raccolta lorda pari a 1.854 milioni di
euro rispetto a 2.531 milioni di euro del precedente esercizio anche la raccolta netta si & mantenuta

su livelli pity contenuti attestatandosi a 701 milioni di euro (31.12.2004: 1.643 milioni di euro).
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ll patrimonio complessivo gesuto passa da 4.826 milioni di euro ‘dello scorso esercizio a 5.670
milioni di euro al 31.12.2005 (+17%). '

Al 31 dicembre 2005 il numero dei private bankers in forza & costituito da 54 unita (31.12.2004: 48
unith). | -

Il Gruppo Banca Esperia ha chivso ’esercizio con un risultato netto di 15.036 migliaia di euro,
comprensivo della stima degli impatti IAS, rispetto ad un risultato relativo al periodo di confronto

pari a 8.893 migliaia di euro (+69%). La quota di competenza di: Mediolanum S.p.A. risulta pertanto
paria 7.292 migliaia di euro (31.12.2004: 4.313 migliaia di euro).

Si segnald che a fronte del piano di stock options a favore dei private bankers, promosso da Banca
Bsperia insieme ai soci di maggioranza, Mediobanca ¢ Mediolanum, si & provveduto a
contabilizzare nel conto economi_co' consolidato al 31,12.2005 un onere di 1.800 migliaia di euro
determinato dalla valutazione al fair value degli impegni di riacquisto a termine delle azioni
appartenenti a Mediolanum S.p.A. sottostanti al piano di stock options in oggetto.

MERCATIESTERI

SPAGNA

Mediolanum opere in Spagna attraverso il Gruppo spagnolo Fibanc (100% Banca Mcdiolanm\{gﬂ\{)-—‘
L’esercizio 2005 ha chiuso con un utile netto di 770 mila euro, in crescita del 71% rispetto &

del 2004, pari a 450 mila euro. - |

L’anno deve essere considerato molfo positivo per diversi aspetti.

Innanzitutto i volumi delle vendite sono nettamente aumentati rispetto allo scorso esercizio; la
raccolta lorda complessiva & stata di 424 milioni di euro (394 milioni nel 2004) con un incremento
del 7% in particolare le vendite di prodotti vita sono state pari a8 114 milioni di euro, con un
incremento del 23% rispetto allo scorso esercizio e le vendite dei fondi della societd collegata
irfandese MIF sono stati pari a 62 milioni di euro contro il dato dell’anno precedente di 26 milioni
di euro (+138%). _
Anche la raccolta netta & cresciuta rispetto all’anno scorso, passando da 7 milioni di euro ai 94
milioni dell’anno 2005, Il dato appare ancor pill positivo se si considera che la raccolta netta in

"prodatti vita, che rappresentano il comparto a maggior valor&agg:% & stata di 76 milioni di euro,
pari all’ 81% della raccolta netta complessiva. ' ' "




1L patrimonio in gestione o amministrezione & pari a 2.167 milioni di euro, livello pid dto in
assoluto nella storia di Fibanc, con un incremento del 7% tispetto all’annto precedente,

La rete di vendita a fine anno & composta da 615 unitd, delle quali 419 Consulenti Globali esclustvi
sullo stesso modello dei promotori finanziari di Banca Med}olanum (453 unita a fine del 2004), 134
Agenti part time (110 nel 2004) e 62 Agenti tradizionali (63 nel 2004). | |

La diminuzione del numero di Consulenti rispetto‘ allo scorso anno & spiegata dall’operazione di
consolidamento operata nel corso dell’anno, strategia usuale e necessaria dopo il forte incremento
avvenuto negli anni passati. Questa attivitd ha consentito 1’eliminazione dei profili ritenuti non
conformi agli standard richiesti dal modello Mediolanum.

1l personale a fine anno & pari a 212 persone, in diminuzione rispetio al dato dello scotso esercizio
di 229 dipendenti; parimenti il numero di filiali ancora attive & ulteriormente diminuito da 8 a 7 e i

“punto Fibanc”, analoghi ai punto Mediolanum operanti in Italia sono 13 (5 nel 2004),

1l calo del numero di dipendenti e fa riduzione del numero di filiali rientrano nella strategia di
ottimizzazione dei processi della banca.

Dal punto vista organizzativo e societario vanno annovetate 2 importanti operazioni:

~ la cessione, avvenuta nel mese di ottobre della societd Valora, societd di gestione patrimoniale in
Andorra con un patrimonio di 70 milioni euro, ritenuta non strategica e non rientrante nei piani .
futuri dello sviluppo in Spagna, In data 1° dicembre 2005 si & data comunicazione alla Banga { — . I
d’ltalia richiedendo la cancellazione dal Gruppo Bancario Mediolanum; |
- 1a fusions per incorporazione di Fibanc Inversiones SA, holding del gruppo Fibane, nel Banco de
Finanzas e Inversiones, la quale ha assunto la figura capagruppo del gruppo Fibanc.

Queste operazioni hanno permesso di effettuare un’importante semplificazione del grappo Fibanc,
~ semplificazione raccomandata dalla stessa Banca di Spagna.

GERMANIA ‘

. Mediolanum opera in Germania atfraverso la banca Bankhaus August Lenz &Co AG (100% Banca
Mediolanum) ed Gruppo Gamax Holding AG (99,997% Mediolanum International S.A.), costituito

da una Holding che detiene partecipazioni in due societd di gestione di fondi lussemburghesi e in !

due societd di distribuzione operanti in Germania ed Austria.
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La controllata Bankhaus August Lenz &COIAG nel corso del 2005 ha curato I’
dell’offerta dei prodotti e servizi bancari ed il consolidamento della rete di vendita,

ampliamento

La Banca ha concentrato 1"attenzione sulle persone della rete di vendita al fine di porre le basi sui
cui fondare lo sviluppo futuro secondo il modello Medjolanum., |

Tale processo ha portato tuttavia ad un ridimensionamento della rete di vendita.che al 31 dicembre
2005 era composta da n. 55 consulenti (2004: 98 unitd) mentre nel contempo la produtti‘\rité det
consulenti attivi ha evidenziato un incremento di olire il 40%.

Nell’esercizio 2005 si & registrata una raccolta netta positiva di 2 milioni di euro, contro un saldo
negativo del passato esercizio di 19 milioni di euro.

1l patrimonio in gestione ed amministrazione a fine anno risulta essere pari a 57 milioni di euro, con
un incremento del 27% rispetto al’anno precedents; in particolare 1’anmento del patrimonio gestito
risulta essere del 50%.

I’organico della société a fine anno & di 29 persone, rispetto alle 32 della fine dell’anno 2004; 1a
diminuzione rientra nella strategia di mantenere una struttura il pid possibile leggera.

La banca ha rafforzato 1a sua presenza nel settore degli ATM (olire 500 distribuiti su tutto il
territorio), attraverso la parlmrsh:p con due societd tedesche, Euronet e Intercard, specializzate nella

gestione dei distributori automatici di contante. ’ Qé
L’esercizio 2005 & stato chiuso con una perdita di 8,8 milioni di euro in netto miglioramento

rispetto alla perdita registrata nell’esercizio precedente pari a 11,8 milioni di euro.

L’esercizio 2005 ha rappresentato per il gruppo Gamax un anno positivo da un punto Q&b
economicoﬁ I’utile consolidato del gruppo & infatti pari a 4,9 milioni di euro, con un incremento
rispetto al risultato dello scorso esercizio (1,5 milioni di euro).

Tale risultato & stato conseguito principatmente grazie al favorevole andamento dei mercati
finanziari che hanno permesso il conseguimento di ricavi derivanti dalle diverse cormmissioni sui
fondi gestiti, bomprese quelle di performance, per 5,4 milioni di euro.

Il patrimonio amminisirato ¢ gestito a fine anno aumenta a 619 milioni di euro, dei quali 395
milioni in fondi Gamax ¢ 224 milioni in fondi di terzi. Il patrimonio in fondi Gamax registra un
lieve incremento rispetto all’anno precedente (390 milioni di euro) grazie alla rivalutazione del
mercato, mentre il patrimonio in fondi di terzi registra un buon aumento rispetto alla fine dell’anno
precedente (187 milioni di euro).

Nonostante il positivo andamento economico dell’esercizio la raccolta netta ha continuato a
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registraro un saldo negativo attestandosi al 31 dicornbre 2005 63,5 milioni di euro (31.12.2004: -
44,3 milioni di euro) '

Il trend nopativo di raccolta & ptincipﬁhnente collegato alla crisi di settore degli TFA (categoria
speciale di agenti plurimandatari senza obbligo di esclusiva) ed & destinato ad accentuarsi con
Pintroduzione delle prossime modifiche regolamentari tedesche in termini di requisiti professionali,
formazione permanente ad altri obblighi in termini di controlle & vigilanza.

Anche a seguito di tali eventi, la valutazione effettuata a fine anno deil*avviamento del gruppo

Gamax sulla base del nuovo piano triennale, ha comportato una svalutazione dello stesso, per
Iimporto di 14,780 migliaia di euro. |

- La societd nel corso dell’esercizio 2005 si & avvalsa di un numero medio di 156 consulenti
finanziari indipendenti (denominati [FA).

Il numero dei dipendenti a fine anno & di 24 unitd, costante rispetfo al dato dell’anno scorso.

Eventi di rilievo successivi alla chiusura del periodo

In data 23 gennaio 2006 il Consiglio di 'Amministr_azioue della controliata Mediolanum Gestion:é .
Fondi ha deliberato 12 chiusura anticipata delle sottoscrizioni del fondo immobiliare chiuso
Mediolanum Real Estate avendo raggiunto gli obiettivi di sottoscrizione (arnmoﬁtare mi ' —
Buro 200 milioni) antecedentemente rispetto al termine del periedo di sottoscrizione, fissato pe

23 marzo 2006. La ra;ccolta lorda complessiva del nuovo fondo & stata di 220 milioni di euro, di cui

214 milioni di euro il patrimonio neto investito.

Inoltre con comunicazione del 7/3/06 la Banca di Italia ha approvato il Regolamento del Fondo
immobiliare chiuso denominato “Mediolanum Real Estate 2”. Il nuovo fondo prevede I’apertura
delle sottoscrizioni a scadenze diversificate rispetto al “Mediolanum Real Estate 1” ed il relativo
esercizio anmuale si chiude al 30 settembre di ogni anno. I valore patrimoniale minimo previsto dal
regolamento & pari a 150 milioni di euro mentre il valore massimo ammonta a 200 milioni di euro.

11 cotlocamento del nuovo fondo inizierd presumibilmente a partire dal prossimo mese di maggio.

Infine si segnala ché a fino febbraio 2006 la rete di vendita di Banca Medlolamun ha raggmnto il

_,_,....-‘...

numero di 5.450 unita (+230 unita rispetto al dato di fin€’ annO) TN w0




Dopo fa data del 31 dicembre 2005 non si sono verificati altri fatti ohe possano incidere in misura

rilevante sulla situazione patrimoniale ¢ finanziaria e sul risultato economico del Gruppo
Mediolanum.

Evoluzione i)revedibile_della gestione

Alla luce dei risultati dei primi mesi def 2006 delle societd del Gruppo Mediolanum si ritiene che il

risultato d’esercizio in corso sard positivo.

Per il Cong ydi An minisrtrazione

(Prof. Robe
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Gruppo Mediolanum - European Embedded Value 2005
Supplementary Information .

INTRODUZIONE

Nel maggio del 2004, il CFO Forum, un gruppo allora composto dai Chief
Financial Officers di 19 principall gruppi assicurativi europel ha pubblicato ghi
European Embedded Value ("EEV") Princlples con 'oblettivo dl migilorare la
trasparenza e la pogsibiiita di confronto della reportistica sul valore intrinseco
{embedded value). Mediolanum sta adottando’ i Principi EEV con Ia

pubblicazione dei risultati dell'esercizio 2005, includendo una riclassifica del
vaiori 2004 sulle stesse basi. .

Un valore intrinseco € una stima, determinata seguendo tecniche attuarlali, del
valore di una compagnla, escludendo quaisiasi valore che si possa attribuire
alla futura nuova produzions. S| definlsce valore Intrinseco la somma del
patrimonio netto, considerando le atiivith ai valori di mercato, e de! valore del
portafogtio In vigore, H valore del portafogtio di polizze Vita in vigore & il valore
attuale del futur utill di bitanclo, dopo le Imposts, proietiati dat portafoglio dt
polizze In vigore alla data di valutazione, modificato per teners conto del costo
di mantenimento di un livelio di solvibilitd necessario. i valore del portafoglic di
contratli di rispammlo gestito (fondi comuni di investimento, Inclusi | fondi
immobiliari e gestioni patimoniall in fondi) in vigore & calcolato In maniera
analoga a quella del valore del portafoglio di polizze Vita in vigore.

Al fine di fornire una migliore e pit completa informazione, da quesf'anno viene
consolidato il valore degli affari vita e risparmio gestito distribulti da Fibanc in
Spagna, e informazioni analoghe sono fornite inoltre sul principali aftari bancari
italiant, compresi conti correnti, conti deposito titoli e mutui,

Mediolanum ha lavorato in stretta collaborazione con fa socleta di consulenza
Tilinghast per sviluppare ‘una metodologia appropriata e Tillinghast ha
continuato a calcolare il valore intrinseco def gruppo at 31 dicembre 2005.

Mediolanum ha scelto di adoitare un approccio che mantiene coerenza con la
‘reportistica embedded value che ha caratterizzato a reportistica trasparente
del Gruppo sin dal 1994. I valore de! portafogiio in vigore continua a
" rappresentare il valore attuale del flusso di profitti futuri prolettati su ipotesi best
astimate, rettificato per il costo di'mantenere un determinato livello di capitale.
- Le differenze chlave tra la reportistica sul valore intrinseco tradizionate
(Traditional Embedded Value o "TEV") ulilizzata per gli esercizl precedenti o fa
reportistica EEV consistono nella determinazicne det livello di capitale
necessafio ® nel modo di tenere conto del rischio, che ulifizza un approccio

basato su una metodologia market-consistent, dal quale si derivano dei tassi di
attualizzazione equivalenti.

Nel calcolare il vaiore intrinseco del Gruppo, occorre avvalersi di numsrose
ipotesi, alcune delle quali lllustrate di sequito, riguardant! I'andamento dei
settori di attivith de! Gruppo, le condizioni aconomiche e operative e altri fattori,
molii del quali sono al di fuori del controlio del Gruppo Mediolanum. Sebbene le
ipotesi rappresentino stime che Tillinghast e il Gruppo Mediolanum ritengano
appropriate ai fini della reportistica embedded valus, le future condizioni
operative potranno discostarsi, anche sensibilmente, da quelle ipotizzate nel
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calcolo del valore Intrinseco. Cld considerato, Paver incluso # valors Intrinssco

de! Gruppo nella presents rion & da ritensre come una dichiarazione da parte -
del Gruppo Medlolanum, di Tillinghast o dl qualsiasi altra persona, che 1 futuri

utlil di bllancio, dopo le imposte, scontati per ottenere it valore intrinseco,
saranno realizzatl. :

EMBEDDED VALUE

La tabella che segue evidenzla i valori intrinseci al 31 dicembre del 2065 e del
2004 determinati in base al Principi EEV, assieme al valore pubblicato per if
2004 utllizzando 'a metodologia tradizionale. '

Valore intrinseco al 31 dicembre

Euro/mifloni 2004 2004 2005
L o | | ) (TE?) (EE_\{) (EEV)
patrimonio netto pubblicato ! 662 808
rettifiche al patrimonio netto (161} {160)
Patrimonilo netto rettificato 2 - 518 501 648
valore def portafoglio vita n vigore * 1477 1552 1793
valore de! portafoglio risparmio gestito in vigore 3 359 368 © 410 '
 valore del portafoglio bancerlo In vigore * 72 100
Valore del portafoglio in vigore *1.836 1.992 2.303
VALORE INTRINSECO .. 2354 2.493 2,951

! determinato su base IFRS

£ dopo l'eltminazione def goodwill

3 Inciude valon per Spagna consolidati per1a prima volta nellEEV
4 vaiorizzato per la prima volta nelfEEV

Il patrimonio netto pubblicato & pai al patrimonio nefto consolldato del Gruppo,
determinato su base IFRS, prima della distribuzione del dividendi da pagare
nell'anno successivo. Rettifiche sono necessarie principalmente per riflettere
I''mpatto dopo s imposte di (i) portare al valore di mercato gli eventuafi attivi
.non consideratl al valore di mercato sotto gli IFRS, (if) Feliminazione det
goodwill, principalmente relativo alle acquisizioni di Flbanc, Gamax, B.A. Lenz

e MILL in perlodi precedenti, (i) lo storno delle vocl contabill relative alle

.plusvalenze latenti nelle gestioni separate per le quali limpatto del loro
emergere nel tempo & incluso nel valore del portafoglio vita in vigore, (V) 1o
storno delle vocl contablli relative at prodotti vita classificati sotto IAS 39 per i
quali it valore del portafoglic & determinato su base degh utili civillstici e (v)
l'impatto della tassazlone sulle riserve vita.

Per calcolare i valori evidenzlati sopra, i futurd utlli prolettati, dopo le imposte,
sono stati attualizzati al 6,60% per la valutazione tradizionale a! 31 dicembre
2004. | tassi di attualizzazione utilizzati sotto ia metodologia EEV varlano tra fe
Iinee di business poiché riflettono, in base alla metodologia descritta pid avanti
nella presents, il profilo di rischio del business sottostante. Il tasso di
attualizzazione medio, ponderato con I rispettivi valori del portafoglio, & pari a!
6,27% e 5,80% rispettivamente al 31 dicembre 2004 e 31 dicembre 2005.
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Impatto dell'adozione de! Principl EEV

L'impatto dell'adozione 'par la prima volta dei Principi EEV ha comportato un

aumento del valore intrinseco parl a 138 milioni di euro, di cut 72 milloni di suro
si riferisce allinclusione per la prima volta de! business bancarlo, e 19 milioni di
euro al consolidamento delle attivita vita e risparmic gestito In Spagna.
L'ulteriore aumento di 48 milioni di euro & ptincipalmente associato al differenti
margini per il rischib, In particolar modo per gli affarf vita unit-linked,

parzialments controbilanclato da voci connesse alia conversione agli IFRS dsl’

patrimonio netlo rettificato.

Sensitlvita al tasso di attualizzazione

Il tasso di’ attualizzazione appropriato per un azionista o un investitore

dipenderd dalle necessitd dellazionista o dellinvestifore stesso, dalla.sua
posizione fiscale e dalia sua percezione. del rischi associati alla realizzazione
degli utlli futuri. A fine di permeftere di giudicare Veffetto di utillzzare altri tassi
di attualizzazione per riflettere diverse opinioni sul rischio, & stato determinato il

valore intrinseco del Gruppo al 31 dicembre 2005 adoperando tassi di

attualizzazione parl a 1% In pli e In meno rispetto al tassi centrali. Nel
calcolare tall valori a tassl di attualizzazione alternativi, tutie le altre ipotes,
incluse in particolare quelle relative all'inflazione e ai rendimenti degli
investimenti, sono state mantenute invariate. | rsultati di ulterlori test di
sensitlvitd sono indicati in appendice.

Analisi detla sensitivita af tasso di attuallzzazlone del valore Intrinseco al 31
dicembre 2005 *

Euro/mition!

Tasso di aftualizzazione -t% centrale +1%

Patrimonio hetto retilffcato 648 848 648
valore del portafoglio vita In vigore : : 1.975 1.793 1.635
valore del portafeglio risparmio gestito in vigore 430 410 - 382
valore de! portafoglic bancare in vigere’ 106 = 100 95

Valore del portafoglio in vigore 2511 2303 2122

VALORE INTRINSECO 3.159 2.961 2770

EMBEDDED VALUE EARNINGS

Il valore aggiunto di un perlodo (embedded value earnings), definito pari alla
variazione del valore intrinseco durante I'anno, rettificato per il pagamento- di
dividendi e altri movimenti di capltale, fornisce una misura della performance
durante fanno, La tabella seguente evidenzia il valore agglunto dsl Gruppo
Mediolanum nell'esercizio 2005, utilizzando Il valore di apertura sulle basi EEV.
Al fini comparativi, viene altresl] fornito il valore aggiunto pubblicato per l 2004,
che 8 stato determinato utilizzando 1a reportistica tradizionale.

Valore agglunto del'anno

Euro/mitiont 2004 2005
{TEV) (EEV)
Variazlone nsl valore intrinseco nell'anno 325 458
Dividendi pagati o in acconto 80 183
Altri movimenti dl caplitale _ (N
VALORE AGGIUNTO DELL'ANNG 405 614
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Il valore agglunto del’anno & composto delle seguentt componenti:
.

i rendimento previsto sul valore intrinseco allinizio dellanno
{“rendimento previsto"), pari al rendimento degli investimenti ipotizzato,

dopo le Imposte, sulle attivita poste a fronte del patimonio netto .~
rettificato meno il margine di solvibliitd allinizlo dell'anno, piti un”

rendimento, al tasso di attualizzazlone, sul valore del portafoglio e su!
margine di solvibilita all'inizio defl’anno. .

Gli scostament! durante 'anno (“scostamenti dalle ipotesi") dertvanti da
variazionl tra l'esperienza effettiva dell’anno e le ipotesi utilizzate per

~ determinare il valore Intrinseco ail'inizio dell'anno, prima dell'impatto

delle nuove vendite.

~ L'impatto delle modifiche alta fihe dell'anno alle Ipotes! per 'esperienza

operativa, escluse quelle economiche e fiscall ("modlflche alle ipotesi
operative").

Le modifiche delle ipotesi per I'esperlenza operativa futura utilizzate per
determinare il valore de! portafoglio in vigore alla fine del’'anno, relative
alle condizionl economiche (“modifiche alle Ipotesi sconomiche™)} incluso

- il tasso di attualizzazione e il rendimento degli Investimenti.

Limpatto nel 2004 della modifica: alla tassazione sulle riserve vita
introdotta con DL. 168/2004 ("modifiche alle ipotest fiscali”).

It “valore aggiunto delle nudve vendite” dell'anno, determinato
iniztalmente al momento della vendita, sulla base delle ipotesi utilizzate
a fine anno, e pol capitalizzazato al tasso di attualizzazione alla fine
deil'anno. _

L'effetto dell'eliminazione del goodwill addizionale associato
allincremento deila partecipazione in Fibanc avveruto nel 2004.

La tabella seguehte evidenzia il valore agglunto de! Gruppo Mediolanum
nell'esercizio 2005. Al finl comparativi, viene alirssi fornito it valore aggiunto
pubbticato per 'anno 2004 determinato ufilizzando la metodologia tradizienale.

componéntl del valore agglunto deif'anno

Euro/miliont 2004 2005
| (TEV)  (EEV)
Rendimento previsto ' 132 143
Scostamenti dalle ipotes| : 108 259
Modifichs alle lpotesi operative ' (10) (43)
" Modifiche alle ipotesi economiche s 31
Modifica alle ipotesi fiscall ' o -
VALORE AGGIUNTO PRIMA DELLE NUOVE VENDITE 28 390
Nuove vendlte vita 161 162
Nuove vendite risparmio gestito : 25 52
Nuove vendite hancarle 10
VALORE AGGIUNTO DELLE NUOVE VENDITE 176 224
VALORE AGGIUNTO PRIMA DI ACQUISIZIONI 437 614
Effetto dl acquisizioni nell'anno (32} -

VALORE AGGIUNTO DELL'ANNO . 405 614
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bhscrlziono-del fattorl rilevant! del valore agglunto deli'anno 2005
Gl scostamenti dalle ipotesi hanno dato luogo ad un aumento ne! valore -

aggiunto dell'anno per 259 mllioni di suro. Gll elementi pilt importantt erano 213
milioni di euro associati alla performance degli Investiment] nei fond! unit-linked
e nel risparmio gestito superiore alle Ipotest utlizzate allnizio del'anno,
nonché della partecipazione in’Mediobanca, commission! di performance
notevolmente superior alle attese sopratutto sui fondi ilandesi (102 miliont dl
euro), nonché un miglioramento del mix def business bancarlo (10 milioni di
euro). In controtendenza rispetto a quest! effetfl positivi erano le spese
superiori alle ipotesi su tutte le linee di-business (28 miloni di euro, di cui 23
milioni di euro relativi a spese considerate straordinarie o costi di sviluppo), una
persistenza inferiore alle attese, soprattutto nelle gestioni patrimoniale e in
grado minore nel business vita (complessivamentes 28 milioni di suro) e it
riordino della struttura di rebate interni tra Virlanda e I'italla {20 mitionl di euro),

Gll impattl residul comprendone una serie di voci mineri sia positive che

negative.

Le modifiche alle ipotesi operative hanno generato “una riduzicne del valore
aggiunto deli'anno per 43 milloni dl euro, principalmente dovuta ad un aumento
della struttura del costi su tutte I linse di business.

Limpatto positivo delle modifiche alle Ipotesi economiche {per circa 31 milioni
di euro) & dovuto alleffefto combinato dslla rduzione del tasso di
attualizzazione e del rendimenti prolettat! sugli investimenti.

il valore agglunto delle nuove vendite vita & stato pari a 162 milioni di swro di
cut 8 mitloni di euro riferito alte polizze distribulte da Fibanc in Spagna, incluso
per la prima volta nei risuitati consolidati ne! 2005. :

{t valore aggiunto delle nuove vendite risparmio gestito & stato pari a 52 milioni
di euro, ed & quasi interamente generato in ialia e riflette I'aumento del volume

rispettio al 2004 ed in particolare il contributo importante dei nuovi prodotti
Portfollo & Real Estate.

Le nuove vendite bancarie, Incluse per la prima volta nel risultati consolldati ne!

2005, hanno generato 10 milioni di euro, divisi piti 0 meno equamente tra conti
correnti e mutul. _

VALORE DELLA NUOVA PRODUZIONE

- Per nuove vendite vita si intendeno nuove polizze emesse nell'anno, escluse

quelle derivanti da trasformazione o switch di polizze gia in vigore, assieme agli
ampliamenti del piani pluriennali, ovverosia glf aumenti discrezionali ne! liveflo
dei versamenti sulle polizze a premio ricorrente. Le nuove vendite fondi e
gestionl sono intese come la somma’ della raccoita lorda retail al netto degli
switch allinterno dei fondi e delle gestioni. Le nuove vendite bancarle
comprendono |a nuova raccolta che si riferisce a nuovi conti correnti e depositi
titoli aperti nel corso dell'anno e I volume di mutui erogati.

il vajore della nuova produzione & stato determinato allistante della vendita
utilizzando le ipotesi economiche ed operative di fine anno. La tabella seguente
avidenzia il valore della nuova produzicne negli annt 2005 e 2004 determinato

. sotto i Principi EEV, assieme ai valori cortispondenti per I 2004 sviluppati

ufilizzando la metodologia tradizionale. '
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Valore della nuova produzione all'lstante della vendita

Euro/milioni , 2004 2004 2005

o o (TEV) (EEV} (EEV)
Via unitfinked * h 122 130 133
Vita Index-linked 2 : - 24 25 25
_ Rispammio gestito ® : . _ 24 23 " 80
Buslness bancario * 10
VALORE DELLA NUOVA PRODUZIONE 170 178 218

! di cut 4 milliont di'euro In Spegha consolidato per 'a prima volta nelfEEV 2005
; di cul 4 millon) dl euro in Spagna consolidato per la prima volta nellEEV 2005

dl cul 1 millonl dl euro in Spagna consolidato per la prima volta nel'EEV 2005
* valorizzato per 1a prima volta nelEEV .

Per calcolare i valori evidenzlati sopra, i futurl utill proleftati, dopo le imposte,
sono statl attualizzati af 8,60% per la valutazione tradizionale al 2004. | tassi di
attualizzazione utilizzati sotto la metodologia EEV variano tra le linee di
business, polché riflettono, in base afla metodologia descritta pit avanti nella
presente, i profilo di rischlo del business sottostante. Il profilo di rischio defla

nuova produzione era mediamente molto simile a quello del portafogilo in

vigore e quindl sono stati utilizzall gli stessl tassi di attualizzaziorne, pari al
5,656% per il business vita (6,15% nel 2004), 6,50% per U risparmio gestito
(6,80% nel 2004} e 5,60% por # business bancarlo, che danno fuogo ad un

tasso medio, ponderato con i rispettivi valort della nuova produzione, parl al
5,85% nel 2005.

Al fint di permetiere di giudicare effetto dl utilizzare altri tassi di attualizzazione -

& stato determinato il valore della nuova produzione del 2005 adoperando tassl
di attualizzazione pari a 1% in pit & in meno rispefto ai tassi cenfrall. Nel
calcolare tali valorl a tassi di attualizzazione alternativi, tutte fe altre ipotesi,

incluse . In particolare quelle relative all'inflazione e al rendimenti degli
investimenti, sono state mantenute invariate.

Analisi della sensiiivita al tasso dj attuallzzazione del valore della nuova
produzione

Euro miltont

Tassl di Qattualizzazlgna - -1% centrale +1%
 Vita untt-finked : 152 133 118

Vita index-tinked | 26 25 24

Risparmio gestito 83 50 47

Business bancario : 10 10 2
- Tolale _ ' 241 218 198

Margini sulla nuova produzione

| margini sulla nuova produzione (new businoess margins) per gli affari vita e
risparmio gestito in Ktalia per il 2005 e Il 2004 sono forniti nelle tabelle che

seguono. La reddltivita & espressa sfa in termini di un margine su APE {annual

premium equivalent, o premio annuo equivalents) definito pari alla somma dei
premi ricorrenti annualizzati e il 10% del preml unici, sia in termini di una

29




percentuale del PYNBP (present value of new business premiums o valore
attuale dei premi di nuova produzions) che ¢ calcolato ulilizzando le ipotesi
" attese per decadenza ed altre uscite. :

Marg!ﬁl sulla nuova produzione per i 2005 (EEV) - vita e risparmio gestito

Euro/millont Unit- Index-  Rlsparmio
finked linked - gestito
\;fa[ore della nuova produzione alllistante di vendita 128 21 ’ 49
Prsmi ricorrenti/ Pac ) 145 85
Prem! unicl / Pic _ 311 835 1.408
APE : 176. 84 - 226
- Marglne sulla nuova produzione (% APE) 73,5% 251% 21,7%
PVNBP 1.551 835 1.891
Margine sulla nuova produzione (% PVNBP) 8,3% 2,5% 2,6%

Margini sulla nuova produzione per il 2004 (EEV) — vita e risparmlo gestito
Euro/milionl ‘ . Unit- Index-  Risparmio
. linked linked gostito

Valore della nuova produzione all'istante di vendita 130 25 23
Praml ricorrent! / Pac 143 _ 34
Premi unlc! / Pig - 224 1,020 805
APE - 166 102 114
Margine sulla nuova produzione (% APE) 78,4% 24,4% 20,6%
PVNBP : : 1.471 102 1.005
Margine sulla nuova produzione (% PVNBP) 8.8% 2.4% 2.3%

Il margine sullAPE per la nuova produzione vita in Spagna & pari a circa il 65%
nel 2005.

ll margine su nuovi conti correnti, espresso in percentuale della nuova raccolia
sul nuovi conti correnti aperti nell'anno, & par all'1,3%. La redditivita dei nuovi
mutul erogati nel 2005 riflette il mix tra mutul Intermediatl per conto terzi e
mutul proprietar, inclusi quelli venduti ai dipendenti a condizioni favorevoli.

METODOLOGIA

Le elaboraziont tradizionall sul valore intrinseco che Medlolanum ha utilizzato
finora sono state basate su modelli deftagliati de! portafoglio in vigore e delia
nuova produzione, sviluppati in un ambiente deterministico, utllizzando. un
unico insieme di ipotesi, cosiddette best astimats, sia per le ipotes! economiche
che operative. Nell'approccio tradizionale i vischi inerenti 'operazione sono
tenuti in conto mediante 'utilizzo di un unico tasso di attualizzazione e
un'ipotesi esplicita sul costo di mantenere Il livello di capitale par dimostrare la
solvibilita pari al margine minimo della UE. il costo del capitale per dimostrare
solvibilith & stato determinato pari af valore attuale delle differenze tra il tasso di
rendimento dopo limposta sulle attivitd sotfostantl it margine di solvibilita
{principalmente obbligazioni) e il tasso di attualizzazione, applicate al margine
di solvibilita protettato. .
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Nel'adottare | Principl EEV, Mediolanum ha scelto di avvalersi -un approceio
che mantiene coerenza con l'approcclo utifizzato in precedsnza per la -

reportistica dl embedded value. H valore del portafogllo.. continua a
rapprasentare il valore attualizzato df un flusso di utlli ¢che impiegano ipotesi
best estimate aggiustato per It costo di mantenere un determinats livello di
capitale. Le differenze chiave fra la reportistica tradizionale s ia reportistica
EEV sono nella determinazione del livello di capitale necessario e nel modo di

tener conto. det rischio, laddove viene ulllizzato un approccio basato su una
metodologla market-consistent. ' .

It valore intrinseco & stato determinato utilizzando 'un approccio market-
consistent per la valutazione dei rischi finanziarl, considerando un margine per
i rischi non-finanziari, e una deduzione per I frictional cost del capitale
fnecaessario. Per mantenere coerenza con Ia reporiistica precedents sul valore
intrinseco e per consentlre det confronti omogenel, sono stati derivati dei tassi
di attualizzazione da utilizzare nel'ambito del modelli tradizionali deterministici,
che utilizzano Ipotesi best estimate, tafi da riprodurre gli stessi risultati, dopo il

costo del capitale. Questo approccio & In grado di fornire un tasso di

attualizzazione "derivato” per raggruppamenti omogenst di business.

In teoria | tassl di attualizzazione per ta nuova produzione e per il portafoglio In
vigore possono essere diversi, secondo | rispettivi profill di rischio. In pratica, i
tassi di attuallzzazione derivatl per Ja nuova produzione erano molto simili a
quelll cafcolati per it portafoglio in vigore e quindi gli stessi tassi di
attualizzazione sono stati utilizzat! sla per il portafoglio in vigore che per la
nuova produzione, . '

Modo di conslderare if rischio

i modo appropriato per tenere conto dei rischi inerentl gli utili proiettat! & una
componente chiave dei Principt EEV., Si & tenuto conto del rischio in tre modi
principall:

Margini espliciti per il rischio nel tasso di attualizzazions, che tengono conto di:

* un approccio markef-consistent al rischi finanziari, che riflette 1l livello di
rischio di mercato In ciascun flusso di cassa;

« un margine per rischi non finanziar che esprime le potenziali asimmetrie
nei rischi operativi, nonché i requisiti di capitale del business bancario:

Deduzione del costo per mantenere un livello di capitale necessario per il
business vita:

« usando il margine minimo della EU per gli affari unit-linked e tradizionall

" » usando un risk-based capital per Il rischio controparte sugli affari index

« lpotizzando un costo di "doppia tassazione” sul capitale necessario

Deduzione esplicita per il costo delle opziont finanziarie e garanzie:
+ filevante solo per gif affari tradizionali
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Affari considerat!

Gli affari oons'lderati comprandono gll affari assicurativi vita e di risparmic

gestito distribulti In Italia @ Spagna, assleme alle principali linee dl business
bancario retall in Italla, coerentements con | refativi segmentt detla

raportistica primaria IFRS. Nessun valore ¢ stato attribuito af portafoglio in
vigore o alla nuova produzione per le altre linee di business, Incluse in-
particolare Gamax, B.A. Lenz e quella parts delle attivita irlandesi di MILL &.

MIF non connessa con Italla & Spagna, né alle altre linee di business minor
de! Gruppo Mediolanum.’ -

I valort sono presentati su base consolidata (principio di Ibok-through),

considerando tutti i profitti e le perdite. che emergono nel Gruppo assoclato
alle rispettive linee di business.

Capitale necessario e costo del capltale

in conformita al Principio EEV n.5, Mediolanum ha effettuato una
determinazione dell'ammontare di capitate necessario da attribulre agli affari
vita considerati; fapproccio varia per linea di business. Per tutii gli affar vita
con eccezione degli affari index-linked, sono stati considerati appropriati i
requisitl minimi di solvibliita della EU. Per gli affari index-linked, si & tenuto
conto del rischio di controparte, utilizzando un -approcelo di risk-based capital
che ha consliderato il rating delle obbligazion! strutturate sottostant! le garanzie
del prodotfl index-linked. CId ha determinato una necessita di capitale pari a
circa it 4,7% delle riserve per gl affarl dove grava su Mediolanum Fintero
rischio di investimento e part a circa # 2,4% sulle polizze In cui Il rischio
Investimento & trasferito agli assicurati.

Complessivamente il capitale necessario per gli affari vita al 31 dicembre del
2004 e del 2005 & pari rispettivaments a 180" milioni di euro e 186 miliont di

eurg, che corrisponde a circa il 165% del margine minimo della EU in entrambi
gli anni. :

Per gli affari bancari, i requisiti minimi di capitale in base at risk weighted
assels per i mutul e prestiti sono stat! conslderati come parte del margine peril
rischio non-finanzlario nel tasso di attualizzazione, cost come | requishi di
Basilea It sul rischi operativi.

Al fini della deterrinazione del valore intrinseco, #l costo di mantenere it
capitale necessario & stato calcotato in base al cosiddetti costi frizionali
(frictional costs) di tenere tale capitale. Poiché | rischi finanziari sono stafi gid
determinati su base market-consistent, i frictional costs sono rappresentafi
solamente dail'effetio della tassazione sul rendimento delle attivita degli
azionisti vincolate (focked-In) a copertura del capitale stesso.

- Come gia indicato, i tassi di aftualizzazione derivatl sono stati calcolati in modo

da riprodurre il valore del portafoglio dopo I costo del capitale in base
al'approcclo tradizionale.
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Tasso di attuallzzazione — margine per trischi finanziarl

Mediolanum ha adottato un approcclo bottom-up per tenere conto de) rischlo,
utlizzando una metodologla market-cons/stent per calibrare il tasso di
attualizzazione per tener conto del rischl finanzlarl, ovverosla Il rischlo legato al
mercato. In linea di pringipio seguendo un approcclo market-consistent clascun
flusso di cassa & valutato in base sl proprio profilo in termini di rischlo
finanziarlo, e quindi in maniera coerante con il prazzo di mercato di strumenti
finanziari che esprimono flussi di cassa similf & che sono scambiati nei mercati
apertl, in pratica, Mediolanum ha usato la tecnica coslddetta "certainty-
equivalent' che & un approcclo comunemente utiizzato nella determinazione
del prezzi di mercato di strumenti finanziari. In sintesl, cid consiste nelia
trasformazione di clascun flusso di cassa in un flusso squivalents, laddove &
stato eliminato {impatic del rischic finanziario e quindi reso “certo", che
consente di scontare il risultante flusso di profitti trasformati (risk-adjusted) ad

un tasso privo di rischio. La ocurva swap Euro & stata utlizzata per esprimere i
tassl privi di rischio alle rispettive date di valutazions. :

La conversions dellimpatto complessivo del rischi finanzlarl In un margine nel
tasso di attualizzazione considera I'aumenio del livetio di rischio associato alla

componente azionarla, ma & anche Influenzata daf livello di profittabliita del
business e Il raffronto tra costi e rica

Tasso di attualizzazlone — margine per fschl non-flnanziarl

In teoria, un investitore pud diversificare lncertezza assoclata al rischi non-
finanziari e, secondo la teoria di finanza modetna, non richiederebbs un ritomo
addizionale per tall rischi diversificablli. I tischi non finanzlari sono considerati
attraverso fa scelta delle ipotesi bost estimate tenendo presente limpatto che
leventuale aleatorietd delie ipotes! pud avere su! livelio e quindi sul casto del
capitale. Sebbene Mediolanum considera che le ipotesi best estimate siano
appropriate in questo ambito, & possibile che l'utilizzo di tall ipotesl possano
non cogliere appieno {impatto sui profitt per l'azionista qualora ci fossero
potenziall asimmetrie nei risultati, ovvero laddove una esperienza sfavorevole
possa avere un impatto superiore rispetto ad una esperienza favorevole,
Mediolanum ha identificato che tale asimmetria potrebbe esistere nell'area dei

rischi operativi, ed in particolare relativi alle spese amministrative, e
commissloni di gestione e la perslstgnza.

L‘app'roccio utilizzato per tenere in conto i rischi non-finanzlan & in evoluzione e
Mediolanum sta monitorando attentamente gli svituppl in questo ambito, con

particolare riguardo anche agft impatti potenziall di Solvency I} sui livelll di
capitals necessario. -

In pratica, Vapproccio seguente @ stafo utliizzato per tutte le linee di bus.iness.
In primo luogo ¢ stato determinato lammontare di capitale hecessario per
soddisfare | criteri sul rischi operativi di Basilea il. In secondo fuogo, utilizzando
tecniche d! capitale economico, & stato determinato un ammontare di valore: def
portafoglio “a rischio” applicando una serie di stress test al parametri chgave
identificati in precedenza, ovvero costi amministrativi, commissioni di gestlone.
e persistenza, al valore del portafoglio in vigore. L'ammontare rlsultantg di
“capilale economico di rischio" & stato assoggettaio ad un costo del capitale
annuale “frizionale" parl all'impatto della tassazione.
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inoltre, It margine ber Hsehi non-finanziari incorpora il costo di mantensre i
mlnimi requisitl di capitale bancarf associat! ai mutul e prestiti,

Tassl di attualizzazione derliratl

La tabella seguente fornisce s componentl dei tassi di attualizzazione derivati
utilizzati al 31 dicembre 2004 ¢ 2005,

Tassl di attuallzzazione derivat] al 31 dlcembre

Unit-linked Risparmio Business
gostito bancarlo
2004 2005 2004 2006 2004 2008
Tasso privo di rischlo medio 4,10% 3,60% 3,65% 340% 3,66% 3.45%
Margine per rischi finanziari 0,55% 0,85% 2,20% 2,30% ..

Margine per rischi non-finanzlal  1,50%  1,20% 0,05% 0,80% 2,45% 2,15%

Tasso di attualizzazlone finale 6,15% 585% 6.80% 650% 6,10% 5§,680%

I tassi di attualizzazione derivati sono quelll che riproducono il valore del
portafoglio in vigore nelllambito del modelli tradizionali deterministici,
utllizzando ipotest best estimate dopo i costo del capitale. il tasso privo di
rischio medio & stato determinato sulla base delia struttura a termine dei profittt
futuri che emergono dalle prolezionl certainly-equivalent, in base alla curva
priva di rischio. Come descritte in precedenza, impatto dei rischi finanziari &
non-finanziari & stato trasformato in margint sul tasso sconto per derivara il
tasso di attualizzazione finale da uillizzare nei modelli.

La riduzions tra it 2004 & il 2005 nel vari tassl medi privi di rischio & dovuta alla
generalizzata diminuzione della curva del tasst forward. L'aumento nel margine
per rischi finanzlatl sugli affar vita & principalmente associato ad un incremento
nel contenuto azionario degll investimenti, nonché ad un effetto leva assoclato
atfaurento dellincidenza delle spese in profezione. D'altro canto il margine per
rischi non-finanziari é diminuito tra it 2004 e il 2005 su tutte ls linse di business,
principalmente a causa della riduzione e l'applattimento della curva dei tass|
forward che riduce il costo del capitale economico per i minor costo di
tassazione annuale su! capitale economico prolettato.

| tassi medi di attualizzazlone derivati-sono stati raffrontati con i risultati di un
approccio fop~-down in base al capital asset pricing modsel e I beta effettivo di

~ Mediolanum. Dopo aver considerato Veffetto del franchise value e il capltale
fibero del Gruppo, il costo di capitale ponderato medio per il portafoglio in
vigore & stato determinato e risulta complessivamente in linea con § tassi di
attualizzazione derivatl utilizzati. Tuttavia, 1 risultatl ottenuti non consentono
una suddivisions dettagliata per linea di business.

Opzionl finanzlarle e garanzie

Le uniche opzionl finanziarie e garanzle significative nel business di
Mediolanum si riferiscono agli affari fradizionali rivalutabili legati a gestioni
separate, che sono chiuse a nuovl affari dal 1998, Il rischio principale per gli
azionisti & che il rendimento degli investimenti nelle gestioni separate possa
risultare insufficiente a coprire e garanzie finanziarie sia nel psriodo fino alla
scadenza dei contrattl, sia nel periodo di godimento per le polizze di rendita.
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Data lincidenza fimitata di tall affari per It Gruppo, & stato utllizzato un
.approccig semplificato, costruendo un portafogllo replicante composto di
strumenti privi di rischio pari al valore di mercato degli investimentl della
gestione separata e simulando l'acquisto di floor al prezzl di mercato per
coprire Ii rischio di reinvestimento, dopo aver tenuto conto dellimpattc dei
trattat di assicurazions in vigore, E' stato ipotizzato che tuit| glt assleurati con
polizze di rendita differita eserciteranno i'opzione di rendita. Il *time value” delle
opzioni e garanzie finanziarte (ossla la differonza tra it prezzo defle opziont o it
lorg valore intrinseco gia insito nelle prolezioni) & dafo dalla differanza tra Ia
valutazione cerfainty-squivalent & fa valutazione complessiva. | time value
delle opzioni e garanzie finanziarie, che & stato gia sottratto dai valori intringec,
& pari a circa 34 milioni di euro nella valutazione del 2004 e 41 milionl di suro
nel 2005. Llincremento nel time value delle opzioni e garanzie & associato

Frlnclpalmente allaumento della volatility dei proezzi degli swaptions durante
‘anno. - . _ -

Spese e costi di sviluppo

Le ipotesi di spesa sono riesaminate ativamente e sono basate sulle spese
generall e di amministrazione complessive dellintero gruppo consolidato,
Inclusivo del costi della holding e dells compagnie di servizio, Mediolanum ha
escluso 37,5 milioni di euro di voci straordinari e costi di sviluppo dalle spase
allocate alle varle linee di business nel 2005. DI questl, 14 milioni di euro
rappresentano accantonamenti una tantum relativi alla forza vendita, come
indicato nefle note al blilancio. Un ammontare di 15,6 milioni di euro & associato
alle aftivita promozionali straordinasie (pubblicitd ed eventi) associate alla
carnpagna 4 Freedoms. | restanti 7,9 milion! di euro riguardanoc principalmente

l'avvio del business di mutul propristarl e sono stati classificati come costi di
sviluppo.

Dopo Pesclusione delle voci straordinarie e i costi di sviluppo, | costi rimanenti
sono stati allocafi alle varie linee di business e allintemo di clascuna
interamente attribuiti tra spese refative alfacquisizions di nuovi affari, alla
gestione del portafoglio & alla gestione degli Investimenti.

imposta

Gli utili proletiati sono stati assoggettati alle aliquote di imposta normall hel
paese. dove emergono. Sl é tenuto conto dellimpatto del trattamento fiscale
degil utlli che si proisttano rimpatriatt in ltalia_n.

Business con partecipazione agli utill

Per gli affari tradizionali rivalutabili italiani, & previsto che si mantenga I'aftuale
prassi sui tassi di retrocessione e partecipazione agli utili. :

Attivi residuall

Non ci sono attivi residuali prolettati.

Definlzione di nuove vendite

Le nuove vendite vita si riferiscono a nuove polizze emesse nel'anno, escluse
quefle derivanti da trasformazione o switch di pofizze gia in vigore, assieme agli
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aumenti discrezionali nel live
ricorrente. 1 volumi di nuova produzione utilizzatl ps

Le nuove vendite fondj e gestipnt, intese coms la somma della raccolta | .
' orda
retail al netto degli switci) all'interno dei fondi e delle gestioni, sono state parj a

comuni, le_vendite di fondi immobiliarl ammontano a 29 milioni di euro dl Pac e
192 milioni di euro di Pic. La nuova produzione Pic di Portfolio ammonta a 103
mitienl di euro; nel determinare Ii volume ed Il valore della nuova produzione,

sono stati esclusl gl switch, pari a 50 milionl di euro, dalle gestiont patrimoniai
a Partfolio avvenut! negll ultimi mesi deli'anno.

La nuova produzione vita in Spagna comprende 90 milioni di euro di premi
unicl, di cul polizze index-inked per 84 millioni di euro, ¢ preml ricorent
annualizzati per 3,5 millont di euro. Le nuove vendite dI’ isparmio gestito nel
2005 comprendono 137 milion! dl euro investiti in fondi domestici spagnoli e 42
milioni dl euro in fondi comunl iandesi.

Le nuove vendite bancarie comprendano ta raccolta nuova che s riferisce a
auovl contl correnti e depositi titali aperti nel corso dell'anno, pari a 411 milioni
di euro, e It volume di nuovi mutui erogati pari a 291 milloni di euro, di cui 111
mlliont di euro in mutui proprietari.

IPOTESI

| paragrafi seguenti illustrano le ipotesi principali utilizzate nel calcolo del valore
infrinseco al 31 dicembre 2005 e al 31 dicembre 2004. .

ipotesl economiche best-estimate

Le ipotesi economiche best-estimate sono rlesaminate attivamente @ sono
basate sul rendiment! di mercato dl strument! finanzlari privi di rischio a diverse
durate alle rispettive date di valutazione, E' stato ipolizzato che | tassi di
rendimento complessivo per le azioni abblano uno spread del 3% sui titoli
governativi Euro AAA. | rendimenti di altri investimenti sono stabiliti utillzzando
benchmark caerenti con lo scenario base. La tabella seguente illustra ie
principall ipotesi economiche.
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ipotes] economiche

31 dicombre , 2004 2005
I'Reniilma'nto' lordo Quﬁll In\ié;éﬂniénil :- o |
Benchmark BTP decennale 3,85% 3,50%
Liquidita 2,25% 2.40%
Azlon} 8,65% T 6,30%
inflazione _
prezzl at consumo 2,00% 1,76%
sulle spese 2,60% 2,25%
Imposta '

" Halia o 38,25% 38,25%
ilanda : 12,5% 12,5%
Spagna . . 35% 35%

Tasso dl attuallzzazione medic (portafoglio In vigore) 6,27% 5,80%

| tass! di rendimento lordo sulle attivita sottostant! le riserve tecniche sono stati
determinati In maniera coerente con | suddetti tassi benchmark, tenendo
presente la composizione delle attivita relative, con rsultats per la gestione
separata pari al 4,00% nella valutazione del 2004 e al 3,70% per il 20085.
Questi fassi di rendimento gi3 includono Ieffetto relativo allimpatto delle
plus/minusvalenze latent! nalla gestione. | tassi di rendimento del fondi unit-
linked, dei fondi comuni di investimento e delle gestioni patrimoniali sono stati
determinatl in base alla composizione delle aitivita in clascun fondo, con
risultati medi per ght affari #alian!, al lordo dei costi e delle tasse, pari al §,00%
per | fondi unit-linked (4,95% per il 2004) e al 5,20% per i prodotti di risparmio
gestito (5,35% per If 2004).

H tasso di inflazione dellindice dei prezzi al consumo indicato sopra @ utitizzato
nella determinazione degli incrementi automatici del premi, genaralments pari
aifaumento nell'indice dei prezzi pitt il 3%, per I prodotti con tale caratteristica.
Sl ipotizza che le spese di gestione espresse in cifra fissa per polizza
aumentino al tasso di inflazione delle spese.

Iipotesl economiche market~cbnsistant .

I tassi di rendimento privi di rischlo utilizzat! nells prolezioni certainty-equivalent
sono callbrati alla curva swap Euro, e fa volatilita implicita del cap e floor a
prezzi di mercato degli swaptions a varie lunghezze e durate. La tabella
seguente fornisce alcuni dati sintetici.

Swap rate e volatilita implicite
Durata alla scadenza

31 dicembre 1 5 10 15 20

Tassi swap 2004 237% 3.16% 3,75% 4,06% 4,24%
Tassl swap 2005 2,88% 3,22% 345% 364% 3,73%
Swepliona 15annl 2004 142% 126% 109% 98% 93%

Swaptiona t5anni 2005 162% 159% 145% 13,7% 134%
Fonte: Bloomberg .
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Altre ipotesi

| tassi Ipotizzati per 1l futuro per mortelitd, decadenze, mancata alimentazions
dei premi ricorrent! e altre uscite, Inclusi | tassi dl disinvestimento totale
parziale per gli affari risparmio gestito, sono stati stabliifi mediante un’analisi
della recente esperienza operativa del Gruppo Madiolanum, Integrata, dove

appropriato, da considerazioni dell'ssperienza del settori vita, risparmio gestito
e bancario.

Dopo l'esclusione di alcune spese una tantum e costl di svi
generali e di amministrazions del Gruppo, inclusi
ammortamenti sono state suddivise tra Ie linee di busiess e, allinterno di

clascuna, tra spese relative alfinvestimento, all'acquisizione di nuovi affart e
alle spess di gestione del portafoglio in vigore. '

luppo, le spese

Le ipotesi dei livelii di provviglone e sovrapprovvigione pagabill nel futuro agi
agentl & venditori .sono state basate sulla recente esperienza operativa del
Gruppo Mediolanum. ' '

E’ previsto che verranno mantenuti nel futuro | tassi di retrocessione e di altre
commisslonl per le polizze vita e le aliquote di commissione di gestions dei
fondi, vigenti alle rispettive date di valutazione. In modo analogo, & previsto che

venga mantenuta in futuro tattuale struttura del carcamenti sul prodofti
bancari.

E' previsto che i principl e le basi tecniche per il calcolo dells riserve tecniche e
del valorl di riscatto rimangano invariati,

8i & Ipotizzato una serie di aliguote per le commissioni di performance in
maniera prudenziale rispetto all'esperienza fin qui maturata. Nella voce
scostamentl dalle Ipotesi neflanalisi delle componenti di valore aggiunto
dell'anno viene registrato un aumento di 28 mitioni di euro nef 2004 o 102

mifloni di euro nel 2005 dovuti al supsramento deltipotesi utilizzata all'inizio
deli'anno.

E" stato tenuto conto della rlassicurazione effettuata sul portafogtio vita, al di
fuori de! Gruppo Mediolanum, la quale si riferisce principalmente a traftati di
riassicurazione commerciale in quota negll ann! fino al 1994, Nessun nuovo
trattato di riassicurazione commerciale & stato effettuato dal 1995,

I costo di mantenimento di capitale per dimostrare ia solvibilita nell'ambito
tradizlonale & stito determinato sulle ipotesi che Ie aftivita sottostantt || margine
di solvibilith, cosfituite princlpaimente da titoll obbligazionari, generine un
rendimento lordo medio pari al 4% per il 2004 e pari al 3,7% per il 2005, Sulla
base di tall ipotesi, it costo del capitals, che & stato sotiratio dal valere attuale
degli utili futuri di bllancio dopo le imposte per determinare il “vaiore del
portafoglio in vigore come sopra riportato, & pari a 32 milioni di euro nel 2005 e
33 milioni di euro nel 2004 (EEV). H costo, gid considerato nel valore aggiunto
della nuova produzione vita del 2005, ammonta a circa 1,5 milion! di euro.
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Dichiarazione degll amministratorl '

Gli amministratori confermano che | valor intrinseci af 31 dicembre del 2004 |

e 2005, e Il valore aggiunto dsl'anno, incluso I valore della nuova
produzione del 2005, sono statl determinati utitizzando metodologie ed
Ipotes! conformi con | Princlpi EEV.

Parere esterno

Tillinghast, la divisione di consulenza globale per le istituzioni assicurative e
finanziarie di Towers Perrin, ha assistito H Gruppo Mediolanum nella
definizione della metodologia e delle ipotesi” utilizzate, ed ha calcolato il
European Embedded Value del Gruppo al 31 dicembre 2004 e 2005
nonché il valore aggiunto del periodo per il 2005. Le stime di valore
elaborate da Tiilinghast si basano su una serie di informazioni fornite dal
Gruppo; tali informazioni sono state esaminate, con riferimento” alla loro
attendibliitd e coerenza con la conoscenza def settore, ma Tillinghast non le
ha sottoposte ad alcuna verifica indlpendente.

Tilfinghast ha comunicato al Gruppo di ritenere che la metodologia e le
ipotes! utilizzate slano conformi al Principl EEV e alle relative linee guida,
. pubblicatl dal CFO Forum, ed In particolare:
* che fa metodologia tenga conto del rischi complessivi degli affarl
conslderati framite: .
() lincorporazione di margini df rischio nel tassi di attualizzazione
applicati alle proiezionl best estimate degli utill utiizzando
a) una valutazione market-consistent per il rischio finanziario
b} un margine per 1 rischi non-finanziarl basato sul costo frizionale di
un ammontare di capitale che sarebbe necessario a copertura dei
requisiti di rischio operativo in base a Basilea Il e i valore del
portafoglio a rischio con riguardo a variabili operative chiave quali
persistenza, costi e commissionl di gestione, e
(i) 1a deduzione del costo di mantenere un ammontare di capitale
necessario, basato sui marginl minimi di solvibllita delfa UE per glt
affari vita escluse le polizze index, e su un risk-based capital per il
portafoglio index;
() 1a deduzione det time value delfle opzioni e garanzie finanziarfe
presenti nel portafoglio tradizionale; :

» chele Ipotesl operative siano raglonevolt avendo riguardo al'esperienza
operativa recente disponiblle e le attese per la situazione opsrativa
futura;

+ che le Ipotesi economiche utilizzate siano internamente coerenti e
coarenti con i dati disponiblli de! mercato;

» che itassi di rivalutazione e i tassi di retrocessione, per gli affari
rivalutabili, siano coerenti con le ipotesi di prolezione, la prassi
consolidata della compagnia e ia prassi del mercato locale.

Tillinghast ritiene che 1 risultati per il valore intrinseco, il valore aggiunto,
incluso il valore della nuova produzione, riportati nella presente siano
ragionevoli nel contesto della reportistica di embedded value sotto i Principi
EEV. :
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APPENDICE 1 ~ REPORTISTICA SEGMENTALE

Le tabelle seguent! evidenziano Il valore del portafoglio in vigore al 31
dicembre 2005 e il valore della nuova produzions del 2005, suddlvist per

segmento. _ _
Valore del portafoglio In vigore al 31 dicemhre 2005 per segmento
Euro/mifloni - Italla Spagna

" Vita (escluse index-linked) 1776 9
Vita index-linked _ 9 (1)
Risparmio gestito 399 11
Conti corrent! e depaosito titoli 94 nla
Mutui - 6 nfa

Totale . 2.284 19

Valore della nuova produzione de! 2005 per segmento

Euro/millont ltalla Spagna

Vita (escluse index-linked) 129 4
Vita index-linked _ 21 4
Risparmio gestito 49 1
Contl correntl e deposito titoli ' 5 nfa
Mutut 5 nfa
Totale 209 9

40
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1.785
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6
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APPENDICE 2 ~ TEST DI SENSITIVITA'

In questa sezione viens fornita la sensitivita de! valore del portafoglio In
vigore al 31 dicembre 2005 e del valore della nuova produzione del 2005 al
variare le ipotesi chlave. Per clascun test dl sensitivita, tutte le aitre Ipotesl
sono mantenute invariate, ad eccezlons del test sul vartare direttaments le
condizioni economiche per t quali & stato ricalcolato Ul tasso di
aftualizzazione, visto l'utilizzo di una metodologia market-consistent per
stabilire Il margine per rischi finanziarl. La sensifivita alla variazione del
rendimento di azionl ed immoblli non ha influenza, avendo tarato 1l tasso di
attualizzazione con il metodo market-consistent. Le tabelle seguenti

forniscono le sensitivith separatamente per gli affari vita, risparmio gestito e
bancario. . _

Analisi df senslflviti - Business vita

Euro/milion! ‘ Valore del  Valorae della
portafoglio nuova
_ . ‘ “In vigore produzione

Valore base . 1793 158
aumento di 1% nei tassi di attualizzazione (158) (16)
aumento di 1% nel rendimento su azioni d immoblif 0 0
diminuzione dl 1% nel tassl privl di rischio 99 13
dimlnuzione di 10% nelle spese di gestione 12 1
diminuzione di 10% nelle spese di acqulsizione . 4
diminuzione di 10% nel tassi di decadenza e _ 82

mancata allmentazione

Si evidenzia che:

e per quanto riguarda fa sensitivita sulla riduzione di 1% dei tassi privi di
rischio, il calcolo & stato effettuato solo per gli affari linked (ricalcolando
il tasso di attualizzazione derivato} e solo refativamente al valori in
prolezione; le altre variabili, inclusa linflazione del prezzl al consumo,
sono rimaste invariate,

+ la sensitivita alle spese di gestione non include la riduzione delle spese
di investimento .

+ la sensltivita alle decadenze si riferisce all'abbattimento sia delle ipotesi
di mancata alimentazione del premi che dei riscaftl totali dei contrattl.

Anallsi di sensitivita - Business rlsparmio gestito

Euro/miffont Valoredel  Valore della
portafoglic nuova

In vigora produzione

Valote base ' 410 50
aumento di 1% nei tass! di attualizzazione (18} (3)
aumento di 1% nel rendimento su azioni ed immobili 0 0
diminuzione di 1% nel tassl-privi di rischio 2 0

- diminuzione di 10% nelle spese di gesti_one 9 2
2

diminuzione dl 10% nelle spese di acquisizions -
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diminuzions di 10% nel tassl di decadenza totall 16 3

Si evidenzia che: - .

« la sensitivitd alle spese di gestione non includs la fiduzione delle spese
di investimento- . _

« la sensitlvita alle decadenze si riferisce all'abbattimento delle ipatest dl

Hiscatto totali del contrattl e non anche delle ipotes! di riscatti parziali
dt_alle masse gestite. .

Analls! df sensitivita — Business bancario

Euro/milioni Valore del  Valore delia
portafoglio nuova
. _ _ . o L In vigore produzione
Vélorel base _ 100 10
aumento di 1% nel tassi di attualizzazione ®) (1).
aumento dl 1% nel rendimento su azienl ed immobif 0 0
diminuzione di 10% nelle spese df gestione - 23 5
diminuzione di 10% nelle spese di acquisizione - 1
diminuzione di 10% nel tassl di decadenza 6 1
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Egregio signor

Ennio Doris
Amministratore Delegato
Medlolanum S.p.A.

Via F. Sforza - Milano 3 City

20080 BASIGLIO (Ml)

Milano, 27 marzo 2006

Egregio signor Doris,
DISCLOSURE DEL VALORE INTRINSECO

Tillinghast, la divisione di consulenza globale per le istituzioni assicurative e
" finanziatle di Towers Perrin, ha assistito il gruppo Mediolanum nella definiziofe dell

metodologia e delle ipotesi utilizzate, ed ha calcolato il valore intrinseco ("Embedded

Value") del gruppo al 31 dicembre 2004 e 2005 ed il valore aggiunto del periodo
("Embedded Value Earnings") per il 2005, riguardanti le attivita Vita e di Risparmio
Gestito del Gruppo distribuite in Italia e in Spagna e le attivita bancarie pill
significative del Gruppo distribuite in Halia.

Per la reportistica al 21 dicembre 2005, Mediolanum ha adottato gli European
Embedded Value (EEV) Principles pubblicati dal CFO Forum nel maggio 2004. La
metodologia, le ipotesi principali e i risultati sono illustrati nel documento di
disclosure allegato afla presente. In particolare, & stato adottato un approccio
market-consistent per considerare il rischio finanziario. :

VALORE INTRINSECO

Utilizzando la metodologia e le ipotesi riassunte nel documento di disclosure di
informazioni supplementari, si riportano di seguito i principali risultati consolidati al
31 dicembre 2004 e 2005, determinati in base ai Principi EEV.

Towers, Perrin, Forster & Crosby, Inc.. Capitafe Socisla: USD 36.280,00 iv,
Sede secondaria per I'llakia — Registro imprese df Milano, C.F. e P, IVA IT OB946420158 R.EA. 1260190

Via Ponlaccio. 10 . 20121 Milano tel {391 02 863 921 fax (39) 02 809 753 wwaw_lowersperrin com 43
Uihicio di Roma: via Boezio, & - 00192 Roma et (39) 06 3280 3420 fax {391 06 3280 3501 www lowerspemn.com
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Valore intrinseco (Euro mlllqnl)

31 dicembre 2004 2005
Patrimonio netto rettificato 501 648
valore del portafoglle Vita in vigore ' 1.552 1.793
valore del portafoglio risparmio gestito In vigore 368 410
valore dei portafoglio bancario in vigore 72 100
Valore dal portafoglio in vigore 1.882 2303
Valore infrinseco 2493 2.851

—

Il tasso di attualizzazione varia per linea di business in funzione del profilo di rischio;
il tasso medio, ponderato con i rispettivi valori del portafoglio, & pari al 6,27% e
§,80% rispettivamente al 31 dicembre 2004 e 31 dicembre 2005.

VALORE AGGIUNTO | @ —

La tabella seguente evidenzia il valore aggiunto'del gruppo Mediolanum
nell'esercizio 2005.

- Valore aggiunto del periodo {(Euro milioni)

2005
Rendimento pravisto ' : . 143
Scostamenti dalle ipotesi 259
Modifiche alle ipotesi operative _ (43)
Modifiche alle ipotesi economiche H
Modifiche alle ipolest fiscali -
Nuova vendite vita 162
Nuove vendite rispamio gestito 52
Nuove vendite bancarie 10
Valore aggiunto dellesercizio 614
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OPINIONE 8. _— b9, -

Tillinghast ha assistito il gruppo Mediolanum nella definizione della metodologia ¢

" delle ipotesi utilizzate, ed ha calcolato lo European Embedded Value del Gruppo al
31 dicembre 2004 e 2005 nonché it valore aggiunto per il 2005. Le stime di valore

elaborate da Tillinghast si basano su una serie di informazioni fornite dal Gruppo; tali

informazioni sono state esaminate, con riferimento alla loro attendibilita e coerenza

con la conoscenza del settore, ma Tillinghast non le ha sottoposte ad alcuna verifica
indipendente.

Tillinghast ritiene che {a metodologia e fe Ipotesi utilizzate siano conformi ai Principi
EEV e alle relative linesd guida, pubblicati dal CFO Forum, ed in particolare:

® che la metodologia tenga conto dei rischi complessivi degli affari considerati tramite:
(i) I'incorporazione di margini di rischio nei tassi di attualizzazione applicati alle
- prolezioni best estimate degli ufili utilizzando
a) una valstazione market-consistent per il rischio finanziario
b) un margine per i rischi non-finanziari basato sul costo frizionale di un —_—
ammontare di capitale che sarebbe necessarlo a copertura dei requisiti Q
rischio operativa in base a Basilea Il e il valore del portafoglio a rischio ¢
riguardo a variabiii operative chiave quali persistenza, costi e commissioni di
gestione, e
(i) la deduzione del costo di mantenere un ammontare di capitale necessario,
basato sui margini minimi di solvibilita della UE per gii affari vita escluse le
polizze index, e su un risk-based capitat per il portafogtio index;
(iii} la deduzione del time value delie opzioni e garanzia finanziarie presenti nel
porttafoglio tradizionale;
w che le ipotesi operative siano ragionevoli avendo riguardo allesperienza
operativa recente disponibile e le attese per 1a situazione operativa futura;
® che le ipotesi economiche utilizzate siano internamente coerenti e coerenti con
dati disponibili del mercato;
s che’i tassi di rivalutazione e i tassi di retrocessione, per gli affari rivalutabiii, siano

coerenti con le ipotesi di proiezione, la prassi consolidata della compagnia e la
prassi del mercato locale.

Tillinghast ritiene che i risultati per il valore intrinseco, il valore aggiunto, inclusc il
valore della nuova produzione, riportati nel'allegato documento di disclosure siano
ragionevoli nel contesto della reportistica di embedded value sotto | Principi EEV.

Distinti saluti

Andrew Milton Vittoric Chimenti
Fellow of the Institute of Actuaties Attuario
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Stato patrimoniale

ATTIVO
E fo : - 3114212005 311122004
ﬁ% TA IMMATERIALT
11 AVVIAMENTO . . T 182414 177.247
4.2 _ALTRE ATTIVITA' IMMATERIALL 28,616 32,468 .
OT, ATTIVITA' TMMATERIALL X 167.830 208,716
2 ATTIITA' MATERIALT -
24 IMMOBILI - 59,831 £0.162 -
2.2 _ALTRE ATTIVITA MATERIALY ‘ 17.235 13.806
TOT. ATTIVITA’ MATERIALI — 77086 73.008
3 RISERVE TECNIGHE A CARICO DEI RIASSICURATORI : 105,737 108,767
4 INVESTIMENTI
4.1 INVESTIMENTI IMMOBILIARI 22,276 33.368
4.2 PARTECIPAZION! IN CONTROLLATE, COLLEGATE € J.V. : : 20,364 23.488
43 INVESTIMENTI POSSEDUTI FINO ALLA SCADENZA 733.680 734.449
4.4  FINANZIAMENTI E CREDITL 3342302 1.766.237
45 ATTIVITA FINANZIARIE QISPONIBILI PER LA VENDITA 845.166 738,310
48 ATTIVITA FINANZIARIE A FAIR VALUE RILEVATE A CONTQ ECONOMICO 12.643.932 10,683,105
10T, INVESTIMENT i 17.616.200 __ 14.276,867
~ 8  CREDIT DIVERS! B
6.4 CREDITI DERIVANTI DA OPERAZIONI DI ASSICURAZIONE DIRETTA : 11.543 12,642
52 CREDITI DERIVANTI DA OPERAZIONS D! RIASSICURAZIONE
59 _ALTR! CREDTI : 1.646 3,485 ~
T. GREDITI 0509 16407
8 ALTRI ELEMENT] DELLATTIVO o e .
6.1 ATIIVITA NON CORRENTI O DI UN GRUPFO IN DISMISSIONE POSSEDUTE PER LA VENDIT/ 372 312
6.2 COSTIDIACQUISIZIONE DIFFERITI .
6.3  ATTIVITA FISCALL DIFFERITE - 3b.847 26.927
8.4  ATTIITA FISCALI CORRENT! . 121,008 9
5.5 _ ALTRE ATTIVITA : 207.3M
107, ALTRI ELEMENTI DEL ATTIVO 368,651
7 DISPONIBILITA LIGUIDE € MEZZ) EGUIVALENTI T« 532.809
T TOTALEATIWIA 16,691.862___ 15.350.85
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PASSIVO

Eurcwﬂﬁa o ' MA2/2008  31/1212004
RIMONIC NETTO

1.1 DI PERTINENZA DEL GRUPPO

1.1.1 CAPITALE ] . 72.738 T2.567

1.14.2 ALTRI STRUMENT! PATRIMONIALI ' ' :

1.1.3 RISERVE DI CAPITALE 60.358 47.807

1.1.4 RISERVA DI UTILE E ALTRE RISERVE PATRIMONIALI - 349.518 354.385

1.1.5 AZIONI PROPRIE (-} . . {2.045)

1.1.8 RISERVE PER DIFFERENZE DI CAMBIO NETTE

1.1.7 UTILE O PERDITE SU ATTIVITA FINANZIARIE DISPONIBILE PER LA VENDITA 104.105

1.1.8 ALTRI UTiLI O PERDITE RILEVATI DIRETTAMENTE NEL PATRIMONIO

1.1.9 UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO DEI. GRUPPO 233312  159.055
TOT. CAPITALE E RISERVE DI PERTINENZA DEL GRUPPO £07.986 €43.794

1.2 DI PERTINENZA DI TERZI

1.2.1 CAPITALE E RISERVE DI TERZ|

1.2.2 UTILI E PERDITE RILEVAT! DIRETTAMENTE NEL PATRIMONIO

1.2.3 UTILE (PERDITA) DELLESERCIZIO DI PERTINENZA DI TERZI
TOT, CAPITALE E RISERVE D! PERYINENZA DI TERZI

OF. PATRIMONIO NETTO 907888 843,794
2 ACCANYONAMENTI 87.432 1B
3 SERVE TRONIGHE 11.201.382 _ 10.269.302
4  PASSIVITA' FINANZIARIE
41 PASSIVITA FINANZIARIE A FAIR VALUE RILEVATO A CONYO ECONOM 1.390.652 8.008
4.2 _ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE : 4971315 4188243
. PASSINITA' FINARZIARIE 831007 4,104.281
OEB
- 's‘"‘“ﬁﬁ“1 ITI DERIVANTI DA OPERAZIONI DI ASSICURAZIONE DIRETTA 8.957 5.084
§.2 DEBTTIDERIVANTI 0A OPERAZIONI DI RIASSICURAZIONE 900 731
B3  ALTRI DESITY 208,346 142.574
TOY, DEBIT 217.603 14

6 ALYRI ELEMENII DEL PASSIVO -
~"8.1 PASSIVITA DI UN GRUPPO IN DISMISSIONE POSSEDUTO PER LA VEN

62 PASSIVITA FISCAL DIFFERITE 17444 577
6.3 PASSIVITA FISCALI CORRENTJ 43.910 37.253
£4 ALTRE PASSIVITA 175.21¢ §2.405
TOT, ALTRI ELEMENT! DEL PASSIVO . 236,561 102,258

— "TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 18,891,962 15.300.858
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Conto Economico

EuroMiyfiala 311212005 Miaz2004
RICAVI
PREMI NETTI —
1 1.4 PREM! LORDI Bl COMPETENZA 2.485.264 2,308,086
1.1, (N RIASSICURAZIONE DI COMPETENZA 8.630) 080
NEITI z‘ih?z' 4 2,386.008
,318 408,311
- 1,131.050 488,595
RN . G 13,746 10.711
1.5 FRO?ENTI DERIVANTI DA ALTRI STRUMENTI FINANZIARTE INVESTIMENTI IMMOB!LIARI .
1.6.1 INTERESSI ATTIVI 131.220 113.218
1.6.2 ALTRI PROVENT! 1.677 1.483
1.6.3 UTILI REALIZZATI 14.318 8.653
1.5.4 UTILI DA VALUTAZIONE 7434 71681
TOT. PROVENTI DERIVANTI OA ALTRI smuwmmm 154560 130.843
1:6__ALTRIRICAVI ~ 2638 27,808
TOTALE RICAVI E FROVENTI 4,353,527 3.430.874
2 __cosn
2.1 ONERI NETTI RELATIVI Al SINISTRI
241 IMPORTI PAGATIE VARIAZIONE DELLE RISERVE TECNIGHE (s 80.401) {2.660.824)
21,2 QUOTE A CARICO DE] RIASBICURATORI 8.205 0.072
JOT, ONERI NETTI RELATIVEA) SINISTR ﬁ.ssuse) (2.851.7152)
2.2 COMMISSIONI PASSIVE {146.124) {103.003;
3 ERi DERIVANTI DA PARTECIPAZION! ¥ CONTROLIATE, GOLLEGATE E 4.V,
24 ONERI DERIVANTI DA ALTRI STRUMENTI FINANZIARI E INVESTIMENTI, IMMDBIUARI
Z.4.1 INTERESS! PASSIVI {71.683) {03.001})
2.4.2 ALTRI ONER! (1.608) (1.145)
2.4.3 PERDITE REALIZZATE (248) (184)
4.4 PERDITE DA VALUTAZIONE [E1.414) {13,827} -
ERI DERIV. DA ALTRI BTRUMENTI FIN. AR E INVESTIMEN 11 IMMOBILIART {85.240) {78.157}
2.5 BPESE DI GESTIONE
2.5.1 PROVWWIGIONI E ALTRE SPESE DI ACQUISIZIONE {135.717) (182.434)
2.6.2 SPESE DI GESTIONE DEGL! INVESTIMENT! {484) (780)
263 ALTRE SPESE DI AMMNISTRAZIONE o 3.
TOT 8PESE DI GESTIONE ¥] 336.7684
2.6 ALTRICOSTI 83.78% (53.607)
YOTALE COSTI E ONERI {4.003.508) _ {3.223.603)
UTIE (PERDIY. DELL'ESERGIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 200,841 207.201
3 IMPOSTE (86.649) {48.295]
PERDITA) DELC'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 233.312 158065
4 UTILE {(PERDITA] DELLE ATTIVITA' © ERATIVE CESSATE o
UTILE LP ROETA} CONSOLIDATO 234.242 459.065
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSGLIDATO

Matodo Indiretto
(Valore in migllala di Euro}
2006
oste 289.861 207.201
2.137.666 2,370,562
Varlezlone della riserva sinlstd e dells altre riserve fecnicha danni - -
one dalls risarve matematiche ¢ delle altre riserve tecaicha vila 935,110 1.846.073
Variazione degll accantonamepnti - 25447 7466
Proveat| e oned non monstarf dervant da strument finenziarl, Investiment Immobflar & partecipaztont 1.133.671 411843
Aftra Variazlonl - . 43.438 |- $4.820
Vanazione credifl e dabitl genaratl dall'attivitd operativa ' 62,490 |- 39.738
Variaziond del crediit e debitl derivanti da aperazioni di asslcurazione diretta e of Hassicurazione 3841 19.132
Vartazione dl aiirl craditi a debitl 58.858 |- 58.871
impoate gagato - 48.236 |- 21,360
Liquidith netta generatalassorbita da alementl monetert aftinenil all'aHivIiA di Investimanto & finanziaria 262265 916.279
Passlvith da contrathi finanzlar emass] da compagnia dl assicuraziane - 80,352
Debltf verso la cliantala bancarla e interbancari 61487 - 1044108
nziamgnt e crediti varso ta cliantsla bancaria e Interbancar 31.848 900.518
Altri strument flnanziar a fair valus rilevato a conto economico 218,183 121,869
2804185 | 3.435.033
Uquidit natia generatalassoriia dagil investmant immobRan .2 10,383 |
quidith netta generata/agsorbita dalle parfe in cortrollate, collegate a foinf venture - 6,865 |- 23471
Liquidith netfa generata/assorbita daf finanxiamenti e dal credid - 8B4.518 | 200165
: : gll kwestiment! passeduti sino alla ecadenza 768 - 10.164
ganamata/assorbita dafle aftivith Ananzlare disponiblll per ta vandita - 108.847 |- ~ 48.954
renerata/assorbita dalle attivith materali @ knmateciall 18708 |- 33.748
nerate/assorbita dallattivith di investimento ~ 1.661.044 |- 29526268
"ATTIVITA D INVESTIMENTO - 2527805 |-  3.255.783
netia generata/assarblta dagh strument di capitaie di pertinenza del gruppo 8421 I 3372
netta generatalassorbita dalie azionl propiia 4
Distribuzione del dividend! df perinanza del gruppo « 163334\ 4
natia generata/assorbita da capiala @ riserve di pertinenza di terzl N,/
netta gonerala‘asaorbiia dalle passtvith subordinate & dagli stument finanzlad padecipativi -1 .
ith natla genaratalassorbla da passivita fnanzladle diverse -
TALE LIQUIDITA NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA DI FINANZIAMENTO - 63.120 |- 83.096
[EffeRo dells difforenze di cambio sulla disponlGiilta liquids & mozzl equivalent ¥ < +]
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZ! EQUIVALENTI ALLUINIZIO DELL'ESERCIZIO 425519 330,335
NCREMENTO (DECREMENTO} DELLE DISPONIBILITA LIQUIDE £ MEZZ) EQUIVALENTE 97.350 95,164
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZ) EQUIVALENTI ALLA FINE DELL'ESERCIZIO §22.0¢9 425.519
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Nota integrativa consolidata al 31 dlcetﬁbr_e 2005

La nota integrativa & suddivisa nelle seguenti parti:

Parte A ~ Criteri generali di redazione e area di consolidamento

- Parte B — Principi contabili

Parte C - Informazioni sullo stato patrimoniale

Parte D - Informazioni sul conto economico

Parte E - Informativa di settore , '

Parte F - Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura
Parte G - Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami d*azienda
Parte H - Operazioni con parti correlate '

Parte 1- Accordi di pagamento basati su propri strumenti patrimoniali |

Parte A - Criteri generali di redazione e atea di consolidamento _ Q]\

1 bilancio al 31 dicembre 2005 del Gruppo Mediolanum & stato redatto in applicazione del D.Lgs 28
febbraio 2005 n. 38 secondo i principi contabili emanati dall'International Accounting Standards Board
(IASB) e le relative interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) ed omologati dalla Commissione Europeé, di cui al Regolamento Comuaitario n. 1606 del 19
Tuglio 2002, ' - |

Mediolanum S.p.A. ha aderito all’opzione prevista dall’art. 4 , comma 2 del D.Lgs n. 38/2005 che
consente di anticipare nel bilancio 2005 (rispetto all’applicazione obbligatoria che decorre dal bitancio
chiuso o in corso al 31 dicembre 2006) 1’adozione dei principi contabili internazionali nei bilanci

individuali delle societd quotate.

Il bilancio al 31 dicembre 2005 & stato predisposto sulla base delle “Istruzioni per la compilazions dei

prospetti di bilancio consolidato secondo i principi contabili intetnazionali” emanate dall'ISVAP,
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nell’esercizio dei poteri stabilito dall’art. 9 del D.Lgs n. 38/2005, con il Provvedimento n. 2404 del 22
dicembre 2005.

I principi contabili IAS/IFRS utilizzati per la prima volta nei bilanci infranmuali dell’esercizio 2005 ed

in questo bilancio presentano profonde differenze rispetto ai principi applicati sino al bilancio 2004.
Nella sezions “La transizione ai principi contabili internazionali TAS/IFRS” riportata al terinine della
nota integrativa al bilancio, viene fomnita un’illustrazione degli impatti derivanti dalia prhﬁa
applicazione dei principi contabili internazionali secondo quanto disposto dal principio IFRS 1 (prima
applicazione dei principi contabili internazionali).

Nefla predisposizione del bilancio, sono stati applicati i principi IASXIFRS in v.igore al 31 dicembre
2005 (inclusi i documenti- interpretativi denominati SIC e IFRIC) cosl come omol.c:gati dalla

Commissione Buropea ed elencati in dettaglio nello specifico prospetto incluso tra gl allegati al
presente bilancio, '

Criteri di redazione _ Q _
Il bilancio & stato redatto con I'applicazione dei principi generali provisti dallo IAS 1 ¢ degli-specifici
principi contabili omologati dalla Commissione europea e illustrati nella sezione “Principi contabili”’
della presente Nota integrativa, nonché in aderenza con le assunzioni generali previste dal Quadro
Sistematico per la preparazione e presentazione del bilancio elaborato dallo IASB.

11 bilancio & costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico, dal Prospetto delle variazioni di
patrimonio netto, dal Rendiconto finanziario ¢ dalla Nota integrativa ed & inoltre corredato da una
Relazione degli amministratori sull’andamento deila gestione.

I prospetti contabili ¢ la Nota Integrativa al 31 dicembre 2005 sono conformi a quanto disposto
dalt'ISVAP con il Provvedimento n. 2404 del 22 Dicembre 2005, '

I Prospetti contabili ¢ la Nota integrativa presentano, oltre agli importi relativi al periodo di riferimento,
anche i corrispondenti di raffronto riferiti al 31 dicembre 2004. In base alle disposizioni contenute
nell’IFRS -1 e alle scelte effettuate dal Gruppo Mediolanum, la riesposizione dei dati del periode
precedente non & stata effettuata con riferimento ai contratti assicurativi (IFRS 4) ¢ agli strumenti

finanziati {(IAS 39 E IAS 32), che pertanto rispecchiano le modalitd di rilevazione ¢ valutazione

previste dai previgenti principi contabili nazionali.

Pertanto nella determinazione dei valori al 31 dicembre 2004 delle poste di bilancio relative alle riserve
tecniche, ai crediti, ai debiti, ai titoli, ai contratti derivati ed alle partecipazioni sono stati applicati i

principi contabili utilizzati fino all’esercizio 2004 ed esposti nel relativo fascicolo di bilancio. Le
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- divergenze di tali principi rispetto ai priﬁcipi IAS/IFRS sono diffusamento illustrate nell'apposita
_sezione al termine defla nota integrativa al bilancio. -

Con riferimenti all’esposizione dei dati comparativi dell’esercizio 2004 nei prospetii contabili e nella
nota integrativa, si & provveduto — stante la p;'ofonda divergenza dei nuovi prospetti rispetto 2 quelli
pubblicati ai sensi delle norme nazionali previgenti — a riclassificare i valori del b{lancio 2004
(rideterminati con I'applicazione dei principi IAS/IFRS ad eccezione dei contratti assicurativi e degli
strumenti finanziari) nelle nuove voci previste dal Provvedimento ISVAP n. 2404/2005.

I dati patrimoniali ed economici del periodo precedente sono stati inoltre adattati al fine di garantime
I'omogeneitd con riferimento alle variazioni dell’area di consolidamento indotte dall’applicazione dei
principi LAS/IFRS. :

In conformitd a quanto disposto dall’art. 5 del Decreto'Legislativo n. 38 del 28 febbraio 2005, il
bilancio & stato redatto utilizzando 1'Euro quale moneta di conto. .
Gl importi _dt?i Prospetti contabili cosl come i dati riportati nella Nota integrativa e nella Relazione

sulla gestione, sono espressi — qualora non, diversamente specificato ~ in migliaia di Buro, BE—

Nell’applicazione dei principi contabili IAS/IFRS non sono state effettuate deroghe a quanto\dispesto
dagli stessi.

"Area di consofidamento

H bilancio consolidato include Mediolanum S.p.A. o le societd da questa direttamente o indirettamente

“controllate, comprendendo nel perimetro di consolidamento — come specificamente previsto dai nuovi

principi — anche le societd operanti in seftori di attivith dissimili da quello di appartenenza delia
Capogruppo.

Nel prospetto che segue sono indicate le partecipazioni msente nell’area di consohdamento integrale a
segulto deli*adozione dei principi contabili internazionali

Elenco delle imprese incluse nel consolidamento con il metodo integrale:

Euvro/migliala Capitate Quota dl Attlvlta

Socletd _soclale possesso gsercitata
Madiolanum Vita S.p.A. 87.720 100,000 % Basi g!lo Assicurazions Vlta
Pariper Time S.p.A. 520100,000 % Baslglio Rete di vendita prodotli Vita
Mediotanum Comunicazions S.p.A. 775 100,000 % _Basiglio Produzione audlocinetelevisiva
Pl Distribuzions S.p.A. 517 100,000 %_ __Baslglio Intermediazione immobliiare
Alboran S.p.A. 1,500 100,000 % Cologno M, Produzionl audiocinetsieyisive
Alborfin S.r.l. 100 100,000 % Cologno M. Socletd diservizi
Medlolanum International Life Ltd 1,395 100,000 % Bubljing Assicurazione Vita
Banca Medlolanum S.p.A, 341.000 100,000 % Basifs;[ll Q Aftivita bancarla




: _ 3 08 e onsilenzd e fes atidmoniale
: Auuué.bmgadg
Qes Fibanc SGIIC §.A, 2 00.% B a a fo Ld'
Elbapc S.A, - mmm_mﬂm_mmw
Flbang EensgonesSGF_E S.A. 100,000 % _Barcsllo Soc! té l es tona fondi pensione
Elbane Faif SA 80100,000 % Barcellona lenza finanzlaria
Mgglolgnum Interpational 8.A, 71.500 99,897 % Lussemburgo EggnzLa_rlg di partecipazigni
Gernax Holding AG .§18 100,000 % Lussemburao Flnggzlg;j dt partecipazioni
Gamax Managsment AG 0,000 % Lussemb LC] unt di Inves
Gamex | gnd of Funds Management AG ‘25 100,000 % Lussemburgo Ggstlgng Iong] comun] di Inyes.to
Gamax Broker Pog] AG 500 100,000 % Monaco dl Baviera__ Rete di vendita g[ dotti fondi
Mﬂ[@_@mw 40 100,000 % S__gpurao ote di vendi if

st 7 & Co, A 20.0 00,000 ' 2t vt a
Imprese confrollate direttamente valutate con il metodo del costo:
Euro/migliala Capitale '~ Quota di Attivits
Sioclety ___soclale possesso Sode sspreltata
Ebang Argentina S.A, ARS60.000 94000% BuenosAlres  _ Sog.di rappr, commerciale

—

K

Elenco delle imprese collegate a Mediolanum S.p.A. valutate con il metodo de! patrimonio n®_“

Euro/migliaia Capitale Quotadi Aftivita
Socleth soglale posgesso Sede esarcliata
- Banca Esperia S.p.A. 13.000 48,500 % Milano Aftivita Bancarla

Metodi di consolidamenta

Le partecipazioni controllate sono consolidate con il metodo integrale mentre le partecipazioni in

collegate sono valutate in base al metodo del patrimonio nétto.

Consolidamento integrale

Il consolidamento integrale consiste nell’acquisizione “linea per linea” degli aggregati di stato

patrimoniale e di conto €COnomico dellc societd controllate. Dopo I'attribuzione ai terzi, in voce

propria, delle quotc di loro pertmenza de! pattimonio ¢ del risultato economico il valore della

partecipazione viene annullato in contropartita al valore residuo del patrimonio della controllata.
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Le differenze risultanti da questa operazione, se positive, sono rilevate — dopo I'eventuale imputazione
a elementi dell’attivo o del passivo della controllata ~ come avviamento nella voce Attivitd immateriali
alla data-di primo consolidamento e, successivamente, tra le Altre riserve. Le differenze negative sono
imputate al conto economico. ‘

Le attivitd, passivitd, proventi ed oneri tra imprese consolidate vengono integralmente eliminati.

I -risultati economici di una controllata acquisita nel corso del periodo sone inclusi el bilancio
congolidato a partire dalla data della sua acquisizione, Per confro, i -risultati economici di una
controllata ceduta sono inclusi nel bilancio consolidato fino alla data in cui il controllo & cessato, La
differenza tra il corrispettivo di cessione ¢ il valore contabile alla data di dismissione & rilevata nel

conto economico.

I bilanci della Capogruppo ¢ delle altre soocietd utilizzati per predisporro il bilancio consolidato fanno
riferimento afla stessa data. ' : -

Ove necessano i bilanci delle societd consolidate eventualmente redath in base a cnten contabthi
diversi, sono resi conformi ai principi del Gtuppo

Consolidamento con Il metodo del patrimonio netto Qj\/)

Tl metodo del patrimonio netto prevede l’lscnz;tone iniziale della partecipazione al costo ed’il suo -
successivo adeguamento sulla base della quota di pertinenza nel patrimonio netto della partempata

Le differenze tra il valore della partecipazione ed il patrimonio netto della partecipata, vengono trattate
analogamente alle differenze di consolidamento integrale sopra esposte.

H pro quota dei risultati d’esercizio della partecipata & rilevato in specifica voce del conto economico
consolidato. |

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si procede aila
stima del valore recuperabile della paxtecipazioﬁe stessa, fenendo conto del valore attuale dei flussi
finanziari futuri che la partecipazione potrd generare, incluso il valore di dismissione finale
deil’investimento. '

Qualora il valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, la relativa differenza & rilevata nel
conto economico.

Per il consolidamento delle partecipazioni in societd collégatc sono stati utilizzati i bilanci annuali

approvati dalle societd redatti secondo i principi contabili intemazionali IAS/IFRS.
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Parte B - Princlpl contablll

In questa sezione sono illustrati i principi contaﬁﬁ utthizzati per la- pr&ﬁpes e del bilancio al 31 -
" dicembre 2005:

 Attivita finanziarle a fair value rilevato a confo economico
Sono classificati in questa categoria:
gli investi&nenti a beneficio di assicurati dei rami vita i quali lne sopportano il rischio e derivanti
dslla gestione dei fondi pensione; ‘
— leattivita finanziarie detenute per 1a negoziazione.

Le attivitd finanziarie a fair value rilevato a conto economico sono costituite da titoli di debito e di
_ capitale e dal valore positivo di contratti derivati non di copertura. _ ‘:?
L'iscrizione iniziale delle attivitd finanziarie a fair value rilevato a conto economico avviene alla data

di regolamento, pet i titoli di debito ¢ di capitale e alla data di sottoserizione per i contratti derivati.

All'atto della rilevazione iniziale le attivité finanziarie a fair value rilevato a conto economico Yengdnd,
rilevate al costo, inteso come il fair value dello strumento, senza considerare i costi o provemti di
transazione direttamente attribuibili alfo strumento stesso.

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivitd finanziarie a fair value rilevato a conto. economico

sono valorizzate al loro fair value.

Por la determinazione del fair value degli strumenti finanziari quotati in un mercato attivo', vengono

utilizzafe quotazioni di mercato (prezzi domanda-offerta o prezzi medi). In assenza di un mercato

aftivo, vengono utilizzati metodi di stima ¢ modelli valutativi che tengono conto di tutti i fattori di

rischio correlati agli strumenti e che sono basati su dati rilevabili sul mercato quali: metodi basati sulla
valutezione di strumenti quotati che presentano analoghe caratteristiche, calcoli di flussi di cassa

| scontati, modelli di determinazione del prezzo di opzioni, valori rilevati in recenti transazioni

comparabili.

Le attivitd finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contraituali sui flussi finanziari

derivati dalle attivitd stesse o quando I'attivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialtmente tutti

i rischi/benefici ad essa connesst.

! Uno strumenie finanziario & considerato come quotato su un mercato attivo se le quotazioni, che riflettono normali
operazioni di metcato, sono prontamente ¢ regofarmente disponibili tramite Borse, Mediatori, Intermediari, Societd del
settore, Servizi di quotazione o enti autorizzati, e tali prezzi rappresentano effettive e regolari operazioni di mercato
verificatesi sulla base di un normale periodo di riferimento.

56




Attivita finanzlarie disponibill per la vendita .

Sono incluse nefla presente categoria le attivita finanziarie non derivate non diversamente classificate
come Crediti, Attivita detenute pér la negoziazione o Attivita detenute sino a scadenza.

In particolare, vengono incluse in questa voce anche le intetessenze azio;larie non gestite con finalita di
négoziazione ¢ non qualificabili di controllo, collegamento e controlio congiunto.

L'iscrizione iniziale dell’attivith finanziaria avviene alla djata_ di regolamento per i titoli di debito o di
capitale ed alla data di erogazione nel caso di crediti.

AlYatto della rilevazione iniziale le attivi_t& sono contabilizzate al costo, inteso come il fair vaiue dello
strurnento, comprensivo dei costi o proventi di transazione direttamente atiribuibili allo strumento
' stesso. Se I'iscrizione avviene a seguito di riclassificazione dalle Attivitd detenute sino a scadenza, il
valore di iscrizione & rappresentato dal fair value al momento del trasferimento.

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivita disponibili per la vendita continnano ad essere
valutate al fair value, con Ia rilevazione a conto economico del wvalore corrispondente sto
ammortizzato, mentre gli utili o le perdite derivanti da una variazione di fair value vengono flevati
una specifica Riserva di patrimonio netto sino a che I'attivitd finanziaria non viene cancellata 6 nion
viene rilevata una perdita di valore. Al momento della dismissione o della rilevazione di una perdita di
valore, I'utile o la perdita cumulati vengono riversati a conto economico.

I itoli di capitale per i quali non sia possibile determinare il fair value in maniera attendibile secondo le
linee guida sopra indicate, sono mantenuti al costo.

La verifica dell’esistenza di obiettive evidenze di riduzione di valore viene effettuata ad ogni chiusura
di bilancio o di situazione infrannuale. '

Qualora i motivi detla perdita di valore siano rimossi a seguito di un. evento _veriﬁcatbsi
successivamente alla tilevazione della riduzione di valore, vengono effottuate riprese di valore con
imputazione a conto economico, nel caso di crediti o fitoli di debito, ed a patrimonio netto nel caso di
titoli di capitale. L'ammontare della ripresa non pud in ogni caso superare il costo ammortizzato che lo
-strumento aviebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.

Le attivit} finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari
derivati dalle attivitd stesse o quando !"aftivitd finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti
i rischi ¢ benefici delia proprietd dell’attivitd finanziacia.

Attivita finanziarle detenute sino alla scadenza
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Sono classificate nella presente categoria i titoli di debito con pagamenti fissi o determinabili e
scadenza fissa, che si ha intenzione e capacitd di detenere sino a scadenza. Se in seguito ad un

cambiamento di volontd o di capacitd non risulta pid appropriato mantenere un investimento come

detenuto sino a scadenza, questo viene riclagsificato tra le attivitd disponibili per la vendita.
I;’iscrizione iniziale dell’attivitd finanziaria avviene alla data di regolamento, .
All’atto della rilevazione iniziale le attivitd finanziarie classificate nella presents categoria sono rilevate
al costo, compronsivo degli eventuali costi e proventi direttamente attribuibili. Se la rilevazione in
questa categoria avviene per riclassificazione dalle Attivitd disponibili per la vendita, il fair value
dell’attivitd alla data di riclassificazione viene assunto come nuovo costo ammortizzato dell’attivita
gtessa. ’

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivitd finanziarie detenute sino alla soadenza sono
valutate al costo ammortizzato, utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

GHi utili o le perdite riferiti ad attivitd detenute sino a scadenza sono rilevati nel conto economico nel

momento in cui Ie attivitd sono cancellate o haono subito una riduzione di valore, iionché tramite il -

processo di ammortamento. W
In sede di chiusura del bilancio e delle situazioni infrannuali, viene effettuata la verifica dell’ nza

di obiettive evidenze di riduzione di valore. ‘

Se sussistono fali evidenze I'importe della perdita viene misurato come differenza tra il valore
" contabile dell’attivita e il valore attuale dei futuri flussi finanziari stimati, scontati al tasso di interesse
effettivo originario. L’importo della perdita viene rilevato nel conto economico.

Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi a seguito di un evento verificatosi
successivamente alla rilevazione délla riduzione di vatore, vengono effettuate riprese di valore con
imputazione a conto economico. | |

Le attivitd finanziarie vengono cancellate duando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari
derivati dalle attivita stesse o quando 1'attivith finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti
i rischi ¢ benefici ad essa connessi.

Crediti
{ crediti includono gli impieghi con clientela e con banche che prevedono pagamenti fissi o comunque

determinabili, che non sono quotati in un mercato attivo e che non sono stafi classificatt all’origine tra
le attivitd finanziarie Disponibili per la vendita.




Nella voos crediti rientrano inolire i crediti commerciali, le operazioni pronti contro termine ed 1 titoli
acquistati in sottoserizione o collocamento privato, con pagamenti determinati o determinabili, non
qimtati in mercati attivi. ]

La prima iscrizione di un credito avviene alla data di erogazione o, nel caso di un titolo di debito, a
quella di regolamento, sulla base del fair value delio strumento ﬁnahziario, pari all’ammontare erogato,

o prezzo di sottoscrizione, comprensivo dei costi/proventi direttamente riconducibili al singolo credito

¢ determinabili sin dall’origine dell’opérazione, ancorché liquidati in un momento successivo. Sono
esclusi i costi che, pur avendo le caratteristiche suddette, sono oggetto di rimborso da parte della
controparte debitrice o sono inquadrabili tra i normali costi interni di carattere amnﬁnistrativ;).

I contratti di riporto e le operazioni di pronti contro termine con obbligo di riacquisto o di rivendita a
termine sono iscritti in bilancio come operazioni di raccolta o impiego, In particolare, le operazioni di ‘ _
vendita a pronti e di riacquisto a termine sono rilevate in bilancio come debiti per I'tmporto percepito a
pronti, mentre le operazioni di acquisto a pronti e di rivendita a termine sona rilevate come crediti per Q§
I'importo corrisposto a proati.

Dopo la rilevazione iniziale, i credm sono valutati al costo ammortizzato, pari al valore
iscrizione diminuito/aumentate dei rimborsi di capitale, delle rettifiche/riprese di valesé ¢
dell’ammortamento — calcolato col metodo del tasso di interesse effettivo — della differenza tra
Pammontare erogato e quello rimborsabile a scadenza, riconducibile tipicamente ai costi/proventi
imputati direttamente al singolo credito. Il tasso di interesse effettivo & individuato calcolando il tasso
che eguaglia il valore attuale dei flussi futuri del credito, per capitale ed interesse, all’ammontare
erogato inclusivo dei costi/provent ticondotti al credito. Tale modalitd di contabilizzazione, utilizzando
una logica finanziaria, consente di distribuire I'effetto economico dei costi/proventi lungo la vita
residua attesa de] credito. ’

Il metodo del costo anunorﬁzzatol non viene utilizzato per i crediti la cui breve durata fa ritenere
trascurabile I’effetio dell’applicazione della logica di attualizzazione. Detti crediti vengono valorizzati
al costo storico ed i costi/ proventi agli stessi riferibili sono attribuiti a conto economico in modo
lineare lungo la durata contrattuale del credito. Analogo criterio di valorizzazione viene adottato per i

crediti senza una scadenza definita o a revoca.




Ad ogni chivsura di bilanoio o di situazione infrannuale viene effettuata una ricognizione dei crediti
volta ad individuare quelli che, a seguito del verificarsi di eventi occorsi dopo Ia lero iscrizione,
mostrino oggettive evidenze di una possibile perdita di valore. Rientrano in tale ambito i crediti

afferenti aftivitd creditizia ai quali sia stato attribuito lo status di sofferenza, incaglio o ristrutturato

secondo le attuali regolé di Banca d’Italia, coerenti con la normativa IAS.

Detti crediti deteriorati sono oggetto di un processo di valutazione analitica e P'ammontare della
rettifica di valore di ciascun credito & pari alla differenza tra il valore di bilancio dello stesso al
mormento della valutazione (costo ammortizzato) ed il valore attuale dei previsti flussi di cassa futun,
calcolato applicando il tasso di interesse effeftivo originario.

I flussi di oassa previsti tengono conto dei tempi di recupero attesi, de! presumibile 'val_ore di realizzo
delle eventuali garanzie nomché dei costi che si ritiene vemanno sostenuti per il recupero
dell’esposizione creditizia, I flussi di cassa relativi a crediti il cuj recupero & previsto entro breve durata
non vengono attualizzati.

1 tasso effettivo originario di ciasoun credito rimane invariato nel tempo ancorché sia intervenuta una
ristrutturazione del rapporto che abbia comportato la variazione del tasso contrattuale ed anche qualo
it rapporto divenga, nella pratica, infruttifero di interessi contrattuali.

La rettifica di valore & iscritta a conto economico.

il valore originario dei crediti viene ripristinato negli esercizi successivi nella misura in cuf vengano
meno i motivi che ne hanno determinato la rettifica purché tale valutazione sia oggettivamente
collegabile ad un evento verificatosi successivamente alla rettifica stessa, La ripresa di valore & iscritta
nel conto economico e non pud in ogni caso superare il costo ammortizzato che il credito avrebbe avuto
in assenza di precedenti rettifiche.

Y crediti per i quali non sono state mdmduate singolarmente evidenze oggettive di perchta e cios, di
norma, i crediti in bonis sono sottoposh alla valutazione di una perdita di valore collettiva. Tale
valutazione avviene per categorie di crediti omogenee in termini di rischio di credito e le relative
percentuali di pei'dita sono stimate tenendo conto di serie storiche, fondate su elementi osservabili alla
data della valutazione, che consentano di stimare il valore della perdita latente in ciascuna categoria di
crediti. _

Le rettifiche di valore determinate collettivamente sono imputate nel conto economico. Ad ogni data di
chiusura del bilancio e delle situazioni infrannuali le eventuali rettifiche aggiuntive o riprese di valore
vengono ricaicolate in modo differenziale con riferimento all'intero portafoglio di crediti in bonis alla
stessa data, |
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Partecipazionl

La voce include le interossenze detenute in societd collegate, che vengono iscritte in base al metodo del
patrimonio netto. | '

~

Si considerano collegate le societd in cui si detiene it 20% o una quota superiore dei diritti di voto e le
societd che per particolari legami giuridici, quali la partecipazione a patti di sindacato, “debbono
considerarsi sottoposte ad influenza notevole.

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si procede alla
stima del valore recuperabile della partecipazione stessa, tenendo conto de! valore attuale dei flussi

finanziari futuri che la partecipazione potrd generare, inoluso il valore di dismissione finale
dell’investimento.

Qualora il valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, la relativa differenza 2 rilevata a conto
economico,

Qualora i motivi defla perdita di valore siano rimossi a seguito di un evento vcrgm\f{zi\

successivamente alla rilevazione della riduzione di valore, vengono effettuate riprese di valore con
imputazione a conto economico, -

Le attivith finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari
derivati dalle attivit stesse o quando ’attiviti finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti
i rischi e benefici ad essa copnessi.

Investiment! immobillar] ed altre attivitd materialt

Le attivitd materiali comprendono i terreni, gli immobili strumentali, gli investimenti immobiliad, gli
impianti tecnici, i mobili e gli arredi e le attrezzature di qualsiasi tipo.

Si tratta di attivith materiali detenute per essere utilizzate nella produzione o nella fornitura di beni e
servizi, per essere affittate a terzi, o per scopi amministrativi e che si ritiene di utilizzare per pid di un
periodo. '

Sono inoltre iscritti in questa voce i beni utilizzati nell’ambito di contratti di leasing finanziario,

ancorché la titolarith giuridica degli stessi rimanga alla societd locatrice.




Le immobilizzazioni materiali sono inizialmente iscritto al costo che comprende, oltre al prezzo di
acquisto, tuiti gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili all’acqmsto ¢ alla messa in funzione
del bene. _

Le spese di manutenzione straordinaria che compor‘tano un incremento dei benefici economici futuri,
vengono imputate ad incremento del valore dei cespiti, mentre gli altri costi di manutenzione ordinarta
sono rilevati a conto economico.

Le immobilizzazioni materiali, inclusi gli immobili non strumentali, sono valutate al costo, dedotti
eventuali ammortamenti e perdite di valore.

Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate lungo. la loro vita utile, adottando come
critetio di ammortamento il metodo a quote costanti, ad eccezione dei terreni, siano essi stati acquisiti
smgolarmente o incorporati nel valore dei fabbricati, in quanto hanno vita utile indefinita. Nel caso in
cui il loro valore sia incorporato nel valore del fabbricato, in virtd dell’applicazione delt’approccio per

componenti, sono considerati beni separabili dail’edificio; 1a suddivisione tra i} valore del temeno e il Qi
valore del fabbricato avviene sulla base di perizie di esperti indipendenti per i soli immobili detenuti

“cielo-terra” .

Ad ogni ohiusura di bilancio o di situazione infrannuale, se esiste qualche indicazione che diﬂ'@[he
un'attivitd possa aver subito una perdita di valore, si procede al confronto tra il valore di carico del
cespite ed il suo valore di recupero, pari al minore tra il fair value, al netto degli eventuali costi di
‘vendita, ed il relativo valore d’uso del bene, inteso come il valore attuale dei flussi futuri originati dal
cespite. Le eventuali rettifiche vengono tilevate a conto economico. '

Qualora vengano meno i motivi che hanno portato alla rilevazione della perdita, si da luogo ad una -
ripresa di valore, che non pud superare il valore che I'attivitd avrebbe avuto, al netto degli
ammortamenti calcolati in assenza di precedenti perdite di valore. ’

. Un’attivitd materiale & eliminata dallo stato patrimoniale al momento della dismissione o quando il

bene & permanentemente ritirato dalf’use e dalla sia dismissione non sono attesi benefici economici
futuri.

Attivita immateriall
Le attivita immateriali includono ’avviamento, i costi di ristrutturazione di immobili non di proprieta

ed il software applicativo ad utilizzazione pluriennale.
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L’avviamento rappresenta la differenza positiva tra i1 costo di acquisto ed il fair value delle attivith ¢
delle passivith acquisite, |

I costi di ristrutturazione di 'ilmqob‘ili non di proprietd vengono capitalizzati in considerazione del fatto
che per la durata del-contratto di affitto la societd utilizzatrice ha il controllo dei beni e pud trarre da
essi benefici economici futuri.

Le altre attivitd immateriali sono iscritte come tali se sono identificabili € trovano origine in diritti
legali o confrattuali,

Un’attivit immateriale pud essero iscritta come avviamento quando la differenza positiva tra il fair.

* value degli elementi patrimoniali acquisiti e il costo di acquiste delle partecipazione (comprensivo
degli oneri accessori) sia rappresentativo delle capacitd reddituali future della partecipazione
(goodwill). | -

Qualora tale differenza risulti negativa (badwill), la differenza stessa viene iscritta direttamente a conto - g

€conomico. - =
Con periodicitd annuale (od ogni volta che vi sia evidenza di perdita di valore) viene eﬁ‘ettuatoczst

di verifica dell’adeguatezza del valore dell’avviamento. A tal fine viene identificata I'unita generatrice

di flussi finanziari cui attribuire 1'avviamento. L’ammontare dell’eventuale riduzione di valore &
determinato sulla base della differenza tra il valore di iscrizione déll'awiamento ed il suo valore di
recupero, se inferiore. Detto valore .di recupero & pari al minore tra il faic value dell’unit generatrice di

flussi finanziari, al netto degli eventuali costi di vendita, ed il relativo valore d’uso. Le conseguenti |
rettifiche di valore vengono rilevate a coﬁto €Conomico.

Le altre attivitd immateriali sono iscritte al costo, rettificato per eventuali oneri accessori solo se &
probabile che i futuri benefici economici attribuibili all’attivitd si realizzino e se il costo dell’attivita
stessa pud essere determinato attendibilmente. In caso contrario il costo dell’attivitd immateriale &

rilevato 2 conto economico nell’esercizio in cui & stato sostenuto.

Il costo delle immobilizzazioni immateriali & ammortizzato a quote costanti sulla base deila relativa
vita utile. Qualora la vita utile sia indefinita non si procede all’ammortamento, ma solamente alla

periodica verifica dell’adeguatezza del valore di iscrizione delle immobilizzazioni. Le spese di
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tistrutiurazione di immobili in affitto sono ammortizzate per un periodo non superiore alla durata del
contratto. )

Ad ogni chiusura di bilancio, in presenza di evidenze di perdite di valore, si proceds alla stima del
“valore di recupero dell’attivitd. L’ammontare della perdita, rilevato a conto econommico, ¢ pari alla
differenza tra il valore contabile dell’ attivita ed il valore recuperabile.

Un’attivith immateriale ¢ ¢liminata dallo stato patrimoniale al momento della dismissione e qualora
non siano attesi benefici economici futuri,

Passivita finanziario al falr valus rilevato a conto economico

Le passivita finanziarie al fair value rilevato a conto economico includono:

~ i conti deposito isoritti al Passivo a fronto di contratti finanzieri (allorché il rischio ~ |
dell’investimento & sopportato dagli assicurati) e della gestione dei fondi pensione; t§

- il valore negativo dei contratti derivati di negoziazione;

~ gliscoperti tecnici generati dall’attivitd di negoziazione in titoli. ' _—
I conti deposito & fronte di contratti di natura finanziaria verso gli assicurati - allorché \l tisoKio

dell’investimento & sopportato dagli assicurati — rappresentano con la massima approssimazione
possibile il valore delle quote dei fondi di investimento o degli indici azionari di riferimento ¢ trovano
cotrelazione nei corrispondenti attivi a copertura, iscritti in base al Sair value, |

Lo stesso trattamento contabile & stato applicato alle passivitd relative al “Fondo Pensione aperto
Previgest Mediolanum”. _ _
La prima iscrizione di tali passivitd finanziarie avviene all’atto dell’emissione della polizza o di
ricezione delle somme raccolte, _

La prima iscrizione & effeftuata‘ sulla base del fair value deghi attivi costituiti a fronte def contratto di

polizza, normalmente pari all’ammontare del titolo sottostante al prezzo di f_:missione.

& oggetto di apposita stima ¢ la differenza rispetto al valore di mercato & imputata direttamente a conto
economico.

|
11 fair value delle passivita finanziarie eventualmente emesse a condizioni inferiori a quelle di mercato !

Dopo la rilevazione iniziale, le passivita finanziarie vengono valorizzate al fair value.

Le passivita finanziarie sono cancellate dal bilancio quando risultano scadute o estinte.




Altre passivita finanziarle

Le alire passivitd finanziarie Jricomprendono i conti deposito afferenti I'attivitd di riassicurazione, le

vatie forme di provvista interbancaria e con clientela e la raccolta effettuata Aattraverso i titoli
obbligazionari in circolazione, al netto, pertanto, degli eventuali ammonta riacquistati,

La prima iscrizione di tali passivitd finanziarie avviene all’atto della ncemone delle somme raccolte o
della emissione dei titoli di debito.

La prima iscrizions & effettuata sulla base del fair value delle passivitd, normalmente pari

all’ammontare incassato od al prezzo di emissione, aumentato degli eventuali costi/proventi aggiuntivi

direttamente attribuibili alla singola operazione di provvista o di emissione e non rimborsati dalla
contreparte creditrice. Sono esclusi i costi interni di carattere amministrativo.
11 fair value delle passivitd finanziarie eventualmente emesse a condizioni inferiori a quelle di mercato _

& oggetto di apposita stima e la differenza tispetto al valore di mercato & imputata direttamente a conto
€CONnomico,

Dopo 1a rilevazione iniziale, le passivith finanziarie vengono valutate al costo ammortizzato col metodo

del tasso di interesse effettivo. : : . Q)"
Fanno eccezione le passivitd a breve termine, ove il fattore teroporale risulfi trascurabile;” che

rimangono iscritte per il valore incassato ed i cui costi eventualmente imputati sono attribuiti a conto
economico in modo lineare lungo la durata contrattuale della passivita.

Le passivitd finanziarie sono cancellate dal bilancio quando risultano scadute o estinte. La
cancellazione avviene anche in presenza di riacquisto di fitoli precedentemente emessi. La differenza tra valore
contabile della passivitd e I’amamontare pagato per acquistaria viene registrata a conto economico.

" Riserve tecniche del ramo vita

Le riserve tecniche rappresentano gli impegni contrattualmente assunti relativi ai contratti assicurativi e
ai contratti di investimento con DPF ovvero con partecipazione discrezionale aghi utili _(Discretiohary
Participation Features).

Le riserve tecniche del ramo vita includono la riserva matematica, determinata analiticamente per ogni
contratta, sulla base degli impegni puri e con riferimento alle assunzioni attuvariali adottate per il
calcolo dei relativi premi; tale riserva include tutte le rivalutazioni maturate in applicazione di clausole
confrattuali, olre a stanziamenti appositi per tenere conto del rischio demograﬁco, e non & inferiore ai

valori di riscatto.
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Le riserve tecniche includono altresi il riporto delle quote di premi di competenza del semestre
suoccessivo-e la quota di oneri futuri derivanti dalla gestione dei contratti quali le spese di gestions e i
. SovrIappremi sanitari. ) | |

Ad ogni chiusura di esercizio vieme verificata I'adeguatezza delle riserve relative ai contratti
assicurativi, tenendo conto del valore attuale dei fiussi di cassa faturi attesi sui contratti soggiacenti le
riserve. Nel caso in cui il valore corrente delle riserve risulti inadeguato rispetto élla stima dei ﬂu-ssi di
cassa futuri attesi, la Compagnia provvede all’adeguamento del valore di bilancio delle riserve
iscrivendo Ia relativa differenza a onto economico.

Con riferimento ai contratti con DPF, tale posta accoglie le passivitd a fronte delle plusvalenze nette da
valutazione relative alle attivitd afferenti i contratti delle gestioni separate.

Tali acoantonamenti vengorio rilevati in contropartita del patrimonio netto nel caso in cui le relative
plusvalenze ¢ minusvalenze da valutazione sono rilevate direttamente nel patrimonio netto; negli alti -
casi tali aooantonar_nenti sono contabilizzate a conto economico.

Passivita assoclate a gruppo di attivita in via di dismissione '
Vengone classificate nelle presenti voci le attivith/passivitd non correnti ed i gruppi di aitivitéfp 9
in via di dismissione. In particolare, tali attivitd/passivitd sono valutate al minore tra il valore di carico |

ed il loro fair value al netto dei costi di cessione.

I relativi proventi ed oneri (al netto dell’effetto fiscale) sono esposti nel conto economico in voce
separata,

Fondi per rischl ed oneri
I fondi per rischi ed oneri accolgono gli accantonamenti relativi ad obbligazioni attuali originate da un
evento passato per le quali sia probabile I'esborso di risorse economiche per 1’adempimento

dell'obbligazione stessa, sempre che possa essere effettuata una stima attendibile del relativo
ammontare.

Laddove I’elemento temporale sia significativo, gli accantonamenti vengono attualizzati utilizzando i

tassi correnti di mercato. L'accantonamento & rilevato a conto economico.

Trattaménto di fine rapporto di lavoro subordinato

1! trattamento di fine rapporto del personale viene iscritto sulla base del suo valore attuariale.
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Al fini dell’attualizzazione, si utilizza il metodo della Proiezione unitaria del credito che prevede la
proiezione degli esborsi futuri sulla base di analisi storiche statistiche ¢ della curva demografica e
_ Pattuslizzazione finanziaria di tali flussi sulla base di un tasso di interesse di mercato. I contributi
vérsati.in ciascun esercizio sono considerati come unitd separate, rilevate e valutate singolarmente ai
fini della determinazione dell’obbligazione finale. It tasso utilizzato per I’attualizzazione & determir;ato
sulla base dei tassi di mefcato, in linea con la durata residua stimata degli impegni.

I costi per il servizio del piano sono contabilizzati tra i costi del personale come ammontare netto di
contributi versati, contrib'uti di competenza di esercizi precedenti non ancora ct.antabilizzati, interessi
maturati, ricavi attesi derivanti dalle attivita a servizio del piano, e profitti/perdite attuariali.

Fondl penslone dipendenti

dei contributi non assume alouna ulteriore obbligazione nei confronti degli iscritti al fondo, comportano
la registrazione a conto economico dei contributi maturati nel corso dejl'esercizio. "

Attivita e passlvita in valuta : ( 9

Le attivitd e passiviti denominate in valuta estera sono registrate, al momento della rilevazione iniziale,

in divisa di conto, applicando all'importo in valuta estera il tasso di cambio in vigore alla data
- dell’operazione.

I piatii a contribuzione definita a favore di fondi pensione per 1 quali I'azienda atiraverso il versamento - g

- Ad ogni chiusura di bilancio o di situazione infrannuale, le poste di bilancio in valuta estera vengono

valorizzate come segue:

~ le poste monetarie sono convertite al tasso di cambio alla data di chiusura;

— le poste non monetarie valutate al costo storico sono convertite al tasso di cambio in essere alla data

dell’'operazione;

— le poste non monetarie valutate al fair value sono convertite utilizzando i tassi di cambio in éssere
- alla data di chiusura.

Le differenze di cambio che derivano dal regolamento di elementi monetari o dalla conversione di

elementi monetari a tassi diversi da quelli di convarsioﬁe iniziali, o di conversione del bilancio

precedente, sono rilevate nel conto economico del periodo in cui sorgono.

Quando un utile o una perdita relativi ad un elemento non monstario sono rilevati a patrimonio netto, la

differenza cambio relativa a tale elemento & rilevata anch’essa a patrimonio. Per contro, quando un




utile o una perdita sono rilevati a conto economico, & rilevata in conto economico anche la relativa
differenza cambio.

Attlvita e passivita fiscall

Il Gruppo rileva gli effetti relativi alle imposte correnti e anticipate applicando ie aliquote di imposta
vigenti nei paesi di insediamento delle imprese controllate incluse nel consolidamento.
‘Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto economico ad eccezione di quelle relative a voci
addebitate od accreditafe direitamente a patrimonio netto. | |
L’accantonamento per imposte sul reddito & determinato in base ad una prudenziale previsione
dell’onere fiscale corrente, di quello anticipato ¢ di quello differito. In particolare le imposte anticipate _
e quelle differite vengono determinate sulla base delle differenze temporanee — senza limiti Qé
temporali ~ ra il valore attribuito ad un’attivitd o ad una passivitd secondo i criteri civilistici ed i
corrispondenti valori assunti ai fini fiscali.
Le attivitd per imposte anticipate vengono iscritte in bilancio nella misura in cui esiste la probabilitydel
loro recupero, valutata sulla base ;iella capacitd della societd interessata o della Capogmppo, per effetto
dell’esercizio dell’opzione relativa al “consolidato fiscale”, di generare con continuitd redditi
imponibili positivi. |
Le imposte anticipate ¢ quelle differite vengono contabilizzate a livello patrimoniale a saldi aperti e
- senza coﬁmensazior{i, includendo le prime nella voce “Attivith fiscali” e le seconde mella voce
“Passivith fiscali”. |
Sono anche rilevate le imposte differite derivanti dalle operazioni di consolidamento, s¢ & probabile che
esse si traducano in un onere effettivo per una delle imprese consolidate,
‘Tali imposte sono essenzialmente quelle connesse all’eventuale imputazione a elementi dell’attivo
della controllata della differenza positiva emersa in sede di consolidamento della partecipazione.
Le attivit e le passivitd iscritte per imposte anticipate ¢ differite vengono sistematicamente valutate per
tenere conto sia di eventuali modifiche intervenute nelle norme o nelle aliquote sia di eventuali diverse
situazioni soggettive delle societd del Gruppo.
La consistenza degli Accantonamenti connessi ad aspetti fiscali & fronte degli oneri che potrebbero

derivare da accertamenti gi3 notificati o comunque da contenziosi in esserc con le autorita fiscali.
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Axloni proprie i

Le eventuali azioni proprie detenute sono portate in riduzione del patri;nonio netto. Analogamente, il
costo originario delle stesse e gli utili o le perdite derivanti dalla loro successiva vendita sono rilevati
come movimenti del patrimonio netto, - -

Pagamentl basatl su azionl

1 piani di stock option rappresentano un pagamento basato su azioni. Il relativo fair value, ed il

corrispondente incremento del patrimonio, & stafo determinato con riferimento al fair value delle

opzioni misurate alla data di assegnazione.
Il fair value dell’opzione & stato calcolato utilizzando un modello ¢he ha considerato, oltre ad

informazioni quali il prezzo di esercizio e la vita dell’opzions, il prezzo comrente delle azioni ¢ la loro

volatilita attess, i dividendi attesi e i tasso di interesse risk-free, anche le caratteristiche speciﬁche del -~

piano in essers. Nel modello del pricing sono valutate in modo distinto 'opzione ¢ la probabilita di
realizzazione della condizione di mercato. La combinazione dei due valori fomnisce il fair value dello

strumento assegnato. | | _ W

Conto economico

I ficavi sono riconosciuti quando sono percepiti o comunque quando & probabile che saranno ricevuti i

benefici futuri e tali benefici possono essere quantificabili in modo attendibile.

In particolare:

~ i premi da contratti assicuxafivi sono iscritti a conto economico nel rispetto del principio di
competenza temporale all'atto della sottoscrizione del contratio;

— le commissioni da contratii di investimenti sono iscritte sulla base della percentuale di
completamento del servizio: | -

- e altre commissioni sono iscritte secondo il principio della competenza temporale;

- i dividendi sono rilevati a conto economico pel momento in cui ne viene deliberata la
distribuzione; '

- gli interessi di mora, eventualmente ptevisti in via contrattuale, sono contabilizzati a conto

economico solo al momento del foro effettivo incasso.

()
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Parte C - Informazionl sullo stato patrimoniale consolldato
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Attivitd Immaterlali

Eumﬁnrgﬂafa ' JI1/112/2005 3111212004
Avviamento 162.414 177.247
Altre attivila immaterlal] 25.516 32.4869
Totale 167,930 209.716

L’avviamento ai sensi dello IAS 36 non & soggetto ad ammortamento, ma a verifica per riduzione di
valore ¢on cadenza almeno annuale. Ai fini di tale verifica I’avviamento deve essere allocato alle
unita generatrici di flussi finanziari (CGU) nel rispetto del vincolo massimo di aggregazione che
non pud superare il segmento di attivitd indicato ai sensi dello 1AS 14,

La CGU minima & stata individuata a livello di singola societd che coincide sempre con un unico
segmento di attivita.

I valori contabili netti allocati alle singole CGU sono i seguenti:

CGU Fibanc ' 122,809

CGU Gamax 31.501
CGU Alire 8.104

162414

La riduzione dell’esercizio 2005, rispetto all’esercizio 2004, pari a euro 14.780 migliaia di euro &

dovuta principalmente alla svalutazione dell’avviamento relativo alla CGU Gamax.

k]

La configurazione di valore utilizzata per determinare il valore recuperabile & il “valore d’uso”, che
rappresenta il valore atiuale dei flussi finanziari futuri stimati che si attende deriveranno dall'uso
continuativo della CGU in esame.

Nel determinare il valore d’uso sono state adottate le proiezioni desunte dai piani triennali, che
rappresentano le migliori previsioni del management in merito alle condizioni economiche della
cGuU. ) S

1l tasso di crescita olire I"orizzonte temporale dei piani & stato prudenzialmente assunto pari a zero
in termini reali.

B’ stato adottato un tasso di sconto espresso in termini reali coerentemente con la natura delle
previsioni contenute nei piani, determinato attraverso il modello finanziario del “Capital Asset

Pricing Mode!", sulla base dei dati di mercato.
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Attivita Immateriall: composizione per tipologla dl attivita

Eurofrgfgﬂafa ) IMM22005 MMai2004
Durata Durala . Durata . Duraia
. Hmitata ilimitata limltata lMimitata
Avviamento
- di pertinenza del gruppo 162.414 177.231
- di pertinenza di terz 16
Altro attivitd immateriall
Attivita valutate al costo:
- Altre attivith immaetertali 25,516 J2.489

Altivita valutate al fair value:

Totale

25516 16294

32469 177.241

Attivitd immaterlali; varlazion] annue

Altre Attivith Imimateriali:  Altre Attivith immaterall:
Avviamento genemta intemamente altre

Euro/migliaia Lim (ilm Lm Wim 31122005
Esistenze inlzlali 177.247 32.469 m
Aumontl ~
- Acquisti 16.314 16,314
Diminuzioni ,
« Vendite (53) (10) (63}
~ Retiifiche di valore

- Ammortamentl (16.181) (18.191)

- Svalutazioni ,

- conto egonomico (14.780) - (214) {14.994)

- Altre variazioni (6.852) (6.852)
D. Rimanenze finafi nette 162.414 25.516 187.930

* Legenda
Lim: a durata limtata
{lilm: a durata liiimitata
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- Attlvita matorlali

Immeohitl

Euroimigliala 1/12/200 31121200
Teren_ 21018 " 21010
Fabbrica] 38.813 39.163
Totale _59.031 80.182
Altres attivity materiali _
Euro/migliala : 31/12/2005 _ 31/12/2004
Mobilit 2.372 2.637
. Jmplant| slattronie . - ' 10.981 6.680
Alire ) 3.882 4.509
Totale ' : 17,235 13.806
Attivith matoriall ad uso funzlonale: varlazionl annue
Eurahmigiaia_| © Temeni Fabbricatl  Mobil PP pyrg \gotefa
- Eslstonze iniziall nette "22506  37.676 __2.637 __ 6.660 __ 4.508  73.088
Aumenti . _
- Acquisti 455 6.050 885  7.380
= Altre vartaziont . 2.792 31477 §.969
Diminuizioni . ' '
- Vendite 4) (78) {62)
- Ammortamentt (1.014) (638) _ {4.826) (1.341) (7.819)
= Varazioni negative di falr value imputate a: —
= conto economica {27) {2) {29}
- Tresferimenti a:
- Altre variazioni _(1.486) {643) (47) : (175)  (2.351)
D. Rimanenze finall nette 21,020 _ 38.811 2376 10.981 3.878  77.086
Riserve tacniche a carlco del riassicuratori: composizione |
Euro/migliaia T S 3111212005  31/12/2004
Rlserve vita
Riserve matematiche 104.369 107.594
Riserve per somme da pagare , : 1.368 1,173
Totale Riserve vita 108.737 108.767
Totale riserve tecniche a carico del riassicuratorl 105.737 108.767
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Investimentl

Investiment] immoblliarl

Euro/migliala 31/12(2005 31/12/2004
Terreni 16.738 24,688
Fabbricati 5.538 8.820
Jotals 22.278 33,388

Il valore di mercato degli investimenti immobiliari alla chinsura dell’esercizio 2005 ammonta a

33,850 migliaia di euro.

Investimentt immobillari: varlazionl annue

Eumﬂnfgﬂafa

Temeni Fabbricat|
Eslstenze iniziall nette 24.568 8.820
Diminutzioni
= Vendite {7.830) {3.029)
= Ammortamenti (253)
D. Rlmanenze finall nette 16.738 5.538
~Investimenti posseduti sino alla scadenza - valore di bitancio
Euro/migliala 311212005 31/12/2004
© Jitoll di debito 733.680 734,449
Totale 733.680 734.449
Investimantl possedut! sino alla scadenza - falr vatue
Euro/migliala 3112/2005  31/12/2004
Titolt di debito 751.564 744.086
otale 751.564 744.066
Investiment! posseduti sino alla scadenza: debitorifemittent
Euro/mighiala 31/12/2005 __ 31{12/2004
Titoll di debito
Governi @ Banche Centrali 700.512 710.819
Banche 24,168 23.472
Altrl emittent| 168
Totale 733.880 734.449
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Per quanto conceme gli investimenti posseduti fino a scadenza la durata residug contrattuale & la

73

seguente:
Euro/migliala 31/12/2005
residua contrattual
1-8 annj 502.645
S10annl 102.430
oltre 10 apni 128,605
Titoli detenuti fino a scadenza 733.680
Finanziamentl e crediti
Euro/migliaia 31/12/2005 3111212004
Finanziamenti e credlti verso banche 2.374.028 _ 1.173.338
Finanzlamentt e credif verso cllentela bancgria 9655.449 678.627 .
Altrl ﬂnanzlamentl e credit 12,915 14.272
To 3.342.392 1.768.237
———
" Euro/migliafa 311212008  31/42/2004
Crediti verso banche cenfrali
= Riserva obbligatoria 7.283 9.051
Lredltt verso banche
~ Depositi vincolatl 2.211.011 1.059.286
- Allri finanziamenti 1656.734 106.001
Totale 2.374.028 1,173.338
Fair value 2.374.028 1.173.338
Finanzlamenti e crediti verso cifentela bancarla
Euro/migliala 31/12/2005  31/12/2004
Conti correnti 186.204 154,412
Pronti contro termine attivi 43.565
Mutul. e 186.651 £6.208
Tarte di credttoLpresmi DSI’SOI‘IEII e cess:onl del quinio 73.844 88.216
Locazlone finanziaria 2.244 2.819
Altre operazion. 457.870 268.363
Attivita deteriorate 25.071 8.519
- Jotale 955.449 378,627
Falr value 982.257 683.676




Crediti verso clientela: composizione per deblitorifomittent|

Euro/migilala_ 31/12/2005 __31/12/2004
Titoll di debito

A e -
Finanziamentl vergo:

—-mprese non finenzlarle 15.033 168.975

~ imprese finanziarie 433.038 159.063

- agsjcurazion| . 8 2

-altri 482.301 393.507
Attivita detdriorate:

- Impresse non finanzlarie az7

- imprese finanzlarie 561

- altri’ _ 24744 8.619
Jotala 955.449 878.627
Attivita finanzlarle disponlblll per {a vendita
Euro/migliala 3111212006 __ 3111212004 _
Eoli dl dablto 545.194 §48.699

oli di capltale 202,358 182.006
Quote di O.L.C.R 1614 7.614

otale 845168 738.319,

Attivita finanzlarie disponiblil per la vendita: composizione per debitari/femittent]

Euro/migliaia

Titoli dl debito

N

391272005 31/12/2004

O

=Govemnl e Banche Centrall 376.191 380.628
- Banche £8.046 82.047
~ Altrl emitfentl 69.957 86.024
Titoll di capitale

= Altri emilftenti 292.358 182.006
Quote di 0.1.C.R. 17.614 7.614
Jotale 845.166 738.319
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Attivita finanziarie a fair value ritevate a conto economico

Euro/meq!fa!a

31/12/2005 __ 31/12/2004
Aftivita finanzlarle di negoziazione .
Titoll dl’deblto 1.435.293 1.988.997
Titoll di capitale ] 26
Quote diOIC.R _ 88,737 59.045
Derlvatl non di copertura: 10805 10.228
Totale 1,504,644 2.058.290
Aftivita finanztarte valutate al fair value
Titoll dl debito 5.056.353 4.501.008
Quote di O.1.C.R 6.082.335 4.423.801
Tatale 11.138.668 8.924.800
Totale aftivitd finanziarie a falr value a c.to economico 12.643.332 10.983.105

Attivita finanziarie detenute per ia negoziazione; compoélzléne per debltorifemittentl -

Euro/migliale 31/12/2005 31112/2004
Attivita per cagsa

Tifoll di deblto :

= Govemnl e Banche Centrall 964.660 960.267
- Banche 198,324 340,519
= Altil emittenti 272.309 686.211
Titoll capitale

- Banche : 4
- Alirf emittenti 9 22
Quote di O.LC.R. - 66.737 59.045
Totale attivitd por cassa 1.494.039 2.048.088
Strument! derivaff

~ Banche 10.227 10.228
=Clientela 378

Totale Strumenti derivati 10.608 10.228
Jotale 1.304.644 2.058.296
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Attivita finanziarie valutate al fair vatue: composizione por debitorifemlittantt

Euro/mighiala 31/12/20 31/12/2004
Tito!l di debito

~Banche 963.403 373,898
- Alr emittent] 4102950  4127.179
Quote di O.L.C.R. 6.082.335 _ 4.423,
Totals .

Attivita finanzlarie detenute per la negoziazlone: strument! derivatt df negozlazione

82 01
11,138,888 8.924.800
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Eurofmighes nosod Valeeoro  Alro 31122005 3111212004
Derivatl quotati
Derivati finanziarl
* Senza scamblo df capitals -
- Opzioni acquistate ° 4.714 4.714 4.169
= Altri derivati 103) {103) (11)
Derivati creditiz!
Tofale Derivati quotat] 4.611 4.611 4.158
Darlvati non quotati e
Derjvatl finanziari: /‘\/ —_
» Con scamblo di capitale \ '
= Al derivall 5918 T gos
+ Senza scamblo di capitale .
- Opzioni acquistate 786 766
= Alirl derivatl 2,302 2.302 6.070
Derivatl finanziari: -
Totale Derivati non quotati _ 2.302 2919 773 5.904 6.070
Tofale Derivatl 6.913 2.919 773 10.805 10.22¢€
Attivita non-correntl o gruppl di ativita in via di dismissione: composizione
per tipologla dl attivita
Euro/migliaia 311212005  31/12/2004
Singole attivita
Attivitd materiall 372 3r2
Totale 372 372

)



Attivita fiscali differite _
Euro/migilala - 311212005

31/12/2004

" = In contropartita de! Conto Economico ) 39.590

256.025

- in confropartite de! Patrimonlo Netto 256

¢

Totale 30.848

28.925

Varlazione delle Imposts anticipate (in contropartita de! conto economico)

Euro/migliata 3111212005

31/12/2004

Impotrto Iniziale 25.928

26.21%

Aumenti

Imposte anticipate rilevate nell'asercizio

- dovite al mutamento di criteri contabill : 8,495

_- gitre ' 5.196

fuove imposte o increment] di aliquats fscal

Diminuzion!

1658
298 i

Imposte znticipate annullate nell'esercizio

-~ rigir

{2.24

- Altre diminuzioni

—rt

4. importo finale 39,590

25.925

Variazione delle Inposte anticipate (in contropartita del patrimonio netto)

Euro/migiiaia . 3111212005

31/12/2004

importo Inizlals

Aumant]

_mposte anticlpate rilevate nell'esarcizio

- dovute al mutaments dei Criteri contabill 256

- gifre

Altri aumentl

Diminuzioni

{mposte anficipate annullate neli'esercizio

- rlglr

- svalutazioni per sopravvenuta irrecuperablllta

Altre diminuizionl

importo finale 256




Altre attivith: composizione

E

T

o

Eum/m_!gﬁ'afa 31112/2008 3111212004
Credit! per commisslonl attive 36 16
Creditt verso IErarlo 35.165 20.263
Crediti verso promotori flnanziari 7.2H 8.744
-Anticipl a fornitorl e professionist] 2.684 2.278
Deposit] cauzionall 16.665 14.795
Credili verso socleld del Grupp! Fininvest e Dorls 180 183
Crediti verso sucietd controllate & consociate 638 1.135
Crediti verso dipendent] 248 186
Alfri crediti 21.823 26.212
Attivita per partlite viagglanti §1.836 37.209
Ratel attivi 229 148
Risconti attlvi §.669 3.910
Alfre attivita diverse 34.870 13.764
Totale 207.334 137.853
| ONIO NE
Euro/migliaia 3171212005 31/12{2004
Capltale 72738 12587
| capitale 50.358 47 807
Riserya di ufile e altre riserve 349.518 364.365
Azloni praprie (2,045} -
le o perdita ttivita finanziarle disponibill per la vendita 104.105 -
e o perdita_dell'egercizio del 0 233.312 159,055
Capltale a riserve di pertinenza del gruppo —807.986 643,794

Per quanto concerne il patrimonio netto si precisa che il patrimonio netto & tutto di pertinenza del

gruppo.

Per quanto riguarda le variazioni intervenute nel periodo si rimanda ali’allegato delle variazioni del

patrimonio netto inserito nel corpo della presente Bilancio.

Rispetto all’esercizio precedente, a seguito dell’applicazione del principio contabile internazionale

IAS 32/39, sono state riclassificate le azioni proprie all’interno del patrimonio netto e in aggiunta &

stata contabilizzata la riserva che scaturisce dai plusvalori netti rilevati a seguito delia valutazione al

fair value delle attivitd disponibili per la vendita; di seguito si fornisce la composizione di tale

riserva.



Pqtrlmonlo netto

Utile (Perdita) su attivita finanzlarie disponibll per ta vendita

‘ MNJ2005 31/12/2004

Euro/miglialea . Riserva Riserva Riserva Riserva
posifiva __ negativa positiva__ negativa

_Titoll di debilo - 1.637 (585)

Titoll di capitaie 103.053

otale 104.690 {585)

Riserve da valutazione delle attivit finareiarie disponlblll per fa vendita: variazion! annue

lala ' Titoli ci debito  Titoli di capitale

Variazionl posttive : '

Varizzion! inlziall , _ ' 1367 33.811

frecrementt di falr value : ) : 4.580 09.242 .

Variazionl In dimiruzione (4.310)

Riduzion! di fair value (685)

Rimanerze finalt ' 1.052 103.053
Utlle per azione , —_—
Euro/migliala ' 3112104 Mnang

Utlle Natto 233.312 159.055

Numero medio ponderato di azioni in circolazione - 7266524  725.669
Ahtle per, azione (in guro) : 032 022
Utlle per azlone
Eurc/mighisla _ . 31/12/2004 31/12/2004
-Utile Netto . 233312 160.085

Numers medio ponderato di azioni in gircolazione 726,524 125.669
_Aggiustamento per stock option con _polenziale effette di diluizione 879 1.247

Nr. medio ponderato dl azloni in circolazione al ﬂnf dell'utile par azlone diluito 727.503 726.916

Utlle per azlons diluito { in euro) 0,32 0,22

Accantonament!

Euro/migliaia | 311212005  31/12/2004

Accantonamenti connessi ad aspeth ﬂscal! : 2.028 207

Altri accantonamenti 55.394 31.068

Totale 87.422 31.975
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Fondl per rischi ad onseri: variazionl ann

/

L *r“{e‘_m},« D/
"Agc.ti cofingsst./

Euro/migliala 8“80hl-ﬂ30§" Altri ace.4
Esistenze Iniziall 907 31.068
Aument]_ -

~ Accantonamenti dell'ssercizio 1,573 27.325
« Altre variazion 91
Diminuzioni

- Uitizzo nell'esercizio (452) {2.508)
- Alfre variaziont (492)
Rimanenze finall 2.028 §5.394
Datthglio altri accantonamaent!

Euro/migliala J1/12/20058. 3112/2004
Fondi per quiesclenza e obblighi simii 1.754 1.768
Fondl per Indennita a favore della rete dl vendita 26.900 12.880
Fondo rischi per tlieclti rete i vendita 14.693 7.845
Altrl fondl rischl ed oneri 10.038 8.745
Totalo 55.384 31,068

_-—/)I

Rigerve tacniche \ -
Eura/migliala 31/12/2005 _ 31/12/2004
Eerve matemaliche 1.181.661 1.173.035
Riserve per somme da pagare 56.419 49.283
Riserve tacniche allorché Il rischic dall'investimento & soppartato dagll

Zaslcuratl e riserve derivant| dalla gestionse dei fondt pensione 9.917.893 8.693.307
Alire fiserve 45.409 53,687
di cui passivits differile verso assicurati 10.607

Totale Ram] Vita i 11,201,382 10.269.302

Le riserve matematiche interessano principalmente i contratti afferenti Ia gestione separata, per i
quali il vettore dei rendimenti minimi garantiti degli esercizi futuri & stimato pari ai 3,7%.
Per quanto concerne i confratti di tipo linked, ovvero la principale tipologia di polizze in

portafoglio, ion sono presenti garanzie minite di rendimento.
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Passlvita finanzlarie a fafr value rllovats a conto economico

Euro/migliala. 3111212006 311212004
'‘Passlvith finanziarle dI negozl lofe o
Derivatl non di copertura 42,930 2.091
Altro passivité finenzlarle diverse ' 56.431 5.917.
Totale passivity ﬂnanzlare dl negoziazione 88,370 "8.008

Passgivita finazlarie designate al falr value a c.to econamico
Pagsivita da contratti finanziari emessi da compagnie di assicurazione

derivant;
- da contratti allorché il rischio dellinvestimento & sopportato dagl '
assicurati 1'29267
- daila gestione det fondl pensione 7.056
Totale passivita finaziarle designate al fair value a ¢.e. 1.300,322
Totale passivita finaziarle ai falr value rilevato a c.to econ. 1.399.692 8.008
Passlvitd finanziatle di negoziazlone: strument! derivati <
Euro/miglela m Valteoorg Tl dh Ao 322008 311272004
‘Berivati non quotatl el
Cerivati finanziari:
« gitd derivati 3.336 3.336 :
* Senza scamblo di capitale L e
- opzionl emesse . 524 . 524 \
_~aliderivali . 2.894 11 . 36.174 39.079 2.0
Derivati credifizl - :
Totale Non Quotati 2894 3.347 524 . 36174 42,939 2.091
Jotale Quotati e Non quotati 2.894 3.347 824 36.174 42,939 2091
Altre passivita finanziarle
Eura/migliaia . - 3112/2005 _ 31/12/2004
Debiti verso banche - 1.148.403 618.227
Debiti verso clientela bancarla - 3.718.562 3.465.537
Titoll In elrcolazione -4 994
Altre passivita finanzlarie diverse 104.350 107 485
Totale 4.971.315 4.186.243
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Dablti verso banche

Euro/miglala -
sbitl verao banche contrall

31/12/2005 __ 31/12/2004
§11.080 36,581

bitl verso banche

84

« Conti corentl e deposi] ilber] 47,638 23.866
- Degoslll vincolal 204.895 175.031
- Flnanziamenti 384,706 280,206

= Allri eblt 84 744
Totale 1.148.403 B818.227
Debhitl verso clientola bancaria

Euro/migliala 311212005 311212004

coranti 3.381.651 084,67

Finenziementl B 161.757 150.018
PassIvila a fronie di atiivita cedula non canceilate 108.870 . 152.600
AT denl 86.284 68.244
yotaie

_Altre passivitd finanziarle diverse

LEuro/migiiala 31/12/2005 _ 31/12/2004
Deposlti ricavutl da riassicuratori 104,350 107.
_'I'_o@e 104.350 107.
Altri deblti

Euro/migliala 31/12/2005 31/12/2004
Jrattamanto di fina rapporto 13410 12018
Debiii verso fomitori : 100.985 78.403
_eﬂrl debiti diverst 94,051 52,155
Totale _208.346 142.574
Trattamento di fine rapporto del personale: vastazionl annue

uro/mightala____ 31/12/2005

Esistenze inizlali 12,016
Aumentl

- Accantonamento dell'esercizio 3.372
- Altre variazioni In aumento 114
Diminyzioni

- Liguldazionl effetiuate {797}
- Altre varlazionj In diminuzione (1.295)
Rimanenze final 13.410



Altrl dobit] divers|

Euro/migliala ' 1112/2008  31/42/2004

gulti varso socista del Gmggo Mediolanum 642 1.246
Deblil verso Debltlverso lBrarlo : 45.700 15.843
Deblti verso promotort finanziari
D eEni verso Enti previdenziall N : 3.505 2.002
Debiti verso consulent], Erofesslonlstl, ammln stratorl o sindaci 605 463
Debiti varso fomitori 6.674 6.384

Beblti verso socisté del Gruppi Fininvest e Doris 1.982 1.976
Deblt verso dipendenti . 380 - A07
‘Debliiper imposte a carico degli asslcurghi 1.629 1.727
Debill verso azlonisti per dividendi da quufdare 89 - 7.434
Caparre conflrmatorie incassate 1.086 3.876
Altrl debltl . 31.860 10,005
Totale 94,051 52,185
Passivita fiscall differite

Eum/mﬂqﬁa!a . IMM2/2005 31/12/2004
- Ity contropartita de! Conto Economico ‘ 10.688 12576  _
= In contropartita del Patrimonié Natto 6.753 0
Totale 17.441 12.876

L’incremento delle passivita fisoali differite si riferisce sostanzialmente all’accantonamento

dell’imposta JRES a fronte della riserva di valutazione delle attivitd finanziarie disponibili pecy_/
vendita.

Variazionl delle imposte differite {in contropartita del conto esonomico)

Eumfm{g{fafa ’ 31/12/2005  31/12/2004

Jmporto inizlale {12.576) (9.643)
Aumentt
Imposte differite rilevate nell'esercizio
relative & precedenti esercizi (651) '
dovute al mutamento di criteri contabil (534) {2.630)
alirs {303)
Altrl aumenti
Diminuizioni
_I_poste differite annuilate neil‘esarctzlo
Rigiri _
altre 2.867
Altre diminuzionl 2.1086

Jmporto finale (10,688}

{12.576)




Varlaziont delie Imposte differite {in contropariita del patrimonio netto)

Eurofmrgﬁafa

31/42/2005

31/12/2004

Importo inizlale

Aumenti

Imposte differite rilevate nell'eserclzlo

relative a precedenti asercizl

dovute al mutamento del criterl contablll

(776)

altre

(6.977)

Alfrl aumenti

" Diminuztonl

Imposte differite annullate neli'esercizio

dowvute al mutamento del criterl contablil

Altre diminuizioni

importo finale

{6.753)

Altre passivita

Ei:umfmfgﬂafa
ondo Indennita risoluzions rapporto di agenzia

31/42/2005 __ 31/12/2004
'JT_._gm_‘J""'z.m

_R_positl a _garanzla 4.559 12,263
ccantonamento costi del personale 4.445 3.861

Partlte vlagglg_pli 74.330 28.840

“Riscont! passivi 1.243 284 _—
_Ratel passivi 437 274 \

“Altre pagslvita diverse 87.326 5.937

Yotale 176.210 52.405
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Parte D - Informazionl sul conto economico consolidato
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Vool tecniche assicurative - Rami vita

83

311212005
Euro/migliaia Lordo Riassicuraz. Netto
Premi di competenza, al netto delle cessioni in
riassicurazione .
- Premi contabilizzati 2.455.254 {(6.5630) = 2.448.724
Totale Premi Netti 2.455.254 {6.530) 2.448.724
Oneri refativl ai sinistrl, al nafto dei recuperl e delle cessioni '
in rlassicurazione
- Somme pagate (1.373.134) 11.324 (1.361.819)
- Variazione delle riserve per somme da pagare (12.762) 195 {(12.567)
- Variazione riserve matematiche 1.029 (3.224) {2.185)
- Variazione delle altre riserve tecniche 8.818 8.818
- Vanazione delle riserve tacniche allorché if rischio
deli'investimento & sopportato dagli assicurati e riserve {2.014.442) (2.014.442)
derivanti dalla gestione dei fondi psnsione ' '
Totale Onerl Netti relativl ai sinistri (3.390.491) - 8.295 _ {(3.382.196)
Totale Rami Vlfa (935.237) 1.765 - (933.472}
311212004 ' ™
Euro/migliaia Lordo__ Rlassicuraz. Netto ‘:Zi
Premi di competenza, al neito delie cessioni in
riassicurazione
- Ptemi contabilizzati ~2.396.986 (7.090) 2.389.9(;6\/ il
Totale Premi Nettl 2.396.998 7.090) 2.389.906 Y,
Oneri relativi ai sinistri, al netto dei recuperi e delle cessioni
in riassicurazione :
- - Somme pagate {920.774) 11.480 (909.284)
- Variazione delle riserve per somme da pagare 12.397 (980) 11.417
- Variaziona riserve matematiche 66.674 {1.428) 65.146
- Variazione delle altre riserve tecniche 2915 : 29156
- Variazione delle riserve tecniche allorché il rischio ‘
delf'investimento & sopportato dagli assicurati e riserve {1.821.936) ' (1.821.936)
derivanti dalla gestione dsi fondi pensione -
Totale Oner] Netit relativi ai sinistri {2.660.824) I 072 (2.651.752
Jotale Rami Vita @33 828) 1.882 (261.846
Premi lord! dl competenza
Euro/mialiaia 31/12/2005 .
Premi fordi contabilizzati
Preml lordi contabilizzati —ramo il 2.386.092
Premi lordi contabilizzati ~rami trad_glgga_i £59.162
Premi lordi di competenza _ 2,455,254
b




Per quanto concerne la raccolta premi si precisa che a seguito dell’applicazione del principio

contabile IFRS4 a decorrere dal 1 gennaio 2005, i premi afferenti contratti per i quali prevale la
natura finanziaria rispetto a quella assicurativa sono stati contabilizzati con il metodo del deposit

account, L’ammontare complessivo dei contratti rilevati con il metodo del conto deposito per

. Pesercizio 2005 ammonta a 109.472 migliaia di euro.

Commissloni attive

Eurofmiglals

311212006 31/12/2004
Baranzie rilasclate 230 243
Derivatl su erediti 99 92
Searvizl di gestione, intermediazione e consulenza 498.927 368.392
= Negoziazione di strumenti finanziari 12.092 12.499
- Nagoziazione di vaiute 83 51
- _Gestioni patrimoniall 367.260 229.142
= individuall 343.333 _ 216.498
— colletlive 13.927 12644
- Custodia e ammlnlstrazlone diti tltoll ' 8.954 6.232
- _Banca depositaria 857 852
- Collocamento di titoli _979 760
-_Raccolta ordini 1.0256 662 —
- Allivita di consulenza 260 417 <:§:
« Distribuzione di servizi di ferzl 108.447 111.914
-_gestion! patrimoniali 21.248 20440
- individuall 17.326 19.705
- colleftive 3.992 735
- prodott] assicurativi 33,392 27610
- aliri prodotii ' 53.807 63.864
Servizl di incasso e pagamento 32.820 24903 7
Caricament! su contratti di investimsnto 3.387 0
Altri servizi 23,3583 12,681
Totale 576.816 408.311
_ Commissfonl Passive
Euro/migitala — 31/12/2005 _ 31/12/2004
Servizl di gestione, intermediazions e consulenza: 97.648 76.313
- Negoziazions di titoli _2.863 _2.812
- Negozlazione di valute 224 313
- Gestioni patrimoniali 24,749 16.964
- Custodia & amministrazions di titoli 438 466
- Collocamento di litoli 360 124
- Offerta fuori sede di fitoli, prodottl e servizi 69.035 54.634
Servizi di incasso e pagamento 26,537 16.910
Prowvigloni di acquisizione contratti di investimento 9.666
Altr] servizi . 13.270 10.780
Totale 148.121 103.003
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Proventi netti derivant! da strumenti finanziarl a fair vatue a conto economlco

Euro/migliala ' 1/12/2005 __31/12/2004
Risultato degll Investimentl

Risultato delle attlvita finanziavie
Interessi attiv ed alirl proventl finanzlari:

- derivanti da attivita finanziarie dl negoeziaziope 38477 26,592
= derlvant] da aftivita finanziarie al fair v C.E. 191,609 251.994

- = aliri proventi su attivita finanziarie al falr value ' : 193
isultata petto da attivitd finanziarie dj neqozlazione 9.423 7.310
ltato netto da attivith finanziarle al falr value 8 C.E. 1,173.138 179.848

" Risultato delle passivita finanziarle
Interesst passivi ed aiiri oneri finanziari:

- deriyanti da passivitd finanzlarle dl negoziazione {60,353} (193}
Risultato petto da passivita finanziarle di negoziazione. _ __670 ;

Risultsto netto da passlvita finanzlarie al falr value 8 C.E {221.814) (147}
Totale 1.131.050 465,598

Risultato netto da attivita finanziarle al fair value a C.E.

. : Utili da . Perditeda = Risultato
' Plus::)e nze negoziazione Mmus(g;lenze realizzo  netto [{A+B)-
Euro/migiiaia (8) ) (C+_Q)]
Aftivita finanziarle a falr value 1.457.796 104.148  {324.128) ‘ (64.678) 1.173.138

v
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Risultatdo netto da attivita fiianziarle di negozlazione: somposizlone

‘Risultato

; Utili da __ Perdite da
P'us‘('f)a“ze hegoziazione M‘“”‘;"c*;'”ze realizzo  netto {(A+B)-
Euro/migliata 1)) (D) (C+D)]
AHivith finanzlarie di
negoziazione : . L
Titoli di debito 1.280 23.411 (1.870) (17.153) 5,578
Titolf di capitale 248 % (165) 81
Quote di O:L.C.R. i 2.226 1.276 3.602
Altre attivith ¢ passivita 2181
finanziarle: differenze dl camblo :
Strumenti Derlvati
Derivatl finanzlari:
- su titotll di debito e tassi di
Interesse 2323 17.984 (2.8986) (19.187) (1.776)
- su titoli di cepltale e indici .
azioniar - ! “) @)
- alfri ' 2.254 9.769 {3.336) {9.827) {1.140}
Totale 8093 . 52.647 {8.202) (46.336) 8.423
Risuitato netto da passivitd finanziarle dl negoziazione: composizione ~
' Utili da Perditeda  Risultato
Plus::l)enze ' negoziazione anusiglenze - teafizzo  netto J(A+B)-
Euro/migliaia : (B) (D) {C+D)]
"Passivit finanziarie i
hepoziazione
- Titoll di debito 193 1.020 (74) {469) 670
Proventl ed oneri da investimenti O/—/
Euro/mighala . 31/12/2005 31122004
Interessl attivi ed altri proventi N 132.797 114.899
Utll realizzati 14,319 8.653
Utill da valutazione 7.434 7.1
Toftale proventl 154.550 130.543
Intaressl passivi ed altri oneri (73.578) (64.146)
Perdite realizzate {248) {184)
Peordita da valutaziona ~ (11.414) (13.827)
Totale oneri _{85.240) {78.157)
Totale proventi netti da investimenti _ 69.310 5§2.366
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Risuitato netto degll investimenti derivante da:

_ _ 3112/2005 3111212004
Investimenti immoblliart . 6.914 3.536
Attivita finanziarle disponibili per ia vendita _24.645 21,724
Attivita finanziarle detenute sino a scadenza 22,222 22.246
Finanzlamentl e craditi £6.652 87.756
Passivita finanziatle (71.123) (62.878)
Totale proventl nett! da investimentt 69.310 §2.366
Investiment] immobiliari: composizione
Euro/migilale 31/12/2005  31/12/2004
Utili realizzat] 7.375 3.490
Perdite realizzate (46)
Altrl provent] 1,142 1,072
Altri onerl - {1.603) {280)
Totale proventi nett da Investimeat! immoblilar] 8.914 3.536
Attivita finanzlarle disponibill per la vendita: composizione
Euro/migliata | _31/12/2005 __ 31112/2004
Interessi attivl ed al_provenﬂ 18.355 18.824
"Utill realizzati 6.944 5.163

Pordite realizzate (248) (138)
Perdite da valutazione i (408) {125}
TYotale prov. netti da attivita fin, disponibiil per Ia vendita _24.645 21,724
Attivita finanzfarie detenute slno a scadenza: composlzione O
Eum/mfgﬁafa 31/12/2006 311M2/2004
interessi attivi ed altri proventi 22.222 _22.246
Tot Prov. neftl da attvita fin. detenute sino a scadenza 22.222 22.246
Finanzlament! o credltl; composlzlone'

Euro/migliaia 3111212005 _ 311122004
{nteressi attivi ed altri proventi 90.037 73.940
Utili da vatutazione 7.369 7.191

Perdite da valutazions (10.754) (13.375)
Totale proventi nettl da finanziamenti e grediti 86,652 67.756

I




Interassl attivi o altrl proventl

31/12/2004

Spess dl gestione

flfaia

e 31/12/12005
Crediti versa banche £8.089 52.056
Crediti verso clientela 31.948 21.884
Totais 90.037 _ 73.940
Passivita finanzlarle: composizione
Euro/migllala 3112/2005  31/12/2004
Interess! attivi ed altri provent! 1.041 617
Interessi passivi ed aitrl oneri _{71.975) (63.1686)
Utlli da valutazione 65 : .
Perdite da valutazione (254) (327)
Totale passivita finanziarie {71.123) {62.876)
Altrl ricavi
Eum!m!gﬁafa 3Mi12/2005 1M 2!2'04(14_1_ -
Dirittl fiss su prodotti assicurativi __18.836 17.053
Recupero spese per appalti e servizl res| 31477 3.809
Risarcimenti vari 2.710 987
Altrd proventl diversi 2.263 4.265
Ricavi da altri servizi 2.050 1.011
Riaddebito costi a slientela- 800 121
Riaddebito costl a promotori finanziar 462 3
Fittl attivi su lImmobill di proprieta - 150 148
Totals altr] proventi di gestione 28.636

Provviglonl ed altre speso di acquisizione

8y contratti di assicurazione

ase di gestlone daall investimenti

Altre spese di amministrazione

S i

Spese pubblicitarie promozionali
Cansulenze e cojlaborazioni
Servizi sistem] informativi
Servizi d comunjcazjone diversi
Alfre spese general] di funzionamento
Yotalg altre gpege di amministrazione

Totale spese di gestione

_ 27.5 j—"

31/12/2005 _31/12/2004

136,717 132,434
484 780
100.528 91714
19.305 8,979
25082 22861
8.208 28.262
14,758 14467
42,044 37.290
230.01 203.550
366216 336.76
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Numero medlo del dipendent! per categoria

311202 MH 4
gle d te;
—8)Dkigentl 100 103
irettivi d 3° & 4° live 248, 403
¢} Restante parsonale dipendente ! 1,107 994
Jotale pergonale dipendents - - 1.428 1.400
Alfro personale 188 77
Yotale : 1614 1477
Altrl costi

Euro/migliaia _31/12/2008 _ 34/12/2004
8pese per I personale dipendente : 3.797 3.173
Ammoramento attivi immateriall ' 16.191 18,164
Ammoramento investiment! immobiliari e alid attivi 8.038 9.621
Accantonament! per rischl ed operi .26.161 7.386

Svalutazion! durature su avviamentl 14.780
Altrt costi diversi 15.827 16.583
Totale - 83793 53.907

O

Accantonamenti netti ai fondi per rischl ed oneri: composizione

U, inlial : . 31/12/2005 31/12/2004
Indennita rete di vendita 16.491 3.833
Rischi per iltaciti promotori finanziari . 7.248 . 2797
Altrl accantonamenti ai fondi per rischi ad oneri 1422 738

.Totale_ 25161 7.3668
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Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativitd corrente: composizione

Eurofmighiaia _ I1M2/2005 31212004
mpaoste correnti ( - ) {(63,122) (48.433)

Variazioni delle Impaste corrent] del precedent] esercizi { +/-) ' . {1.167) 371
Riduzione delle Imposte corrent) dell'esercizio (+) ] '

49 73
Varlazione delle imposte anticlpate (+/-) - "~ 5,169 {1.944)
Variazione delle imposte differite {+/-) 2.422 {303)

‘Imposte di competonza delPesercizio () (56.649) {48.236)

- Riconciliazione tra aliquota teorica ed effettiva

Euroimigliala 311212005

[} rica 16.9%

i \'esarcizio prima delie i ' 289.981

Onere fiscals teorico - {49.003)

deductbill ai finl ] ~_{10,088)

Proventi non tassabill _8.878
{rap e afire imposte 6433) -

Onere fiscale : (56.649)

. Allguota effattiva ___19,54%

e

. A
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Parte E - Informativa di settore

Nella presente sezione vengono rappresentati i risultati consolidati sud&ﬁsi tra i diversi settori di
attivitdr : Life Insurance, Baoking, Asset Management ed Altre, suddivisi a foro volta per area
geografica con riferimento ai mercati di distribuzione: Domestico ed stero.

In conformitd a quanto disposto dallo IAS 14, 1 risultati di segmento sono stati elaborati secondo 'uno
schema che rispecchia il sistema direzionale del Gruppo Mediolanum, in coerenza con I'insieme delle
informazioni fornito al mercato e ai diversi stakeholders, richiedendo in alcuni casi fa riclassificazione
di talune partite economiche. | _

Al fine di fbmire una pid chiara ed efficace comparazione dei dati economici dei due esercizi & stata
effettuata la stima degli impatti economici sull*esercizio 2004 simulando l’applicazioné dello 1AS39
gi a partire dat 1° gennaio 2004, o

Con riferimento ai dati patrimoniali la rappresentazione delle consistenze di segmento & stata effetiuata
attribuendo le diverse societd al relativo segmento di appartenenza. Cid ha comportato Velisions dei
saldi patrimoniali fra le societd appartenenti allo stesso segmento ¢ di contro la ricomprensione nei

- galdi di segmento sulla base delle operazioni tra societd appartenenti a segmenti diversi. Ai fini della

comparazione dei dati patrimoniali con I'esercizio precedente, in tale caso non ¢ stato ritenuto
significativo effettuare alcuna simulazione di applicazione dello IAS39 gid a partire dal 1° gennaio

2004. @#————‘
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Pér:_e F- In'formaglq_lgl_:sgl_ rischle sulle relative pg.li_tl.ch_e5 di copertura

Il sistema del controlll interni ed il presidio del rlschi

In generale il sistema del controlli intemi & costituito dall’insieme delle regole delle procedure ¢ delle
strutture organizzative che mirano ad assicurare il rispetto delle sirategie azwndall, efficacia ed
efﬁmenza dei processi aziendali, la salvaguardia del valore del patrimonio aziendale e la buona
gestione di quello detenuto per conto della clientela, i*affidabilita ed integritd delle informazioni
contabili e gestionali, nonché la conformith defle operazioni con la legge, la normativa di Vigilanza, le
norme di autoregolamentazione ¢ le disposizioui interne dell’intermediario.

1l Gruppo Mediolanum attribuisce una notevole; rilevanza alla gestione ed al controllo dei rischi, alla
luce di quattro principi fondamentali: |

— Sistemi di misurazidne allineati alla “best practice” internazionale;

- Individuazione certa delle responsabilitd di assunzione dei rischi;

- Sepmteiza organizzativa fra aree di business operative e quelle deputate al controllo;

~ Progressiva integrazione nel processo di investimento degli indicatori di rischio.

In tale ambito, 1’Organo Amministrativo verifica il rispetto degli obiettivi aziendali, avvalendosi anche
di sistemi di pianificazione, e ne controlla periodicamente I"attuazione,

Di seguito sono descritte le tipologie essenziali dei controlli, con riférimento all’attivita m’

al_zibito finanziario e creditizio:

e controlli di Yinea (di primo livello): consistono nelle verifiche svolte sia da chi mette in atto una
determinata attivitd, sia da chi ne ha la resi:onsabilité di supervisione, generalmente nell’ambito
della stegsa unitd organizzativa o ﬁmzione; '

¢ controlli dei rischi (di secondo livello): consistono nelle verifiche affidate a strutture diverse da -
quelle di gestione; hanno il compito di concorrere alla definizione dei limiti operativi e delle
metodologie di misurazione dei rischi e di controllare la coerenza dell’operativitd con gli obiettivi
di rischio - rendimento definiti — per ogni servizio - dai competenti organi aziendali;

e un particolare forma di controllo dei rischi sono i controlli sulla conformitd (compliance) alle
disposizioni di legge, ai provvedimenti delle autoritd di Vigilanza- e alle norme di
autoregoiamentazionc (es.: protocolli di autonomia, codici di autodisciplina) nr;nché a qualsiasi

altra norma applicabile alla Societ;
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¢ attivitd di revisione interna -Internal Andmng- (dxterzo _l_i_vg:llo): consistono nella va[ut__gz_io_:_lg

pericdica della completezza, della funzionalith ¢ dell’ adeguatezza del sistema dei controlli interni in .

relazione alla natura e al livello dei rischi assunti. L’attivitt & condotta da strutture diverse e

indipendenti da quelle produttive. _
Al fine di definire un adeguato sistema dei controlli, calibrando Pesecuzione di attivitd di controllo
rigpetto alle dimensioni, natura ¢ complessitd degli affari, nel rispetio delle direttive aziendali, & stato

condofto un processo di rilevazione dei processi ¢ dei fattori di rischio correlati, denominato
internamente “Risk Assessment”.

Attraverso tale progetto & stata efifettuata la mappatura della totalitd dei processi aziendali e dei rischi
insiti in essi.

Controllo rischi e compliance

A partire dalla fine del 2005 si sono avviate le atiivitd volte a definire un modelio organizzativo del%
sistema di conirollo e gestione dei rischi, che prevede la costituzione di una funzione di coatrollo rischi

di 2° livelto: 1'unitd “Controllo Rischi ¢ Compliance”, che ha i seguenti principali obiettivi:
. Concorre alla definizione delle metodologie di misurazione dei rischio, graduando I'approccio
in funzione delle sirategie del gruppo e alla luce delle disposizioni normative; . Q

Concorre alla definizione dei limiti operativi assegnati alle strutture operative e definisce la
metodologia per la verifica dei limiti medesimi, collaborando con le strutture di controllo di linea;

. Valida i flussi informativi necessari ad assicurare il tempestivo controllo delle esposizioni ai
rischi finanziari dei patrimoni gestiti e interviene nelle attivitd di mitigazione e, ove possibile, di
prevenzione di eventuali anomalie;

| Valuta e propone eventuali azioni di prevenzione e mitigazione dei rischi

U Valuta la coerenza delle scelte di investimento e dei risultati ottenuti con i profili di rischio-

rendimento definiti dall’ organo amministrativo;

) Predispone il reporting nei confronti dell’organo amministrativo, dell’Alta Direzione ¢ dei
responsabili delle strutture operative circa I"evoluzione dei rischi, i’analisi delle performance e le

violazioni dei limiti operativi fissati, proponendo le conseguenti azioni correttive;
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. Verifica la coerenza dei modelli di_m_is_t_;_x_‘g;_iqqa d_gi {is_phi_gpx_;__lfoée:aﬁvi_ta_svolta, effettua prove
di stress e di back — testing dei modelli utilizzati.

Nell’ambito di tale modello saranno dettagliate le categorie di rischio (rischio di assunzione,
riservazions, mercato, credito, liquiditd, operativo, legale, reputazionale. e rischio legato
all’appartenenza al gruppo) e le modalitd di monitoraggio e gestione degli stessi.

I processi oltre a definire ruoli e responsabilitd degli attori coinvolti nel monitoraggio ¢ gestione det
rischi, descriveranno i tempi e le modalitd di rilevazione degli stessi. I processi saranno graduati in
funzione della complessita e dell’impatto sui rischi delle singole unitd organizzative.

Il modello in corso di sviluppo, adeguatamente documentafo, verrd sottoposto a valutazione ed
approvazione dell’ Alta Direzione e del Consiglio di Amministrazione della Societd entro il 30.06,2006.

Inoltre, nell’ambito del progette di Business Continuity e Disaster Recovery di Gruppo, sono state
dettagliate le modalita di gestione di situazioni di emergenza e predisposti i cosiddetti “piani di crisi”,
che consentono di attivare procedure straordinarie a fronte di eventi eccezionali. Tali piani garantiscono
P'attivazione di interventi tempestivi volti a superare o mitigare gli éffetti prodotti dalio “stato di crisi”
sia a tutela della situazione patrimoniale ed economica che a garanzia della continuitd dei processi
aziendali.

I piani di emergenza saranno sottoposti all’approvazione del Consiglio di Amministrazione entro il

-

30.06.2006. . O —

Ris¢hio operativo

I1 settore “Controllo Rischi Opera'tivi”, nell’ambito dell’attivitd di Controllo Rischi e Compliance, ¢
responsabile dell’identificazione, misurazione e valutazione dei rischi operativi, verificando
periodicamente I'adeguatezza patrimoniale del gruppo anche rispetto alle coperture assicurative.

La collocazione organizzativa del settore “Controllo Rischi Operativi” si basa sui principi di
“separatezza” e “indipendenza” rispetto alle linee operative, riportando direttamente all' Alta Direzione
della capogruppo.

Alla luce delle caratteristiche del Gruppo Mediolanum e alla natura deli’attivita svolta, particolare
attenzione sard posta nei confronti dei rischi generati dall’aftivita di distribuzione svolta dalla Rete di
Vendita o dalla multicanalitd, ovvero da tutti gli strumenti che consentono il contatto e ’operativitd
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distanza, anche attraverso la definizione di presidi _i_i_epen_trati e procedure_.di controllo, valutazione,
itigaziono preveﬁﬁdiié e sisch. S e pph

Il modello organizzativo, pertanto, prevede una funzione centralizzata di Gruppo oltre alla presenza di
unitd decentr-ate, soprattutto nelle unitd operative con maggiore esposizione ai rischi operativi: bauché
estere, unita organizzative di sede rilevanti per esposizione ai rischi '(canali diretti, ispettorato rete di
ven_Ldita, sistemi informativi di gruppo e organizzazione anche per un coordinamento sui progetti di-
Business Continuity & Disaster Recovery).

B!, inoltre, previsto uno stretto coordinamento con la funzione di compliance.

A partire dalla fine del 2005 o, soprattutto, nel corso del 2006 saranno condotte le attivita di sviluppo €
condivisione del modello di controlio dei rischi operativi e saranno effettuate le implementazioni
informatiche a supporto dello stesso. ‘ '

La valutazione deli’adeguatezza patrimoniale a fronte dei riééhi operativi sard effettuata coerentemente
alle disposizioni dell’accordo sul capitale (Basilea ), utilizzando I'approccio “standardized”, che
calcola il requisito patrimoniale in funzione del margine di intennediazicine prodotto per ciascuna linea
di business, corentemente ad una classificazione proposta neli’Accordo sul capitale. Tale approccio
viene classificato come un approccio “svoluto” e potrebbe costituire una transizione verso un approceio
avanzato, il cosideﬁcs “Advanced Measurement Approach (AMA)”, per il quale si sta valutando il
percorso di possibile implementazione, in termini di tempi, impatio gconomico ¢ benefici aftesi
soprattutto in fermini di oftimizzazione degli accantonamenti patrimoniali e dei contratti di .
assicurazione. ' CJ/
I requisiti necessari all’adozione dello Standardized Approach, derivanti dal Nuovo Accordo di Basilea

e dalla Sound Practices, per i quali sono in corso di sviluppo alcune attivitd sono raggruppabili in 3 aree
tematiche omogenee:

1. Governance:
* coinvolgimem':o del Top Managment nelle attivita di condivisione del modello e impostazione
organizzativa della struttura,
% dofinizione di un assefto organizzative e di processi strutturati di Operational Risk
| Management, .
% condivisione di un glossario alla base del modello e di una classificazione dei rischi operativi
x definizione dei criteri di mappatura del margine di intermediazione (gross income) rispetio alle

indicazioni contenute nell’accordo sul capitale

2. Idenﬁﬁcsizione e misurazione dei rischi: (2




* Risk Assessment: il Gruppo ha gid aveisto un processo di risk assessment, ovvero un’attivita di
identificazione e classificazione dei possibili fattori di rischio operativo presso tutte lo strutture del
gruppo, con una rilevazione dettagliata di attivitd, fattori di'tischio e attivita di controflo in essere.
Tale attivitd sard oggetto di aggiomamentc; periodico da parte della struttura di Controllo Rischi
Operativi, al fine di identificare progetti/azioni di mitigazione dei fattori di rischio, oltre che
auppbrtare le valutazioni di adeguatezza patrimoniale rispetto alle fonti potenziali di rischio e al
loro impatto; ‘ '

% Loss Data Collection: processo di. rilevazione delle perdite avutesi per effetto di un evento
pregiudizievole, consistenti in una manifestazione economica negativa che misura il danno subito
per cause ascrivibili ai Rischi- Operativi. Tale processo sard sviluppato garantendo un efevato
raccordo con I’informativa contabile, '

3. Reporﬁng: 'predisposizione di un sistema strutturato di reporting verso I'interno (Business Units
Alta Direzione) e verso I'esterno (Autorita di Vigilanza e comunitd finanziaria). - _

1 modello sviluppato dall’area Controllo Rischi ed il sistema di valutazione dei rischio operativo,

saranno sottoposti ad una verifica periodica da parte di revisori esterni e/o dalle autorita di vigilenza Qé

preposte. -

Settore Assicurativo - Rlischl Finanziari e di Credito | d__..—-ﬂ

1 ~ Patrimonio libero e Portafoglio Tradizionale

Gli attuali presidi di controllo garantiscono il monitoraggio del valore degli assets sottostanti con
periodicita definita nell’ambito di ciascuna singola entitd, in ottica ex post.. '

Nell'ambito del portafoglio delle Riserve Tradizionali, & altresi valutato periodicamente il rischio di
mismatching tra le poste del passivo e quelle dell’attivo tramite un modello semplificato di Asset
Liability Management. _

Per disposizioni regolamentari vigenti, le compagnie assicurative del Gruppo hanno facoltd di utilizzare
strumenti finanziari derivati a fini di copertura di posizioni in essere o per anticipare cambiamenti nella
struttura del passivo o dell’attivo. '

L'uso di derivati finanziari ha come obiettivo primario di consentire maggiore efficienza, flessibilitd e
tempestivitd nel conseguimento degli obiettivi gestionali prefissati nonché per I'ottimizzazione del
portafoglio (c.d gestione efficace) oltre che consentire 1’attuazione di strategie volte alla riduzione del(z/



rischio di mercato derivante da cambiamenti nella struttura dei tassi di interesse o nei tasm d1 camblo
(c.d. riduzione del rischio), - o

E’ in corso un progetto di implementazione di un sistema integrato di controllo dei rischi (mercato,
credito, llqmdlté operativo, e legale) che, in osservanza ad un principio di graduahté consenta il
presidio, in ottica consolidata ed integrata, di tali rischi.

Per gli specifici rischi tecnici, sia di assunzione che di tariffazione, il presidio & attualmente garantito
dalla funzione attuariale della Compagnia.

2 ~- Investimenti a beneficio di assicurat l quali ne sopportano il rischio e derivanti dalla
gestione del fondl pensione

‘Detti investimenti sono costiuiti da quote di Fondi Interni Assicurativi (collegati a polizze Unit
Linked), e da strumenti pbbligazionari strutturati con strumenti derivati, swap ¢ opzioni (collegati a
polizze Index Linked) in cui i rischi (finanziari e di credito) legati alle variazioni del valore di tali
strumenti finanziari sono a totale carico degli assicurati stessi, - -
Nell’ambito dei contratti di ramo I, polizze Unit ed Index Lmked, 'uso di strumenti derivati separati Q%
rispetto

Agli strumenti obbligazionari & consentito purché a coperfura dells riserve tecniche relative con la

finalitd che le stesse siano rappresentate con la massima approssimazione possibile da tali derivati e

dalle attivitd ad essi connesse, :
Tali strumenti finanziari sono legati a specifici e determinati obiettivi di prestazione, definiti m@—,

strutturazione delle polizze Sottostanti, ed i limiti di investimento sono quelli dettati dalla normativa di
settore che in particolare per i titoli obbligazionari oggetto di investimento richiede la condizione della
quotazione del titolo e fissa in “A-* il rating minimo dell’emittente.

I presidio dei rischi & comunque garantito dalle funzioni preposte e si esplicita nel rispetto dei limiti di
investimento regolamentati ( concentrazione, qualita e volatilitd degli assets, etc..)

Gli attuali presidi garantiscono il monitoraggio del valore degli assets sottostanti con periodicita
definita nell’ambito di ciascuna singola entitd, in ottica ex post.

E’ in corso un progetto di implementazione di un sistema integrato di controllo dei rischi (nercato,
oredito, lquiditd, operativo, ¢ legale) che, in osservanza ad un principio di gradualitd, consenta il
presidio, in ottica consolidata ed integrata, di tali rischi ed in particolare la parametrizzazione delle
regole di pay-off, la definizione delle regole di pricing per le principali tipologie di strutture.




3 —_Rlsehlo d! credito

Relativamente ai prodotti derivati la societd & esposta al fischio di controparté rispetto alle operazioni
in essere, Per gli strumenti quotati, per i quali vi & una marginazione giornaliera, il rischio & residuale.
Per 1 contratti Over The Counter,ll’esposizione creditizia & rappresentata dal fair value alla data di
valutazione. Il presidio di tale rischio & garantito tramite un periodico monitoraggio dei rischi definiti
sia da limiti di concentrazione per singola controparte, sia dallo standing creditizio minimo delle
controparti, che da misurazione delle perdite attese, tramite Putilizzo di un modello di tipo
microeconomico basato sui rating e suile relative probabilita di default.

Settore Bancario - Rischi Finanzjarl e di Credito

1. Rischio di Credito
1.1 Aspetti generall

L’attivitd di erogazione del credito nelle sue varie forme, siano esse finalizzate all’acquisto di uno
specifico bene immobiliare o di consumd, oppure orientate a soddisfare esigenze finanziarie di altra
natura, rientra pienamente nella strategia commerciale del Gruppo Bancaric Mediolanum,
Coerentemente con la missione del Gruppo, Pattivita creditizia ha un ruolo complementard| alla
primaria attivita di distribuzione di prodotii nelle aree dei servizi bancari e di gestione de! risparmio,
della protezione e della previdenza. Le politiche creditizie del Gruppo sono improntate alla messima
prudenza ed orientate allo sviluppo e al consolidamento della relazione instaurata con la clientela
titolare di patrimonio investito in prodotti gestiti da Societa del Gruppo.

1.2 Politiche di gestione del rischio d credito - Aspetti Organlzzativi

Nell’esercizio delle proprie attribuzioni in materia di direzione e coordinamento, il Consiglio di
Amministrazione di Banca Mediolanum, in qualita di Societd Capogruppo, ha emanato specifiche lince
guida in tema di Attivit Creditizia rivolte a tutte le controllate def Gruppo Bancario. Le linee guida
riportano le indicazioni e i principi generali per il presidio dell’attivitA di erogazione del credito ed il

monitoraggio della qualita del portafoglio creditizio. Il compito di valutare I'esposizione complessiva
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al rischio di credito ¢ la requngbi}i_ti.di definire le metodologie di misurazione dei rischi a livello
consolidato sono accentrati presso la Capogtuppo.

. La valutazione dell’esposizione al rischio di credito deve essere effettuata anche a livello individuale da

ogni singola Societa nell’ambito delle proprie competenze, tramite il monitoraggio e la misurazione del
rischio associato alle diverse tipologie di strumenti, 1.’adeguatezza patrimoniale ed, in particolare, il
rispetto dei coefficienti di solvibilitd e di concentrazione del rischio di credito stabiliti dalle locali
Autoritd di Vigilanza sono periodicamente monitorati a cura degli uffici .competenti delle rispettive
Societa,

Ogni Societa del Gruppo Bancario che svolge attivita di erogazione del credito si & dotata di un proprio
“Regolamento per la Gestione del Credito™ approvato dal Consiglio di Am.ministrazione in cui vengéno
stabiliti, tra I'aliro, le deleghe deliberative concesse alle varie funzioni aziendali coinvolte nel processo
di erogazione dei crediti, le tipologie di garanzia che possono essere assunte a sostegno dei crediti

concessi e la frequenza con 1a quale Ia Direzione e il Consiglio di Amministrazione vengono informati
sull’attivita creditizia svolta, .

1.3 Sisteml di gestione, misurazione e coritrollo del rischio di credito

I controllo della qualitd del credito viene perseguito mediante un esame sistematico delle evidenze di
rischio e con il supporto di specifiche procedure eperative da ogni Societd del Gruppo in ogni fase del

Nella concessione dei finanziamenti & condizione indispensabile comprendere esaurientemente la

processo di erogazione. ' @

situazione finanziaria del cliente e ricercare ia forma di affidamento piit adeguata tenendo pienamente
conto delle finalita sottostanti la tichiesta di credito, del merito creditizio del cliente, della capacitd
reddituale e patrimbniale dello stesso. A tal fine, ogni Societd del Gruppo, nella fase di istruttoria,
acquisisce tutte le informazioni necessarie a.valutare_ la coerenza tra itaporto, forma tecnica e scopo
dell’affidamento. Nello svolgimento di tale verifica, ‘ la Societd si avvale di sistemi di analisi
andamentale e finanziaria e di informazioni provenienti da Credit Burean pﬁbblici ¢ privati, Particolare
attenzione & rivolta alla valutazione delle garanzie.

Tutte Ie posizioni affidate sono inoltre soggettc ad un riesame periodico, svolto da apposite strufture
nell’ambito delle Aree competenti in ciascuna Societd del Gruppo; il controlle sull’andamento dei
rappotti & espletato mediante il monitoraggio continuo degli affidamenti in essere con particolare
attenzione alle posizioni a maggior rischio. Le modalitd di intervento messe in atto per la tutela del

credito costituiscono informativa periodica ai rispettivi Consigli di Amministrazione.
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Nell'smbito delP’attivitd di controllo del rischio di credito, presso la Capogruppo & stato amato un
progetto ﬁnallzzato allatiribuzione di un ratmg intemo alla clientela che verra mtegrato nelle

procedure d1 erogazione a supporto defla valutazione del merito creditizio e nella messa a punto di

huovi strumenh per il monitoraggio andamentale, Tale sistema sard gradualmente esteso ed adattato
alle realta nazlonah delle controllate, in conformitd con quanto previsto dal Nuovo Accordo dj Basilea,

1.4 Tecniche di mitigazione del rischio di credito

A fronte delle concessioni di credito, le Societa del Gmppo, acqmsmcono dalla controparte affidata
idonee garanzie, principalmente garanzie reali su immobili ¢ pegno su strumenti finanziari, oltre che
garanzie atipiche, quali il mandato a vendere, ¢ garanzio tipiche, quali la fideiussione, I'avallo ed il
mandato di credito. Data "importanza del ruolo esercii:ato dalla garanzia nella valutazione della
rischiositd dell’affidamento, al valore di stima della garanzia vengono applicati scarti prudenziali
opportunamente differenziati per tipologia di collaterale il cui valore & soggetto a periodica revisione.

1.5 Attivita finanzlarie deteriorate

Ogni Societ det Gruppo, nell’ambito della propria autonomia, dispone di efficaci strumenti finalizzati

ad una tempestiva rilevazione di eventuali crediti problematici,

In questo contesto si inseriscono le nuove normative e regolamentazioni introdotte dal Co:

B.asilea che hanno apportato significative modifiche nelle generali definizioni delle tipologie dei crediti

che presentano anomalie ¢ le consegﬁenti discrezionalitd esercitate délle Autoritd di Vigilanza

Nazionali. L’aspetto che assurne maggiore rilievo risiede nel nuovo concetto di default.che viene ora ad

identificarsi in uno dei seguenti eventi;

® labanca giudica improbabile che I'abbligato adempia in toto alle sue obbhgazzom senza il ricorso
ad azioni quali I'escussione di eventuali garanzie;

* Tobbligato presenta crediti scaduti rilevanti da oltre 180 giorni per la legislazione italiana, da oltre
90 giorni per le altre legislazioni,

In conformitd con le discrezionalitd espresse dalle Autorita di Vigilanza Nazionali, ogni Societd del

Gruppo adotfa un sistema di classificazione delle posizioni problematiche a seconda del grado di

rischio rilevato. |

Ogni Societd & inoltre dotata di apposite strutture dedicate alla gestione dei crediti problematici con

prassi operative ed interventi differenziati in base alla gravita dell’ gg&xzalia.
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2. Rischio di Mercato

2.1 Rischlo di tasso di Interesse e dl prezzo - Partafoglio di negoziazione

A. Aspettl generafi .

Rientrano nel “portafoglio di megoziaziene” del Gruppo Bancario, come definito nella disciplina
relativa alle segnalazioni di Vigilanza, il portafoglio degli strumenti finanziari soggetto ai requisiti
patrimoniali per i rischi di mercato. | o

In particolare, vengono collocati in tale portafoglio e posfzioni finanziarie assunte dalle strutture del
Gruppo autorizzate alla ‘detenzione di esposizioni al rischio di fnercato entro i limifi e le autonomie
assegnati dai competenti Organi Amministrativi, sulla base delle linee guida condivise con la
Capogruppo. Tali posizioni sono rappresentate principaimente da operazioni in titoli obbligazionari e
ézionaﬁ, in derivati ¢ strumenti money market. ~

B. Processl di gestione e metodi di misuraziona del rischio di tasso dl interesse e di prezzo

Il Consiglio di Amministrazione defla Capogruppo stabilisce le linee guida strategiche per assunzione

dei rischi finanziari per la Capogruppo stessa e gli indirizzi generali per le Societd Controllate.
L’Area Controllo rischi e Compliance della Capogruppo garantisce 'uniformita delle metodolt@_/
valutazione dei rischi finanziari in essere nelle diverse realti operati;re e concorre alla definizione dei
limiti di affidamento e massimali operativi. Ogni Societd del Gruppo & tuttavia direttamente

responsabile del controllo dei rischi assunti nel rispetto delle linee guida impartire dalla Capogruppo.

L*anslisi del rischio di tasso di interesse e di prezzo viene effettuata mediante:
.« Var giomaliero
- Massima perdita cumulata in orizzonte temporale giomaliem e mensile
- Composizioxic del portafoglio in termini di:
- Limiti di concentrazione
- Caratteristiche delio strumento
- Caratteristiche emittente
- Capital at Risk secondo logica dello Standardized Apbrbach basata su rating
- Gap Analysis; |
- Sensitivity Analysis.
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I Var (Value at Risk) stima il rischio di perdite causate da una sfavorevole variazions del prezzo degli
- strumenti finanziari negoziati conseguente a movimenti avversi di mercato. ' |

Il VaR corrisponde alla massima perdita che il valore del portafoglio pud subire nel giorno lavorativo
successivo (holding™ period di un giorno) nel 99% .dei casi catcolato con metodologia Riskmetrics
relativamente ai seguenti fattori di rischio: tassi di it;teresse, prezzi azionari e indici, volatilitd. Tale
metodo risulta adeguato per la tipologia e la complessitd di strumenti presenti nella struttura di raccolta
¢ di impiego della Banca. Dal 2004, per la sola Capogruppo, sono integrati nell’operativitd giornaliera
limiti espressi in termini di VaR giomaliero.

La Gap Analysis consente di misurare, sulla base del livello di matching tra 1‘esposizic;ne della raccolta
e degli impieghi, I'impatto sul margine di interesse di shock prestabiliti della curva dei tassi mentre la
Sensitivity Analysis quantifica la sensibilitA del valore economico del portafoglio finanziario
‘conseguente a movimenti avversi dei tassi di interesse.

Tali analisi vengono effettuate considerando quale movimento avverso uno spostamento paraliclo ed
uniforme di 50 e 100 punti base della cutva dei tassi.

2.2 Rischio di tasso di interesse e prezzo - Portafoglio bancarlo

Rientrano nel “portafoglio bancario” del Gruppo tutti gli strumenti finanziari non incln@__//
portafoglio di negoziazione in particolare gli impieghi interbancari e la componente immobilizzata

portafoglio titoli (Categoria IAS: Held to Maturity). h

L’accentramento presso la Capogruppo delle attivita legate alla gestione degli investimenti di liquidita

delle controllate estere, formalizzato dai rispettivi Consigli di Amministrazione ed autorizzato dalle

competenti Autoritd di Vigilanza Nazionali, ha di fatto sostanzialmente ridoite 1’esposizione
. complessiva del rischio in capo alle controllate estere,

Il presidio del rischio di tasso di interesse sul Portafoglio Bancario presso la Capogm;.)po ¢ definito

tramite un modello semplificato di ALM statica. |

A partire dal secondo semestre 2005 & stato messo a punto un modello, presso la Capogruppo, in grado

di gestire I'Hedge Accounting, in coerenza con quanto prescritto dai nuovi principi contabili
intemazionali. _

In tale aftivitd rientra, tra 'aitro, il controllo sul rischio di credito insito nelle operazioni con controparti
istituzionali secondo i limiti e le modalitd operative approvate dal Consiglio di Amministrazione di

ogni Societd del Gruppo nell’ambito delie disposizioni della Capogruppo. Q :
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2.3 Rischlo di cambio

Rientrano nell’ambito d1 applicazione del seguente profilo di rischio tutte le attivitd e lo passivita (in
bilancio e “fuori bilancio”) in valuta, ivi incluss le operazioni in Buro indicizzate all’andamento dei
tassi di cambio di valute. Per tali casistiche, per la sola Capogruppo, sono stati definiti dei limiti di
esposizione al rischio di cambio in termini di controvalore della posizione netta delle principali divise
di trattazione. '

2.4 Rischio dl liguidita

Non sono ravvisabili criticita nelle condizioni di liquiditi del Gruppo Bancario, stante le caratteristiche
di duration e di tipologia di strumenti presenti negli attivi consolidati.

Nel corso del 2005, nell’ambito del progetto IAS della Capogruppo, & stato formalizzato un processo di
identificazione, relativamente al portafoglio titoli di proprietd, deghi strumenti non quotati in mercato -
attivo e potenzialmente soggetti a criticit rispetto alla loro liquidabilita.

11 presidio del rischio di liquidita & monitorato dalla Capogruppo tramite un modello di liquidity gap,
nell’ambito del modello semplificato di ALM statica.

Contrattl assicurativi - Informativa ai s_ensi dell’ IFRS4

1 - Lines guida per la Product Classification

L'assunzione principale che & stata adottata per definire il carattere assicurativo di un prodotto, in
Particolare per i prodotti ad alto contenuto finanziario (index e unit linked), si & basata sulla presenza
della copertura per il caso di morte; in funzione defla sua ri]evs;xiza nell’ambito del prodotto, questo &
stato definito assicurativo o finanziario. _

L'ipotesi pit importants ai fini di questa classificazione & costituita dalla cosiddetta “soglia di
significativitd”, ciod dall’ammontare della variazione fra prestazione per il caso di morte e riserva
rﬁatematica del contratto (intesa quale controvalore del sottostante finanziario, per i prodotti di ramo

terzo).
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Per i prodotti assicurativi tradizionali & stato preso in considerazione anche un altro aspetto
fondamentale al fine della olassificazione assicurativa, quale 1'erogazione di una rendita v1ta11z1a ela
presenza di alouni aspetti configurabili quali “Dlscretmna;y Partecipation Feature”.

Tutti i prodotti che hanno soddisfatto i requisiti precedenti sono stati classificati “assicurativi”.

2 - Ipotesl| adottate nelle valutazion|

Le ipotesi adottate nella valutazione e nel calcolo delle riserve tecniche (per i contratti di ramo I}, in
termini di tavola di mortalita e tasso tecnico, sono state prudentemente poste pari a quelle adottate in
* fase di costruzione dei premi (d.1. 174, art 25 punto 11).

Taballa dslle Basi Tecnlche di l_nortallﬁ

Tipologia Tarlffaria Basl Tecniche adoftate per Il Basl Tacniche adottate per Il
Calcolo del Premi . Calcoto delle Rlserve

Capitale Differito S.LM.JF. 1971; 3% 4% SAMJF, 1971: 3% 4%

Vita Intera 5.LM.FF. 1881; 3% 4% __|S.\M./F. 1981; 3% 4%

Mista S.LM 1961/ 1981; 2% 3% 4% S.I.M 19617 1981; 2% 3% 4% -

Rendita S.LMJF. 193111961 1971 ISIMJF. |S.IMIF. 19317 1951 /1971 IS.i.M.JF.
p.s. 1971: 2% 3% 4% p.s. 1971 7 RG48: 2% 3% 4%

| RG48: 0%

Temporanea S.I.M./F. 1981 /19681 / 1992: 4% S.L.M./E. 1961 /1981  1992; 4%

Collettive S.MJ/F. A971/SAM/F. 1971 p.s./ | SIM/F. 1971/ S.LM./F, 1971 p.s. /
RG48: 3% 4% RG48: 3% 4%

index Linked 8.L.M.IF.92

Unit Linked ) . S.IM./F.92

| o2
3 — Clausole rilevanti '

Alcuni prodotti di ramo I, in particolare solo quelli di rendita vitalizia differita, prevedono la garanzia
di erogazione di una rendita di importo minimé garantito, calcolate in base a determinate ipotesi di
sopravvivenza effettuate dalla Societd in sede di stipulazione dei contratti; per tali contratti la Societa
effettua un costante meonitoraggio dell’andamento del trend della soi)rawivenza ¢ costituisce
un’apposita riserva destinata a far fronte al rischio che le riserve tecniche possano risultare insufficienti

in fase di erogazione delle rendite.

4 — Rlschio Asslcurativo

In considerazione della particolare natura della stragrande maggioranza dei prodotti commercializzati
(tutti afferenti al ramo III), nei quali il rischio di investimento & a carco dell’Assicurato, il rischio

assicurativo & costituito unicamente dal rischio legato al decesso dell’ Assicurato. Per quanto concerng i
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prodotti di copertura di tale rischio ¢ provista una specifica politica di Tiassicurazione (trattati in
eccedente a premi di rischio) volta a limitare I"esposizione totale della Societd ad un fivello prefissato
per singola testa assicurata, Per i prodotti di ramo II non & prevista un'analoga_politica di
riassjcurazione essendo la copertura del rischio di decesso di entita tale per cui Ia Societa ritiene di
poter far ricorso al patrimonio pro;lnrio.

§ ~ Rischlo di Credito

Il rischio di credito si configura fondamentalmente nei confronti delle préstazioni dei Riassicuratori, in
quanto nei prodotti di ramo III tale rischio, nella quasi totalitd dei casi, & a carico dei Contraenti.

In ogni caso sia il rating minimo richiesto dalla norinativa, che quello minimo dei partner attua]mtm-te
utilizzati, fornisce una sufficiente garanzia di solvibilita.

Le attivith nei confronti dei Riassicuratori sono coperte dai conti deposito detenuti presso la
Compagnia. ‘ _

6 — Rischio di Liquidita ) g

11 rischio di liquidita viene costantemente monitorato e gestito atiraverso il confronto tra le projezioni

degli impegni futuri e la struttura delle attiviti presenti nel portafoglio della Societa e I'adozione di
specifiche tecniche di Asset Liability Management.

_ .
7 ~ Rischio dl Mercato @

It rischio di mercat'c.J, per quanto ¢oncerne i prodotti di ramo 11, & a totale carico degli Assicurati.
Con riferimento ai contratti di ramo I, legati alla gestione separata Mediuvest, che prevedono la
garanzia di un rendimento minimo, viene attuata una costante atfivitd di controllo dell’andamento

futuro dei rendimenti prevedibili che al momento ha portato alla costituzione di un’apposita riserva
aggiuntiva come richiesto dalla vigente normativa.

8 ~ LIABILITY ADEQUACY TESTING (LAT) '

La societd ha provveduto ad effettuare il test di verifica dell’adegnatezza delle riserve tecniche legate
alla gestione separata Medinvest, utilizzando wna stima corrente dei flussi di cassa derivanti dai
contratti assicurativi, al netto dei costi di acquisizione differiti- e delle attivitd immateriali. Tale stima &

stata effetfuata aggregando gruppi omogenei di contratti in base al tasso tecnico garantito € scontando £
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flussi finenziari previsti al tasso risk free di meroato. La valutazione finale ha evidenziato la completa
sufficienza nel valore contabile delle riserve.

+ Per quanto covicerne i prodotti di ramo NIT i test non & stato effettuato in quanto le passivitd coincidono
con lé attivita sottostanti ¢ le altre riserve tecniche sono ampiamente coperte dall’introito annuo deile
comimissioni di gestione e dei caricamenti {(per quanto concerne la copertura del caso di decesso
dell'Assicurato} o sono calcolate tenendo gid conto di un’ipotesi prudente sull’ammontare degli
effettivi costi di gestione (riserva per spese future).
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Parto G ~ Operazionl di Aggregazione riguardant! imprese o rami d'azlenda

. 1. Operazioni reafizzate durante Peserclzio

Con riferimento alle informazioni richiéste ai sensi delI’IFRS 3 non vi sorio da segnalare operazioni di
tale natura realizzate nel corso dell’esercizio 2005.

A titolo di informativa si segnala che nell’esercizio in esame & avvenuta la fusione per incorporazione
delle controllate Fibanc S.A. e Tanami S.A. nella controllata Banco de Finanzas e Invérsiones S.A.

Tale operazione, avvenuta fra societd appartenenn al gruppo bancario Banca Mediolanum S.p.A., non
ha generato impatti economici e patrxmomall per la banca.

2. Operazioni reallzzate dopo la chlusura deil'eserclzio |
Non vi sono da segnalare operazioni realizzate dopo la chivsura di esercizio.
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Parte H - Operazioni con parti correlate

1. Informazioni sul compensi degli amminlstrator! & del dirigenti

Eurofmigliaia

S::':s::ll,mliit::tz rrli, R Aliri Dirigentl con

Vice Direttorl responsabilita
strategiche
Generall

Emolumenti ¢ contributi sociali 5,978 987
Altri oneri previdenziali ed assicurativi - -
Benefici non monetari : - -
Indenniti diverse per cessazione del rapporto di lavoro - “
_I_’g_gamenti in azioni (stock options) 616 133

2. Informazionl sulle transazionl con partl correlate

Stato patrimoniale;
Euro/migliaia
Alire parti
correlate
Altri crediti 10
Alfre attivitd 828
Altrd debiti (2.089)

Altre passivita

(11}
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Conto Economico

Euro/migliaia
Altre parti
correlate

Acquisto o vendita di beni (182)
Prestazioni o ottenimento di servizi _ {6.344)
Commissioni attive/passive 4022
Personale in comando 85
Interessi passivi {236)
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Parte | - Accordi di pagamento basati su propri strumenti patrimoniall

1. . Descrizione degll accordi di pagamento basati su proprl strument! patrimoniali

L’ Assemblea Stroardinaria di Mediolanum S.p.A. del 12 aprile 2001 ha deliberato di aumentare a
pagamento il capitale sociale, anche in pill riprese, per un quiniquennio, per un totale di complessive
massime 1. 7.500.000 azioni di Mediolanum 8.p.A, di nuova emissione, da offrire ai dipendenti, agli
amministratori ed ai collaboratori della societd e delle sue controliate, mediante un piano di stock
options esercitabile in pill riprese ed in pid annualits.

Le opzioni offerte in-sottospﬁzione»ai dipendenti potranno essere esercitate ad un prezzo pari alla
media acitmetica dei prezzi di riferimento dell’azione “MEDIOLANI.M Sp.A” nei 30 giomi
antecedenti la data di delibera di attuazione del piano da parte del Consiglio di Amministrazione.
L'esercizio delle Opzioni, subordinatamente all’avveramento delle Condizioni di Esercizio, ¢ la ~ '
conseguente sottoscrizione delle Azioni da parte dei Dipendenti sono consentiti esclusivamente decorsi
due anni dalla Data di Assegnazione (vesting period). L'esercizio delle Opzioni e la conseguente
sottoscrizione delle Azionj dovrd avvenire, in un’unica soluzione ¢ per I'intero ammontare, nei primi

cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario successivi alla Data di Inizio
Esercizio. _ .
Le opzioni offerte in sottoscrizione aglh amministratori ed ai collaboratori potranno essere ese
condizione che il prezzo ufficiale di borsa delle azioni ordinarie Mediolanum alla Data di Esercizio

delle Opzioni sia almeno pari al prezzo ufficiale di borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. alla

Data di Assegnazione delle Opzioni. In tal caso il prezzo di esercizio sard pari al valore unitatio di
patrimonio netto della societt MEDIOLANUM S.p.A. in base all’ultimo bilancio approvato prima

della data di assegnazione delle opzioni.

L'esercizio delle Opzioni, subordinatamente all’avveramento delle Condizioni di Esercizio, e la
conseguente sottoscrizione delle Azioni da parte di Amministratori e Collaborat(;ri sono consentiti
esclusivamente decorsi due anni dalla Data di Assegnazione (vesting period). L’ esercizio delle Opzioni

¢ la conseguente sottoscrizione delle .Aziom' dovrd avvenire, in un’unica soluzione e per intero
aminontare, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario successivi

alla Data di Inizio Esercizio.

4
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. L' Assemblea Stroardinaria di Mediolanum S.p.A. det 26 aprile 2005 ha deliberato di aumentars a

pagamento il capitale sociale, anche in piit riprese, pér un quinquennio, per un totale di com’pless'ivp

massime n. 9.500.000 azioni di Mediolanum S.p.A. di nuova emissione, da offrire ai dipendenti, agli
amministratori ed ai collaboratori della societd ¢ delle sue controllate, mediante un biano di stock

options esercitabile in pid riprese ed in pil annualita. - )

Le opzioni offerte in sottoscrizione ai dipendenti potrannc essere esercitate decorso un vesting period

di 2 anni. ad un prezzo unitario pari al valore normate di mercato — come definito dalla normativa

fiscale- delle stesse alla data delle rispettive delibere di aumento di capitale sociale da parte del

Consiglio di Aroministrazione.

L'esercizio delle Opzioni aésegnate ai dipendenti ¢ subordinato al verificarsi delle Condizioni di

Esercizio che verranno fissate di anno in anno dalia societd di appartenenza,

L'esercizio delle Opzioni, subordinatamente all'avveramento delle Condizioni di Esercizio, e la

conseguente sottoscrizione delle Azioni da ﬁa:te dei Dipendenti sono consentiti esclusivamente decorsi

due anni dalte Data di Assegnazione (vesting period). L'esercizio delle Opzioni e la conseguente

sottoscrizione delle Azioni dovra avvénirc, in un’unica soluzione e per I'intero ammontare, nei primi-

cinque giorni lavorativi di ciascuno dei sessanta mesi di calendario successivi alla Data di Tnizio
Esercizio.

-
Le opzioni offerte in sottoscrizione agli amministratori ed ai collaboratori potranno essere %
decorso un vesting periodo di 2 anui per gli Amministratori, €3 anni per i Collaboratori, ad un prezzo
unitario pari alla media ponderata tra (i) .il valore di patrimonio netto per azione della Societ: con
riferimento all’ultimo bilancio approvato prima dell’assegnazione deile opzioni e (ii) il valore medio di
borsa delle azioni Mediolanun S.p.A. nell'ultimo semestre antecedente la data di assegnazione,
applicando rispettivamente un coefficiente di ponderazione pari al novanta percento al valore del
patrimonio netto e pazi al diect percento alla media dei prezzi di borsa dell’ultimo semestre. L'esercizio
delle Opzioni assegnate ad Amministratori e Collaboratori ¢ subordinato al verificarsi di almeno una
delie seguenti condizioni di esercizio:

(i) che il prezzo ufficiale di borsa delle azioni ordinarie Mediolanum S.p.A. alla Data di Inizio
Esercizio delle Opzioni (come definita al successivo art. 8.3) 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 Assegnazione ¢ la Data di Inizio Esercizio delle Opzioni (il "Periodo

121



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 retfificata
secondo i criteri comunemente adottati nella prassi finanziaria al fine di tenere conto del coefficente di
correlezione (c.d. beta) tra 16 azioni ordinarie' Mediolanum 8.p.A. ¢ detti Indici nel Periodo Rilevante;

la variazione media rettificata degli Indici sari calcolata da un terzo indipendente appositamente
incaricato dal consiglio di amministrazione della Societd; ovvero (iii) che il valore intrinseco (I’
“Brbedded Value”) del Gruppo Mediolanum, calcolato con riferimento all’ultimo bilancie della

* Societa approvato antecedentemente alla Data di Inizio Esercizio delle Opzioni da un terzo
indipendente appositamente incaricato dal consiglio di amministrazione della Societd, sia almeno pari
all’Embedded Value del Gruppo Mediolanum calcolato con riferimiento all’ultimo bilancio della
Societd approvato antecedentemente alla Data di Assegnazione delle Opzioni.

L'esercizio delle Opzioni, subordinatamente all’avveramento delle Condizioni di Bsercizio, ¢ la
conseguente sottoscrizione delle Azioni da parte di Amministratori ¢ Collaboratori sono consentiti
esclusivamente decorsi rispettivamente due e tre anni dalla Data di Assegnazione (vesting period). =
L’esercizio delle Opzioni e la conseguente sottoscrizione delle Azioni dovrd avvenire, in un’unic.a é
soluzions e per I"intero ammontare, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei sessanta mesi di

calendario successivi alla Data di Inizio Bsercizio.

Nel corso dell’esercizio 2005 il Consiglio di Amministrazione neli’adunanza del 13 lum
deliberato:

e di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall'Assemblea
Straordinaria in data 26 aprile 2005, il capitale sociale per massimi euro 68.1Q0,00
(sessantottomilacento  virgola zero) mediante ' emissione di massime n §81.000
(séicentoottqnttmmila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna,
godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 8°
comma, c¢.c., ¢ dell'art. 134, 3° comma, d.1gs. 58/98, da offrire in sottoscrizione ai dipendenti della
societa e/o delle societd da questa controllate ai sensi delt'art. 2359, comna 1, n. 1), c.c.., ad un
prezzo, comprensivo di sovrapprezzo, pari alla media aritmetica dei prezzi di riferimento
dell'azione "MEDIOLANUM S.p.A." riportati dal sistema telematico della Borsa Itatiana S.p.A.
nel periodo che va dal 13 luglio 2005 allo stesso gibmo del mese solare precedente;

e di asumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall'Assemblea

Straordinaria in data 26 aprile 2005, il capitale sociale per massimi ewro 39.000,00
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(trentanovemﬂa vn'gola zerozero)  medianto " emissione  di massime n.  390.000
(trecentonovantamila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0, 1 (zero” vnrgola uno)
ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai soc, ai sensi
dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da: offtire in softoscrizione a favore degli amministratori non
dipendenti della societd e/o delle societd da questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n.
1), ¢.c., ad un prezzo pari a euro 1,118 (uno virgola centodiciotto) comprensivo pertanto di un
sovrapprezzo pari a euro 1,018 (uno virgola zerodiciotto) per ogui azione (prezzo determinato in
conformita alla deliberazione assembleare di delega);

di stabilire che la sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a pagamento, come sopra
deliberati, debba avvenire in un'unica soluzione, nei primi cinque giomi lavorativi di ciascuno
dei sessanta mesi di calendario successivi al decorso del termine di dus anni da oggi, fatte-salve
le diverse eccezionali ipotesi previste dai regolamenti, IT termine ultimo per l'esercizio dei diritti
di opzione corrispondenti ala deliberazione di aumento del capitale sociale di cui al precedente
puﬁto ¢ fissato alla data del quinto éiomo lavorative del sessantesimo mese successivo al
decorso del termine di due anni da oggi. Qualora entro detto termine gli aumenti di capitale non
risultassero interamente softoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari alle
sottoscrizioni raccolte; |

di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall'Assemble
Straordinaria in data 12 aprile 2001, il capitale sociale per massimi euro 25.444,00
(venticinquemilaquattrocentoquarantaquattro virgola zero) mediante emissione di massime n.
254.440 (duecento cinquafaquattroniilaquattrocento quaranta) azioni ordinarie del valore nominale
di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento dall'l gennaio dell'esercizio in corso alla data
di emissione, con esclusione del_diritto di opzione épettante ai soci, ai sensi dell'art, 2441, 5°
comria, c.c., da offrire in sottoscrizione a favore dei collaboratori della societd efo delle societd -
da questa controllate ai sensi defl'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c., ad un prezzo pari a euro 0,648
(zero virgola seicentoquarantotto) comprensivo pertanto di un sovrapprezzo ﬁari a euro 0,548
(zero virgola cinquecentoquarantotte) per ogni azione;

di stabilire che la sottoscrizione del predetto aumento di capitale a pagamento, come sopra
~ deliberato, debba comunque avvenire in un'unica soluzions, nei primi cinque giornt lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario successivi al decorso del termine di due anni da oggi,
fatte salve le diverse eccezionali ipotesi previste dai regolamenti. II termine ultimo per I'esercizio

dei diritti di opzione corrispondenti alle deliberazioni dl aumento del capitale socmle di cui ai




precedenti punti & fissato alla data del quinto giorno lavorative del trentaseiesimo micse
successivo al decorso del termine di due anni da oggi. Qualora entro detto termine gli aumenti di

capitale non risultassero interamente sottoscritii, si intender'z_umo eseguiti per un impotto part alle
sottoscrizioni raccolte.

In ottemperanza al disposto dell’art. 79 del regolamento Consob n.° 11971 del 14 maggio 1999, si
allega lo schema 3), relativo alle partecipazioni detenute dagli Amministratori ¢ dai Sindaci nella
societi e nelle controllate, redatto secondo i criteri stabiliti nell’ allegato 3C di cui al citato regolamento.

2, Determinazlone del fair value delie opzioni

Opzioni a favore del dipendenti

Esse prevedendo la possibilitA di esercizio solo nei mesi successivi al periodo di vesting sono state S
considerate come opzioni di stile americano e valutate con i modeflo di Cox-Rubinstein & Ross t:é
(CRR). | B

il modello prevede una prima fase in cui viene costruito un albero binomiale per Pevoluzion

prezzo dell’azione necessario a determinare il pay-off dell’opzione a scadenza; noto tale pay—ow_—‘
procede 2 ritroso valutando ad ogni nodo defl’albero la convenienza alt'esercizio anticipato
dell'ogzione.

Nel caso in esame, I'opzione & di stile americano solo per il periodo compreso tra 'ultima data di

possibile esercizio e la data di attivazione; si & proceduto quindi con una metodologia a ritroso che
considera P’esercizio anticipato solo in tale intervailo temporale, mentre nel periodo di vesting il valore
dell’opzione & stato opportunamente pesato ¢ scontato al tasso privo di rischio. .

Opzionl a favare degll amminlstratori e collaboratort ‘

I'esercizio delle opzioni ¢ consentito dopo il decorso del periodo di vesting ¢ subordinatamente
all’avveramento delle condizioni di esercizio. _

- La metodologia di calcolo adottata si basa sulla costruzione di un albero per I'evoluzione del prezzo
' dell’azione dalla data di assegnazione alla data di scadenza dell’opzione. Si & proceduto quindi con il
calcolare il valore del derivato a scadenza tenendo in considerazione il fatto che le¢ condizioni di

esercizio fossero state raggiunte o meno. Noto il valore del derivato a scadenza i valori defl’opzione ai
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nodi intermedi dell'albero sono stati caloolati valutando la convenienza all’esercizio anticipato
dell'opzione e verificando le condizioni di esercizio. Al fine di tenere in considerazione il periodo di
vesting, nell’intervallo temporale compreso tra la data di assegnazione e quella di attivazione il valore
dell’opzione & stato calcolato come se questa fosse di stile europeo,

3. Variazioni delVesercizio

Nel corso dell'esercizio 2005 sono state esercitate n. 1.711.320 opzioni riferite agli esercizi 2002 e
2003 per cornplessive n. 1.711.320 azioni. :

Di seguito vione riportata una fabella riepilogativa della movimentazione defl’esercizio secono lo -
schema previsto dall’ Allegato 3C al Regolamento Emittenti della Consob.

Opahotdetrette sd intrluestroits.  Opaient sssegnato nell'epercizio Optiood exeretate vol'erercris Qpriont deteauie & fice epereily ™~

“VooUNumero opzioni ¢ - Opzionl
eddisovide Mmoo Preziwefi Sekwms Neen Preiwed Sadmz Mmoo Pedued Przimel Y e Greimed Sodava
. aprioni  dieseroizio  oedin  opzionl diesavio media  opriond dissercitn dimemalo " U gurioni  diesarciio  media

Dipendenti 2.434.000 5385 661.000 523t - 525,500 3,901 - 63000 2506500

Amministratori 580,000 0513 350,000 AT - 250000 0539 - T20.000 a3
Collaborstori 1,683,908 0,558 254440 {118 .- 9580 0,539 - BME FT4B4 012
Totale 4.697.505 3,058 1305440 300 - L7320 1,573 4.200.984 3,485

4. Altre informazioni

1 costo imputato all’esercizio relativo all’onere delle stack options, corrispondente alla quota parte di
competenza dell’esercizio del fair value deglt strumenti finanziari distribuito lungo il periodo di

vesting, ammonta a 3.248 migliaia di euro ed ha dete; ispondente aumento delle riserve

di patrimmonio netto della societa.
Per il Consiglig'di A nistrazione

(Prof. Roberto Ruozi)
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La transizione al prlnclpi contablli internazionall IAS/IFRS da parte dol
Gruppo Mediolanum

H contesto normativo

La Commissione europea con il Regolamento n. 1606 del 19 luglio 2002 ha stabilito che a partite dal
2005 tutte o societd quotate dell’Unione europes sono tenute ad applicare i principi contabili
internazionali IAS/IFRS nella redazione dei bilanci consolidati. Tale regolamento ha lo scopo di
migliorare la qualitd dell’informativa di bilancio e soprattutto di rendere comparabili i bilanci delle
imprese quotate europee.

I principi internazionali sono emanati da un organismo indipendente (IASB - International Accounting

Standards Board®), e sottoposti all’'omologa da parte della Commissione europea a seguito de!ia quale

vengono pubblicati nella Gazzetta Ufficiale dell’Unione europea. i ‘

In allegato alla presente relazione viene riportato 'elenco completo.dei principi TAS/IFRS omc;logati
dalla Commissione europea.

Con il Decreto Legislativo n. 38 del 28 febbraio 2005 1'Italia ha esteso I'applicazione dei nuovi priticipi
contabili internazionali anche ai bilanci individuali (a partire dal 2006 o in via facoltativa dal 2005)
delle societd quotate, delle banche e degli altri enti finanziari vigilati ed ai bilanci consolidati delle

banche ed enti finanziari vigilati ¢ delle imprese di assicurazione non quotate, inoltre & staia estesa la

facolta di applicare i nuovi principi alle imprege controllate da queste ultime, faita eccezione per le

imprese di assicurazione non quotate ¢ per le imprese minori ai sensi dell’art. 2435 cc.

Con riferimento ai bilanci consolidati assicurativi il decreto ha confermato i ‘poteri dell'ISVAP gia
previsti dal D.Lgs. n. 173/97, in materia di definizione dei prospetti contabili e del*informativa di

accompagnarmento richiesta.

L'ISVAP con il Provvedimento n. 2404 del 22 dicembre 2005 ha pubblicato le “Istruzioni per la

compilazione dei prospetti di bilancio consolidato secondo i principi contabili internazionali” che

dovranno essere applicate per la redazione dei bilanci consolidati gia a decormrere da! 31 dicembre 2005.




Le principali modifiche Introdotte dal nuovi principl contablit

I principi contabili IAS/IFRS prevedono aleune importanti modifiche sulle modalita di rilevazione delle

operazioni, sulla classificazione detle principali poste in bilancio e sui criteri di valutazione-delle

attivitd e passivita, in applicazione del principio generale di prevalenza della sostanza economica sulla

forma giuridica. )

Di seguito vengono illustrate le principali innovazioni introdotte dai principi contabili internazionali
* che incidono sulla rappresentazione dei risultati del Gruppo Mediolanum.

Strumenti finanziari . :

Ii nuovo trattamento contabile degli strumenti finanziari rappresenta la novita pi% importante introdotta

dai nuovi prinoipi contabili. ' ' '

I valore di iscrizione iniziale di un'attivitd o passivitd finanziaria deve normalmente avvenire sulla ~
base del suo fair value, vale a dire il corrispettivo al quale un’attivitd potrebbe ossere scambiata o una
passivitd estinta in una normale transazione tra parti consapevoli e indipendenti, aumentato o diminuito

di costi o proventi direttamente connessi con la transazione, che quindi vengono capitalizzati e
affluiscono al conto economico lungo la durata dell'operazione sulla base del tasso effettivo di ;
rendimento {cosiddetto “costo ammortizzato”). . : I
Qualora il prezzo corrisposto in una transazione non sia allineato al valore di mercato, in se@ |
iscrizione iniziale il differenziale tra i due valori deve essere imputato al conto economico.

Con riferimento agli strumenti finanziari complessi, ciod costifuiti da un contratto primario ¢ da un
contratto derivato incorporato, i principi IAS/TFRS richiedono che quest'ultimo venga rilevato
separatamente dal contratto ospite, qualora il contratto nel suo complesso non sia valutato al fair value
o qualora le caratteristiche economiche ed i rischi de! confratto derivato implicito non siano
strettamente correlati a quelli del contratto primario.

La classificazione degli strumentl finanziari deve avvenire al momento della prima iscrizione in
bilancio e successivamente pud essere modificata solo in limitate circostanze. Il principio [AS 39
identifica quattro categorie di riferimento per gli strumenti finanziasi: le attivith ¢ passivita valutate al
fair value rilevato a conto economico (sostanzialmente le attivitd e passivitd gestite con finalitd di
_trading o le attivitd che a prescindere dalla finalitd di detenzione la societd decide di valutare al fair
value), le attivita disponibili per la vendita, le attivita detenut.e sino alla scadenza, i crediti ¢ le passivita

finanziarie non di negoziazione. La classificazione degli strumenti finanziari riveste importanza anche
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ai finj della definizione del criterio di valutazione da applicere, in quanto le prime due categorie devono
essere valutate al fair value, mentre le altre due sono valutate al costo o al costo ammortizzato.
I risultati della valutazione delle attivi}é e passivitd valutate al fair value rilevato a conto economico
devono essere imputati el conto economico menire queili relativi alle attivita dispom’hili per la vendita -
vengono imputati ad una riserva del patrimonio netto sino al momento del realizzo.
Per gli strumenti finanziari che non sono classificati tra le attivit ¢ passivitd valutate al fair value con
imputaZione al conto economico, i principi IAS/IFRS richiedono di verificare éistematicamente che
non vi siano evidenze che possano far ritenere non pienamente recuperabile il valore di bilancio
dell’attivitd. Tali verifiche devono essere svolte analiticamente per singole attivitk o collettivamente
con riferimento a gruppi di attivith omogenee in termini di rischio. Le rettifiche di valore devono tenere
conto anche dsi tempi necessari per I'incasso deghi importi ritenuti recuperabili.
" Riconducibile alla tematica dei criteri valutativi degli strumenti finanziari & anche il trattamento
contabile dei contratti derivati di copertura di rischi finanziari e delle relative attivith e passivith -
coperte, I principi internaziopali distinguono tre diverse tipologie: la copertura del fair value di
un’attivitd ¢ passivitd finanziaria, che comporta I'imputazione al conto economico delle variazioni di
fair value sia dello strumento coperto sia del contratto derivato di copertura; la copertura dei flussi
finanziarj variabili in funzione di un determinato rischio e Ia copertura dellinvestimento in una
gestione estera espresso in valuta, che comportano la rilevazione in una riserva di patrimonio fe —
delle variazioni di fair value del solo contratto derivato di copertura (mentre Pattivitd o passhwi
coperta rimane iscritta al costo o al costo ammortizzato), Questo criterio discende dalla necessita di
dover valutare al fair value tutti i contratti derivati {compresi quelli di copertura). Secondo i principi
nazionali, invece, normalmente | contratti derivati di co;;ertura erano valutati al cosfo, coerentemente
con il criterio applicato alle poste coperte. .

Clagsificazione dei prodotti assicurativi

I principi intemazionali consentono di classificare un prodotio come “assicurative” solo qualora venga
trasferito dal Contraente all’Assicuratore un “significativo rischio assicurativo™ ovvero un rischio
diverso dal “rischic finanziaria”, ove per “rischio finanziario” debba intendersi il rischio legato ad una
possibile variazione futura in uno o pil specifici tassi di interesss, prezzo di strumenti finanziari, prezzi
di merci, téssi di cambio, indici di prezzi o tassi, credit rating o credit index o altre variabili, purché, nel

caso di variabili non finanziarie, tali variabili non siano specifiche di una delle parti del contratto, |
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\
Un “rischid assicurativo” & significativo se, e solo se, un evento assicurato possa costrinéere
Iassicuratore a pagare significativi indennizzi addizionali, esclusi gli scenari che non abbiano
“sostanza commerciale”. I significativi indennizzi addizionali si riferiscono ad importi che eccedano
‘quelli che sarebbero pagabili nel caso in cui non si verificasse 1'evento assicurato. Tali importi
addizionali comprendono le spese di gestione del sinistro e di quantificazione del sinistro stesso.

Di conseguenza, tutti i prodotti assiourativi con un rischio assicurativo “non significative” vengono
classificati come contratti di investimento ovvero finanziari, -distinguendo i contratti “con
partecipazione -discrezionale agli utili® dagli altri contratti di investimento. I primi mantengono le
regole di contabilizzazione sino ad ora applicate mentre i contratti “Senza” partecipazione discrezionale
agli utili vengono contabilizzati come depositi iscrivendo una passivitd finanziaria nel passivo dello
stato patrimoniale. ‘

Per tutti i contratti finanziari il cui rischio dell’investimento & sopportato dagli assicurati, il valore di
iscrizione e la successiva valutazions del contratto di investimento & determinato sulla base del fair
value deil’investimento iscritto nell’attivo, al quale viene sommato il valore attuale delle garanzie

previste dal contratto e non comprese nel valore degli attivi.

Investimenti partecipativi : ‘ Q I
I principi internazionali consentono di classificare tra gli investimenti partecipativi solo gli investimeriti

in societd controliate, collegate o sottoposte a controllo congiunto. Tutti gli altri titoli di capitale
devono essere classificati o tra le attivitd valutate al fair value rilevato a conto economico o tra le
attivitd disponibili per la vendita.

Immobilizzazioni iglie | eriali

Per quanto riguarda le immobilizzazioni materiali ¢ immateriali, i principi contabili intemazionali
consentono la valutazione al fair value in alternativa al costo di acquisto {con imputazione della
variazione di valore ad una riserva di patrimonio netto, ad eccezione degli investimenti immobiliari per
i quali & prevista I'imputazione delle variazioni di fair value a conto economico) ¢ Ia sostituzione
dell’ammortamento periodico delie attivitd immateriali a vita utile indefinita (come per esempio glhi
avviamenti) con il cosiddetto “impairment test”, cio¢ la verifica che l'atfivitd non abbia subito una

perdita di valore. Per le immobilizzazioni materiali iscritte al costo i principi IAS/IFRS prevedono
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'ammortamento in base alla loro vita utile e sé i componenti di un cespite hanno vita utile differente
devono essere ammortizzati separatamente, |

1 principi contabili intéraazionali non consentono 1a capitalizzazione di costi di ricerca, di pubblicits, di
formazione, di rish‘utt_u;aiione, di marchi e diritti generati internamente.

Pagamenti basati su azioni |

Per quanto attiene ai “pagamenti basati su azioni”, riferibili nella fattispecie ai piani di stock options a
favore di dipendenti e collaboratori, i principi internazionali richiedono Ia valorizzazione al fair value
delle opzioni assegnate e .l’imputazione del cormmispondente importo’ al conto economico lungo il .
cosiddetto “vesting period”, con contropartita il patrhm.nio netto della societa.

Benefici corrisposti ai dipggdm i successivamente alla cessazione del rapporto di lavore

I fondi previdenziall e, in generale, tutti i bencfici corrisposti ai dipendenti successivamente alla
cessazione del rapporto di lavoro, vengono suddivisi dai principi internazionali in due categorie: i piani
preﬁdenziali a contribuzione definita, per i quali & prevista solamente la rilevazione delle contribuzioni
dovute dall’impresa, ed i piani a benefici definiti per i quali la misurazione dello stanziamento deve
avvenire calcolando, con criteri attuariali, I'ammniontare che dovra essere corrisposto al momento della

<>]/

cessazione del rapporto di lavoro.
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La prima applicazione degtt IAS/IFRS da parte di Medlolanum $.p.A.
La prima applicazione degli IAS/IFRS ¢ disciplinata da un apposito principio contsbile denominato-
IFRS 1, il quale richiede: ' o |
* la preparazione di uno stato patrimoniale di apertura alla data di transizione redatto secondo i criteri
previsti dagli TAS/TFRS;
s V'applicazione dei principi contabili previsti dagli IAS/IFRS nel primo bilancio redatto secondo i
~ nuovi principi ed in tutti i periodi di raffronte (con esclusione di alcune eccezioni obbligatorie, ed
alcune esenzioni, che sono facoltative, espressamente previste dal’IFRS 1);
¢ la predisposizione di un’informativa sugli effetti derivanti dal passaggio ai principi internazionali.
L'applicazione dei nuovi principi deve avvenire pertanto a far data dal 1° gennaio 2004, ed & tichiesta
la predisposizione di almeno un _bilancio comparativo per 1’esercizio 2004 redatto con gli stessi principi
TAS/IFRS in vigore dal 1° gennaio 2005.
Con riferimento ai principi contabili YAS 32 e 39 (strumenti finanziati) ¢ IFRS 4 (contratii
assicurativi), approvati dallo IASB ed omologati dalla Commissione europea solo nel corso del 2004, 1a §
foro applicazions sin dal 1° gennaio 2004 non & obbligatoria. Le imprese che si avvalgono di questa
facoltd devono procedere alla conversione con riferimento ai saldi contabili oggetto di tah principi al 1°
gennaio 2005 e pertanto i valori del bilancio 2004 potranno non essere comparabili. . _
Lo stato patrimoniale di apertura al 1° gennaio 2004, ed al 1° gennaio 2005 con riferimento agli —_—
strumenti finanziari ed ai contratti assicurativi, deve essere esposto in conformitd agli IAS/IF |
attraverso i seguenti passi:
o cancellazione di attivitd e passivitd iscritte secondo i principi nazionali ma che fion presentano i
" requisiti per il riconoscimento ai sensi dei principi IAS/IERS e riclassificazione delle altre attivita
passivita iscritte in bilancio sulla base delle nuove disposizioni;
¢ jscrizione in bilancio di attivitd e passivitd cosl come definito dai principi internazionali, Ia cui
- iscrizione non era prevista dai principi nazionali;
o applicazione a tutte le attivith ¢ passivitd dei criteri di valutazione previsti daghi IAS/IFRS,
Gli effetti delle rettifiche dei saldi contabili che derivano da questa riesposizione devono essere
riconosciuti direttamente nel patrimonio netto alla data di prima applicazione dei nuovi principi.
La prima applicazione dei nuovi principi contabili ha comportato la necessita di operate aloune scelte

con riferimento alle nuove classificazioni degli strumenti finanziari, all’adozione di aleuni criteri
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valutativi opzionali e all’eventuale applicazione di alcune esenzioni tfacoltativa) nell’applicazione

retroattiva dei nuovi principi cosi come previste dall'TFRS 1.

Di seguito si riportano quelle di oui il Gruppo si & avvalso:

. & gggrepazioni di jmprese: 1’esenzione riguarda la .possibilité di non adottare retroattivamente le

‘ norme IAS/IFRS alle aggregazioni di imprese avvenute prima della data di prima applicazione. In
tal modo gli avviamenti esistenti possono non essere rideterminati secondo le disposizioni previste
dai principi intermazionali;

» benefici per i dipendenti: o IAS 19 consente di utilizzare il metodo del “cotridoio” e quindi di non
rilevare parte degli utili e perdite attuanah, quando la variazione rispetto all’esercizio precedente
sia inferiore al 10%. A tale riguardo non si & optato per I"utilizzo del metodo del corridoio;

e pagamenti basati su azioni: & consentita la possibilitd di non applicare I'lFRS 2 agli strumenti di
partecipazione assegnati prima del 7 novembre 2002 ¢ agli strumenti di partecipazione assegnati
dopo il 7 novembre 2002 che fanno acquisire il dantto prima della pilt vicina data tra quella di
transizione agli IFRS e il 1° gennaio 2005, Il Gruppo Mediolanum ha adottato tale opzione per i
pieni di stock options che presentavano le condizioni di esenzione. Il principio & stato dunque

applicato dal 1° gennaio 2004 per i piani di stock options assegnati dopo il 7 novembre 2002.

Inoltre, il Gruppo Mediolanum si & avvalso della facolti prevista dall’IFRS 1 di applicare lo 1AS 82 ¢
39, relativi agli strumenti finanziari, e I'IFRS 4, relativo ai contratti assicurativi, a decorrere dal 1°
gennaio 2005, Pertanto i dati relativi all’esercizio 2004 non sono comparabili con riferimento alla
valorizzazione degli strumenti finanziari e alla rappresentazione dei contratti assicurativi.

- Tuttavia per consentire comunque un confronto con valori il pill possibile omogenei, si & provveduto a
stimare, sulla base dei dati disponibili, gli effetti che si sarebbero avuti al 1° genmaio 2004 e
nell’esercizio 2004, qualora gli JAS 32 e 39 e I'IFRS 4 fossero stati applicati a partire dal 1° gennaio
2004, |

Gli strumenti finanziari (rappresentati da contratii di investimerto, titoli, crediti, debiti, contratti
derivati e partecipazioni) sono stati riclassificati nelle nuove categorie previste dagli [AS/IFRS, in virtd

di un*apposita disposizione prevista dall’IFRS 1. Tale disposizione consente 1'utilizzo delle categorie

3
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in sede di transizione ai principi IAS/IFRS, in deroga alla regola generale che prevede I’alimentazione ‘

di queste voci solo al momento dell’acquisto dello strumento finanziario.
I contratti di investimento allorché il rischio deil’investimento & sopportato dagli assicurati sono stati

iscritti nella voce “Passivith al fair value rilevato a conto economico al relativo valore /chfau; va[ue che




corrisponde al valore degli investimenti costituiti a fronte di detti contratti e inclusi nella voce “Aftivita
al fair value rilevato a conto economico”,

I titoli sono stati classificati secondo le nuove categorie ¢ sono state riviste le delibere quadro delle
societd del Gruppe con riferimento” alla gestione della categoria dei titoli nnmobxhzzan (ora
denominata “Attivitd finanziarie defenute sino alla scadenza™), revisione che ha comportato una
riduzione di tale portafoglio e il trasferimento di detti titoli alla voce "Attlwti finanziarie disponibili
per la vendita”,

I crediti verso banche ¢ verso la clientela per I'attivitd creditizia, incluse le operazioni pronti contro
termine, sono state iscritti nella voce “Finanziamenti ¢ crediti” mentre i conti di prownsta da clientela ¢
banche sono stati iscritti nella voce “Altre passivitd finanziarie". o

I contratti derivati con finalitd di trading sono iscritti nelle voci Aftivitd/passivit e fair value rilevato a
conto economico, se aventi rispettivaments valore positivo o negativo. .

Le partecipazioni hanno mantenuto tale qualifica se riferite ad investimenti partecipativi di controllo, di
collegamento o sottoposti a controllo congiunto, Tutte le altre interessenze sono state iscritte come -—
“Attivitd finanziarie disponibili per la vendita”.

Ai fini della ridefinizione dell’area di consolidamento indotta dall’applicazione dei nuovi principi e
delle loro interpretazioni sono state individuate le partecipazioni delle quali & stato neceseario effettuare
il consolidamento integrale. Si tratta di partecipate che venivano precedentementé escluse in quanto
non esercitavano attivitd assicurativa, ‘ o
Riguardo alla valutazione degli immobili pon & stata adotfata 1'opzione della loro iscrizione al fair
value, ma si ¢ ritenuto di mantenerli al costo di acquisto al netio degli ammortamenti cumulati e di
eventuali perdite di valore durature. Si & proceduto comunque allo scorporo dal valore dei fabbricati
della quota da attribuire ai terreni ed alla eliminazione del fondo ammortamento relativo a questi ultimi.
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Prospetti di riconclilazione e note Mustrative consolidate

I prospetti di riconciliazione del patrimonio netto e del nsultato economico sono stati predxspostl ai
sensi delie disposizioni previste dall'TFRS 1. .

In considerazione dell’ssercizio della facoltd prevista daII'IFRS 1 di applicare gli IAS 32 o 39 relativi
agli strumenti finanziari, e I'lFRS 4 relativo ai contratti assicurativi a decorrere dal 1° gennaio 2005,
al fine di consentire un confronto omogeneo di valori si & anche provveduto a stimare, sulla base delle
informazioni disponibili, gli effetti della transizione agli IAS/IFRS relativi agli strumenti finanziari ed
ai confratti assicurativi al 1° gennaio 2004 e per I’intero esercizio 2004.

La riconciliazione de} patrimonio netto al 1° gennaio 2004, al 31 dicembro 2004 con esclusione dello
IAS 39 ed al 1° gennaio 2005, nonché la riconciliazione, con esclusione deflo IAS 39, del risuliato

~ economico al 31 dicembre 2004 sono stati oggetto di revisione contabile da parte della societa di

revisione,

Riconciliazione tra.patrimonlo netto ex D, Lgs. 173/97 e patrimonio netto IAS/IFRS c:i

Il prospetto di riconciliazione def patrimonio netto riporta gli effetti determinati dall’adozione dei nuovi

principi contabili internazionali.
| YV

it Qe 4
Eyro/000 i -34.12.2004 _01.01.2004 -
Batrimonlo netto ex D.Lgs. 173/97 623945 582438
Riserve
Stomo ammortamento avviamentt 20,980 -
Adequamento ammortamento terreni . {1.452) {3.086)
ilizzazloni | terali non nializzabill {2.425) {4.043)

anto valut i rischi | ' 3.282 7.948
Yal mgzlogg attgagg de! TER {411) {3__)
Altr] offetfi | 233

da valutarione : 42
Altri effett -
Effetio fiscaje : (318) (877
Totals effattl prima applicazione IAS/IFRS 19.649 {463)
Patrimonio netto IAS/IFRS . 643.794 _.561.975
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luso 39 ¢ IFRS 4

- LMM.ZQD_
Eaﬂ:lm.o.nlu_tt_@sgl-amwa? ‘ wﬁ_ 562.438
Riserve

one r yaiue & del i di trading 1.413 1.428
Valutazions colisttiva def creditf In bonis i {1,548} {2 2661
Valutazions analitica del crediti. . {78) {1.800)
Ditterlménto delle commyssion! nefte generate da _

Contratfl di investimento (IFRS4) {22.193) {28.331)
Stomo ammortamento avyiament] - "~ 20.980 .
deguamento ammortament i {1 .4%.52} {3.066)
immobllizzazloni immaterial hon pajpimonlalizzabli ~ __(24%) (4.043)
uamento valut el schi & one 3282 7.948
8 ol TER (411) {325}
oftl I - {2.028) {2.347}
v ;
anz anlbill andita .
=V fone al lue del litot ftals 34.071 (23,.260)
- Valutazlone al falr value tiloli di debito 10.769 (12,
8 “shad uniin . (B.858) -
)" " .

scal 6.870 14,264

effe ica ASNERS ‘ 349 (84.794)
Patrimonio natto 1ASIIFRS : 294 807,644

La voce “Riserve” include gli aggiustamenti che non prevedono negli esercizi successivi alla prima

applicazione un riconferimento al conto ecomomico, in quanto detti aggiustamenti avrebber —

prodotto i loro effetti a conto economico qualora gli IAS/TFRS fossero stati adottati gia in preced

La voce “Riserve da valutazione di attivit” include invece gli aggiustamenti il cui importo & destinato
a modificarsi nel tempo per la rilevazione degli effetti valutativi delle attivitd e passivitd iscritte in
bilancio & che verranno imputati al conio economico solo al momento del realizzo.

Le movimentazioni operate a debito!cr'edito del patrimonio in sede di prima adozione dei principi
contabili IAS/IFRS. hanno determinato un incremento del patrimonio al 1° gennaio 2005 da 623,9 -
milioni a 662,3 milioni {+38,4 milioni), a seguito di incrementi lordi per 31,5 milioni ed al netto
dell’effetto fiscale positivo di 6,9 milioni. Di conseguenza, nel patrimonio nefto & stata iscritta una
specifica voce di saldo negativo delle “Azioni proprie” di 2 milioni, una spevifica voce di saldo
positivo denominata “Riserva da prima adozione JAS/IFRS” di 5,2 milioni & “Riserve da valutazione”
di attivitd per 35,2 milioni, entrambe_al netto dell’effetto fiscale.




!

Riconciliazione tra risultato economico ex D, Lgs. 173/97 e risultato economico IAS/IFRS

Il prospetto di riconciliazione del risultato economico riporta gli effetti che 'adozione dei nuovi

, principi contabili avrebbe determinato sul risultato economico alla data del 31 dicembre 2004,

Valutazione al fair value di titoli e derivati di tradin

Escluso Incluso
I1AS39-IFRS4 IAS38-FRS4
Euro/000 : : 31,12,2004  31,12,2004
Riguitato netto ex D.Lgs 173/g7 : 141,286 141,286
Eremi = (84.717).
Onenl tocnicl assicurativi = 154.301
Isslon} nette : {1.358) 19.708
Iniaressi natli_ | (614) __(66.392)
Lilifperdite attivita al fair value - {6,302)
Altri proventi - : _ . 64 64
8 — _1.365 3,196
vwiamenti (diff e positive dl consolldameanto) 20.980 20.980
ontl attivith materiali e | 1,961 1,964
Cost del personale {815) (815 .
‘Affre spese amministrative (508) {41
Accantonamenti nett! ai fondi rischi ed oney {4037y _ (4.037) .
te 828 ___ (2602)
sylta 0 IAS 1589.055 164.117
Aftivitl finanziarie a fair value rilevato a conto economico ?

I titoli ed i contrattj derivati di trading.devono essere valutati al fair value. L'applicazione di tale
criterio di valutazione, a differenza di quanto avveniva in precedenza, comporta la rilevazione degli

eventuali plusvalor_i.

Si & proceduto, quindi, alla determinarione del valore dei titoli ¢ derivati in posizione alla data di

riferimento applicando il fair value determinato secondo le disposizioni IAS/AFRS.

(Impatto positive sul patrimonio netto all’1/01/2005 pari a 1,4 milioni di Buro, al lordo dell’effetto

fiscale).
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Crediti e finanziamenti

Valutazione analitica dei crediti deteriorati ,

I principi IAS/IFRS richiedono che la valutazione delle attivit finanziarie iscritte al costo
ammortizzato avvenga sulla base del valore attuale dei flussi finanziari attesi. I crediti deteriorati, cio&
che presentano evidcnzc che fanno ritenere non pienamente recuperabile il loro valore, devono essere
valutati analiticamente tenendo conto anche dei tempi di recupero delle esposizioni creditizie. Cid
comporta, a differenza di quanto fatto sino af bilancio 2004, Ia determinazione del valore attuale delle
previsioni di recupero, '

Per le sofferenze, le previsioni di recupero sono state atiualizzate per tenere conto dei tempi stimati di
rientro degli importi, utilizzando i tassi originari delle singole posizioni; & stata prevista una
distribuzione temporale dei flussi di recupero detesminata sulla base dei tempi medi di serie storiche
dei tempi medi di recupero dei crediti _

Per gli incagli le posizioni di recupero non sono state attualizzate in quanto i piani di rientro non vanno
oltre i 18 mesi.

Vi ione collettiva dei iti in bonig

[ crediti che non presentano evidenze di anomalie devono essere valutati “collettivamente”, atiraver#o
la loro suddivisione in categorie omogenee di rischio e la determinazione per ognuna di esse di
riduzioni di valore stimate sulla base di esperienze storiche di perdite.

La determinazione degli accantonamenti sui crediti vivi & stata effettuata identificando ‘le maggiori
sinergie possibili (per quanto consentito dalle diverse normative) con 1’approccio previsto ai fini
divigilanza dalle disposizioni del “Nuovo accordo sul capitale” denominato Basilea II. In particolare, i
parametri del modello di calcolo previsti dalle nuove disposizioni di vigilanza, rappresentati dalla PD
(Probability -of Default) e dalla LGD (Loss Given Defuulf), sono stati utilizzati — laddove gid
disponibili ~ anche ai fini delle valutazioni di bilancio. Il rapporto tra i due citati parametri ha costituito
la base di partenza per la segmentazione dei crediti, in quanto essi sintetizzano i fattori rilevanti
considerati dai principi IAS/IFRS per la determinazione delle categorie omogenee e per il calcolo degli
accantonamenti. I.'orizzonte temporale di un anno utilizzato per la valorizzazione della probabilita di
default si ritiene possa approssimare la nozione di incurred loss, ciod di perdita fondata su eventi attuali
ma non ancora acquisiti dall’impresa nella revisione del grado di rischio dello specifico cliente,

prevista dai principi internazionali,
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(Impatto negativo sul patrimonio netto all’1/01/2005 pari a 1,5 milioni di Euro, al lordo dell’effetto
fiscale).

Altx effetti della valutazione dei crediti

Gli altri effetti della valutazione dei crediti sono rappresentati dall’ applicazione del costo ammortizzato
e dalla svalutazione degli interessi di mora. Secondo i principi internazionali, i ricavi possono essere
rilevati solo quando & probabile che i benefici economici affluiscano all’impresa. Pertanto gli interessi

di mora vengono rilevati secondo 11 criterio di cassa.

(Impatto negativo sul patnmomo netto all’1/01/2005 pari a 0,3 milioni di Euro, al lordo deli’effetto
fiscale). '

Immobilizzazioni materiali ¢ immaterialt

degnamento ammo to i e fabbricati
I principi internazionati prevedono che I'ammortamento dei cespiti avvenga in funzione della vita utile
degh stessi o dei singoli componenti che ki costituiscono qualora essi abbiano vita utile differente
Questo approceio cornporta, nel caso deégli 1mm0b111, la necessitd di dover scorporare dal valore
iscrizione dei fabbricati la componente attribuibile al terreno sottostante — in base all’assunto che il
terreno mon & soggetto a deperimento — con il conseguente storno delle quote di ammortamento
pregresse riconducibili a quest’ultimo valore.
8i &, quindi, proceduto aila contabilizzazione separata dei valori dei fabbricati e della quota da
attribuire al terreno sottostante per i complessi immobiliari posseduti cielo-terra, con il conseguente
storno della quota del fondo ammortamento da attribuire alla componente terreno.
Al fine di determinare il valore da attribuire al terreno, sono state fatte eseguire apposite perizie sugli
immobili. Confrontando il valore contabile del terreno, al lordo del fondo a:mnortameﬁtq, conil
valore di perizia ¢ emersa la necessita di effettuare una svalutazione per I’adeguamento a quest’ultimo.
Inoltre per quanto concerne gli investimenti immobiliari si & provveduto a calcolare il relativo fondo di
ammortamento determinato sulla base della vita utile ¢ del valore residuo atteso. In base ai principi
.contabili nazionali tali investimenti non erano seftoposti ad ammortamento
{Impatto negativo complessivo sul patrimonio netto all’1/01/2005 pari a 2 milioni di Euro, al lordo
dell’effetto fiscale).




I nuovi prineipi consentono la patrimonializzazione di attivith immateriali solo se & probabile che tali

attivitd possano generare benefici economici fituri e se il costo & misurabile in modo attendibile.

In applicazione del suddetto criterio, sono state stornate lé immobilizzazioni immateriali non
patrimonializzabili, prevalentemeﬁte’ rappresentate da costi di impianto (impatto negativo sul

' patrimonio netto all’1/01/2005 pari a 2,4 milioni di Buro, al lordo dell’effetto fiscale).

I principi IAS/IFRS non consentono I'ammortamento dei beni a vita utile indefinita, tra i quali &
compreso 'avviamento. Tale attivita deve ora essere valutata sistematicamente almeno una volta
all’anno, sulla base del suo valore recuperabile determinato attraverso il cosiddetto “impairment test”
(impatto positivo sul patrimonio netto all’1/01/2005 pari a 21,2 milioni di Euro, al lordo dell*effetto
fiscale, dovuto allo stomo dell’ammortamento registrato nell’esercizio 2004). .

Contrattl di investimento (IFRS 4)
ifferimento delle commissioni generate da contratti di investimentoe ¢ dei relativi oneri di acquisiziope
Per quanto riguarda i caricamenti sui premi dei contratti di investimento & previsto il loro differimento
sulla durata contrattuale, mediante Iiscrizione di un’apposita posta del passivo denominata DIR
(Deferred Income Reserve) inclusa mella voce “Altre passivitd”. Analogamente & previsto il
differimento degli oneri provvigionali per 1'acquisizione del comtratto di investimento mediante
P’iscrizione di una posta dell'attivo denominata DAC (Deferred Acquisition Costs) inclusa nella voce
“Altre Attivitd” (impatto negativo sul pairimonio netto all’1/01/2005 pari a 22,2 milioni di Buro, al
lordo dell’effetto fiscale).
La DIR viene differita in relazione ai costi attesi lungo la vita del contratto. Per la DAC viene applicato
lo stesso piano di ammortamento utilizzato per la DIR.

Fondi del passivo ¢ altri debifi

_Fondi sischi ed oneri non riconosciuti ¢ attnalizzazione degli accantonamenti

I principi internazionali consentono Peffettuazione di accantonamenti in bilancio solo con riferimento a
obbligazioni in essere per le quali I'impresa ritiene probabile un impiego di risorse economiche ed & in
grado di fare una stima attendibile che tenga conto di elémenti probabilistici determinati sulla base di

serie storiche. Sono stati quindi adeguati i fondi precedentemente accantonati applicando le regole dei

9)
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principi contabili in’temazi'onali Sempre con riferimento &l fondi per rischi ed oneri, gli IAS/IFRS
richiedono che, se il valore attuale det denaro  un aspetto rilevante, 'importo dell’accantonamento sia
rappresentato dal valore attuale dell'onere che si stima sard mnecessario per estinguere
I’obbligazione;.gli stanziamenti sono stati, quindi, rettificati per tenere conto del lofo valore attuale.
(impatto positivo sul patrimonio netto af1'1/01/2005 pari a 3,3 milioni di Euro, al lordo dell’effetto
fiscale).

Valutazione attuariale del TER

I principi intemazionali richiedono che la vafutazione dei piani previdenziali a benefici definiti avvenga
sulla base defla stima attuariale dell’importo che l'impresa dovrd corrisponders al dipendente al
momento della risoluzione del rapporto di lavoro.J{ trattamento di fine rapporto @ stato considerato
assimilabile ad un’obbligazione a benefici definiti o dunque rideterminato secondo valori attuariali e

non pill come previsto dalle specifiche norme di legge italiane. (impatto negativo sul pattimonio netto
all’1/01/2005 pari a 0,4 milioni di Buro, al lordo dell’effetto fiscale).

@‘-x___..
Altxt effetti

I residuali effetti della prima applicazione dei principi contabili sono prevalentemente riconducibili alla
cancellazione delle azioni proprie che, in ossequio alle disposizioni dei principi internazionali, sono

state portate a riduzione del patrimonio netto non essendo pill possibile contabilizzarle come attivita.

Attivitd finanziarie disponibili per Ia vendita

I principi IAS/IFRS prevedono la valutazione al fair value degli strumenti finanziari classificati nella
categoria delle attivitd finanziarie disponibili per la vendita. L'effetto di tale valutazione deve essere
imfmtato direttamente ad una riserva del patrimonio netto sino al momento del realizzo,

Valutazione al fair value dei titoli di debito
In sede di prima applicazione sono stati classificati nella voce “Attivitd finanziarie disponibili per la
vendita” alcuni titoli di debito che non sono detenuti per attivitd di trading e che non presentano le

caratteristiche per essere classificati tra le attivit detenute sino alla scadenza o tra i crediti,
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L'effetto delle transizione ¢ collegato alla valorizzazione al falr value dei titoli in portafoglio,
precedentemente valorizzati al minore tra il costo di acquisto ed il valore di mercato. (impatto positivo
sul patrimonio netto ali*1/01/2005 pari a 10,8 milioni di Euro, al lordo dell'effetto fiscale).

Valutazione al fair value dej titoli di capitale

In sede di prima applicazione sono stati classificati nella voce “Attivitd finanziarie disponibili per Ia

~ vendita” gli investimenti partecipativi ritenuti durevoli che non sono quaIificabili come di confrollo,
c¢ollegamento o controtlo congiunto. |

Queste partecipazioni, che precedentemente erano interamente valorizzate al costo, salvo le variazioni

per perdite permaneati di valore, sono state valutate al fair value in tutti i casi in cui siand disponibili -~
quotazioni di borsa o valutazioni aggiomate delle aziende partecipate, mentre negli aliri casi viene
mantenuta !'iscrizione al costo. (impatto positivo sul patrimonio netto all’ 1/01/2005 pari a 34,1 milioni

di Buro, al lordo dell’effetto fiscale).

Valutazione della riserva.di “shadow accounting” " <>/
I principi IAS/IFRS prevedono Piscrizione delle passivitd differite verso gli assicurati in presenza di
plusvalenze o minusvalenze da valutazione relative alle attivitd afferenti i contratti vita tradizionali
rivalutabili, determinate sulla base della previsione della quota discrezionale da retrocedere agli
_ assicurati,

Tali passivitd sono contabilizzate a patrimonio netto se i plusvalori rilevati sono rilevati a patrimonio
netto, in caso contrario sono contabilizzate a conto economico.

In sede di prima applicaizione all’1/01/2005 le passivitd differite verso gli assicurati, aventi come base
imponibile la riserva da valutazions dei titoli AFS, hanno determinato un decremento del patrimonio
netto pari a —8.858 migliaia di euro al lordo dell’effetto fiscale. (impatto riegativo sul patrimonic netto
all’1/01/2005 pari a 8,9 milioni di Euro, al lordo dell’effeito fiscale).

Pagamenti basati su azioni |

I principi 1AS/IFRS, a differenza dei principi nazionali, richiedono che il valore corrente dei compensi
in azioni (le cosiddette stock option), rappresentato dal fair value delle opzioni alla data di
assegnazione, venga rilevato nel conto economico nel periodo intercorrente tra la data di assegnazione

¢ quella di maturazione, con contropartita iscritta in una riserva di patrimonio nefto.




Le disposizioni previste dal principio IFRS 2 devono essere applicate per i piani assegnati dopo il 7

. novembre 2002,

Per tali piani & stato determinato il fair value delle opzioni assegnate e per 'importo di competenza
dell’esercizio 2004 & stato imputato al conto-economico, senza generare una variazione del patrimonio
netto. .

Effetto fiscale

f..’impatto sul patrimonio netto derivante dalla prima applicazione degli IAS/TFRS & stato calcolato al

netto del relativo effetto fiscale. Tale effetto & stato determinato in base alla législazione vigente (ivi
compreso il D.Lgs. n. 38/2005); in particolare:

¢ I'IRES & stata calcolata con 'aliquota del 33%; _

e J'IRAP & stata calcolata con 'aliquota del 4,25% (pii eventuale addizionale regionale ove prevista);
e con riferimento alle societd estere si sono considerate le imposte vigenti nei singoli Paesi di

OH

insediamento,
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BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2005

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI
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Via defla Chilusa. 2 Fax (+39) 02 72212037
20123 Milano . WWW.EY.COM

g’l E RNS T& YOUN G B Reconta Ernst & Young S.p.A, | o Tel. (+39) 02 72021

) RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
ai sens dell'art.156 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n° 58

Agli Azionisti di
Mediolanum S.p.A.

. Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dalto
stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto dei movimenti del
patrimonio netfo, dal rendiconfo finanziario e dalla relativa nota integrativa, di
Mediolanum S.p.A. e sue controllate (“Gruppo Mediolanem™) chiuso al 31
. dicembre 2005. La responsabilitd della redazione del bilancio consolidato
compete agli amministratori di Mediolanum S.p.A.. E fiostra la responsabilita
del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione
contabile. Il suddetto bilancio consolidato & stato preparato per la prima volta in
conformita agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione
Europea. ‘ .

contabile raccomandati dalla CONSOB. In conformitd ai predetti principi ¢
criteri, la revisione & stata pianificata ¢ svolta al fire di acquisire pgni elemento
necessario per accertare se i bilancio consolidato sia viziato da ermori
significativi ¢ se risulti, nel suo complesso, attendibile, Il procedimento di
revisione comprende l'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi ¢ delle informazioni contenuti ne! bilancio, nonché
la valutazione dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati
deila ragionevolezza delle stime effettuate dagli amministratori. Riteniamo cfié.
il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per l'espressione del n
giudizio professionale.

2. H nostfo esame ¢ stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione Q/__,_____

Il bilancio conmsolidato presenta ai fini comparativi i dati corrispondenti~7*- !
dell’esercizio precedente predisposti in conformitd ai medesimi princi;}i‘\-:
contabili ad eccezione degli effetti dell’applicazione dei principi contabili ™
internazionali [AS 32, IAS 39 e [FRS 4 che, in accordo con la scelta consentita
dal principio contabile IFRS 1, sono applicati a partire dal 1° gennaio 2005. -
Inoftre, la nota esplicativa denominata “La fransizione ai principi contabily’;".
internazionali IAS/IFRS da parte del Gruppo Mediolanum™ illustra gli effetfi’/
della transizione agli Intemational Financial Reporting Standards adottatfi .
dal’Unione Europea ed include le informazicni relative ai prospetti e
riconciliazione previsti dal principio contabile internaziomale IFRS 1, -« g
precedentemente approvati dal Cansiglio di Amministrazione ¢ pubblicati nelia A i
relazione semestrale al 30 giugno 2005, da hoi assoggettati & revisione
contabile, per i quali si fa riferimento alla relazione di revisione da not emessa

in data 10 ottobré 2005.

-
A -

M Reconla Emst & Young S.q.A.
Sede begale: 00196 Roma - Via G.0. Romagnosi, 18/4
Capitale Sociale € 1.259.500,00 i.v.
Iscritta alla $.0. del Registro detle imprese presso {2 C.CLAA. di Roma
Codice fiscale e numero dl iscrizione 00434000584
RE 00891231003
{vecchio numera R4, 6697/83 - numero R.E.A, 250904}




Ell ERNST & YOUNG

& Reconfa Ernst & Young S.p.A.

3. A nostro giudizio, it bifancio consolidato di Mediolanum S.p.A. al 31 dicembre
2005 & conforme agli International Financial Reporting Standards adottati
dall’Unione Buropea; esso pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta in
modo veritiero € corretto la sitvazione patrimoniale e finanziaria, il risultato
economico, le variazioni del patnmomo netto ed i flussi di cassa consolidati dc[
Gruppo Mediolanum per |’esercizio chiuso a tale data.

Milano, 12 aprile 2006
Reconta Ernst & Young S.p.A.

Natale Freddi
{Socio)



Relazione sulla gestione al Bilancio al 31.12.2003

Signori A%ionisti,

il bilancio chiuso al 31 dicembre 2005, che sottoponiamo al Vostro esame ed alla Vostra
approvazione, presenta un utile netto di 191.565 migliaia di euro (2004: 115.238 migliaia di
euro).

1l miglioramento del risultato di esercizio & principalmente da porre in relazione ai maggiori

. dividendi incassati dalle partecipazioni, in particolare la controllata Mediolanum International

Funds L4d lo scorso mese di dicembre ha erogato un acconto dividendi per I'esercizio 2005
pari a 66.150 migliaia di euro.

It bilancio al 31 dicembre 2005 & stato redatto in applicazione del D.Lgs 28 febbraio 2008 n. v

38 secondo i principi contabili emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB
¢ le relative interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee

(IFRIC) ed omologati dalla Commissione Europea, di cui al Regolamento Comunitario n.
1606 del 19 luglio 2002.

Mediolanum S.p.A. ha aderito all’opzione prevista dall’art. 4 , commia 2 del D.Lgs n. 38/2005
che consente di anticipare net bilancio 2005 (rispetto all’applicazione obbligatoria che decorre
dal bilancio chiuso o in corso al 31 dicembre 2006) 1'adozione dei principi contabili

infernazionali nei bilanci individuali delle societé'quotate.

1 principi contabili IAS/IFRS utilizzati per la prima volta nei bi!anc'i infrannuali dell’esercizio
2005 ed in questo bilancio, presentano alcune differenze rispetto ai principi applicati sino al
bilancio 2004. L’illustrazione degli impaiti derivanti dalla prima applicazione dei principi
contabili internazionali, richiesta dal principio IFRS 1 (prima applicazione dei principi
contabili internazionali), & riportata nell’apposita sezione del bilancio consolidato al 31
dicembre 2005.
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Con riferimento all’esposizione dei dati comparativi dell’esercizio 2004 nei prospetti contabili
¢ nella nota integrativa si & provveduto ad effettuare le riclassificazioni richieste
dall’applicazione dei nuovi principi contabili adottati.

Andamento della gestione

Nell’esercizio. 2005 Mediolanum S.p.A. ha proseguito l’attiviéxﬁi""ﬁg’éﬁfe assicurativo pe;h_'

conto della confroliata Mediolanum Vita S.p.A. e della societd correlata Mediolanum

Assicurazioni S.p.A., societd detenuta pariteticamente dal gruppo Fininvest o dal Gruppo ‘

Doris, attraverso la struttura commerciale delia controllata Banca Mediolanum 8.p.A..
- Tricavi di detta attivita sono stati pari a 183.632 migliaia di euro_ (2004: 182.049 migliaia di

euro), di cui 179.615 migliaia di euro a fronte dall’attivita svolta su mandato della controllata

Mediolanum Vita S.p.A..

Q‘R
I costi correlati a tale attivitd sono costifuiti dalle provvigioni riconosciute alia controll _

Banca Mediolanum S.p.A., per un importo complessivaments pari a 164.932 migliaia di euro
(2004: 161.741 migliaia di euro), quale remunerazione dell’attivita di intermediazione svolta
in qualita di sub-agente assicurativo e contrattualments determinata.

I costi de! personale e le altre spese amministrati\;e passano da 15.022 migliaia di euro del

precedente esercizio a 13.330 migliaia di euro al 31 dicembre 2005.

Gli oneri finanziari a carico della societd registrano un miglioramento passando da 9.219

migliaia di euro del 31.12.2004 a 8.896 migliaia di euro alla fine dell’esercizio 2005 (-3%).

Come gid indicato i dividendi da societa.coﬁtrollate registrano una crescita di 76.905 migliaia
. di euro principalmente a seguito dell’acconfo dividendi 2005 liquidato dalla controllata
Mediolanum International Funds Ltd nel mese di dicembre (66,1 milioni di euro).

i dividendi rivenienti dalle attivitd finanziarie disponibili per la vendita da altre partecipazioni
ammontano a 7.152 migliaia di euro in crescita del 20% rispetto al dato dell’esercizio

precedente (2004: 5.969 migliaia di euro).
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Investimenti

Nel’ambito della movimentazione intervenuta nelle partecipazioni in imprese controllate e
collegate si segnala che nel mese di giugno 2005 & stata ceduta la pattecipazione in
Mediolanum Fiduciaria S.p.A. alla societa collsgata Banca Esperia per un controvalore pari a
631 migliaia di euro, realizzando una plusvalenza di 90 migliaia di euro. ‘

Relativamente all’andamento della gestione delle societd appartenenti al Gruppo Mediolanum

si fa rimando alla relazione degli amministratori sulla gestione a comredo del bilancio ‘
consolidato al 31 dicembre 2005.

Con riferimento agli investimenti afferenti la voce “Attivitd finanziarie disponibili 'per Ta

vendita” si segnala quanto segue:

* Nel mese di giugno ¢ stata ceduta {a partecipazione in Buropa Invest per 34 migliaia di
euro, realizzando una plusvalenza di 20 migliaia di euro;

» Nel mese di.settembre ¢ stata acquistata un'ulteriore quote di partecipazione in Cedacri
S.p.A., pari all’1,554 %, per un controvalore di 1,886 migliaia di ewro;

--‘--‘-‘-‘-"""--

e Nel mese di novembre si & dato corso all’acquisto di una guota di partecipazione

nell’Istituto Buropeo di Oncologia S.p.A., pari al 4,7%, per un controvalore complessivo
di 4.703 migliaia di euro.

Eventi di rilievo successivi alla chiusura del bilancio

Non si segnalano fatti di rilievo intervenuti dopo la chivsura dell’esercizio.

Evoluzione prevedibile della gestione

Sulla base dell’andamento dei primi mesi dell’esercizio 2006 si ritiene che il risultato di

esercizio sard positivo,

Informazioni sui Piani di Azionariato
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In data 13 luglio 2005 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato:

* di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall'Assemblea

" Straordinaria in data 26 aprile 2005, il capitale sociale per massimi euro 68.100,00
(sessantottomilacento virgola zero) mediante emissione di massime n. 681.000
(seicentoottantunmila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno)
ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai soc:, ai
sensi dell'art. 2441 8° comma, ¢.c., ¢ dell'art. 134, 3° comma, d.lgs. 58/98, da offrire in
sottoscrizione ai dipendenti della socictd /o delle societd da questa controllate ai sensi -
deli'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c.., ad un prezzo, comprensix'ro di sovrapprezéo, peri alla
media aritmetica dei prezzi di riferimento deffazione "MEDIOLANUM $.p.A " riportati
dal sistema telematico della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che va d;al 13 luglio 2005
allo stesso giomo del mese solare precedente; ‘

* di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delepa conferita dall'Assemblea —
Straordinaria in data 26 aprile 2005, il capitale sociale per massimi euro 39.000,0
(trentanovemila virgola zerozero) mediante emissione di massime n. 390.000
(trecentonovantamila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola
uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai
sooci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offtire in sottoscrizione a favore degli
amministratori non dipendenti della societd e/o delle societd da questa controllate ai
sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c., 2d un prezzo pari a euro 1,118 (uno virgola

_ centodiciotto) comprensivo pertanto di un sovrapprezzo pari a euro 1,018 (uno virgola
zerodiciotto) per ogni azione (prezzo determinato in conformiti alla delibefgzione
assembleare di delega);

» di stabilire che la sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a pagamento, come
sopra deliberati, debba avvenire in un'unica soluzione, nei primi cinque giomi
lavorativi di ciascuno dei sessanta mesi di calendario successivi al decorso del termine

' di due anni da oggi, fatte salve le diverseveccezionali ipotesi previste dai regolamenti. II
tenniﬁe ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione corrispondenti alla deliberazione di

aumento del capitale sociale di cui al precedente punto & fissato alia data del quinto
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giorno lavorativo del sessantesimo mese successivo al decorso del termine di due anni
da oggi. Quelora entro detto termine gli aumenti di capitale non risultassero
interamente sottoscritti, si intenderanno eseguii:i per un importo pari alle sottoscrizioni
traccolte;

¢ di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall'Assemblea
Straordinaria in data 12 aprile 2001, il capitaie sociale per massimi euro 25.444,00
(venticinquémilaquattrocentoquarantaquattro  virgola zero) medianie emissione di
méssimc n.  254.440 (duecentocinquataquatiromilaquattrocentoquaranta) azioni
ordinarie del valore nominale Qi euro 0,1 {zero virgola uno) ciascuna, godimento dall'l
gennaio dell'ésercizio in corso alla data di emissione, con esclusione del diritto di
opzione spettante ai soci, ai sensi dell'arf, 2441, 5° comma, c.c., da offrire in
sottoscrizione a favore dei collaboratori della socictd e/o delle societd da questa
controlfate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c., ad un prezzo pari a euro 0,648

(zero virgola seicentoquarantotio) comprensivo pertanto di un sovrapprezzo pari a euro

0,548 (zero virgola cinquecentoquarantotto) per ogni azione; Q/ —
m

'« di stabilire che la sottoscrizione del predetio aumento di capitale a pagamento, co
sopra deliberato, debba comungue avvenire in un'unica soluzione, nei primi cinque
giorni lavorativi di ciascuno dei frentasei rﬁcsi di calendario successivi al decorso del
termine di due anni da oggi, fafte saive le diverse eccezionali ipotesi Ip'reviste dai
regolamenti. TI termine ultimo per Vesercizio dei diritti di opzioné corrispondenti alle
deliberazioni di aumento del capitale sociale di cui ai precedenti punti & fissato alla

data del quinto giomo lavorativo del trentaseiesimo mese successivo al decorso del

termine di due anni da oggi. Qualora entro detto. terthine gli aumenti di capitale non

. risultassero interamente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari alle

sottoscrizioni raccolte.

In ottemperanza al disposto dell’art. 79 della delibera Consob n.° 11971 del 14 maggio 1999,
si allega lo schema 3), relativo alle partecipazioni detenute dagli Amministratori e dai Sindaci
nella societd e nelle controllate, redatio secondo i criteri stabiliti nefl’allegato 3C. di cui alla
citata delibera.




Signori Azionisti,

Vi assicuriamo che il progefto di bilant;io al 31.12.2005, sottoposto al Vostro esame ed alla

Vostra approvazione, & rec.latto nel rispetio della 1egislazi6ne vigente; ncll’invitarVi quindi ad

approvarlo unitamente alla presente relazione, Vi proponiamo di destinar-e Putile d’esercizio '.

di 191.564.882,83 euro come segue: “

= distribuzione agli azionisti di un dividendo per il 2005 di 0,2 euro per ciascuna azione da
nominali 0,10 euro, di cui 0,085 euro gia distribuiti nel dicembre 2005 a titolo di acconto.
11 dividendo a saldo di 0,115 euro per azione sard messo in pagamento a partire dal 25 |
maggio 2006 e con stacco cedola il 22 maggio 2006, ad esclusione delle azioni proprie -
detenute alla sera del giomno di stacco cedola

= il restante a Riserva S&aordinaﬁa avendo la riserva legale gid raggiunto il limite previsto

Q)_‘

dalla legge.

di’ Amministrazione

'
il

(Prof. Rober{o Rozi)
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MEDIOLANUM S.p.A.

Stato patrimoniale
ATTIVITA
M. 12.2005 31.12,2004
Euro __
ATTIVITA' NON CORRENTI
CREDITI VERSO S30CI PER VERSAMENTI ANGORA DOVUTI ] 0
IMMOBILIZZAZIONI
immobliizazionl immatariail 342,120 885,350
Immobllizazionl materfall 808,201 1.103.108
Parteclpazioni in imprese contrallate 6 collegate 520.841.459 521.382.650
Attivily finanziarle disponibill par 1a vandita 208.623.821 175,806,468
TOTALE ATTTVITA' NON CORRENTI 610.615.604 €98,757.592
ATTIVITA' CORRENTI
Creditt
varso Imprese conirollate 32.600.422 20.742.019
varso atice parfl cormalate 634.409 604.422
verso altr 15.413.438 15.060.681
TOTALE - Credit] dlvers! 48.647.989 45413122
Cassa a disponlbllita liguide
dspositl bancarl 13,865 624 17,034,814
danaro a valer In cassa 7.824 8.483
TOTALE - Cassa e dispaniblith liquide 13.873.448 17.041.207
Aftivith fiscall
commanli 48.532.677 51.930.429
anlicipate 116.588 120.569
TOTALE - Altivita fiscale 48.640.265 B1.469.987
Altre atiivita 77.063 26.778
TOTALE ATTIVITA' CORRENT] 111.247.745 113.941.192
TOTALE ATTWVITA' £21.663.346 #t2.608.784
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MEDIOLANUM §.p.A.

PASSIVITA'
3.12,2005 At12.2004
Lo
P"ASSMT A* E PATRIMONIO NETTO
GAFITALE E RISERVE
Capllale 12,737.593 72.566.8681
Azlont propde *2.045.116 1]
Riserva da soprapprezzo delle azlonl 48.313.300 45.761.838
Riserve ¢l utll 65,883,705 113.233.844
Risarve di valutazione di attivli finanzlare disp.alta vendila 102.948.811 0
Utile dal periado 191.564.683 115,284,824
TOTALE - Capilale & viaarve 479.443.518 346.847.458
PASSIVITA' NON CORRENT1
Tratiamento di fine rapporia 1.638.224 1.662.723
TOTALE - Passivitd non comenil 1.628.224 1.662.723
PASSIITA' GORRENTI
deblfl verso banche 226.731.742 251.080.125
allre passivita finanzlarle 8l costo ammortizzato 113620518 112.620.518
debill verao fomitori 1.660.140 1,367,764
alted debili 42.426.242 46.129.848
Pasasivith fiscall
corrantl 50.117.592 £1.425.736
diffaria 5.738.71 10.780
Altre paselvita 516.611 533.831
TOTALE - Passivila comantl 440,811,546 464.168.602
TOTALE PASBIVITA" 442.449.770 465.851.325
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA 921.863.348 812.,698.784
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MEDIOLANUM S.p.A.

Conto economico

) ' 31.12.2005 31.12.2004
Lurg
Commissiont attive 163.631.995 102049023
Commission! passive

acqulstzions contrattt assteuralivi ) {164.901.318) {164.719.733)

afire (31.095) (21.358})
Interess! aftivl o provent] assimllat 1.243.862 791.415
[nteress! passivl ed onorl egsimllati {8.895.030) {9.219.400)
Utiteipgrdita realizzate da nagozlazione {878} {ars)
Provent! derivant] da partecipazionl

dividand| da soclela controllate 190, 160.868 113.205.674

uthli da cesslona partecipezioni B89.944 1.622,089
Proventl derivanti da altd strument finanziar

Dividendi da attivila finanzlatie dieponibii per fa vendita 7.151.043 5.969.605

Uil rgafizzat] su Attivita finanzlarla disponlbill per fa vendita 20.516 0
Onaerl darivanti da altrt strumonti finanzlar

Pardite realizzata su Attivitd finanzlaria disponlbl per {a vendita 0 {35.559)
Rattifiche di vators par impalmment

su cred(d | 9 (1.017.608)

su partecipazion {1.200.000) (810.029)

su gzionl proptle 0 i}
Riprose di valors par Impalirmant o 616.414
Afixi provent B8B1.723 1.114.621
Costl de) personale (5.061.441) {6.153.410)
Alire spese amminisirative {7.348.563) {8.86D.421)
Ammortament!

su attlvita Imnatedali {331,310} {624.613)

su attivild materiall {521.630) {705.146)
Imposte

comenti {2.431.774) {787.855)

differite (2.198) (203.578)
Totale Imposte {2.433.973) {891.433)
UTILE D PERIODO 191.564.883 115.284.921
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RENDICONTO FINANZIARIO METODO INDIRETTO

Eura/migliala

31.12:2005 31.12.2004
iitite (pordits) delV'esercizio prima dello imposte 193.899 116278
Variazione di elementi non monatarl
Accantonamente T.fr, (a4 (244)
Ammortamentl 853 1377
Onerl per Stock Oplions | 709 &18
Accantcnamant! naltl al fond| rischt ed oner 0 (881)
Varlazione creditl e debltl generati dall'attivith operativa
‘ Varlazione dF altri crediti e debill (3.261) 17.567
Imposto pagate . {4.385) (891) .
Liquidith netta generata!assorhll_a da slomonti monetar] atfinenti all'atiivita
di invasiimento o finanziaria 0
TOTALE LIGUIEHTA®* NETTA DERIVANTE DALLATTIVITA" OPERATIVA 167.871 134232
[\)--._;_
Liquidita netta generata/assorbita dafle partecipazion! controflate, collegate \/
& folnt ventura 541 (14.743) .
Liquidita netta genaralafassorbita dalla attivita ﬂ.nanzlaﬂe disponiblil per la vandita (6.575) a0
Liquidith netta generatalassorbila dalle attivith materiall @ immateriali (35) {225) -
Altr fluss! dl liquldith netla generatafassorbila daliativita dl investimento o o
TOTALE LIQUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (6069 (14.369)
Limiiditd aeita generata/agsorblta degl strument! df capliale 2722 0
1quidith netla generata/assorbita dalle azion! propris 0 (47)
Distribuzione del dividandi . . (163-3341 . (79781)
Liquidith netta generata/assorblta da capliale & serve di pertnenza di terzi
Liquidith netta generatatassorbita dalle pagsivitd subordinate
Liquidita netta gensrata/assorbite da passivita finanzlarle diverse | (24,356) (40,000}
TOTALE LIQUIDITA® NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA® DI FINANZIAMENTO {184-9;@ (119.828)
Effetta delle diffaranze di camblo sulle dlaponibilith iquide e mezzl equivalent! 0 0
Disponibiilta llquldeve mezz aquivalent allinizio dellesercizio 17.041 17.506
Incremento {dacremento) delie disponlblita liquids & mezzi equivatentd (3.166) (465}
Disponibllita ligulde e mezz] aquivalent alla fine dell'esercizio 13,873 17.044
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Nota integrativa al bilancio al 31 dicembre 2005

La nota integrativa & suddivisa nelle seguenti parti:
Parte A - Criteri geners;li di redazione

Parte B — Principi contabili

Parte C - Informazigni sullo stato patrhriouiale

- Parte D - Informazioni sul confo economico

Parte E - Informativa di settore

Parte F - Informazioni sui rischi e sulle relative pofitiche di copertura
Patte G - Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami d’azienda
Parte H - Operazioni 0611 parti correlate

Parte I- Accordi di pagamento basati su propri strumenti patrimoniali

PARTE A - CRITERI GENERALI DI REDAZIONE

@aﬁ-__ﬁ

1l bilancio al 31 dicembre 2005 & stato redatto in applicazione del D.Lgs. 28 febbraio 2005 n.-38

secondo i principi contabili emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB) e le

relative interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) ed

omologati dalla Commissione Buropea, di cui al Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio

- 2002,

- Mediolanum S.p.A. ha aderito all’opzione prevista dall’art. 4, comma 2 del D.Lgs. n. 38/2005 che

consente di anticipare nel bilancio 2005 (rispetto all’applicazione obbligatoria che decorre dal

bilancio chiuso o in corso al 31 dicembre 2006) ’adozione dei principi contabili internazionali nei

bilanci individuali delle societd quotate.

11 bilancio d'esercizio & stato redatto in conformita alla normativa del Codice Civile ed & costituito

dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto detle variazioni di patrimonio netto,

rendiconto finanziario e dalla presente nots integrativa, che fornisce le informazioni richieste
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dall’art. 2427 C.C., da altre disposizioni del Codice Civile in materia di bilancio ¢ da altre leggi
precedenti, |

I principi contabili YAS/IFRS utilizzati per la prima volta nei bilanci infrannuali dell’esercizio 2005
ed in questo bilancio, presentano profonde differenze rispetto ai principi applicati sino al bilancio
2004. L'illustrazione degli impatti derivanti dalla prima applicazione dei principi contabili

internazionali, richiesta dal principio IFRS 1 (prima applicazione dei principi contabili

internazionali), & riportata in un’appégita sezione al termine della presente relazione.

Nella predisposizione de! bilancio, sono stati applicati i principi IAS/IFRS in vigore al 31 dicembre
2005 (inclusi i documenti interpretativi denominati SIC e IFRIC) cosi come omologati dalla

Commissione Earopea ed elencati in dettaglio nello specifico prospetto incluso tra gli allegati al
presente bilaucio, | '

Principi generali di redazione

Tt bilancio & costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico, dal Prospeitc defle variaz)
di patrimonio netto, dal Rendiconto finanziario ¢ dalla Nota integrativa ed & inoltre corredato da una
Relazione degli amministratori sull’andamento della gestione.

In conformitd a quanto disposto dail’art. 5 del D.Lgs. n. 38/2005, it bilancio & redatto utilizzando
{"Euro quale moneta di conto. '

Gli importi dei Prospeiti contabili sono éspressi in unita di Eutd, mentre i dati riportati nella Nota

integrativa, cosl come quelli indicati nella Relazione sulla gestione, sono espressi ~ qualora non

.diversamente specificato — in migliaia di Buro.

1l bilancio & redatto con I"applicazione dei principi generali previsti dallo IAS 1 e degli specifici

- prineipi contabili omologati dalla Commissione europea e illustrati nella Parie B della presente Nota

integrativa, nonché in aderenza con le assunzioni generali previste dal Quadro Sistematico per la

preparazione ¢ presentazione del bilancio elaborato dallo IASB.
Non sono state effettuate deroghe all’applicazione dei principi contabili IAS/IFRS.

I Prospetti contabili ¢ la Nota integrativa presentano, oltre agli importi relativi al periodo di
riferimento, anche i corrispondenti dati di raffronto riferiti al 31 dicembre 2004. In base alle

disposizioni contenute nell’TFRS 1 la riesposizione dei dati del periodo precedente non & siafa
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effettuata con riferimento agli strumenti finanziari (IAS 39 e IAS 32), che pertanto rispeccﬁiano le

modalitd di rilevazione e valutazione previste dai previgenti principi contabili nazionali.

Pertanto nella determinazione dei valori al 31 dicembre 2004 delle poste di bilancio relative ai
crediti, ai debiti, ai titoli ed alle partecipazioni sono stati applicati i principi contabili utilizzati fino |
all’esereizio 2004 ed esposti ne! relativo fascicolo di bilancio. Le divergenze di tali principi rispetto

ai principi IAS/IFRS sono diffusamente illustrate nell’apposita sezione del bitancio consolidato al
31 dicembre 2005 alla quale si fa rinvio.

Con tiferimenti all’esposizione dei dati comparativi dell’esercizio 2004 nei prospetti contabili e
nella nota integrativa, si & provveduto — stante la profonda divergenza dei nuovi prospetti rispetto a
quelli pubblicati ai sensi delle norme nazionali previgenti — a riclassificare i valori del bilancio 2004

(rideterminafi. con-Papplicazione dei principi IASIFRS ad ecceziono degli strumenti finanziari)

nelle nuove voci di bilancio.

In questa sezione sono illustrati i principi contabili utilizzati per la predisposizione del bilancio di
esercizio al 31 dicembre 2005.

PARTE B - PRINCIPI CONTABILY

,Paﬁecipaz-ioni -

La voce include le partecipazioni in societd controllate € in sacietd collegate che vengono iscrifte in

bilancio al costo.

All’atto della rilevazione iniziale le attivitd gono contabilizzate al costo, inteso come il fair value
detlo strumento, comprensivo dei costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo

stramento stesso.

Successivamente alia rilevazione iniziale, le partecipazioni continuano ad essere iscritte al costo.

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si procede
alla stima del valore recuperabile della partecipazione stessa, tenendo conto del valore attuale dei
flussi finanziari futuri che Ia partevipazione potrd generare, incluso il valore di dismissione finale

vos

dell'investimento.




Qualora il valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, la relativa differenza & rilevata a
conto economico. ' '

Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi a seguito di un evento verificatosi

successivamente alla rilevazione della riduzione di valore, vengono effettuate riprese di valore con

imputazione a conto economico.

Le attivitd finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari -

derivati dalle attiviti stesse o quando Iattivitd finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente

tutti i rischi e benefici ad essa connessi,

Atiivita finanziarie disponibili per la vendita _

Sono incluse nella presente voce le interessenze azionarie non gestite con finalitd di negoziazione ¢ '
non qualificabili di controtlo, collegamento e controllo congiunto. _
L’iscrizione iniziale dell’attivitd finanziaria avviene alla data di regolamento dei titoli acquista@]"_ .
Allatto della rilevazione iniziale le attivith sono contabilizzate al costo, inteso come il fair valte
dello strumento, cor_nprensivo dei costi 0 proventi di transazione direttamente attribuibili ailo
. strumento stesso. ' | _

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivitd disponibili per Ia vendita continnano ad essere
valutate al fair value, con la rilevazione in una ;speciﬁca Riserva di patrimonio netto de‘gl'i utili o
delle perdite derivanti dalla variazione di fair value, gino a che ’attivitd finanziaria non viene
cancellata o non viene rilevata una perdita di valore. Al momento della dismissione o della
rilevazione di una perdita di valore, I'utile o la perdita cumwlati vengono riversati a conto
economico. _

I titoli di capitale per i quali non sia possibile determinare il fair value in maniera attendibile
secondo fe linee guida sopra indicate, sono mantenuti al costo.

La verifica dell’esistenza di obiettive- evidenze di riduzione di valore viene effettuata ad ogni
chiusura di bilancio o di situazione infrannuale.

Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi a seguifo di un’ evento verificatosi
successivamente alla rilevazione della riduzione di valore, vengono effeftuate riprese di valore con
imputazione a conto economico, net caso di crediti o titoli di debito, ed a patrimonio uetio nel caso
di titoli di capitale. L'ammontare della ripresa non pud in ogni caso superare il costo ammortizzato

che lo strumento avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.
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Le sattivitd finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari
derivati dalle attivita stesse o quando Paftivitd finanziatia viene ceduta trasferendo sostanzmhnente
tutti i rischi e benefici della proprietd dell’attivit finanziaria.

Crediti ' | '

Nella voce crediti rientrano. i crediti di natura commerciale. .

La prima iscrizione di un credits avviene alla data di fatturazione del servizio o di maturazione dei
compensi. | | .

Ad ogai chiusura di bilancio o di situazione, infrax;nuale viene effettuata una ricognizione dei crediti
volta ad individuare quelii che, a seguito del verificarsi di eventi occorsi dopo la loro' iscrizione,
mostrino 6ggettive evidénze di una possibile perdita di valore. - | )
Detti crediti deteriorati sono oggetto di un progesso di valutazione analitica ¢ I’'ammontare della
rettifica di valore di ciascun credito & pari alla differenza tra il valore di bilancio dqllb stesso al
momento della valutazione ed il valore attuale dei previsti flussi di cassa futuri.

I flussi di cassa previsti tengono conto dei tempi di recupero attesi, del presumibile val
realizzo delle eventuali garanzie nonché dei costi che si ritiene verranno sostenuti per il recupero™d
flussi di cassa relativi a crediti il cui recupero & previsto entro breve durata non vengono attualizzati.

La rettifica di valore & iscritta a conto economico. |

H valore originario dei crediti viene ripristinato negli esercizi successivi nella misura in cui vengano
meno i motivi che ne hanno determinato la rettifica purché tale valutazione sia oggettivamente
collegabile ad un evento verificatosi successivamente alla rettifica stessa. La ripresa di valore &

iscritta mel conto economico € non pud in ogni caso superare il costo originario di iscrizione del
credito stesso. '

Attivitd materiali

Le attivitd materiali comprendono gli impianti tecnici, i mobili ¢ gli arredi e le attrezzature di
qualsiasi tipo.

Si tratta di attivitd materiali detenute per essere utilizzate nella produzione o nella fornitura di beni e
setvizi 0 per scopi amministrativi e che si ritiene di utilizzare per pit di un periodo. .

Le aitivitd materiali sono inizialmente iscritte al costo che comprende, oltre al prezzo di acquisto,

tutti gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili all’acquisto ¢ alla messa in funzione del

9

bene.
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Le spese di manutenzione straordinaria.ché comportano un ineremento dei benefici economici
futuri, vengono imputate ad incremento def valore dei cespiti, mentre gii aliri costi di manutenzione
ordigaﬁa sono rilevati a conto economico. ‘ ‘

Le attivitd materiali sono valutate al costo, dedotti eventuali ammortamenti e perdite di valore.

Le attivitd sono sistematicamente ammdrtizzate lungo la loro vita uvtile, adottando come criterio di
ammortamento il metodo a quote costanti. -

Ad ogni chiusura di bilancio o di situazione infrannuale, se esiste qualche indicazione che dimostri
che un’attivitd possa aver subito una perdita di valore, si procede al confronto tra il valore di carico
del cespite ed il suo valore di recupero, pari al minore tra il fair value, al netio degli eventuali costi
di vendita, ed il relativo valore d’uso del bene, inteso come il valore attuale dei flussi faturi originati
dal cespite. Le eventuali reitifiche vengono rilevate a conto economico. |

_ Qualora vengano meno i motivi che hanno portato alla ﬁlevlazione della perdita, si da luogo ad una
ripresa di valore, che non puéo ﬁpme il valore che Pattivita avrebbe avuio, al netto degli
ammortamenti calcolafi in assenza di precedenti perdite di valore. . i
Un’attivitd materiale & eliminata dallo stato patrimoniale al momento della dismissione o quang6™
bene & permanentemente ritirato dall’uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economigi
futuri,

Attivita immateriali

Le attivita immateriali includono i costi di ristrutturazione di immobili non di proprieta ed il

software applicativo ad utilizzazione pluriennale.

I costi di ristrutturazione di immobili non di proprietd vengono capitalizzati in considerazione del
fatto che per la durata del contratto di affitto la societd utilizzatrice ha it controllo dei beni e pud

trarre da essi benefici economici futuri. -

Le altre attivitd immateriali sono iscritte come tali se sono identificabili e trovano origine in diritti

legali o contrattuali.

Le altre attivitd immateriali sono iscritte al coéto, rettificato per eventuali oneri accessori solo se &
probabile che i futuri benefici economici attribuibili all’attivitd si realizzino e se il cosio dell’attivita
stessa pud essere determinato attendibilmente. In caso contrario il costo dell’attivitd immateriale &
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It costo delle attivitd immateriali & ammortizzato a quote costanti sulla base dslla relativa vita utile.
Qualora la vita utile sia indefinita non si procede all’ammortamento, ma solamente alla periodica
verifica dell’adeguatezza del valore di iscrizione delle immobilizzazioni. Le spese di

ristrutturazione di immobili in affitto sono ammortizzate per un periodo non superiore alla durata
del contratto. | |

Ad ogni chiusura di bilancio, in presenza di evidenze di perdite di valore, si procede alla stima del
valore di recupero dell’attivitd, I.'ammontare della perdita, rilevato a conto eéonomico, & pari alla

differenza trail valore contabile dell’attivita ed il valore recuperabile.

Un’aftivitd immateriale & eliminata datlo stato patrimoniale al momento della dismissione e qualora

non siano attesi benefici economici futuri.

Le passivita finanziarie )

Le altre passivitd finanziarie ricomprendono le varte fonne di provvista con banche e con societa del

Gruppo. | Q)/H—
La prima iscrizione di tali phssivité. finanziarie avviene all’atto della ricezione delle somme raccolte.
La ‘pl'ima iscrizione & effettuata sulla base del fair value delle passivitd, normalmente pari
all’ammontare incassato, aumentato degli eventuali costi/proventi aggiuntivi direttamente
attribuibili alla singola operazione di provvista, Somo esclusi i costi interni ‘di carattere

amministrativo. _
1l fair value delle passivitd finanziarie eventualmente emesse a condizioni inferiori a quelle di

mercato & oggetto di apposita. stima e la differenza rispetto al valore di mercato & imputata
direttamente a conto economico.

Dopo la rilevazione iniziale, le passivitd finanziarie vengono valutate al costo ammeortizzato col
método del tasso di interesse effettivo,

Fanno eccezione le passivitd a breve termine, ove il fattore temporale risulti trascurabile, che
rimangono iscritte per il valore incassato ed i cui costi eventualmente imputati sono attribuiti a
conto economico in modo lineare lungo la durata contrattuale della passivita.

'Le passivita finanziarie sono cancellate dal bilancio quando risuitano scadute o estinte.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

1l trattamento di fine rapporto del personale viene iscritto sulla base del suo valore attuariale.
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Al fini dell’attualizzazione, si utilizza it metodo della Proiezione unitaria del credito che prevede la
projezione degli esborsi futuri sulla base di analisi storiche statistiche e della curva demografica e
Iattualizzazione finanziaria di tali flussi sulla base di un tasso di interesse di mercato. I contributi
versali in ciascun esercizio sono considerati come unita separate, rilevate e valutate singolarmente ai
fini delia determinazione dell’obbligazione finale. Il tasso utilizzato per lattualizzazione &
determinato sulla base dei t‘assi di mercato, in linea con la durata residua stimata degli impegui.

I costi per il servizio del piano sono contabilizzati tra i costi del personale come ammontare netto di
contributi versati, contributi di competenza di esercizi precedenti non ancora contabilizzati, interessi

maturati, ricavi attesi derivanti dalle attivitd a servizio del piano, e profitti/perdite attuariali.

Fondi pensione dipendenti
I piani 2 contribuzione definita a favore di fondi pensione per i quali ’azienda attraverso il
versamento dei contribufi non assume alcuna ulteriore obbligazione nei confronti degli iscritti al

fondo, comportano la registrazione a conto economico dei contributi maturati nel corso
dell’esercizio.

Attivita e passivita fiscali U

La Societd rileva gli effetti relativi alle imposte correnti e anticipate- applicando le aliquote di
imposta vigenti nei paesi di insediamento delle imprese controllate incluse nel consolidamento.

Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto economico ad eccezione di quelle relative a voci
addebitate od accreditate direttamente a patrimonio netto.

L'accantonamento per imposte sul reddito & determinato in base ad una prudenziale previsione
dell’onere fiscale cormente, di quello anticipato e di quello differito. In partilcolare le imposte
anticipate e quellé. differite vengono determinate suila base delle differenze temporanee - senza
limiti temporali - tra il valore attribuito ad un’attivitd o ad una passivitd secondo i criteri civilistici
ed i corrispondenti valori e;ssunti ai fini fiscali.

Le attivitd per imposte anticipate vengono iscritte in bilancio nefla misura in cui esiste la probabilitd
del loro recupero, valutata sulla base della capacita, per effetto dell’esercizio dell’opzione relativa al
“consolidato fiscale”, di generare con continuitd redditi imponibili positivi a livello di gruppo.

Le imposte anticipate e quelle differite vengono contabilizzate a livello patrimoniale a saldi aperti e
senza compensazioni, includendo le prime nella voce “Attivitd fiscali” e le seconde nella voce
“Passivita fiscali”. '

Sono anche rilevate le imposte differite derivanti dalle operazioni di consolidamento, se ¢ probabile

che esse si fraducano in un onere effettivo per una delle imprese consolidate.
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opzioni misurate alla data di assegnazione.

" Tali imposte sono essenzialmente quelle connesse all’eventuale imputazione a elomenti dell’attivo

della controllata della differenza positiva emersa in sede di consolidarnento della partecipazione.

Le attivit ¢ le passivita iscritie per imposte anticipate ¢ differite vengono sistematicamente valutate -
per tenere conto sia di eventuali modifiche intervenute nefle norme o nelle aliquote sia di eventuali
diverse situazioni soggettive delle societd del Gruppo. ‘ |

La consistenza deghi dccantonamenti connessi ad as;;ettf fiscali & fronte degli oneri che potrébbero

derivare da accertamenti gid notificati o comungue da contenziosi in essere con le autorita fiscali,

Pagamenti basati su azioni
I piani di stock options rappresentano un pagamento basato su azioni. 1i relfativo fair value, ed il

corrispondente incremento del patrimonio, & stato detexminato con riferimento al fair value delle

1 fair value dell’opzione & stato calcolato uiilizzando un modello che ha considerato, oltre ad

informazioni quali il prezzo di esercizio e la vita dell’opzione, il prezzo corrente delle azioni e Iz
foro volatilitd attesa, i dividendi attesi e il tasso di interesse risk-free, anche le caratteristiche
specifiche del piano in essere. Nel modello del pricing sono valutate in modo distinto I’opzione ¢ la

probabilita di realizzazione della condizione di mercato. La combinazione dei due valori fornisce il
o

I ricavi sono riconosciuti quando sono percepiti o comunque gquando & probabile che saranno

fair value dello strumento assegnato.

Conto econontico

ricevuti i benefici futuri e tali benefici possono essere quantificabili in modo attendibile.

In particolare:

= le commissioni sono iscritte secondo il principio delia competenza temporale;

~ i dividendi sono rilevati a conto economico nel momento in cui ne viene deliberata la

distribuzione.
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PARTE C - Momzxomi SULLO STATO PATRIMONIALE

ATTIVITA .

Immobilizzazioni immateriali

Buro/miglisia
31.12,2005 31.12.2004
Attivitd valutate | Attivitd valutate al | Attivitd valutate | Adttivitd valutate
al costo fair value al costo al fair value

1. Avviamento
2, Altre attlvith lmmateriali

B.1 (Geperate internamente

B.2 Altre 342 665

Totale 342 665

Immobilizzazioni immateriali: variazioni annue

Buro/migliaia

Totale

A, Eslstenze iniziali

665

B. Aument]
B.1 Acquisti
B.2 Riprese di valore

- a patrimonio netto
~ --aconto econotnico
B.4 Altre variazioni

B.3 Variazioni positive di fair value

C. Diminuzioni
C.t Vendite
C.2 Retiifiche di valore
- Ammortementi
- Svalutazioni
- a patrimonio netio
- A conto economico
C.3 Variazioni negative di fair value
- 8 pdtrimonio nefto
~ 3.COTITO ECONOMICO
C.4 Altre variazioni

331

D. Rimanenze finali

342
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Immobilizzazioni materiaki

Euro/migliaia

Voci/Valutazione

31.12.2005

31.12.2004

Attivith  valutate
~ aleosto

Attivitd valutate al
fair value o
rivalutate

Attivitd valutate
al costo

Atlivita valutate
al fair value o
tivalutate

1. di propriety
- mobili
-~ impianti elettronici
- altd )
2. acquisite in leasing finanziarie

608

115
141
352

0

1.103
174
349
580

0

Totale (attivith al costo e rivalutate)

608 |-

1.103

v

Immobilizzazioni materiali: variazioni annue

Buro/miglisia

Mohili

Iopianti
eiettronici

Altri

'To tale

A, Esistenze iniziall

174

349 580

1103

B. Aumentl

B.1 Acquisti

B.2 Riprese divalore

B.3 Variazioni positive di fair value
Imputate a:
a) patrimonio netto
b) conte economico

B4 Altre variazioni

10

16

26

C. Diminuzioni

C.1  Vendite

C.2 Ammortamenti

C.3 Rettifiche di valore da
Deterioramento imputate a:
a) patrimonio netto
b) conto econornico

CA Variazioni negative di fair value
Fmputate a;
a) patrimonio netto
b) conto economico

C.5  Alire variazioni

69

208 244

521

D, Rimanenwe finali

115

4] 352
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Partecipazioni in lmlirese controllate e collegate

Euro/migliale ' 31,1206 31,12,04
Imprese controllate: :

Banca Medlolanum S.p.A. - —..—.341,230 341,
Madiolanum Vita S.p.A. - 116.681 1-16:.%
Medlolanum International Life Ltd : —_— 25.131 25,131
Mediolanum Gestlone Fondj SGR.p.A. ' 2.507 - 2,807
Medlolanum Intarnational Funds Litd 1.294 1.294
Alboran 8.p.A, ' 6.024 6.024
Mediolanum Comunicazione S.p.A. 762 762
Medlolanum Fiduciaria S.p.A, 0 641
P1 Distrlbuzione S.p.A, 516 516
Madlolanum Asset Management Ltd ' 441 441
Partner Time S.p.A. 433 433
Medlolanum Interngtignal $.4. : 2 2
Yotale iImprase controllate 495.030 495.571
Imprese collegate:
- Banca Esperia S.p.A. 25.812 25812
Yotale imprese collegate : 25812 25812
TOYALE i 520,842 1

'Le partecipazioni sono valutate al costo.
Nel mese di giugno si & perfezionata la cessione della partecipazione in Mediolanum Fiduciaria
S.p.A. con il realizzo di una plusvalenza di 90 migliaia di euro.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita C_\/}
Euro ' 31.12.05 $1.12.2004
Valore Dicul: : Valore di
bilanclo _ Riserva P.N. bilanglo
Mediobanca S.0.A. 227.729 97,822 120.907
Consodlura Sl 39,664 10.866 28.798
SlaSpA. - 12.408 12.408

Istituto Europes di Oncologia 4,703 : 0

Cedaeri S.0.A. 4,250 2.364
Nomistna S.p.A. 7 1
Europa Invest S.A. 1] 13
SUBTOTALE 288.824 108.688 173.561
Azionl proprie 0 0 2.045
OTALE 288.824 108.688 175.608

177




Per le seguenti quote di possesso:

Euro - “quota

nazjone : Capltale Soclale di possesso _ Sode
Mediobanca Sp A, 308.345.457_ 1770 Via Fllodrammetici 10 Milano
Consortium S.r.), 462,002,424  __ 4.080 Via Filodratmatici 10 Milano
SiaSpA 18,123,884 4,999 Vle Taramelil 26 Mjjano
Jstituto Europeo di Oncologla 79,071,770 4,700 Via Fllodrammatici 10 Milano
Cedacri S.p.A. - _12.609.000 5.004 __Via del Gonventino 1 Collscchlo (PR)
Nomijsma S.p.A, 5,345 327 1,320 _ Strada Magolore 44 Bologna (BO)

Nel corso dell’esercizio si & dato corso all’acquisto di quote nell’Istituto Europeb di Oncologia per
un totale di 4,7% del capitale sociale ed all’incremento deila partecipazione in Cedacri Sp.A.
portando 1a percentuale di possesso al 5,004%.

1 decremento registrato nell’esercizio & riferito alla cessione di Buropa Invest S.A.; I’operazione ha
generato una plusvalenza di 20 migliaia di euro.

ATTIVITA CORBENTI
Creditl
La voce Crediti verso controllate & composta dai seguenti saldi:

Eurc/migliala ' 31.42.05 .12,
CREDIT| COMMERGIAL1 .
Mediolanum Vita S.p.A. : 31,756 28941
EDITt PER SERVIZI CENTRALIZZ AT E RIADDEBITO DI PERSONALE
Mediolanum Vita S.p.A. 130 122
Banca Mediolanum 8.0 A. ‘ i 459 496
Mediolanum Gestione Fondi Sgrp.A. 1 101
jolanum Ca lcazione S.p.A, a4 - 37
Partner Tie S.p.A. 60 20
Pl _lembuzlgge SnpA. 16 15
iol International Life Ltd 17 9]
Mﬂio]ggum gjstr]buzlone Finapzlaria S.p.A. 5 [

TOTALE CREDIT! 32 600 29.742

- T “crediti commerciali” riguardano principalmente le provvigioni derivanti dall’attivitd di agente

assicurativo.

La voce Crediti verse clienti & composta da:

- Eure/mialiala 31,12.05 31.12.04
Madiolanum Assicurazioni S.p.A. 613 600
Mondadori Pubblicita ' 20
Alitri - ' 1 /4
TOYALE 634 804
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1 crediti nei confronti della Mediolarium Assicurazioni S.p.A. comprendono le commissioni
"derivanti dall’attivitd di agente assicurativo, il tiaddebito di costi del personale in comando e per
servizi diversi. '

La voce Crediti verso altri ¢ composta da:

Euro/migliala

. 31.12.05 31.12.04
Esiglblll entre I'esercizlo successivo :

Crediii verso erarlo in attesa di imborso ' 14.879 14,588
Anticipl a fornitori - 247 53
Fomitori n/¢ da ricevere : ‘ 154 181
Altrl : 133 245

OTALE 15.413 _ 15.067

Cassa e disponibilica liquide ;

Euro/migliala 31.12.05 31.12.04
positl bancari 13.885 _17.035

Denaro e valor in cassa 8 _ 6

ToTALE 13.873 17.041

I “depositi bancari” rappresentano il saldo dei conti correnti bancari comprensivi delle competenze

maturate a fine esercizio. La Hquiditd depositata presso la controllata Banca Mediolanum S.p.A.

O/__.-—-/

ammonta a 13.411 migliaia di euro.

Attivita flscali

La voce Attivita fiscali correnti & composta da:

Euro/migliala 31.12.05 31.12.04
CREDITI VERSQ SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA

Mediclanum Vila S.p.A, : _ 18.487 13.742
Banca Mediolanum S.p.A, 1.468 5.119
Mediolanum Gestione Fondi Sar p.A, 5.345 4.323
Medlolanum Comunicazione S.p.A. ' 0 142
£ Distribuzione S.p.A, 84 142
TOTALE CRED|TI VERSO SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA 25,384 23.438
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 versata In acoont 6614 10443

lres riportata a nuyavo ' : 0 44

anto {per solidato fiscale 15.788 16.843

Interessi bancas _257 134

lrap versata in acconto . 480 _0

irap tiporiata a auove . 0 :

TOTALE CREDITI VERSO ERARI . ...23149 g7,m§92

- TOTALE ATTIVITA FISCALI CORRENTI ' 48.533 51.330 -

La voce Attivité fiscali anticipate & composta da:

Euro/migfiala : _31.12,05 1.1

04
Crediti per imposte anticipate 117 130
TOTALE _ . 117 _130
Altre attiviti

Le Altre attivita sone costituite da risconti aftivi per 77 migliaia di euro (31.12.2004: 27 migliaia di

euro) relativi a costi di competenza dell’esercizio successivo riferiti principaimente a prestazioni di

servizi e manutenzioni varie.

PASSIVITA

CAPITALE E RISERVE

Capitale S
Il Capitale sociale & interamente versato ed ammonta a euro 72.737.993 ed ¢ costituito da n.
727.379.930 azioni ordinarie. |

In data 16 giugno 2005 & stato iscritto, nel Registro delle Imprese di Milaro, I’aumento di capitale
sociale a seguito di una parziale sottoscrizione e versamento degli aumenti deliberati ex delega, dai
Consigli del 25.03.03 ¢ del 13.05.03, in esecuzione dei Piani di Stock Options per euro 121.004,90
pari a 1.210.049 di azioni. In data 13 luglio 2005, si & dato corso, in seguito alla delibera del
Consiglio di Amministrazione, a tre aumenti di capitale sociale per un totale di 132.544 migliaia di

euro da eseguirsi secondo fa tempistica stabilita dal Piano Azionariato,
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Riserva legale -

La riserva legale rimane invariata avendo gid raggiunto il timite previsto dalla legge.

" Riserva da soprapprezzo delle aziont

L’incremento & relativo alla sottoscrizione delle nuove azioni emesse a favofe dei partecipanti al

4

" Piano Azionariato.

Altre riserve e rettifiche

La voce Altre riserve e retiy‘iche ¢ composta da:

Euro/migliala : g 314205 314204

Riserva di FTA {112.407) (112.407)
Acconto dividendi 2005 : (61.827) )
Utliiperdite esercizl precedent] . (9.903) 818
Joime ' 184.227 114789 -

La voce Altre riserve include la movimentazione operata a debito/credito del patrimonio in sede di
prima adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS che ha dato origine ad una riserva
negativa denominata Riserva di FTA pari a 112.407 migliaia di euro. '

La movimentazione della voce riflette la variazione intervenuta sull’utile dell’esercizio 20 |
rideterminato in base ai nuovi principi contabili (-11.273 migliaia di euro), gli offetti do
contabilizzazione delle stock options in contropartita del patrimonio netto ( +662 migliaia di euro) e

I’appostamento- delt’acconto dividendi 2005 liquidato in corso d’anno.

Riserve da valutazione di Attivita finanziarie disponibili per la vendita

La voce include gli effetti della valutazione al fair valve delle parfecipazioni nelle societd
Mediobanca ¢ Consortium per complessivi 108.688 migliaia di euro, al netto dello stanziamento per
imposte differite pari a 5.739 migliaia di euro.

PASSIVITA NON CORRENTI

Trattamento di flne rapporto

La movimentazione del Fondo nel corso dell’esercizio & stata la seguente:
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224

(182)

_{81)

{40}

enti da altra socletd 0 Mediolan 4

Vajore al 31,42.05 ) 1.638
PASSIVITA CORRENTI

Debitl vexrso banche

La voce accoglie 1’esposizione verso il sistema bangario a fronte di linee di credito ricevute per

225,000 migliaia di euro ed il relativo stanziamento degli interessi maturati a fine esercizio.

Altre passivith finanziarie al costo ammortizzato

Tale voce & relativa al finanziamento in essere con la controllata Mediolanum Vita S.p.A. avente
scadenza 30 giugno 2006, remunerato al Tasso Furibor 3 mesi pidi 30 basis point, il cui saldo al 31
dicembre 2005 era pari a 113.621 migliaia di euro.

Debiti verso fornitori |

s
|
I “debiti verso fornitori”, pari a 1.660 migliaia di euro (31.12.2004: 1.358 migliaia di eurc), sog'
principalmente relativi a forniture, prestazioni di servizi e prestazioni professionali.

Alixi debiti
La voce & cosi dettagliata;
Euro/migliala 31.12.05 N.A2.04
DEBIY| COMMERCIAL]
Banca Mediolanum S.n.A 39.921 36.6441
Mediclanum Vita Sp.A, 738 710
Mediolanum Gestione Fondi Sar p.A. _9 80
Mediolanum Comunicazions S.p.A. 0 2
Alba Servizi Aerotrasporti S p.A. 43 35
Mondadari Pubbljcitd S.p.A, 20 0
Fininvest S.p A, 156 0
Madlolanum Assicurazionf S.p.A. : 11 0
-Altre 0 24
DEBITI DIVERS!
Debiti verso erarlo per ritenute 1.157 743
Dgp,lll verso [stituti di Previdenza e sicurezza soclals . 254 241
rsg amminisiratori/sindaci 166 132
ngitl verso azionist| 69 7.434
Altri . 32 218
TOTALE ALTRI DEBITI ' 42.426 46.130
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1t debito nei confronti della controllata Banca Mediolanum Sip.A., riguarda principalmente le
provvigioni ticonosciute per I’attivitd di commercializzazione dei prodotti assicurativi.
I debiti diversi accolgono le ritenute alla fonte offettuate come sostituto d’imposta sui redditi di

lavoro (dipendente ¢ autonomo), le ritenute d’acconto su provvigioni e ritenute su dividendi,
regolarmente versate nel mese di gennaio 2006.

I debiti maturati verso istituti di previdenza ¢ di sicurezza sociale sono regolati alla loro naturale
scadenza.

Passivith fiscali
La voce Passivitd fiscali correnti & composta da:

Euro/migliala : 31.12.05 31.12.04

DEBIT VERSO L'ERARIO ~
fres 26.686 23433
frap i - 504 360
TOTALE DEBITI VERSO L'ERARIO 27170 23.793
DEBIT| VERSO SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA
diolanu ta S.p.A. 9.676 13.262

Banca Medlolanum S.p.A, 9.895 -
Mediolanum Gestione Fondi Sgr p.A. ' 2542 095
Partner Time S.n.A. . : 590 286/

Pl Distrlbuzione S.0.A, ag 133
Mediotanum Camunicazione $.p.A. 149 91
TOTALE DEBIT] VERSO SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA 848 27,633
TOTALE PASSIVITA’ FISCALY CORRENTI ' 50.118 426

I debiti verso societd per fiscalitd consolidata riguardano principatmente le ritenute fiscali subite che
verranno compensate in sede di liquidazione delle imposte 2005,

La voce Passivita fiscali differite & composta da:’

Euro/migliala 31.42.05 31,12.04
Debitl per imposte differite 5739 11
JOTALE §.739 11

I debiti per imposte differite si riferiscono all’accantonamento dell’imposta ires a fionte della

riserva da valutazione delle attivita finanziarie dlspgmbﬂl alla vendita iscritta a patrimonio netto.




Altre passivita
La voce Altre passivitd & composta da:

Euro/migllals_ S 314206 _31.12.04

sivi per $4°mensilita i 169 167
ondo ferle e po sl _ 348 367
Torae . ' 517 _634

PARTE D — INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO -

- Commissloni attive

1 ricavi per commissioni attive sono pari 2 183.632 migliaia di euro (31,12,2004: 182.049 migliaia
di euro) ¢ sono costituiti da provwglom maturate derivanti dalla vendita di prodotti assicurativi per
conto della controllata Medmlanmn Vita S.p.A. e della societd Medxolanmn Assicurazioni 8.p.A..

Commissioni passive

Le provvigioni passive, pari a 164.901 migliaia di euro (31.12.2004: 161.720 migliaia di euro) sono
totalmente riconosciute alla controllata Banca Mediolanum Sp.A. a titolo di remunerazi

dell’attivita di distribuzione di prodotti assicurativi.

Interesst attivi e proventi assimilati

" Comprendono:

Eyrgo/minliala 311205 31.12.04
oressi sul conti correnti banc 961 499

Interess{ su ¢raditl verso l'erariop ' 21 = 281

Altrl interessi ' 2 1

TOTALE : 1.244 791

Gli interessi sui conti.correnti bancari risultano essere nei confronti deila controflata Banca
Mediolanum S.p.A..

Inferessi passivi ed oneri assimilati |
Gli interessi amimontano a 8.896 migliaia di euro (31.12.2004: 9.219 migliaia di euro) e riguardano
principalmente gli interessi maturati su finanziamenti ricevuti dalla controllata Medjolanum Vita

S.p.A. per 2.811 migliaia di euro ¢ da banche terze per 5.918 migliaia di euro.
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Proventi derivanti da partecipazioni

" La vace accoglie i dividendi dalle societd controllate iscritti in base al principio di cassa per 190,191

migliaia di euro (31.12.2004: 113.286 migliaia di euro); l'increraento ¢ dovuto all’incasso

dell’acconto dividendi esercizio 2005 della controllata Medxolanum International Funds Ltd, per
66.150 migliaia di euro.

A seguito della cessione della partecipazione in Mediolanum Fiduciaria S.p.A. & stata realizzata uﬁa

plusvalenza di 90 migliaia di euro.

Proventi derivanti da altri strumentt finanziari

~ La voce accoglie i dividendi incassati dalla partecipazione in imprese iscritte fra le Attivita

finanziarie disponibili per la vendita pari a 7.152 migliaia di euro, principalmente da Mediobanca
per 6.777 migliaia di euro, _

Inolire a seguito della cessione della partecipazione in Europa Invest & stata conseguita una
plusvalenza di 20 migliaia di euro, '

Rettifiche di valore per impairment . C\//

Nel corso dell’esercizio in esamme, sono stati effettuati versamenti in conto copertura perdita nei

confronti delia controllata Partner Time S.p.A. per complessivi 1.200 migliaia di euro.

Altri proventi

Eurg/migliala i A2.05 31.12.04
Riaddebito costi per serviz! centralizzati; ;
=8 societa coniroliate 847 643
-8 sacield G o Fininvest & _Gruppo Doris 10 10
Recuperi costi vari 35 - 118
Altr ricavi 190 347
I0TALE 882 1.415

La voce Riaddebito per servizi centralizzati riguarda "erogazione dei servizi di direzione fiscale ¢
affari societari.
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Costi del personale

La voce & cosl composta:

Igifala

sfipend}
Onsri sociall
Yraftamento dli fine rapporio
Arpministratori -
Qoert accessori amministratorl
Personals in comgndo

Fondo psnsione
ToTALE
Organico medio
Nell’esercizio 2005 la forza lavoro & risultata essere cosi composta (valore medio esercizio):
Unita ' 311205
Dirigent! 7
Quadr : : 8

estante personale 16
Jorme - . 32
Altre spese amministrative

Igliala

Consulenze e collabarazioni

Nolengio mezzi di trasporto . :
Servjzi diversi _ ' 534 919
Spese Qubbucitazie. rgla;mnu esferne, rappresentanza. omaagai 441 361
da bang diolanum 383 409
mﬁsmme_mmmm 374 312
Snese telsfoniche _ 280 291
Sisteml informativ] 274 282
Sbese viagalo 214 153
Contribuli associatlyi . 185 _ 11
Energla elsttiica ' . 167 139
Costi diversi 168 _206
Manutenzioni 166 248
Liberalita _ . 143 194
Costi assleuralivi 141 204 .
Emolument! organj soclall 127 118
Mensa aziendale 124 145
Altrl 676 1.176
TOTALE : 7.349 8.868

Le consulenze e collaborazioni comprendono le spese per assistenza legale, consulenze tecniche e

* amministrative, le spese per la revisione contabile del bilancio e prestazioni professionali.

Imposte
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La voce & composta dall'IRES e dall'IRAP di competenza dell’esercizio iscritte in conformitd delle
disposizioni in vigore: |

migflals - 31,1205 311204
¢ RES 1.935 337
i} & Imposte antlcipate IRES 21) 193
Yotale imposth sul reddito d'esarcizio IRES _1.914 530
Imposte corcenti IRAP - . 504 402
Varlazlone imposte anficipate IRAP {1) 0
Utilizzo fondo Imposte IRAP {1 {41}
Totale Imposte sul reddito d'esercizio IRAP ) 496 451 -
ariazione | ste differite 24 10
TOTALE _ {2.434) {991}

Aderendo, unitamente ad alcune controllate, al consolidato fiscale nazibnale, la societd ha.

beneficiato nell’esercizio in esame della detassazione del 5% sui dividendi da partecipazioni incluse
nel campo di consolidamento per 1.027 migliaiza di euro,

Si & provveduto a predisporre la riconciliazione tra I'onetre fiscale e ’onere teorico che riportiamo
nella tabella sottostante.

. Buro/migliaia
, . aliquota Valore Impaste —
Determinszione dell'imponibilie IRES - Oj

Risultato prima delle imposte _ 193.999 f
COnere fiscale teorico _ 33% 64.020
Differenze temporanee tassabili in esercizi successivi 0}
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi 132
Differenze termporanes da esercizi precedenti 3.014

Differenze permanenti . - (67.877)

Differenze permanenti effett IAS (123.405)

Imponibile fiscale complessivo ' 5 863

Imponibile fiscale 33% 5.863

Imposte correnti sul reddito dell'esercizio 1.935

Aliquota media sul risultato prima delle imposts 1,00%

Determinazione dell'imponibile IRAP

Differenza fra valore e costi della produzione 5.724

Costi non rilevanti ai fini IRAP : 5.981

Totale 11.705

QOnere fiscale teorico 4,25% _ 497

Differenze temporanee tassabili in esercizi successivi 0

Differenza temporanea deducibile in esorcizi successivi | 93

Differenze temporanee da esercizi precedenti (73)

Differenze permanenti 135

Imponibile fiscale (aliquota 4,25%) 11.860

Imposte correnti sul reddito dell'esercizio ) 504
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PARTE E - INFORMATIVA DI SETTORE

La presente parte non viene compilata in quanto ritenuta non significativa, |

PARTE F - INFORMAZIONI ‘SUI RISCHI E SULLE RELATIVE
POLITICHE DI COPERTURA '

In considerazione della scarsa significativitd dei profili di rischio relativi alle posizioni finanziarie
della societd a fine esercizio non viene fornita alcuna informativa supplementare e si fa pertanto a

quanto indicato nell’apposita sezione del bilancio consolidato.
PARTE G - OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE RIGUARDANTI IMPRESE r
O RAMI D’AZIENDA

Sezione 1 — Operazioni realizzate durante Pesercizio ' | @ g

Con riferimento alle informazioni richieste ai sensi dell’TFRS 3 non vi sono da segnalare operazioni

di tale natura realizzate nel corso dell’esercizio 2005. |

A titolo di informativa si segnala che nell’esercizio in esame & avvenuta la fusione | per
incorporazione delle controllate Fibanc S.A. e Tanami S.A. nella controllata Banco de Finanzas e '
Inversiones S.A.. . |
Tale operazione, avvenuta fra societd appartenenti al gruppo bancario Banca Mediolanum S.p.A.,

non ha generato impatti economici e patrimoniali per la banca.

Sezione 2 — Operazioni realizzate dopo la chiusura dell’esercizio

Non vi sono da segnalare operazioni realizzate dopo 1a chiusura di esercizio.
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1. Informazioni sui compensi degli amministratori e dei divigenti
Euro/migliaia

. : Amministratorl, -
Stndacl, Direttort ¢ Alr! Dirigent! con
Vice Direttory ~ TeSPousabilita
Generali strategiche

Emolumenti e contributi sociali B 1.448 987
Altri oneri previdenziali ed assicurativi - : - ' -
Benefici non monetari - -
Indennitd diverse per cessazione de] rapporto di lavoro - -
Eggamcnﬁ in azioni (stock options) 566

I consiglio di Amministrazione ed il Collegic Sindacale sono composti, rispettivamente da n. 12 e
n. 3 membri.

-

2. Informazioni sulle transazioni con parti correlate : (>/
Le operazioni con parti correlate si riferiscono principalmente ai rapporti con le societa del Gruppo
Mediolanum ed in particolare :
¢ Con la controllate Mediolanum Vita S.p.A. per quanto concermne il mandato di agente

assicurativo;

¢ Con la controllata Banca Mediolanum S.p.A. per quanto concerne 'attivit di intermediazione
svolta per nostro conto, i conti correnti aperti presso Banca Mediolanum ¢ la fruizione dei
servizi gestiti centmﬁnénte 'quﬁli: la revisione intetna, la gestione dei sistemi informativi,
Porganizzazione, I'amministrazione def personale, i servizi generali, i servizi legali, I'ufficio
acquisti ¢ I’amministrazione fornitori.

Inoltre si sono avuti rapporti di distacchi di personale all’interno def Gruppo Mediolanum,

Tutti i servizi sono regolati a condizioni di mercato eccetto il distacco di personale ed i servizi

gestiti centralmente il cui riaddebito avviene sulla base-dei costi effettivi sostenuti.

Per le societd facenti parte del Consolidato Fiscale, rientrano i crediti ¢ debiti scaturiti da tale

adesione.
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Euro/migliaia

Saldi in essere al 31 dicembre 2005 per cateporia di parti correlate

Attivith
fseall

Credhtl

Dispoathitics
fiqutde

Alfri
Debiti

Passivith
flscatl

Altre
passivith
Hnaezinrie

(2) Controllante _ !
(b) Entité esercitanti influenza

notevole sulla societa
(c) Controllate

(d) Collegate

(¢) Joint venture

() Dirigenti con responsabilita

strategiche

(g) Altre parti correlate

32,600
25.384

633

15

40.258

74

22.948

113.621

p

.

correlate , avvenute nell'esercizio in esame, di ammontare superiore a 10 migliaia di euro.

Buro/migliaia
Commissiont attive:
Mediolanum Vita S,p.A. 179.615
Mediolanum Assicurazioni S.p.A. 4.017
Commissioni passive: |
Banca Mediolanum S.p.A. 164.932
Altre spese ¢ commissioni bancarie:
Banca Mediolanum S.p.A. 167
Interessi attivi su conti correnti:
Banca Mediolanum S.p.A. 951
Interessi passivi su altre passivitd finanzfarle:
Mediolanum Vita S.p.A. 2.811
Riaddebito servizi direzione fiscale e affari societari:
Mediolanum Vita S.p.A. 260
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Di seguito, vengono evidenziati i saldi delle prestazioni di servizi ottenute ed effettuate da/a parti




Banca Mediolanum S.p.A. - 260
Mediolanum Gestione Fondi SGR p.A, 60
- | Partner Time S.p.A. 40
Mediolanum Comunicazione S.p.A, .o 15
Mediolanum Assicurazioni S.p.A. ' 10
Servizi centralizzati Banca Mediolanum S.p.A.:
Servizi sistemi informativi . 274
Servizi amministrativi diversi _ | 383
Locazione uffici:
Mediolanum Gestione Fondi SGR p.A. 171
Noleggio aereomobili: :
Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. 554
Personale in comando: _ '
Addebiti da Banca Mediolanum S.p.A. - 232
Addebiti da Mediolanum Vita S.p.A, 23
Addebiti da Mediolanum Assicurazioni S.p.A. ) _ 11
Addebiti a Banca Mediolanum S.p.A. 1.490
Addebiti a Mediolanum Gestione Fondi SGR p.A. 336
Addebiti a Mediolanumn Vita S.p.A. ' 208 @ —
Addebiti a Mediolanum Comunicazione S.p.A. ' ‘ 162
Addebiti a Partner Time Sp.A. 80
Addebiti a PI Distribuzione S.p.A. 55
Addebiti a Mediolanum International Life Ltd 17
Addebiti a Mediolanum Assicurazioni S.p.A. ' S 145
Altri costi: _
Fininvest S.p.A. 32
Amoldo Mondadori Editore S.p.A. "3
Milan AC. Sp.A. ‘ 18

Al fine di riportare anche I'informativa richiesta dall’art. 78 del Regolamento Consob n. 11971 del
14 maggio 1999, si allegano gli schemi 1 e 2 redatti secondo 1 criteri stabiliti nell’ Allrgato 3C di cui

al citato Regolamento.
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PARTE I — ACCORDI DI PAGAMENTO BASATI SU PROPRi STRUMENTI
PATRIMONIALI

1. Descrizione deghi accordi di pagamento basati su propri Stl'lll;lellti patrimoniali

 Si farinvio a quanto riportato nella relativa sezione della Nota Integrﬁtiva consolidata.

. 2. Altre informazioni

Ilvcosto imputato all’esercizio relativo all’onere delle stock opfions, corrispondente alla quota aprte
di competenza dell’esercizio del fair value degli strumenti finanziari distribuito lungo il periodo di
vesting, ammonta a 709 tﬁigliaia di euro ed ha determinato un corrispondente aumento delle riserve
di patrimonio netto della Societd, | |

ALLEGATI | O‘/

I seguentt allegati contengono informazioni aggiuntive rispetto a quelle esposte nella Nota

R

Integrativa defla quale costituiscono parte integrante.

1. ‘Prospet_to di analisi delle riserve di patrimonio netto al 31 dicembre 2005 (Allegato 1)
2. Prospetto di dettaglio delle'imposte differite (Allegato 2)
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ALLEGATO 2

PROSPETTO DI DETTAGLIO dELLE IMPOSTE DIFFERITE

fiscali dell’'esercizio

{mposte anticipate attinenti a perdite

fiscali dell'asercizio precadante

Imposte anticipate attinent] a perdite

Differenze temporanse escluse dalla
daterminazione delle imposte
anticipate) e differita: -7.333
Perdite fiscall riportabill a nuovo dl
cul: -
;".J;ﬂa -7.333
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ESERGCIZIO 2004 ESERCIZIO 2005
Ammontare dslle Effetto flscale Ammontare dslle Effetto fiscale
ditferenze (allquota %) differenze taliquota %
temporange 4 > temporanas allquota %)

Impaste antictpate di cul: '
Svalutazioni per perdite durevoli-di
Immobilizzazioni materiall
Svalutazion| par perdite durevali d!

| Immeblfizzazloni immaterialt
Fondl per rischi ed onerl 25.046 33,00% 25046 33,00%

{ _ Spese rappresentanza 180.712 37,26% 200.510 37,25%
Compengo amminlstrator - . 39.000 37.25%
Adeguamento riserva FTA 163.508 33,00% 57.804 33,00%
Tolale 369.356 322.460

imposte differite dl cut:
Ammertamenti anticipati
Ammortamentt eccadenti
Svalutazioni di credit
Attivith Aipanz.disp.per la vendita - - 17.390.002 33,00%
Adeguamento tr IAS 32.687 33,00% - -
Totale 32.667 17.390.002

Imposte diffarite (anticipate) nefte

{6.262.113)

N
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La transizione al principi contabill internazionali IAS/IFRS da parte di
Mediolanum S. p A.

{I contesto normativo

La Commissione europea con il Regolamento u. 1606 del 19 luglio 2002 ha stabilito che a partire
dal 2005 tutte le societd quotate dell’Unione europea sono tenute ad applicare i principi contabili
intemazionali IAS/IFRS neila redazione dei bilanci consolidati, Tale regolamento ha lo scopo di
migliorare la qualitd dell’informativa di bilancio e soprattutto di rendere comparabili i bilanci delle
imprese quotate curopee.

I principi internazionali sono emanati da un organismo indipendente (IASB - International
Accounting Standards Board®), e sottoposti all’omologa da parte della Commissione eui‘opea a
seguito della quale vengono pubblicati nella Gazzeita Ufficiale dell’Unione europea. |

In allegato alla presente relaziome viene riportato Pelenco completo dei principi IAS/IFRS

omologati dalla Commissione evropea.

Con il Decreto Legislativo n, 38 del 28 febbraio 2005 I'ltalia ha esteso 1’applicazione degi

principi contabili internazionali anche ai bilanci individuali (a partire dal 2006 o in via facoltativa

 dal 2005) delle societd quotate, delle banche e degli altri enti finanziari vigilati ed ai bilanci

consolidati delle banche ed enti finanziari vigilati ¢ delle im;:ircse di assicurazione non quotate,
inolire & stata estesa la facoltd di applicare i nuovi principi alle imprese controllate da queste ultime,

fatta eccezione per le imprese di assicurazione non quotate ¢ per le imprese minori ai sensi dell’art.

2435 cc.

Le principali modifiche introdotte dai nuovi principi contabili

I principi contabili IAS/IFRS prevedono alcune importanti modifiche suile modalita di rilevazione
delle aperazioni, sulla classificazione delle principali poste in bilancio ¢ sui criteri di valutazione
delle attivitd e passivitd, in applicazione del principio generale di prevalenza della sostanza
economica sulla forma giuridica.

Di seguito vengono illustrate le principali innovazioni introdotte dai principi contabili internazionali

che incidono sulla rappresentazione dei risultati di Mediolanum S.p.A.. Q
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Strumenti finanziari

11 valore di iscrizione iniziale di un’attivitd t'.'; passivita finanziaria deve ;:lonnahﬁcnte avvenire sulla
base del suo fair value, vale a dire il corrispettivo al quale un’attivitd potrebbe essere scambiata o
una passivifa estinta in una normale transazione tra parti consapevoli e indipendenti, aumentato o
diminvito di costi o proventi direttamente connessi con la transazione, che quindi vengono
capitalizzati e affluiscono al conto economico hungo la durata dell’operazione sulla base del tasso
effettivo di rendimento (cosiddetto “costo ammortizzato™).

Qualora il prezzo corrisposto in una transazione non sia allineato al valore di mercato, in sede di
iscrizione iniziale il differenziale tra i due valori deve essere imputato al conto economico,

La classificazione degli strumenti finanziari deve avvenire al momento della prima iscrizione in
bilancio ¢ successivamente pud essere modificata solo in limitate circostanze, Il principio IAS 39

identifica quattro categorie di riferimento per gli strumenti finanziari: le atfivitd e passivita valutate

al fair value rilevato a conto economico (sostanzialmente le attivitd e passivita gestite con ﬁm@—" 5

trading e le attivitd che a prescindere dalla finalitd di detenzione la societd decide di valutare ahfai
value), le attivitd disponibili per la vendita, le attivitd detenute sino alla scadenza, i crediti ¢ le
passivitd finanziarie non di negoziazione. La classificazione degli strumenti finanziari riveste
importanza anche ai fini della definizione del criterio di valutazione da applicare, in quanto ie prime
due categorie devono essere valutate al fair value, mentre le altre due sono valutate al costo o al
costo ammortizzato.

I risultati della valutazione delle attivita e passivitd valutate al fair value rilevato a conto economico
dévono essere imputati- al conto economico mentre quelli relativi alle attivitd disponibili per la
vendita vengono imputati ad una riserva del patrimonio netto sino al momento del realizzo.

Per gli strument] finanziari che non sono classificati tra le attivitd e passivitd valutate al fair value
con imputazione al conto economico, i pﬁncipi TAS/IFRS richiedono di verificare sistematicamente
che non vi siano evidenze che possano far ritenere non pienamente recuperabile il valore di bilancio
dell’attivitd, Tali verifiche devono essere svolte analiticamente per singole attivitd o coliettivamente
con riferimento a gruppi di attivitd omogenee in termini di rischio. Le rettifiche di valore devono
tenere conto anche dei tempi necessari per I'incasso degli importi ritenuti recuperabili.
Riconducibile alla tematica dei criteri valutativi degli strumenti ﬁnénziaﬁ ¢ anche il trattamento

contabile dei contratti derivati di copertura di rischi finanziari e delle relative attivith e passivita
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coperte. I principi internazionali distinguono tre diverse tipologie: la copertura del fair value di

un’attivitd o passivitd finanziaria, che comporta I’imputazione al conto economico delie variazioni

di fair value sia dello strumento coperto sia del contratto derivato di copertura; la copertura dei
flussi finanziari variabili in funzione di un determinato rischio e h«:{:rtum dell’investimento in
una gestione estera espresso in valuta, che comportano la rilevazione in una riserva di patrimonio
netto delle variazioni di fair value del solo contratto derivato di copertura (mentre V’attivitd o
passivita coperta rimane iscritta al costo o al costo ammortizzato). Questo criterio discende dalla
necessitd di dover valutare al fair value tutti i contratti derivati (compresi quelli di copertura).
Secondo i principi nazionali, invece, normalmente i contratti derivati di copertura erano valutati al

costo, coerentemente con il criterio applicato alle poste coperte.

Investimenti ipativi
I principi internazionali consentono di classificare tra gli investimenti partecipativi solo gli
investimenti in societa controllate, collegate o sottoposte a controllo congiunto. Tutti gli altri titohi

di capitale devono essere classificati o fra le attivita valutate a! fair value rilevato a conto economico
o tra le attivita disponibili per Ia vendita. Q\

amenti basati su azioni |
Per quanto attiene ai “pagamenti basati su azioni”, riferibili nella fattispecie ai piani di stock
options a favore di dipendenti e collaboratori, i principi internazionali richiedono la valorizzazione
al fair value delle opzioni assegnate e I'imputazione del corrispondente importo al conto economico

lungo il cosiddetto “vesting period”, con contropartita il patrimonio netto della societa.

Benefici corrisposti ai dipendenti successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro

I fondi previdenziali e, in generale, tutti i benefici corrisposti ai dipendenti successivamente alla
cessazione del rapporto di lavoro, vengono suddivisi dai principi internazionali in due categorie: i
piani previdenziali a contribuzione definita, per i quali & prevista solamente la rilevazione delle
contribuzioni dovute dall’impresa, ed i piani a benefici definiti per i quali 1a misurazione dello
stanziamento deve avvenire calcolando, con criteri attnariali, P’ammontare che dovrd essere

corrisposto al momento della cessazione del rapporto di lavoro.
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La prima applicazloné dégli JAS/IFRS da parte dl Mediolanum S.p.A.

La prima applicazione degli IAS/IFRS @& disciplinata da un apposito principio contabile denominato -

IFRS 1, il quale richiede: | |

¢ la preparazione di uno stato patrimoniale di apertura alla data di transizione redatto secondo i
criteri previsti dagli IAS/IFRS; '

¢ ['applicazione det principi contabili previsti dagli IAS/IFRS nel primo bilancio redatto secondo i
nuovi principi ed in tutti i periodi di raffronto (con esclusione di alcune eccezioni obbligatorie,
ed alcune esenzioni, che sono facoltative, espressamente previste dall’IFRS 1);

e la predisposizione di un’informativa sugli effetti derivanti dal passaggio ai principi
internazionali. '

L'applicazione dei nuovi principi deve avvenire pertanto a far data dal 1° gennaio 2004, ed & §

richiesta la predisposizione di almeno un bilancio comparativo per ’esercizio 2004 redatto con ghi

stessi principi IAS/IFRS in vigore dal 1° gennaio 2005. —_

Con riferitnento ai principi contabili IAS 32 e 39 (strumenti finanziari) approvafi dallo

omologati dalla Commissione europea solo nel corso del 2004, la loro applicazione sin dal 1°

gennaio 2004 non & obbligatoria. Le imprese che si avvalgono di questa facoltd devono procedere

alla conversione con riferimento ai saldi contabili oggetto di tali principi al 1° gennaio 2005 e

pertanto i valori del bilancio 2004 potranno non essere comparabili.

Lo stato pénimoniale di apertura al 1° gennaio 2004, ed al 1° gennaio 2005 con riferimento agli

strumenti finanziari, deve essere esposto in conformitd agli IAS/IFRS, attraverso i seguenti passi:

» cancellazione di aftivitd e passivitd iscritte secondo i principi nazionali ma che non presentano i
requisiti per il riconoscimento ai sensi dei principi IAS/IFRS e riclassificazione delle altre
aftivitd ¢ passivitd iscritte in bilancio sulla base delle nuove disposizioni;

¢ iscrizione in bilancio di attivitd e passivitd cosl come definito dai principi internazionali, la cui
iscrizione non era prevista dai principi nazionali;

e applicazione a tutte le attivita ¢ passivita dei criteri di valutazione previsti dagli IAS/IFRS.

Gli effetti delle rettifiche dei saldi contabili che derivano da questa ﬁesﬁdsizione devono essere

riconosciuti direttamente nel patrimonio netto alla data di prima applicazione dei nuovi principi.

La prima applicazione dei nuovi principi contabili ha comportato la necessitd di operare alcune

scelte con riferimento alle nuove classificazioni degli strumenti finanziari, ail’adozione di alcuni

criteri valutativi opzionali e all’eventuale applicazione di alcune esenzioni (facoltative)

nell’applicazione retroattiva dei nuovi principi cosi come previste dall’TFRS 1. Q

203 | /



Inoltre, Mediolanum S.p.A. si & avvalsa della facoltd prevista dall’IFRS 1 di applicare Io IAS 32 ¢
39, relativi agli strumenti finanziati a decorrere dal 1° gennaio 2005. Pertanio i dati relativi
all’esercizio 2004 non sono comparabili con riferimento alla valorizzazione degli strumenti
finanziari e alla rappresentazione dei contratti assicurativi. |
" Tuttavia 'per consentire’ comunque un confronto con valori il pili possibile omogenei, si &
provveduto a stimare, sulla base dei dati disponibili, gli effetti che si sarebbero avuti al 1° gennaio
2004 e nell’esercizio 2004, qualora gli IAS 32 e 39 fossero stati applicati a partire dal 1° gennaio
2004.

Gli strumenti finanziari (rappresentati da titoli, crediti, debiti, contratti derivati ¢ partecipazioni)
sono stati riclassificati nelle nuove categorie previste dagli YIAS/AFRS, in virth di un’apposita
disposizione prevista dall’IFRS 1. Tale disposizione consente 1"utilizzo delle categorie in sede di

transizione ai principi IAS/IFRS, in deroga alla regola generale che prevede I’alimentazione di
queste voci solo al momento dell’acquisto dello strumento finanziario. §

Le partecipazioni hanno mantenuto tale qualifica se riferite ad investimenti partecipativi di :

controtlo, di collegamento o sottoposti a controllo congiunto. Tutte le altre interessenze sono ftateN,

iscritte come “Attivitd finanziarie disponibili per la vendita”,

Riguardo alla valutazione degli immobili non & stata adottata ’opzione della loro iscrizione al fair

value, ma si ¢ ritenuto di mantenerli al costo di acquisto al netto degli ammortamenti cumulati e di

eventuali perdite di valore durature. Si & proceduto comunque allo scorporo dal valore dei fabbricati

della quota da atiribuire 2i terveni ed alla eliminazione de! fondo ammortamento relativo a questi

ultimi.

L'IFRS 1 prevede, in sede di prima applicazione, alcune esenzioni facoltative ai requisiti di

conformitd agli IAS/IFRS. Di seguito si riportano quelle di cui la societd si & avvalsa: '

¢ aggregazioni di imprese: 1’esenzione riguarda la possibilitd di non adottare retroattivamente le
norme IAS/IFRS alle aggregazioni di imprese avvenute prima della data di prima applicazione.
In tal modo gli avviamenti esistenti possono non essere rideterminati secondo le disposizioni
previste dai principi internazionali;

s benefici per i dipendenti: 1o IAS 19 consente di utilizzare il metodo del “corridoio” e quindi di

non rilevare parte degli utili ¢ perdite attuariali, quando la variazione rispetto all’esercizio
precedente sia inferiore al 10%. A tale riguardo non si & optato per 'utilizzo del metodo del
corridoio; _

e Pagamenti basati su azioni: ¢ consentita la possibilita di non applicare I'lFRS 2 agli strumenti di

partecipazione assegnati al o prima del 7 novembre 2002 e gli strumenti di partecipazione
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assegnati dopo il 7 novembre 2002, ma che fanno acquisiro Il diritto prima della pid vicina data |
tra la data di transizione agli IFRS e il 1° gennaio 2005, Mediolanum S.p.A. ha adottato tale
opzione per i piani di stock options che presentavano le condizioni di esenzione. Il principio &
stato dunque applicato dal‘ 1° gennaio 2004 per i piani di stock options assegnati dopo il 7
novembre 2002,

Prospetti di riconciliazione e note llustrative

I prospetti di riconciliazione del patrimonio neito e del risultato economico sono stati predisposti ai
sensi delle disposizioni previste dall’IFRS 1.

In considerazione dell’esercizio della facoltd prevista dall’IFRS 1 di applicare gli IAS 32 e 39
relativi agli strumentj finanziari a decorrere dal 1° gennaio 2005, al fine di consentire un confronto -
omogeneo di valori si & anche provveduto a stimare, sulla base delle informazioni disponibili, ghi
effetti della transizione agli IAS/IFRS relativi agli strumenti finanziari al 1° gennaio 2004 e per .
Pintero esercizio 2004,

Riconciliazione tra patrimonio netto ex D. Lgs. 127/91 ¢ patrimonio netto JAS/AFRS C\ :

Escluso IAS 39 ¢ IFRS 4

Euro/000 31.12.2004 01.01.2004
imoniao netto ex D.Lgs. 127/91 469.956 423179

Riserve

Storno dividendi per competenza (124.041) {113.286)

Valutazione attuariale del TFR (131} {164}

Effetto flscale 1.063 1.043

Totate effott! prima applicazione IAS/IFRS {123.109) {112,407}

Patrimonlo netto IAS/IFRS 346.847 310.772

Incluso IAS 39 ¢ IFRS 4
ﬂ:_ro/aao 01.01,.2005 01.01.2004

Patrimonio netto ex D.Lgs. 127/91 469.956 423.179
Riserve

torno dividend| per competenza {124.041) {113,286}
Valutazione attuariale del TFR (131) {164)
Altr] effetti {1.998) {2.092)

Riserve da valutazione
Hivitd finanzlarie disponlbili per |2 vendi

= Valutazione al falr value titoll di capitale 33.964 {26.217)
Effetto fiscale ‘ 1.016 1.043
Totale effettl prima applicazione AS/IFRS {91.190) (140.716)

atrimonl tto IAS/IFRS 378.766 282.463
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Il prospetto di riconciliazione del patrimonio netto riporta gli effetti determinati dall’adozione dej
nuovi principi contabili internazionali.

La voce “Riserve” include gli aggiustamenti che non prevedono negli esercizi successivi alla prima
applicazione un riconferimento al conto economico, in quanto_ detti aggiustamenti avrebbero gia
prodotto i loro effetti a conto economico qualora gli IAS/IFRS fossero stati adottafi gid in
precedenza.

La voce “Riserve da valutazione di attivitd” include invece gli aggiustamenti il cui importo &
destinato a modificarsi nel tempo per la rilevazione degli effetti valutativi delle attivita e passivita-
iscritte in bilancio e che verranno imputati al conto economico solo al momento del reatizzo.

Le movimentazioni operate a debito/credito del patrimonio in sede di prima adozione dei principi
contabili IAS/IFRS hanno determinato una riduzione del patrimonio al 1° gennaio 2005 da 469.956
migliaia a 378.766 migliaia (-91.190 migliaia), a seguito di decrementi lordi per —-92.206 migliaia ed
al netto dell’effetto fiscale positivo di 1.016 migliaia di euro.

Di conseguenza, nel patrimonio netio & staia iscritta una specifica voce di saldo negativo
denominata “Riserva da prima adozione JAS/IFRS” di ~112.407 migliaia, inoltre & stata iscritta una

riserva da valutazione di attiviti disponibili per la vendita per 33.964 migliaia di euro.

Riconciliazione tra risultato economico ex D. Lgs. 127/91 e risultato economico IAS/IFRS
Il prospetto di riconciliazione del risultato economico riporta gli effetti che ’adozione dei nuovi

principi contabili avrebbe determinato sul risultato economico alla data del 31 dicembre 2004.

000 fncluso IAS 39 Esclusc IAS 39
Risultato netto ex D.Lgqs.127/91 : 126.558 126,558
Dividendi ' {10.765) {10.756)
Costo del personate (120) {120)
Altre spese amminisirafive (465) (465)
Altri ricavi 47 47
Imposte 20 20
Risultato nefto IAS/IFRS 116.285 116.285

Valutazione attnariale del TFR

I principi internazionali richiedono che la valutazione dei piani previdenziali a benefici definiti
avvenga sulla base della stima attuariale dell’importo che I’impresa dovra corrispondere al
dipendente al momento della risoluzione del rapporto di lavoro.

Il traftamento di fine rapporto & stato considerato assimilabile ad un’obbligazione a benefici definiti
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e dunque rideterminato secondo valori attuariali e non pit come previsto dalle specifiche norme di
legge italiane (impatto negativo sul patrimonio netto all’1/01/2005 pari a -131 migliaia di euro, a!
lordo dell’effetto fiscale).

Attivith finanziarie disponibili per 1z vendita

I principi IAS/IFRS prevedono la valutazione al fair value degli strumenti finanziari classificati
nella categoria delle attivitd finanziarie disponibili per Ia vendita. L’effetto di tale valutazione deve
essere imputato direttamente ad una riserva del patrimonio netto sino al momento del realizzo.

In sede di prima applicazione sono stati classificati netla voce “Attivitd finanziarie disponibiti perla
vendita” gli investimenti partecipativi ritenuti durevoli che non sono qualificabili come di controllo,
collegamento o controllo congiunto.

Queste partecipazioni, che precedentemente erano interamente valorizzate al costo, salvo le
variazioni per perdite permanenti di valore, sono state valutate al fair value in tutti i casi in cui siano
disponibili quotazioni di borsa o valutazioni aggiomate delle aziende partecipate, mentre negli altri
casi viene mantenuta Piscrizione al costo. (impatto positivo sul patrimonio netto all’1/01/2005 pari
a 34 milioni di Buro, al lordo dell’effetto fiscale).

Pagamenti basati su azioni O]L"

-1 principi IAS/IFRS, a differenza dei principi nazionali, richiedono che il valore corrente dei

compensi in azioni (le cosiddette stock option), rappresentato dal fair value delle opzioni alla data di
assegnazione venga rilevato nel conto economico nel periodo intercorrente tra la data di
assegnazione e quella di maturazione, con conlxopartita iscritta in una riserva di patrimonio netto.
Le disposizioni previste dal principio IFRS 2 devono essere applicate per i piani asségnati dopo il 7
novembre 2002, '

Per tali piani & stato determinato il fair value delle opzioni assegnate e per Vimporto di competenza
dell’esercizio 2004 & stato imputato al conto economico, senza generare una variazione del
patrimonio netto (impatto sul risultato economico al 31/12/2004 & stato rispettivamente pari a 618

migliaia di euro).

Altri effetti

I residuali effetti della prima applicazione dei principi contabili internazionali sono prevalentemente
riconducibili alla contabilizzazione dei dividendi secondo il principio di cassa (impatto negativo sul
patrimonio netto all’1/01/2005 pari a —124.041 migliaia di euro, al lordo deli’effetto fiscale).
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Effetto fiscale

L’impatto sul patrimonio netto derivante dalla prima applicazione degli JAS/IFRS & stato calcolato

al netto del relativo effetto fiscale. Tale effetto & stato determinato in base alla legislazione vigente

(ivi compreso il D.Lgs. n, 38/2005); in particolare:

s DIRES ¢& stata calcolata con I'aliquota del 33%;

¢ TIRAP & stata calcolata con I'aliquota del 4,25% (pidt eventuale addizionale regionale ove
prevista).
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Allagato: Elenco del princlpl contabli! 1AS / IFRS omologat dalla Commissione Eurapea

Pata pubblicazione Gazzatta
PRINCIP| CONTABILI INTERNAZIONALI Ufficlale Europea
aprile 2004
fabbralo 2005
IFRS3 _ {Agoragasiont azlondai N dicambre 2004
IFRE ¢ Contatt assteuratvi Fioambn 2004
(ERSE_ IAttivith non comenti posseduts parla vendita e ativits operative cessale dicembre 2004
JFRS6 | Eaploraziony o valutuziona delle Asorse minerars |nevermbre 2005
Stnament finanziar: infermaxionl intagrative enuralo 2006
Presantezions del bilsnclo satiembre 2003 ~ dlcembre 2004

satiemiie 2003 - dicgmbre 2004

Rendizonts Aaanziado

sattambre 2003

Principl contabil, cambisment neite atime ed amor

A3 10 Fatdl ntervenuli dopo 1a data di rifariments el bllanalo

aetembre 2003

satisnibre 2003

agtiembra 2003

aotbembro 2003 - dirambre 2004

setfemive 2003 - dicambre 2004

1AS 18 Ritavl '

saltembre 2003 .

1AS 19 |Benekici pari dipendent

sattembre 2003 - novernbre 2006

suiambre 2003

\

I_lﬁ_s 20 Contabilizzazions del contritatl pubbllcl & Informativa eullassisienza pubbiica
IAS 24 mlﬂ dele variaxion! del camd! delle valuta eslere

seflambr 2003 - dicornbe 2004

IAS 23 Onorl inanzai

saltemtire 2003

AS 24 Informativa di bifancla suka onl con parll comelste

eattembirs 2003  dicembra 2004

aglisrnbre 2003

|IAs 20 Fondi dl previdenza
A8 27 Blancio conselidato e esparaty

setiombre 2003 - dlcembng 2004

s 29 Pa in colisgats

settambre 2003 - divembra 2004

1AS 28 tnformazionl contabM in econgmie Iperdnftazlanats

seitembre 2003

IAS 30 Informazion! vchleate net bliancio defie bancho o degi tatihd Rnanzdad

Jeetiombme 2003

IAS 34 Fartacipazioni in Joini ventura

dicambne 2004

dicambre 2004

IAS 32 Strument finanzlar:esposiziona nal bilankio e informaxionl Intsgrative

IAS 33 Uit per axfone

satiémbre 2003 - dicembre 2004

1AS 34 Bitanc intsmeedi

satismbre 2003

IAS 36 Riduzione durevole di valse dello aftivith

seftambre 2003 - dicembre 2004

[AS 87 Accanionament, passhith e ativith potenzialf

IAS 25 Attivith immaterall

4t_aetwsmbm 2003 - dicembre 2004

sattembee 2008 - dicembrs 2004

A5 38 Strument! finanxiar: isvedons & valutagiona

novembre 2004 - dicembre 2005

1AS 413 [nvestimant immobliad

satlombie 2003 - dicembra 2004

lias 41 lagnconura

saftambre 2003 - dicembre 2004
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DOCUMENT] INTERPRETATIVI

Data pubblicazione Gazzetta

Ufficiale Europea
IFRIC 1 Camblament nelle passivith Incritte per smantgitament, riprietnl o passtvith aimiar dicambre 2004
IFRIC2 __]Azloni del socl in entith cuoperative @ strument i tugiln 2006
[FRIC4 _ |Betarminaziona £8 un accordo coninge un leasing novembre 2005
Fch 5 __ |Dirid dorivant da Intorussonze In fondl per smantallamentl, fpriatin) @ bontfichs ovatriors 2005
IFRICE _ |Passivith derfvand daia pertsciparlona ad un mencata apacifico, Riflul di a;pamdilawre sletiricha panalo 2008
|IFRIG 8 __lobletivo dati' IFRS 2 nrtalo 2006
SIC 7 Introduzions deX'suro gatiambine 2003
j5IC 10 lAssistonza pubbiica - Messuna specifica minsions aite aithth oparative settambre 2003
SIC 12 Coneolidamanta - Socleth # destinazfone apecifica (Sociath vaicolo) esttembre 2003
SIC 13 (mprasa s contratio conglunlo- Conferdmant In natura da parta del partacipant] al controlle Balismbre 2003
SIC 18 Leasing oparative - Incantivl settembre 2003
sic2d fg!gosm gul reddito - Recupero daile atthvith dvalutale non ammontizzabil setiombre 2003
jSIC 25 tmposle awl reddlts - Cambiamentl di condlziong facale df unimpresz o del suo! azlonlst setiombra 2003
sattembre 203
setismbre 2003
SIC3 Ricav} - Dparazioni ¢l baratio compraadent servz pubbifcitar sottombra 2003
SiIcM Atihith Immateriall - Costl connassl a ol web satfembie 2003
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MEDIOLANUM S.p.A. |
Basiglio - Milano 3 , Palazzo Meucci - Via F. Sforza
Capitale Sociale Euro 72.759;692,80.=
Registro delle Imprese di Milano: 11667420159
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RELAZIONE DEL COLLEGIQ SINDACALE ALL’ASSEMBLEA
DEGLI AZIONISTI CONVOCATA PER I APPROVAZIONE DEL

BILANCIO 31 DICEMBRE 2005 -
(art.153. D.Les n.58/98) g

Signori Azionisti,
nel corso dell’esercizio abbiamo svolto I’attivita di vigilanza prevista —
dalla legge, Itcnendo anche conto dei principi di comportamento
raccornandati dai Consigli nazionali dei dottori commercialisti e dei
ragionieri,
In parﬁcolarc:
¢ abbiamo vigilato sull’osservanza della legge, dell’atto costitutivo e
"sul rispetto dei principi di corretta amministrazione;
e abbiamo partecipato alle riunioni dell’ Assemblea, del Consiglio di
Amministrazione ed abbiamo ottenuto dagli Amministratori
periodiche informazioni sul generale andamento della gestione,
sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di

maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale effettuate

dalla societd, assicurandoci che le delibere assunte e poste in essere



non fossero manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale
conflitto di interessi, in contrasto con le delibere assembleari o tali
da compromettere I'integrita del patrimonio sociale;

abbiamo acquisito conoscenza e vigilato sull’adeguatezza della
Struttura organizzativa della societd per gli’ aspetti di competenza,
tramite osservazioni dirette, raccolta di informazioni e incontri con
1 rappresentanti della societa di revisione Reéonta Ernst & Young
SpA anche ai fini dello scambio di dati e informazioni, dai quali
non sono emetsi aspetti rilevanti;

abbiamo valutato ¢ vigilato sull’adeguatezza del sistema di
controllo interno, dell’attivitd svolta dal preposto al controlio
interno ¢ del sistema amministrativo-contabile, nonché
sull’affidabilitd di quest’ultimo a rappresentare correttamente i fatti
di gestione, mediante ’ottenimento di mformazioni, I’esame di
documenti aziendali e ’analisi dei risultati del lavoro svolto dalla
societ di revisione. Abbiamo inoltre avuto periodici incontri con il
responsabile della funzione di controllo interno, con il quale
abbiamo scambiato informazioni sugli esiti degli accertamenti
compiuti anche presso le societa controllate ed abbiamo partecipato
alle riunioni del Comitato per il controlio intemo ;

abbiamo valutato e .vigilato sull’adeguatezza delle disposizioni
impartite alle societd controllate. Tali disposizioni hanno permesso
a quest’ultime di fornire tempestivamente alla controllante le
notizie necessarie per adempiere agli obblighi di comunicazione

previsti dalla legpe;



o abbiamo verificato I’osservanza delle norme di legge inerenti la
formazione del bilancio d’esercizio e di quello consolidato al 31
dicembre 2005 e delle rispettive relazioni sulla gestione, tramite
verifiche dirette ¢ informazioni assunte dalla societa di revisione.

Nel corso dell’attivita di vigilanza sopra descritta non sono emersi

omissioni, fatti censurabili o irregolaritd tali da richiederne la

segnalazione ai competenti organi esterni di controllo e vigilanza o la
menzione nella presente relazione.

L’Organismo incaricato della vigilanza sull’efficacia, 1’osservanza ¢

’aggiornamento del modello di organizzazione, gestione e controllo ai

fini del D.Lgs.n.231/01 non ci ha comunicato fatti di rilievo.

Inoifre, in aderenza alle raccomandazioni ed indicazioni della

CONSOB, il Collegio Sindacale precisa che:

e ha constatato I’inesistenza di operazioni atipiche e/o inusuali
anche infragruppo o con parti correlate;

 le informazioni fornite dal Consiglio di Amministrazione anche
con specifico riguardo alle operazioni infragruppo e con le parti
correlate  sono ritcﬁutc adeguate. In particolare quest’ultime
operazioni sono da ritenersi connesse ed inerenti alla realizzazione
dell’oggetto sociale e le caratteristiche e gli effetti economici di
tali operazioni di natura ordinaria sono indicati nella nota
integrativa e sono ritenute congrue e rispondenti all’interesse della
societd. In proposito, inoltre, non sono stati rilevati profili di

conflitto di interessi, né 1’effettuazione di operazioni in grado di
Y
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incidere  significativamente  sulla  situazione economicg; -}

e
i

e

patrimoniale ¢ finanziaria della societd;
la societa da tempo ha aderito al codice di autodisciplina del
Comitato per la corporate governance delle societd quotate in
Borsa Italiana SpA, come risulta dall’apposita relazione del. .
Consiglio di Amministrazione ed ha avviato una revisione é E

codice stesso al fine di adeguarlo alla best practice ed alie receli"_ :

novita legislative in materia;
nel corso dell’esercizio:
- il collegio sindacale ha avuto periodici incontri ¢ scambi di
iﬁfonnazioni con i rappresentanti della Reconta Emst & Young
SpA e, pur non disponendo ancora della relazione di revisione —
sul bilancio d’esercizio e consolidato, ha ragionevole motivo di@
ritenere che la stessa dovrebbe esprimere un giudizio senza
rilievi;
- il collegio sindacale ha rilasciato pareri ai sensi degli arft. 2389,
¢.3,c.c.e 159, c.1, D.Lgs. n. 58/98;
- 8l sono tenute n. 9 riunioni del Coﬁsiglio di Amministrazione ¢
n. 12 riunioni del cdllegio sindacale;
- la societd ha conferito alla Reconta Emst & Young SpA,
incaricata della revisione del bilancio di esercizio, di quello
consolidato e della relazione semestrale, i seguenti ulteriori
incarichi: |
revisione semestrali 2005 e FTA (first time adoption)

bilanci



2004 delle societd controllate irlandesi, tedesche e
lussemburghesi, al costo di Euro 146.280;
parere di congruitd del prezzo d1 emissione azioni per
aumento capitale sociale con esclusione diritto opzione a favore
di amministratori non dipendenti ¢ di collaboratori del Gruppo,
al costo di Euro 78.000;
revisione prospetti di riconciliazione IFRS con i11ustrazioné
dei relativi effetti di transizione, al costo di Euro 75.600;
parere sui documenti previsti dail’art. 2433-bis c.c. per
distribuzione acconti dividendi 2005, al costo di Euro 54.000;
assistenza implementazione nuovi principi contabili
internazionali IAS/IFRS, al costo di Euro 40.320; C—\/J__._.___
revisione semestrale 2005 societd controllate spagnole, al
costo di Euro 17.868;
procedure di verifica per sottoscrizione dei modelli Unico
2005 e 770, al costo di Euro 3.720;

- la societd non ha conferito incarichi a soggetti legati alla
Reconta Emnst & .Young SpA da rapporti continuativi e facenti
parte del network internazionale di appartenenza;

- al collegio sindacale non sono pervenuti denunzie ex art. 2408
c.c. ed esposti,

Tenuto conto di quanto sopra evidenziato e per quanto di sua
- competenza, il collegio sindacale non rileva motivi ostativi
all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2005 portante

un utile d’esercizio di Euro 191.564.883 e della proposta di



distribuzione del dividendo nella misura formulata dal Consiglio di
Amministrazione, anche in considerazione delle riserve patrimoniali
disponibili.

Milano, 3 aprile 2006

IL COLLEGIO SINDACALE
Prof, Arnaldo Mauri, Presidente J/é""'-

Dott. Achille Frattini [%Aﬂ%"\—

~<-\( )
)

Dott. Francesco Antonio Giampaolo

-
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MEDIOLANUM S.p.A.
BILANCIO D’ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2005

RELAZIONE DELLA SQCIETA DI REVISIONE Al SENS!
DELL'ART. 156 DEL D. LGS. 24.02.1998, N° 58



ill E RNS T & YOU N G B Reconta Ernst & Young 5.p.A. & Tel. (+39) 02 722121

Via della Chivsa, 2 Fax {(+39} 02 72212037
20123 Mitano WWW.EY.COm

) RELAZIONE DELLA SQCIETA DI REVISIONE
ai sensi dell'art.156 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n° 58

Agli Azjonisti di
Mediolanum S.p.A.

1.  Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio, costituito dafig~-- -
stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto dei movimenti del
patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalla relativa nota integrativa, di
Mediolanum S.p.A. chiuso al 31 dicembre 2005. La responsabilit della
. redazione del bilancio compete agli amministratori di Mediolanum S.p.A.. E'
nostra la responsabilitd del gindizio professionale espresso sul bilancio ¢ basato
sulla revisione contabile. Il suddetto bilancio d’esercizio & stato preparato per la
prima volta in conformitd agli Intermational Financial Reporting Standards
adottati dall’Unione Europea.

2. 1l nostro esame ¢ stato condofto secondo i principi e i criteri per la revisione
contabile raccomandati dalla CONSOB. In conformiti ai predetti principi e

criteri, la revisione & stata pianificata e svoita al fine di acquisire ogni elemento
necessario per accertare se il bilancio d'esercizio sia viziato- da erroff

significativi ¢ se risultl, nel suo complesso, attendibile. I procedimento di
revisione comprende l'esame, sulia base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché
la valutazione dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e
della ragionevolezza delle stime effettuate dagli amministratori. Riteniamo che
il lavoro- svolto fornisca una ragionevole base per lespressione del nostro
giudizio professionale.

Il bilancio d’esercizio presenta ai fini comparativi i dati corrispondenti
dell’esercizio precedente predisposti in conformitd ai medesimi principi
contabili ad eccezione degli effetti delPapplicazione dei principi contabili
internazionali IAS 32 e IAS 39 che, in accordo con la scelta consentita dal
principio contabile IFRS 1, sono applicati a partire dal 1° gennaio 2005. Inoitre,
fa nota esplicativa denominata “La tramsizione ai .principi contabili
internazionati IAS/IFRS da parte di Mediolanum S.p.A.” illustra gli effetti della
transizione agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione
Europea. L’informativa presentata nella suddetta nota esplicativa & stata da noi
esaminata ai fini dell’espressione del giudizio sul bilancio d’esercizio chiuso al
31 dicembre 2005.

& FReconta Ernst & Young S.p.A.
Sede Legale: DD196 Roma - Via G.0. Romagnosi, 18/A
Capltale Sociale € 1.259.500,00 iv. :
lscritta alfa 5.0 def Registro defls Imprese presso fa C.CLA.A_ di Roma i
Codice fiscale @ numera di iscrizione 00434000584
Pl 00391231003
tvecchio numera RLL 6697/89 - numero R.EA. 250504



£l ERNST & YOUNG -

3. A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio di Mediolanum S.p.A. al 31 dicembre
2005 & conforme agli International Financial Reporting Standards adottati
dall’Unione Europea; esso pertanto & redatto con chiarezza ¢ rappresenta in
modo veritiero e corretto la sifuazione patrimoniale e finanziaria, il risultato
economico, le variazioni del patrimonio netto ed i flussi di cassa di
Mediolanum S.p.A. per ’esercizio chiuso a tale data.

Milano, 12 aprile 2006

Reconta Emst & Yoyng S.p.A.

M

Natale Freddi
(Socio)
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: GRUPFO MEDIOLANUM

. 'f"*'*_Assemblea Generale
- degli Azionisti
"~ Risultati 2005

- 27 Aprile 2006

Masse amml 'mlstrate 30 4 € mld +17%

“Utile netto

| 'Valore mtrmseco  2.951 € mio

- Nuow contl correntl | 81 000




Crescita Masse Ammimstrate
£ mld

MW Mercati Esteri* -
" #% Mercato Domestico

85853?8889909192939495939798-990001.02030405 /
N
ﬁlﬂ”ﬁd

* Riconclliato in accordo con | criter! |ASAFRS

12,2486 10.106,8.
. 14,082,7 - 10.962,2  +28% -
© 47596  4.424,1 +8%
(6.2852) (4 -99 0)
2.750,0 . :
ﬁisz.iﬁ&%ﬁm .
315,7 223,1  +42%
11177 1.099,7 +2%

1.442,8 1.332,0 +8%
225,4 256,4




Crescita Utile Netto

€ mio

> +65%

’__._._, +15%

 FY.2004 FY 2004*
. 4 effetto IAS/IFRS m 'Business performance'

* Riconclilate In accordo con | eritert iASfIFHS

+42%

FY 2005

N

ﬂ&ﬂi

- Premi-emessi netti
Commtssmm attive .
- Margil e_flnanzlano

2.448,7

576,8
77,2
27,0 .,

@ 2'674) (2.11,9)_-_.._ -

(277,2)  (229,1)-
(256,5) (229,3)

(68, 2)

* Banca Esperla inclusa a patrimonio netto (7,7 € mio}

: -.21%.1.-
T-12%
. 76% :




Diﬂd‘eﬂdb _Com_ples_s'iv_'of 2005*

Dividendi

"|* Incluso anticipo di dividendo di‘euro 0,085 in pagamento dal 22/12/05

aid

ne Dividendi
S g
emlo A 2% .

. 56% . §5% 57% O0%

I'cI?s

. 1999 2000 2001 2002 - 2003 ° 2004 2005

1988 1997 1998

W Dividendi @ Utili trattenuti wm Payout




Premi emessi netti . 24320
Commissmm attlve 503,8

: ommlssiom passuve ‘& oneri di acquisizione (239,1)
Spese generall & ammlnlslratwe 214,1)

T l‘ﬂ\j‘(\\:‘? N E D Q:.g?« T agvz;.(r rr(\ P
lta? . “f%] 3% %’5&% a,.“ﬁ% «a@;ﬁ

o st
?i}"ird‘%. :

(49 2)

22843 +6%

3755  +34%

+6%
; piﬁ% %"Iﬁ%

pagat" & var. deile riserve !ecmche (2. 250 ,3) (2.108, 9) --77%_
(2043) . A17%

(190,5) -12%
(32 8)

\?50’7)

' '500/0. .

-7% 3

* Banca Esparlé tnclusa a patrimonlo netto (7,7 € mic )



i)

£ miog
ﬂ]]_

Andanie_nto_ Raccolfﬁ.fﬂetta Fondi®

2005

u ‘ A
_U—on rug-no geﬁ lug<

O m Mediolanum: 2005 = 1,1 € mid
' ' M Totale mercato: 2005 = 16,9 € mid

000 L

* include GPF e polizze Unit-inked
Fonte: Assogestioni

AN 1-0?1&05‘3"

+1%

“‘ JLE‘G &wl rjﬂg)i‘% i'%%‘ w%g:_ % , _I* .

+20% |




'Commissiom Attive su U-L

" Softescrizione I -

* su tutti i prodotti con fondi sottostanti | “Giii

Wm

€ mic

2490 +51%

Gestione 1116 856  +30% (2481 2105  +18%

68,5 20,01 +241% | 1461 554  4164%.

 diculazionado.

+50%
+84%
+13% .

T

.. L e
300,1 2634

+1’4%

" 50,5%

" 50,5%




Asset Mansgement
Commissioni Attive
£ mio :

. “Softoscrizione +51% | 377 249

1365 1249 +9% | 2481 2105 . +18%

776 353  #120% | 1461 554 - +164%"

* su tuttl | prodotti con fondl sottostanti _ | g&gé

nti correnti attivi ~ 392.400 344.000  +14%

Clientibanca | e
_ptimi Intestatar 362.600 312.500 +16%

i e




€ mio

12,0 +0%
. 1 Altre commissioni di servizio 284 411 . -31% .
¥ dicuf commissioni da mutui di terzi 51 194 “74%

Gk {

RGBT DT

705 - 782

SRR




B Promotor Finanziari

Andamento Rete
Banca Mediolanum

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
- Produttori Assicurativi (g
LT

fiDatl | Riepxlogativ: |

€ mlo

L Utile, pre 'lmposte_

Utile: netto S
di‘cui-quota Medro!anum

Masse amministrate
‘i cui masse gestife
- Raccolta Lorda
. di‘cui raccolta gestila’
- Raccolta Netta -
. .di ¢ui-raccolta gestita

" Private Bankers
Clienti

Banca Esperia (100%)

. 232 10,6 +119%

© 15,0
73

5670 4.826 +17%
822% 82,4% +0% oo
1.854 2.531 27% .
1.695 2277 -26%

701 1643  -57%
542  1.389 -61%

54 . 48 +13%
2.082 1.804 +15%

Foy st‘
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- Premi emessi netti
Totale commissioni attive
Marglne flnanZIarlo

Altro

Imposie

(17,2) (11,0)

)

(38,6) (25,6)
(42,4) (39--3)-:..--.
- (42)

: -8%
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Spagna

Conto Economico o

£ mio

Totale ricavi - -
' *_Totaie costl

0,6) (0.6) 1%

il

modetio Mediolan um)
ommerc:all
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Dati Riepilogativi
€ mio
© Utle Netto -

. Masse Amministrate
L di cui masse gestite
- “Raccolta Lorda
Raccolta Netta .-
- di cui'raccolta gestita
. dfcuf raccolta amministrata

e Promotori Finanziari
Produttivita (€}
Clienti

Germania - B.A: Lenz

(9:2)

56,9
29,8

6,4

2,3
88
(6,5)

55-
- 1.264

4.661

(10,8)  +15%

5338 +7%

17,4 +71%

(16,0) +140%.
(19,6) +112% "

12,9 -32%

(325)  +80% |

08  -44%

896 +41%
5.679 -18%

_-fDati mepllogativi

f€ mio

. Utile Netto™ *

$se Amministrate
df cui fondi di terzi

Raccolta Lorda %
7. dicui fondi diterzi

Raccolta Nefta

618,7 .

224,0

95,3
45,9

(63,5)

+8%

95,0 +0%

31,8 +44%. .

(44,3)  -43%
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una grande banca retall o

| Spostlame Paccefito da puro ‘asset gatherer’ __

ad essere una banca a tutto tOndo

Non vogllamo negare la nostra mission
d! raccolta masse

nzi, _posnzmnandom strateglca
bancaa' pleno titolo’, siamo i
facilitare I’ acqmsmone delle mas

14



come loro contd pr:mar:o, ci affldano patﬂmom
- da 4 a6.volte plu grandl del cllentl non -banca

' Chentl non- banca 14.534 1,42

,';.Cllenh banca.., 48.199 3,90
.ijCIlentl banca attm** . B5.907 4,92
Chen nfti'éhca > 5_5";anni 21.065 1,37
4,84

nti'banca attivi » 55 anni 1'16.315 i

; conte oorrente carte di credito, titoli, fondt comuni, gestioni patrimontal ihd_ak-_linked. '

siici altrl prodottl vita; prodott non- witd, mutul, canali diretti (0-2)
R ~
“wil

Arafisazlonloparazion; non automatiche per trimestre

- Le banche trad:zwnall possono fare: ben poco
per trarre vantaggio da questa: S|tuaZ|one :
al fine di aumentare clienti'e masse.-

lv) "J%s'

T4 loro unica p033|blllta &
replicare la vicinanza al-cliente
- aprendo nuove hllah

Ma cio non é affatto pratico
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C’e una frustrazmne crescente verso la
struttura tradizionale delle filiali
con i Ioro vmcoh di ‘tempo e spazm

L’ut|l|zzo della tecnologia nella wta quotldlana
sta accelerando rapldamente

i

lienti commclano a pretendere |
“nellutilizzo completo dei servizi bancarl

t mvahda |I c
_,._.wcmanza,ftsma’

Ia wcinanza totale & sempre G
- aportatadimano =~
o, | |

| "'Ffeedom in banking
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Tele

Transazioni.a basso
valore aggiunto

Transazioni‘ad aito
valore aggdiunto

attraverso il conto correr
a 'prezm competmw

@ Acqwsrzione dl-nuo__ _c'lientl
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Oblettwo ‘incrementare: gmflcatwamente
i clienti banca attraverso 1 apertura cont"j c,’_ :

ﬁ? - Prodott; mnovatm e competltlw
conto Riflex & Riflexcard |

& Promessa chiara: semplicita, trasparenza
- grande convenienza a costo zero.
Senhza.agterischi

B & _Campagna"'i5ubbl'~i‘5ﬁ'£r'ia.im_ﬁfé_ﬁénte,
' su tuttl i'media S

M|gI|a|a dl Meetings con i clien
# -Eventi Promozionali in tutte le citta d'lt

Incentivi per la rete

may-m ]uly-04 sept-04 nov-04  Jan-G5 mar-OE may-os ]uly—os sept—05

sono_-aperti da nuovi clienti
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J

O‘E) n12 i

- di cui-conversioni 41

™ Conti correnti Riftex apertl % Conversioni
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7 Marzo 2005 ..
s

July-04"'sept-04 mov-04 jan-05 maj-05 may-05 fuly-05. sep

"

media mensile 4 1.Q iAgosto esely

"80% emessi a nuovi clienti, o gia clienti senza carta di




Mal‘ {05-Feb ‘06

Mar ‘04-Feb 05

g Accessi

+33%

N M al‘ ‘05-Feb ‘06

Mar ‘04-Feb 05 §

ransazioni

armio L}gestlto
ér cli

| periodo Dic *05 - Feb ‘06

4.696

678

'711

+41%
+226%
- +283% .

'%8 iy

ap28% |

153% '

-19% |
+229%
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A 61% del nuov: clienti banca alla fln sdi
Febbraio 2006, aveva 1 o Pil prodotti di-

'28% correntrstl attnn

[ 18%‘- correntisti inattivi

r:sparmlo gestlto -

H 21% ha acqwstato
4.1 O pil prodotti di nsparm:o gesttto
) ’*successwamente all’ apertura del conto

Mar ‘05-Fel06
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28 Feb 2006

@ Oblettlvo accelerare |I processo
ottenere una quallta :p|u elevata,r

i neo-assuntl

-3 L’accento S nella'presentazmne della: professione o

-dél promotore attraverso limmagine del -« ;
‘Family Banker’ S
e,

I gruppo ptlota in P:emonte ha oltenuto nsultatl
.. straordinarizil- reclutamento & stato 10 volte :
'superiore alla med:a italiana

EstensiO'ne graduaie ad altre aree

di reclutamento €.

gl
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RELAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

ALI’ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIA
DEGLI AZIONISTI DEL 27 APRILE 2006
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MEDIOI
O n l‘ e ANUM

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
ALL’ASSEMBLEA ORDINARIA DEGLI AZIONISTI -
DEL 27 APRILE 2006: @‘—‘—“

- Autorizzazione al Consiglio di Amministrazione per -acquistare e
vendere azioni proprie; deliberazioni inerenti ¢ conseguenti.

[
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EI!U?PO MEDIGLAHI.IM

Relazione del Consiglio di Amministrazione
all’ Assemblea Ordinaria degli Azionisti del 27 aprile 2006
Signori Azionisti,
siete stati convocéti in assemblea ordinaria per deliberare, tra I’altro, syl seguente.argoment_o:
- Autorizzazione a) Consiglio di Amministrazione p-cr acquistare e vendere azioni proprie;
deliberazioni inerenti e conseguenti. |
Vi ricordiamo che I’assemblea del 26 aprile 2005 aveva autonzzato il Consiglio ad acqulstare e
vendere azioni proprie per un penodo di un anno dalla data della delibera e comunque sino alla data
dell’assemblea di approvazxone del bilancio cl’esercnzm relativo all’anno 2005.
Te:;uto conto che tale facoltd — di cui il Consiglio di Amministrazione non ha rit@nu 0 six_lora di
avvalersi — andrd a scadere con Iassemblea di approvazione del bilancio d’esercizio relatlvo
all’anno 2005, sottoponiamo alla Vostra approvazione l’attribu;ione al Consiglio di
-Amministrazione della facolts di acquistare ed alienare fino ad un massimo di n. 8.000.000 di azionj
proprie, pari ali’1,10% del capitale sociale (Euro 72.759.692 ;80.), nel limite dellimporto di 80
mlhom di Euro, per un periodo di un anno e comunque smo all’assemblea di approvazione del
bilancio d’esercizio relativo all’anno 2006. Detto limite ¢ da intendersi_in senso assbluto, sénza cioé
tener conto delle azioni proprie nel frattempo eventualménte'rivendute.
L’autorizzazione proposta consentirebbe al Consiglio di Amministrazione, se lo riterré-dpp-qrtuno-
nell"mteresse della societs, di disporre di un .0ppor_tunitz‘1 di ir_ix;estime'nfo in relazione all’ andamento
-~ delle quotazioni di borsa ed all’entita della liquidita disponii)ile;
Le operazioni di acquisto dovranno essere effettuate a condizioni di prezzo conformi a quanto
previsto dall’articolo 5, comma 1 del Regolamento (CE) n. 2273/2003 della Commissione del 22

dicembre 2003. Le stesse verranno eseguite sul mercato con le modalitd indiéate dalla Borsa
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{taliana S.p.A. ed in osservanza dell’art. 132 del D. Lgs. 58/98 nonché dell’art. 144-bis, comma 1,
lett. b) della Delibera Consob 11971/99 e successive modifiche.

Le operazioni di vendita delle azioni proprie in portafoglio saranno invece da effettuarsi néi modi
ritenuti piti opportuni nell’interesse della societd, ivi compresa 1’alienazione in.borsa, ai blocchi o
mediante scambio con partecipazioni o altre attivita, per un corrispettivo unitario che dovra essere
non inferiore alla media dei prezzi ufficiali registrati sul mercato telematico azionario nei 5 giorni di -
borsa aperta precedenti la vendita,

L’importo di 80 milioni di Euro SOpré indicato per I’acquisto delle azioni, per le quali si richiede
I"autorizzazione, trova ampia copertura nelle riserve disponibili risultanti dall’ultimo bilancio

regolarmente approvato.

Basiglio - Milano 3, 1 marzo 2006
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RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
ALL’ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLY AZIONISTI

DEL 27 APRILE 2006:

Modifica delle modalita di emissione delle azioni al servizio del piano
di Stock Option deliberato dall’ Assemblea Straordinaria del 12 aprile
2001 e conseguente modifica dell’art. 6 dello Statuto Sociale (Capitale

Sociale). .
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Relazione del Consiglio di Amministrazione

all’ Assemblea Straordinaria degli Azionisti del 27 aprile 2006
Signori Azionisti,
siete stati convocati in Assemblea St:raordinaria per deliberare in ordine al .scguentc ar-
gomento:
Modifica delle modalit di emissione delle azioni al servizio del piano di Stock Op-
tion deliberato dalP’ Assemblea Straordinaria del 12 aprile 2001 e conseguente mo-
difica dell’art. 6 dello Statuto Sociale (Capitale Sociale).
Vi ricordiamo che 1’ Assemblea Straordinaria del 12 aprile 2001 aveva deliberato, {tabi-
lendone termini e condizioni., il Piano .di Stock Option 2001,
Tale delibera assembleare aveva statuito che le azioni emesse al s'efv_izio del piano, per
tutte le categorie dei destinatari del piano medesimc;), avessero — tra le altre caratteristi-
che — “godimento dal 1 gennaio dell'ese-rcizio in corso alla data di emissione”.
11 Consiglio ha osservato che tale modalitd di attribuzione del diritto al dividendo com-
poita perd alcune problematiche legate al momento dell’esercizio dell’opzione,
nell’eventualitd che tale esercizio avvenga nel periodo compreso fra I'1 gennaio e la
data di pagamento del dividendo - rectius di “stacco cedola” — di ogni anno.
Infatti nel detto periodo le azioni da emettere al serinio_ del piano non potranno avere
godimento pari a quelle in circolazione, le quali hann(IJ diritto anche a_il"attribuﬁone
dell’eventuale dividendo _dell’anno precedente.
In proposito il Consiglio rileva che si crea cosi — per un certo periodo — un gruppo di

azioni che non risulta possibile negoziare sul mercato fino alla data di stacco della ce
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dola, momento nel quale le azioni di nuova emissione diventano uguali a quelle iﬁ cir-
colazione ¢ quindi negoziabili sul mercato.
Tenuto conto di quanto precede, il Consiglio di Amministrazione - anche al fine di alli-
neare le previsioni in materia con quanto previsto da Piano di Stock Option deliberato
dall’Assemblea Straordinaria del 26 aprile 2005 - intende quindi proporre
all’ Assemblea Straordinaria di modificare 1’articolo 6 dello statuto sociale nella parte
inerente la modalita di emissione delle azioni da emettere al servizio del Pi_ano di Stock
Option 2001 per quanto attiene I’attribuzione del diritto al dividendo, salve ed impre-

~ gindicate tutte le altre caratteristiche.
Il Consiglio specifica inoltre che la modifica proposta andrebbe quindi a variare .@
futo e le-rclative deliberazioni Consiliari adottate ai sensi dell’articolo 2443 del codice

~ civile in esecuzione dcl Piano di Stock Option 2001, deliberato dall’ Assemblea Straor-
dinaria del 12 aprile 2ﬁ01. .' | ~

Di seguito viene raffrontato il festo del suddetto articolo dello Statuto sociale vigente

con il testo contenente la proposta di modifica (evidenziata in grassetto).

TESTO VIGENTE

TESTO PROPOSTO

Articolo 6)

1. 1l capitalé Sociale & di euro 72.759.692,80
(settantaduemilionisettecentocinquantanove-
milaseicentonovantadue virgola ottanta), sud-
diviso in n. 727.596.928 (settecentoventisetie-
milionicinquecentonovantaseimilanovecento-
ventotto) azioni del valore nominale di euro
0,10 (zero virgola dieci) ciascuna.

2. 1l capitale sociale pud essere aumentato
mediante conferimenti in danaro, di beni in
natura ¢ di crediti.

3. Ferma ogni altra disposizione in materia di
aumento di capitale, questo pud essere au-
mentato con conferimenti in danaro ¢ con
esclusione del diritto di opzione nei limiti del
10% (dieci per cento) del capitale sociale pree-
sistente, a condizione che il prezzo di emissio-
ne corrisponda al valore di mercato delle azio-
ni e cid sia confermato in apposita_relazione

Axticolo 6)

1. 11 capitale sociale & di euro 72.759.692,80
(settantaduemilionisettecentocinquantanove-
milaseicentonovantadue virgola ottanta), sud-
diviso in n. 727.596.928 (seftecentoventisctte-
milionicinquecentonovantaseimilanovecento-
ventotto) azioni del vaiore nominale di euro
0,10 (zero virgola dieci) ciascuna. _

2. 1l capitale sociale pud essere aumentato
mediante conferimenti in danaro, di beni in
natura e di crediti. '

3. Ferma ogni altra disposizione in materia di
aumento di capitale, questo pud essere au-
mentato con conferimenti in daparo e con
esclusione de! diritto di opzione nei limiti del
10% (dieci per cento) del capitale sociale pree-
sistente, a condizione che il prezzo di emissio-
ne corrisponda al valore di mercato delle azio-
ni e cid sia confermato in apposita relazione

K
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Aot

della Societd incaricata della revisione conta,

il.

bife. La deliberazione di cui al presenfe.comma

¢ assunta con i quorum di cui agli articoli 2368

e 2369 del codice civile.
4. Fermo restando il disposto dell’articolo
2441, ottavo’ comma del codice civile,
I’ Assemblea, a servizio dei piani di stock op-
tion e con deliberazione approvata da tanti soci
che rappresentino oltre la metd del capitale
sociale, anche se la deliberazione & presa in
Assemblea di convocazione .successiva alla
prima, pud deliberare "aumento del capitale
sociale entro il limite massimo del 5% del ca-
pitale preesistente, con esclusione del diritto di
opzione e con facoltd di determinare il prezzo
di sottoscrizione con sconti rispetto al prezzo
medio di borsa, purché parametrato ad indici
| oggettivi previsti dai piani di stock option stes-
si. If valore minimo di sottoscrizione di ciascu-
na azione non deve essere comunque inferiore
al maggiore fra la quota proporzionale del pa-
trimonio nefto contabile e il valore nominale.

5. L’Assemblea pud delegare le deliberazioni

di cui ai precedenti commi al Consighio di

Amministrazione, ai sensi di quanto disposto

 dall’articolo 2443 del codice civile.

5.1 L'assemblea in data 12 aprile 2001 ha
deliberato di attribuire agli amministratori,
per il periodo massimo di cinque ann: dalla
data della presente. deliberazione, ai sensi
dell’art. 2443, secondo comma, codice ci-
vile, la facoltd di aumentare a pagamento
in una o pi volte il capitale sociale, per
massimi complessivi Euro 300.000, e
quindi mediante emissione di massime
complessive n. 3.000.000 azioni ordinarie
del valore nominale di Euro 0,1 cadauna,

o )
B oTci A

eorso-alla—data-di-emissione; da offrirsi in
sottoscrizione, con esclusione del diritto di
opzione a favore dei soci ai sensi dell’art.
2441, quinto comma, del codice civile, a
collaboratori della Societd e delle control-
late destinatari del piano di azionariato. Le
azioni verranno offerte in sottoscrizione ad
un prezzo unitario pari al valore del patri-
. monio netto per azione risultante dall'ulti-
mo bilancio approvato precedentemente
alla data delle rispettive delibere di au-
mento del capitale da parte del consiglio di
amministrazione, mediante offerta di diritti

della Societa incaricata della; revisiorie conta-
bils<1 a deliberazione-di-cui 4l présefite comma
assunta con i quorum di-cui-agli articoli 2368
¢ 2369 del codice civile.

4. Fermo restando il disposto deli’articolo
2441, oftavo comma del codice civile,
I’ Assemblea, a servizio dei piani di stock op-
tion e con deliberazione approvata da tanti soci
che rappresentino oltre la metd del capitale
sociale, anche se la deliberazione & presa in
Assemblea di convocazione successiva alla
prima, pud deliberare I'aumento del capitale
sociale entro il limite massimo del 5% del ca-
pitale preesistente, con esclusione del diritto di
opzione e con facoltd di determinare il prezzo
di sottoscrizione con sconti rispetto al prezzo
medio di borsa, purché parametrate ad indici
oggettivi previsti dai piani di stock option stes-
si. Il valore minimo di sottoscrizione di ciascu-

na azione non deve essere comunque inferio

al maggiore fra la quota proporzionale del pé

trimonio netto contabile ¢ il valore nominale.

5. L’Assemblea pud delegare le deliberazioni

di cui ai precedenti commi al Consiglio di

Amministrazione, ai sensi di quanto disposto

dall’articolo 2443 del codice civile.

5.1' L'assemblea in data 12 aprile 2001 ha
deliberato di attribuire agli amministratori,
per il periodo massimo di cinque anni dalla
data della presente deliberazione, ai sensi
dell’art, 2443, secondo comma, codice ci-
vile, la facoltd di aumentare a pagamento
in upa o pid volte il capitale sociale, per
massimi complessivi Euro™ 300.000, e
quindi mediante emissione di massime
complessive 1. 3.000.000 azioni ordinarie
del valore nominale di Buro 0,1 cadauna,
godimento regolare, da offirsi in sotto-
scrizione, con esclusione del diritto di op-
zione a favore dei soci ai sensi dell’art.
2441, quinto comma, del codice civile, a
collaboratori della Societd e delle control-
late destinatari del piano di azionariafo. Le
azioni verranno offerte in sottoscrizione ad
un prezzo unitario pari al valore del patri-
monio netto per azione risultante dall'ulti-
mo bilancio approvato precedentemente
alla data delle rispettive delibere di au-
mento del capitale da parte del consiglio dt
amministrazione, mediante offerta di diritti
di sottoscrizione esercitabili anche in pit

! 1 presente comma decadra da ogni effetto in data 12 aprile 2006 e sard conseguenteménte da espungere
con il deposito dello Statuto conseguente all’ Assemblea degli Azionisti, qualora il Consiglio di Ammini-
strazione non operi precedentemente alla stessa con un deposito dello Statuto aggiornato.
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di sottoscrizione esercitabili anche in piu
riprese ed in pit annualitd; i diritti di sotto-
scrivere dette azioni saranno personali ed
intrasferibili inter vivos. Le delibere del
consiglio di amministrazione fisseranno
appositi termini per la sottoscrizione delle
azioni ¢ prevederanno che, qualora
I’aumento deliberato non venga sottoscritto
entro il termine ultimo all’uopo fissato, il
capitale risulterd aumentato di va importo
pari alle sottoscrizioni raccolte fino a tale
termine.

5.2 L'assemblea straordinaria in data 26 aprile

2005 ha deliberato di attribuire agli ammi-
nistratori, la facoltd, ai sensi dell’art. 2443,
primo e secondo comma, codice civile, per
il periodo massimo di cinque anni dalla
data della deliberazione medesima, di au-
mentare a pagamento, in una o piu volte, il

capitale sociale per massimi complessivi|

Euro 400.000,00 e quindi mediante emis-
sione di massime complessive n. 4.000.000
azioni ordinarie del valore nominale di Eu-
ro 0,10 cadauna, godimento regolare, da
offrirsi in sottoscrizione, con esclusione
del diritto di opzione a favore dei soci ai
sensi dell’art. 2441, ottavo comma, del ¢o-
dice civile, a dipendenti della Societa ©
delle controlfate, destinatari del piano di
azionariato; le azioni verranno offerte in
softoscrizione 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 Am-
ministrazione, mediante offerta di diritti di
sottoscrizione esercitabili anche in pid ri-
prese ed in pid annualitd; i diritti di sotto-
scrivere dette azioni saranno personali ed
intrasferibili inter 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 ali’wopo fissato, il
capitale risulterd aumentato di un importo
pari alle sottoscrizioni raccelte fino a tale
termine.

5.3 I'assemblea straordinaria in data 26 aprile

2005 ha deliberato di attribuire agli am-
ministratori, la facoltd, ai sensi dell’art.
2443, primo ¢ secondo comma, codice ci-
vile, per il periodo massimo di cinque an-
ni dalla data deila deliberazione medesi-
ma, di aumentare a pagamento, in una o

riprese ed in pitt annualitd; i diritti di sotto-
scrivere dette azioni saranno personali ed
intrasferibili inter vivos. Le delibere del
consiglio di amministrazione fisseranno
appositi termini per la sottoscrizione delle
azioni e prevederanno che, qualora
Paumento 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.

5.2 L'assemblea straordinaria in data 26 aprile

2005 ha deliberato di attribuire agli ammi-
nistratori, la facoltd, ai sensi dell’art. 2443,
primo e secondo comma, codice civile, per

il periodo massimo di cinque anni dalla

data della deliberazione medesima, di au-
mentare a pagamento, in una o pill volte, il
capitale sociale per massimi complessivi
Furo 400.000,00 ¢ quindi mediante emis-
sione di massime complessivé n. 4.000.000
azioni ordinarie del valore nominale di Eu-
ro 0,10 cadauna, godimento regolare, da
offrirsi in sottoscriziome, con esclusione
del diritto di opzione a favore dei soci ai
sensi dell’art. 2441, ottavo comma, del co-
dice civile, a dipendenti della Societd ¢
delle controllate, destinatari del pianc 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 rispettive delibere di aumento
del capitale da parte del Consiglio di Am-
ministrazione, mediante offerta di diritti di
sottoscrizione esercitabili anche in pil ri-
prese ed in pid annualitd; i diritti di sotto-
scrivere dette azioni saranno persenali ed
intrasferibili inter vivos; le delibere del
Consiglio di Amministrazione fisseranno
appositi termini per la sottoscrizione delle
azioni e prevederanno che, qualora
]’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. ' ;

5.3 L'assemblea straordinaria in data 26 aprile

2005 ha deliberato di attribuire agli am-
ministratori, la facoltd, ai sensi dell’art.
2443, primo e secondo comma, codice ci-
vile, per il periodo massimo di cinque an-
ni dalla data della deliberazione medesi-
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ma, di aumentare a pagamento, in una o
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pil volte, il capitale sociale per missimi.
complessivi Euro 400.000,00 ¢ quindi

mediante emissione di massime comples- |-

sive n. 4.000.000 azioni ordinarie del va-
lote nominale di Euro 0,10 cadauna, go-
dimento regolare, con esclusione del di-
ritto di opzione a favore dei soci ai sensi
dell’art. 2441, quinto comma, del codice
civile, a collaboratori della Societd ¢ delle
controllate, destinatari del piano di azio-
nariato; le azioni verranno offerte in sotto-
scrizione ad un prezzo unitario pari alla
media ponderata tra (i) il valore del patri-
monio netto per azione della Societd con
riferimento all'ultimo bilancio approvato
prima dell'assegnazione delle Opzioni ¢
(ii) il valore medio di borsa delle azioni
Mediolanum S.p.A. nell’ultimo semestre

antecedente la data di assegnazione, ap-|.

plicando rispettivamente un coefficiente
di ponderazione pari al novanta per cento
al valore del patrimonio netto e pari al
dieci per cento alla media dei prezzi di
borsa dell’ultimo semestre, mediante of-
ferta di diritti di sottoscrizione esercitabili
anche in pil riprese ed in pit anoualitd; i
diritti di softoscrivere dette azioni saranno

personali ed intrasferibili inter vivos; le

delibere del Consiglio di Amministrazione
fisseranno appositi termini per la sotto-
scrizione delle azioni e prevederanno che,
qualora 'aumento deliberato non venga
softoscritto enfro il termine ultimo
all’uopo fissato, il capitale risulterd au-
mentato di un importo pari alle sottoscri-
zioni raccolte fino a tale termine.

I'assemblea straordinaria in data 26 aprile
2005 ha deliberato di attribuire agli am-
ministratori, la facoltd, ai sensi dell’art.
2443, primo e secondo comma, codice ci-
vile, per il periodo massimo di cinque an-
ni dalla data della deliberazione medesi-
ma, di aumentare & pagamento, in una o
pill volte, il capitale sociale per massimi
complessivi Euro 150.000,00 ¢ quindi
mediante emissione di massime comples-
sive n. 1.500.000 azioni ordinarie del va-
lore nominale di Euro 0,10 cadauna, go-
dimento regolare, da offrirsi in sottoscri-
zione, con esclusione del diritto di opzio-
ne a favore dei soci ai sensi dell’art. 2441,
quinto comma, del codice civile, ad am-
ministratori non dipendenti della Societa e
delle controllate, destinatari del piano di

5.4

azionariato; le azioni verranno offerte in

[.~"piti volteil capitale.sociale per massimi

complessivi “Buro_ 400.000,00 e quindi
mediante emissione di massime comples-
sive n. 4.000.000 azioni ordinarie del va-
lore nominale di Euro 0,10 cadauna, go-
dimento regolare, con esclusione del di-
ritto di opzione a favore dei soci ai sensi
dell’art. 2441, quinto comma, del codice

_civile, a collaboratori della Societa ¢ delle

controllate, destinatari del piano di azio-
nariato; le azioni verranno offerte in sotfo-
scrizione ad un prezzo unitario pari alla
media ponderata tra (i) il valore del patri-
monio netto per azione della Societa con
riferimento all'ultimo bilancio approvato
prima dell'assegnazione delle Opzioni ¢
(i) il valore medio di borsa delle azioni
Mediolanum S.p.A. nell’ultimo semestre
antecedente la data di assegnazione, ap=
plicando rispettivamente un coefficiepte
di ponderazione pari al novanta per ce

al valore del patrimonio netto e pari a
dieci per cento alla media dei prezzi di
borsa dell’ultimo semestre, mediante of-
ferta di diritti di sottoscrizione esercitabili
anche in pitt riprese ed in pid annualita; i
diritti di sottoscrivere dette azioni saranno
personali ed intrasferibili inter vivos; le
delibere del Consiglio di Amministrazione
fisseranno appositi termini per la sotto-
scrizione delle azioni ¢ prevederanno che,
qualora ’aumento deliberato non venga
sottoscritto  entro il fermine ultimo
all’uvopo fissato, il capitale risultera au-
mentato di un importo pari alle sottoscri-
zioni raccolte fino a tale termine.
L'assemblea straordinaria in data 26 aprile
2005 ha deliberato di attribuire agli am-
ministratori, la facoltd, ai sensi dell’art.
2443, primo ¢ secondo comma, codice ci-
vile, per il periodo massimo di cinque an-
ni dalla data della deliberazione medesi-
ma, di aumentare a pagamento, in una o
pitt volte, il capitale sociale per massimi
complessivi Euro 150.000,00 ¢ quindi
mediante emissione di massime comples-
sive n. 1.500.000 azioni ordinarie del va-
lore nominale di Euro 0,10 cadauna, go-
dimento regolare, da offrirsi in sottoscri-
zione, con esclusione del diritto di opzio-
ne a favore dei soci ai sensi dell’art. 2441,
quinto comma, del codice civile, ad am-
ministratori non dipendenti della Socicta ¢
delle controliate, destinatari del piano di
azionariato; le azioni verranno offerte in




MEDIOLANUM

% GRUSPO MEDIGEANUN.

sottoscrizione ad un prezzo unitario pari
alla media ponderata tra (i) il valore del
patrimonio netto per azione della Societd
con riferimento afl'ultimo bilancio appro-
vato prima dell'assegnazione delle Opzio-
ni e (ii) il valore medio di borsa delle
azioni Mediolanum S.p.A. nell’ultimo
semestre antecedente la data di assegna-
zione, applicando rispettivamente un coef-
ficiente di ponderazione pari al novanta
per cento al valore del patrimonio netto €
pari al dieci per cento alla media dei prez-
zi di borsa dell’ultimo semestre, mediante
offerta di diritti di sottoscrizione esercita-
bili anche in pilt riprese ed in pid annua-
litd; i diritti di sottoscrivere dette azioni
saranno personali ed intrasferibili inter vi-
vos; le delibere del Consiglio di Ammini-
strazione fisseranno appositi termini per la

sottoscrizione delle azioni ¢ prevederanno |.

che, qualora ’aumento deliberato non
venga sottoscritto entro il termine ultimo
all’uopo fissato, il capitale risultera au-
mentato di un importo pari alle sottoscri-
zioni raccolte fino a tale termine.
Aumento delegato in data 11 maggio 2001.

sottoscrizione ad un prezzo unitario pari
alla media ponderata tra (i} il valore del
patrimonio netto per azione della Societa
con riferimento allultimo bilancio appro-
vato prima dell'assegnazione delle Opzio-
ni e (ii) il valore medio di borsa delle
azioni Mediolanum S.p.A. nelPultimo
semestre antecedente la data di assegna-
zione, applicando rispettivamente un coef-
ficiente di ponderazione pari al novanta
per cento al valore del patrimonio netto ¢
pari al dieci per cento alla media dei prez-
zi di borsa dell’ultimo semestre, mediante
offerta di diritti di sottoscrizione esercita-
bili anche in pil riprese ed in pid annua-
litd; i diritti di sottoscrivere dette azioni
saranno personali ed intrasferibili inter vi-
vos; le delibere del Consiglio di Ammini-
strazione fisseranno appositi termini per
sottoscrizione delle azioni ¢ prevedera
che, qualora I’aumento deliberato non
venga softoscritto entro il termine ultimo
alPPuopo fissato, il capitale risultera au-
mentato di un importo pari alle softoscri-
zioni raccolie fino a tale termine.
Aumento delegato in data 11 maggio 2001.

Il Consiglio di Amministrazione, a risultanza

| di delibera in data 11 maggio 2001, in esecu-

zione della delega conferita dall'assemblea
straordinaria ¢ ordinaria del 12 aprile 2001, ha
deliberato:
a) di aumentare a pagamento il capitale
sociale per euro 42.000 (quarantaduemila)
mediante emissione di n. 420.000 {quattro-
centoventimila) azioni ordinarie del valore
nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) cia-
“scuna, gedimento-dall'l-gennaie-dell'eseret-
s i emissione; con
esclusione del diritto di opzione spettante ai
soci, ai sensi dell'art. 2441, 8° comma, c.c.
e dell'art. 134, 3° comma, del D. Lgs.
58/98, da offrire in sottoscrizione ai dipen-
denti della societd e/o delle societd da que-
sta controllate ai sensi dell'art. 2359, com-
ma 1, n. 1 del Codice Civile. Le dette azioni
saranno offerte in sottoscrizione ad un prez-
zo (che sara comprensivo del sovrapprezzo
azioniy pari alla media aritmetica dei prezzi
di riferimento dell'azione "MEDIOLANUM
SPA" riportati dal sistema telematico defla
Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che va
dall'l1 maggio 2001 allo stesso giorno del
mese solare precedente.
b) di aumentare a pagamento, il capitale so-
ciale per euro 10.000 (diecimila) mediante

Il Consiglio di Amministrazione, 2 risultanza
di delibera in data 11 maggio 2001, in esecu-
zione della delega conferita dall'assemblea
straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha
deliberato: '

a) di aumentare a pagamento il capitale

mediante emissione di n. 420.000 {quattro-

nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) cia-
scuna, godimento regolare, con esclusione
del diritto di opzione spettante ai soci, ai
sensi dell'art. 2441, 8° comma, ¢.c. ¢ del-
I'art. 134, 3° comma, del D. Lgs. 58/98, da
offrire in sottoscrizione ai dipendenti della
societhd efo delle societd da questa control-
late ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1
del Codice Civile. Le dette azioni saranno
offerte in sottoscrizione ad un prezzo (che
sara comprensivo del sovrapprezzo azioni)
pari alla media aritmetica dei prezzi di rife-
rimento-  dellazione "MEDIOLANUM
SPA" riportati dal sistema telematico della
Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che va
dall'l] maggio 2001 allo stesso giorno del
" mese solare precedente. '

b) di aumentare a pagamento, il capitale SO~
ciale per euro 10.000 (diecimila) mediante

sociale per euro’ 42.000 (quarantaduemila) |

centoventimila) azioni ordinarie del valore |
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emissione di n. 100.000 (centomili) azidii |-

(zero v1rg01a uno) cnascuna godimenito

data-di-emissione, con esclusione del di-
ritto di opzione spettante ai soci, ai sensi
dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in
sottoscrizione a favore degli amministrato-
ri non dipendenti della societa e/o delle so-
cietd da questa controllate ai sensi dell'art.
2359, comma 1, n. 1. Le defte azioni sa-
ranno offerte in softoscrizione ad un prezzo
pari a euro 0,344 (zero virgola trecento-
quarantaquattro).

¢} di aumentare a pagamento, il capitale so-
ciale per euro 60.000 (sessantamila) me-
diante emissione di n. 600.000 (seicento-
mila) azioni ordinarie del valore nominale
di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna,

corso-alla—data-di-emissione, con esclusio-
ne del diritto di opzione spettante ai soci,
ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da
offrire in sottoscrizione a favore dei colla-
boratori della societa e/o delle societd da
questa controllate ai sensi dell'art. 2359,
comma 1, n. 1 del Codice Civile. Le dette
azjoni saranno offerte in sottoscrizione ad
un prezzo pari a euro 0,344 (zero virgola
trecentoquarantaquattro).
1l Consiglio ha poi stabilito che la sottoscrizio-
ne dei predetti aumenti di capitale a pagamen-
to, debba comunque avvenire in un'unica solu-
zione, nei primi cinque giorni lavorafivi di
ciascuno dei sei mesi di calendario successivi
al decorso del termine di tre anni dall'll mag-
gio 2001, fatte salve le diverse eccezionali
ipotesi previste dai regolamenti ¢ che il termi-
ne ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione
corrispondenti alle delibere di aumento del
capitale sociale di cui ai precedenti punti &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del sesto mese successivo al decorso del termi-
ne di tre anni dal'l I maggio 2001. Tl Consiglic
ha inoltre stabilito che qualora entro detto ter-
mine gli aumenti del capitale non risultassero
interamente sottoscritti, si intenderanno ese-
guiti per un importo pari alle sottoscrizioni
raccolte.
Aumento delegato in data 19 giugno 2002,
1l Consiglio di Amministrazione, con delibera
in data 19 giugno 2002, in esecuzione della
delega conferita dall'assemblea straordinaria e
ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:
- di aumentare a pagamento il capitale so-

ordinarie del valore nominale-di euro ¢, 1.

. ol o dollinsorcizioin |

/emissmne din. 100 000 (centomila) azioni
ordinari¢ del valore nommale di euro 0,1
(zero v1rgola uno) ciascuna, godimento
regolare, con esclusione del diritto di op-
zione spettante ai soci, ai sensi dell'art.
2441, 5° comma, ¢.c., da.offrire in sotto-
scrizione a favore degli amministratori non
dipendenti della societd e/o delle societa da
questa controllate ai sensi dell'art. 2359,
comma 1, n. 1. Le dette azioni saranno of-
ferte in sottoscrizione ad un prezzo pari 2
euro 0,344 (zero virgola treccntoquaranta-
quattro).

¢) di aumentare a pagamento, il capitale so-
ciale per euro 60.000 (sessantamila) me-
diante emissione di n. 600.000 (seicento-
mila) azioni ordinarie del valore nominale
di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascun
godimento regolare, con esclusione del
diritto di opzione spettarite ai soci, ai sensl
dell'art. 2441, 5° comma, ¢.c., da offrire in
sottoscrizione a favore dei collaboratori
della societd efo delle societa da questa
controllate ai sensi dell'art. 2359, comma
1, n. 1 del Codice Civile. Le dette azioni
saranno offerte in sottoscrizione ad un
- prezzo pari a euro 0,344 (zero virgola tre-
centoquarantaguattro).

1l Consiglio ha poi stabilito che la sottoscrizio-
ne dei predetti aumenti di capitale a pagamen-
to, debba comunque avvenire in un'unica solu-
zione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei sei mesi di calendario successivi
al decorso del termine di tre anni dail'll mag-
gio 2001, fatte salve le diverse eccezionali
ipotesi previste dai regolamenti e che il termi-
ne ultimo per lesercizio dei diritti di opzione
corrispondenti alle delibere di aumento del
capitale sociale di cui ai precedentl punti &
fissato alla data del qumto giorno lavorativo
del sesto mese successivo al decorso del termi-
ne di tre anni dall'l1 maggio 2001. 1i Consiglio
ha inoltre stabilito che qualora entro detto ter-
mine gli aumenti del capitale non risultassero
interamente sottoscritti, si intenderanno ese-
guiti per un importo pari alle sottoscrizioni
raccolte.

Aumento delegato in data 19 giugno 2002.

1l Consiglio di Amministrazione, con delibera
in data 19 giugno 2002, in esecuzione della
delega conferita dail'assemblea straordinaria ¢
ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale so-




ciale per massimi euro 82.750 (ottanta-
duemilasettecentocinquantamila) mediante
emissione di massime n. §27.500 (otto-
centoventisettemilacinquecentomila) azio-
ni ordinarie del valore nominale di euro 0,1

(zero virgola uno) ciascuna, gedimente
1 M L] 2yl H

dota—di-emissions, con esclusione del di-
ritto di opzione spettante ai soci, al sensi
dell'art. 2441, 8° comma, c.c., e dell'art.
134, 3° comma, del D. Lgs. 58/98, da offti-
re in sottoscrizione ai dipendenti della so-
cietd efo delle societa da questa controllate
ai sensi dell'art. 2359, comma |, n. 1, c.c.,
ad un prezzo, comprensivo di sovrapprez-
zo, pari alla media aritmetica dei prezzi di
riferimento dell'azione "MEDIOLANUM
Sp.A riportati dal sistema telematico
della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che

va dal 19 gingno 2002 allo stesso giorno |-

del mese solare precedente;

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 20.000 (ventimila)
mediante emissione di massime n, 200.000
(duecentomila) azioni ordinarie del valore
nominale di eurc 0,1 (zero virgela uno)
ciascuna, geditnento—dalll—gennaio—del
Fesercizio—in-corse-alla—data-di-emissione,
con esclusione del diritto di opzione spet-
tante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5°
comma, c.c., da offrire in sottoscrizione
agli amministratori non dipendenti della
societd e/o delle societa da questa control-
late ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. I,
c.c., ad un prezzo pari a euro 0,384 (zero
virgola trecentottantaquatiro).

La sottoscrizione dei predétti aumenti di capi-
tale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal
19 giugno 2002, fatte salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine
ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione cor-
rispondenti alle delibere di aumento del capi-
tale sociale di cui ai precedenti punti ¢ fissato
alla data del quinte giorno lavorativo del tren-
taseiesimo mese successivo al decorso del
termine di due anni dal 19 giugno 2002: qualo-
ra entro detto termine gli aumenti del capitale
non risultassero interamente - sottoscritti, si
intenderanno eseguiti per un importo pari alle
sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 25 marzo 2003,

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera

ciale per massimi euro 82.750 (ofttanta-
duemilasettecentocinquantamila) mediante
emissione di massime n. 827.500 (otto-
centoventisettemilacinquecentomila) azio-
ni ordinarie del valore nominale di euro 0,1
(zero virgola uno) ciascuna, godimento
regolare, con esclusione del diritto di op-
zione spettante al soci, ai sensi dell'art.
2441, 8° comma, c.c., ¢ dell'art. 134, 3°
comma, del D. Lgs. 58/98, da offrire in
sottoscrizione ai dipendenti della societd
efo delle societd da questa controllate ai
sensi dellart. 2359, comma 1, n. 1, ¢.c., ad
un prezzo, comprensivo di sovrapprezzo,
pari alla media aritmetica dei prezzi di rife-
rimento  dell'azione "MEDIOLANUM
S.p.A." riportati dal sistema telematico
della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che
va dal 19 giugno 2002 allo stesso giorno
del mese solare precedente;

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 20.000 (ventimila
mediante emissione di massime n. 200.000

(duecentomila) azioni ordinarie del valore |

nominale di euro 0,1 (zero virgola uno)
ciascuna, godimento regolare, con esclu-
sione del diritto di opzione spettante ai 50-
ci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, ¢.c.,
da offrire in sottoscrizione agli ammini-
stratori non dipendenti della societa efo
delle societa da questa controllate ai sensi
dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un
prezzo pari a euro 0,384 (zero virgola tre-
centottantaquattro).

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capi-
tale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal
19 giugno 2002, fatte salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine
ultimo per I'esercizio dei diritti di opzione cor-
rispondenti alle delibere di aumento del capi-
tale sociale di cui ai precedenti punti ¢ fissato
alla data del quinto giorno lavorativo del tren-
taseiesimo mese successivo al decorso del
termine di due anni dal 19 giugno 2002: qualo-
ra entro detto termine gli aumenti del capitale
non risultassero interamente softoscritti, ~si
intenderanno eseguiti per un importo pari alie
sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 25 marzo 2003.

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera
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in data 25 marzo 2003, in esecuzioan
delega conferita dall'assemblea straordinaria
ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:
- di aumentare a pagamento il capitale
sociale per massimi euro 99.150 mediante
emissione di massime n. 991.500 azioni or-
dinarie del valore nominale di euro 0,1 (ze-

ro virgola uno) ciascuna, gedimento—dall't
o dell! A e datadi

emissione, con esclusione del diritto di op-
zione spettante ai soci, ai sensi dell'art.
2441, 8° comma, c¢.c., ¢ dell'art. 134, 3°
comma, del D. Lgs. 58/98, da offrire in
sottoscrizione ai dipendenti della societa e/o
delle societd da questa controllate ai sensi
dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c.,, ad un
prezzo, comprensivo di sovrapprezzo, pari
alla media aritmetica dei prezzi di riferi-
mento  dell'azione  "MEDIOLANUM

S.p.A." riportati dal sistema telematico|.

della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che
va dal 25 marzo 2003 allo stesso giorno del
mese solare precedente,
La sottoscrizione del predetto aumento di ca-
pitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di ventisei mesi

dal 25 marzo 2003, fatte salve le diverse ecce-

zionali ipotesi previste dai regolamenti; il ter-
mine ultimo per l'esercizio dei diritti di opzio-
ne corrispondenti alla delibera di aumento del
capitale sociale di cui al precedente punto &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di ventisel mesi dal 25 marzo
2003: qualora entro detto termine I'aumento del
capitale non risultasse interamente sottoscritto,
si intenderd eseguito per un importo pari alle
sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 13 maggio 2003,

*"cfat 5 marzo m.hﬂhgé gguz;o & della
-detepa conferita dall \bsemblea stra,o dinaria e
ordinaria del 12 aprile 2007, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale
sociale per massimi euro 99.150 mediante
emissione di massime n. 991.500 azioni or-
dinarie del valore nominale di euro 0,1 (ze-
ro virgola uno) ciascuna, gedimento rego-

" lare, con esclusione del diritto di opzione

spettante al soci, ai sensi dell'art. 2441, 8°
comma, ¢.c., ¢ dell'art. 134, 3° comma, del
D. Lgs. 58/98, da offrire in sotfoscrizione ai
dipendenti delia societd e/o delle societd da
questa controllate ai sensi dell'art. 2359,
comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo, compren-
sivo di sovrapprezzo, pari alla media arit-
metica dei prezzi di riferimento dell'azione
"MEDIOLANUM S.p.A." riportati dal si-
stema telematico della Borsa [taliana S.p.A.
nel periodo che va dal 25 marzo 2003 allo
stesso giorno del mese solare precedente.

La sottoscrizione del predetto aumento di ca-
pitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno det trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di ventisei mesi
dal 25 marzo 2003, fatte salve le diverse ecce-
zionali ipotesi previste dai regolamenti; il ter-
‘mine ultimo per Vesercizio dei diritti di opzio-
ne corrispondenti alla delibera di aumento del
capitale sociale di cui al precedente punio &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di ventisei mesi dal .25 marzo
2003: qualora entro detto termine l'aumento del
capitale non risultasse interamente sottoscritto,
si intenderd eseguito per un importo pari alle
sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 13 maggio 2003.

1l Consiglio di Amministrazione, con delibera
in data 13 maggio 2003, in esecuzione della
delega conferita dall'assemblea straordinaria e
ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:
- di aumentare a pagamento il capitale
sociale per massimi euro 96.000 (novanta-
seimila) mediante emissione di massime n.
960.000 (novecentosesantamila) azioni or-
dinarie del valore nominale di euro 0,1 (ze-

o vnrgola uno) clascuna godimento -daelld:

emissione, con esclusione del diritto di op-
zione spettante ai soci, ai sensi dellart
2441, 5° comma, c.c., da offrire in_sotto-

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera
in data 13 maggio 2003, in esecuzione della
delega conferita dall'assemblea straordinaria e
ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 96.000 (novanta-
seimila) mediante emissione di massime n.
960.000 (novecentosesantamila) azioni or-
dinarie del valore nominale di euro 0,1 (ze-
ro virgola uno) ciascuna, godimento re-
golare, con esclusione det diritto di opzio-
ne spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441,
59 ¢omma, c¢.c., da offrire in softoscrizione
ai collaboratori della societd ¢/o delle so-
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scrizione ai collaboratori della societd e/o
delle societd da questa confrollate ai sensi
dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un
prezzo, pari a euro 0,539,

- di aumentare a pagamento il capitale so-

ciale per massimi euro 25.000 (venticin-{.

quemila) mediante emissione di massime
n. 250.000 (duecentocingquantamila) azioni
ordinarie del valore nominale di euro 0,1

(zero virgola uno) ciascuna, godimento
allt] o—dolll e i

data—di-emissiens, con esclusione del di-
ritto di' opzione spettante ai soci, ai sensi
dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in
sottoscrizione agli amrinistratori non di-
pendenti della societa ¢/o delle societd da
questa controllate ai sensi dell'arf. 2359,
comma 1, n. 1, ¢.c., ad un prezzo pari a eu-
ro 0,539,

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capi-

tale a pagamento deve avvenire in un'unica

soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di

ciascuno- dei trentasel mesi di calendario suc-

cessivi al decorso de! termine di due anni dal

13 maggio 2003, fatte salve le diverse eccezio-

nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine

ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione cor-
rispondenti alle deliberazioni di aumento del
capitale sociale di cui ai precedenti punti &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso

del termine di due anni dal 13 maggio 2003:

qualora entro detto termine gli aumenti del

capitale non risultassero interamente sotto-
scritti, si intenderanno eseguiti per un importo
pari alle sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 12 maggio 2004,

It Consiglio di Amministrazione, con delibera

in data 12 maggio 2004, in esecuzione della

delega conferita dall'assemblea straordinaria e

ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 75.900 (settanta-
cinquemilanovecento) mediante emissione
di massime n. 759.000 (settecentocin-
quantanovemila) azioni ordinarie del valo-
re nominale di euro 0,1 (zero virgola uno)
ciascuna, i ! i
, LS

k3

con esclusione del diritto di opzione spet-

tante ai soci, ai sensi dellart. 2441, 8°
comma, ¢.c., & dell'art. 134, 3° comma, del
D. Lgs. 58/98, da offtire in softoscrizione
ai dipendenti della societa efo delle societa
da questa controllate ai sensi dell'art. 2359,

La sottoscrizione dei predetti aumenti di ¢
tale 2 pagamento deve avvenire in un'u ica

cietd da questa controllate ai sensi dell'art.
2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo,
pari a euro 0,539, .

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 25.000 (venticin-
quemila) mediante emissione di massime
n. 250.000 {(duecentocinquantamila) azioni
ordinarie del valore nominale di euro 0,1
(zero virgola uno) ciascuna, godimento
regolare, con esclusione del diritto di op-
zione spettante ai soci, ai sensi dell'art.
2441, 5° comma, c.c., da offrire in sotto-
scrizione agli amministratori non dipen-
denti della societd e/o delle societa da que-
sta controllate ai sensi dell'art. 2359, com-
ma 1, n. 1, ¢c.c., ad un prezzo pati a euro
0,539.

soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi

ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-

cessivi al decorso del termine di due anni dal

13 maggio 2003, fatte salve le diverse eccezio-

nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine

ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione cor-
rispondenti alle deliberazioni di aumento del
capitale sociale di cui ai precedenti punti &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso

del termine di due anni dal 13 maggio 2003:

qualora entro detto termine gli aumenti del

capitale non risultassero interamente sotto-
seritti, si intenderanno eseguiti per un importo
pari alle sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 12 maggio 2004,

Il Consiglic di Amministrazione, con delibera

in data 12 maggio 2004, in esecuzione della

delega conferita dall'assemblea straordinaria ¢
ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale so-
‘ciale per massimi euro 75.900 (settanta-
cinquemilanovecento) mediante emissione
di massime n. 759.000 (settecentocin-
quantanovemila) azioni ordinarie del valo-
re nominale di euro 0,1 (zero virgola ung)
ciascuna, godimento regolare, con esclu-
sione del diritto di opzione spettante ai so-
ci, ai sensi dell'art. 2441, 8° commas, ¢c.c., ¢
dell'art. 134, 3° comma, def D. Lgs. 58/98,
da offyire in sottoscrizione ai dipendenti
deila societd e/o delle societd da questa
controllate ai sensi dell'art. 2359, comma
1, n. 1, c.c., ad un prezzo, comprensivo di

10
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comma [, n. 1, c.c., ad un pre\'z‘zo com-
prensivo d1 sovrapprezm pari aHa media
aritmetica dei prezzi di riferimento det=T"
l'azione "MEDIOLANUM S.p.A." riportati
dal sistema telematico della Borsa Italiana
S.p.A. nel periodo che va dal 12 maggio
2004 allo stesso giorno del mese solare
precedente;

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 72.934 (seftanta-
duemilanovecentotrentaquattro) mediante
emissione di massime n. 729.340 (sette-
centoventinovemilatrecentoquaranta) azio-
ni ordinarie del valore nominale di euro

0,1 (zero virgoela uno) ciascuna, godimento

data-di-emissiene, con esclusione del di-
ritto di opzione spettante ai soci, ai sensi
dell'art. 2441, 5° comma, ¢.c., da offrire in
sottoscrizione ai collaboratori della societa
e/o delle societd da questa controllate ai
sensi dellart. 2359, comma 1, n. 1, c.¢.,, ad
un prezzo pari a ewro 0,583 (zero virgola
cinquecentottantatre);

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 13.000 (diciotto-
mila) mediante emissione di massime n.
180.000 (centoftantamila) azioni ordinarie
del valore nominale di euro 0,1 (zero vir-
gola uno) ciascuna, gedimento-dall'l-gen-
naio—dell'esercizio in -cerso-alla—data—di
emissione, con esclusione del diritto di op-
zione spettante ai soci, ai sensi dell'art.
2441, 5° comma, ¢.c., da offrire in sotto-
scrizione agli amministratori non dipen-
denti della societa efo delle societa da que-
sta controllate ai sensi defl’art. 2359, com-
ma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo pari a euro
0,583 (zero virgola cinquecentottantatre).

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capi-

tale a pagamento deve avvenire in un'unica

soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di

ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-

cessivi al decorso del termine di due anni dal

12 maggio 2004, fatte salve le diverse eccezio-

nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine

ultimo per 'esercizio dei diritti di opzione cor-
rispondenti alle deliberazioni di aumento del
capitale sociale di cui ai precedenti punti &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso

del termine di due anni dal 12 maggio 2004.

qualora entro detto termine gli aumenti del

capitale non risultassero interamente sotto-

LR 2.

rapprezzo s p "("_:'&H ﬂﬁleﬂla “aritmetica
ei prezzi di-. riféi I‘lmeﬁt{) dell'azione
"MEDIOLANUM S. p.A." riportati dal si-
stema telematico della Borsa Ifaliana
S.p.A. nel periodo che va dal 12 maggio
2004 allo stesso giorno del mese solare

precedente;

Jz

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 72.934 (settanta-
duemilanovecentotrentaquattro) mediante
emissione di massime n. 729.340 (sette-
centoventinovemilatrecentoquaranta) azio-
ni ordinarie del valore nominale di euro
0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimen-
to regolare, con esclusione del diritto di
opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art.
2441, 5° comma, c.c., da offrire in sotto-
scrizione ai collaboratori della societd efo
delle societa da questa controllate ai sensg
defl'art, 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad yn
prezzo pari a euro 0,583 (zero virgola ci
quecentottantatre);

- di aumentare a pagamento il capitale so-
ciale per massimi euro 18.000 (diciotto-
mila) mediante emissione di massime n.
180.000 (centottantamila) azioni ordinarie
del valore nominale di euro 0,1 (zero vir-
gola uno) ciascuna, godimento regolave,
con esciusione del diritto di opzione spet-
tante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5°
comma, c.c., da offrire in sottoscrizione
agli amministratori non dipendenti della
societa e/o delle socictd da questa control-
late ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1,
c.c., ad un prezzo pari a euro 0,583 (zero
virgola cinquecentottantatre).

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capi-
tale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal
12 maggio 2004, fatte salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolaments; il termine
ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione cor-
rispondenti alle deliberazioni di aumento del
capitale sociale di cui ai precedenti punti €
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di due anni dal 12 maggio 2004:
qualora entro detto termine gli aumenti del
capitale non risultassero interamente sotto-

scritti, si intenderanno eseguiti per un importo

scritti, si infenderanno eseguiti per un importo

1
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| pari alle sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 13 luglio 2005.

pari alle sottoscrizioni raccalte.
Aumento delegato in data 13 luglio 2005,

1) 1 Consiglio di Amministrazione, con deli-
bera in data 13 luglio 2005, in esecuzione
della delega conferita dall'assemblea
straordinaria ¢ ordinaria del 26 aprile 2005,
ha deliberato:

a. ¢i aumentare a pagamento, il capitale
sociale per massimi euro 68.100,00 {ses-
santotfomilacento virgola zero) mediante
emissione di massime n. 681.000 (sei-
centoottantunmila) azioni ordinarie del
valore nominale di euro 0,1 (zero virgola
uno) ciascuna, godimento regolare, con
esclusione del diritto di opzione spettante
ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 8° comma,
c.c., ¢ dell'art. 134, 3° comma, d.igs.
58/98, da offrire in sottoscrizione ai di-
pendenti della societd e/o delle societa da
questa conirollate ai sensi dell'art. 2359,
comma 1, n. 1), c.c.., ad un prezzo, com-
prensivo di sovrapprezzo, pari alla media
aritmetica dei prezzi di riferimento del-
l'azione "MEDIOLANUM S.p.A." ripor-
tati dal sistema telematico della Borsa
Italiana S.p.A. nel periodo che va dal 13

luglio 2005 allo stesso giorno del mese |

solare precedente;

b. di aumentare a pagamento, if capitale so-
ciale per massimi euro 39.000,00 (trenta-
novemila virgola zero) mediante emissione
di massime n. 390.000 (trecentonovanta-
mila) azioni ordinarie del valore nominale
di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna,
godimento regolare, con esclusione del di-
ritto di opzione spettante ai soci, ai sensi
dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in
sottoscrizione a favore degli amministrato-
ri non dipendenti della societa e/o delle so-
cietd da questa controllate ai sensi dell'art.
2359, comma 1, n. 1), c.c., ad un prezzo
pari a euro 1,118 (uno virgola centodi-
ciotto);

la sottoscrizione dei predetti aumenti deve

avvenire in un'unica soluzione, nei primi cin-

que giorni lavorativi di ciascuno dei sessanta
mesi di calendario successivi al decorso del
termine di due anni dal 13 luglio 2005, fatte
salve le diverse eccezionali ipotesi previste dai
regolamenti; il termine ultimo per l'esercizio
dei diritti di opzione & fissato alla data del
quinto giorno lavorativo del sessantesimo mese
successivo-al decorso del termine di due anni
dal 13 luglio 2005: qualora entro detto termine
gli aumenti del capitale non risultassero inte-

1} 1l Consiglio di Amministrazione, con deli-
bera in data 13 luglio 2005, in esecuzione
della delega conferita dall'assemblea
straordinaria e ordinaria del 26 aprile 2003,
ha deliberato:

a. di aumentare a pagamento, il capitale
sociale per massimi euro- 68.100,00 (ses-
sanfottomilacento virgola zero) mediante
emissione di massime n. 681.000 (sei-
centoottantunmila) azioni ordinarie del
valore nominale di euro 0,1 (zero virgola
uno) ciascuna, godimento regolare, con
esclusione del diritto di opzione spettante
al soci, ai sensi deli'art. 2441, 8° comma,
c.c., e dell'art. 134, 3° comma, d.lgs.
58/98, da offrire in sottoscrizione ai di-
pendenti della societd efo delle societa da
questa controllate ai sensi dell'art. 2359,
comma 1, n. 1), c.c.., ad un prezzo, co

prensivo di sovrapprezzo, pari alla medi _/

aritmetica dei prezzi di riferimento del-
l'azione "MEDIOLANUM S.p.A." ripor-
tati dal sistema telematico della Borsa
Italiana S.p.A. nel periodo che va dal 13
luglio 2005 allo stesso giorno del mese
solare precedente;

b. di aumentare a pagamento, il capitale so-
ciale per massimi euro 39.000,00 (trenta-
novemila virgola zero) mediante emissione
di massime n. 390.000 (trecenfonovanta-
mila) azioni ordinarie del valere nominale
di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna,
godimento regolare, con esclusione del di-
ritto di opzione speltante ai soci, ai sensi
dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in
sottoscrizione a favore degli amministrato-
ri non dipendenti della societa efo delle so-
cieta da questa controllate ai sensi dell'art.
2359, comma 1, n. 1), c.c., ad un prezzo
pari a euro 1,118 (uno virgola centodi-
ciotto);

la sottoscrizione dei predetti aumenti deve

avvenire in un'unica soluzione, nei primi cin-

que giorni lavorativi di ciascuno dei sessanta
mesi di calendario successivi al decorso del
termine di due anmi dal 13 luglio 2005, fatte
salve le diverse eccezionali ipotesi previste dai
regolamenti; il termine ultimo per l'esercizio
dei diritti di opzione & fissato alla data del
quinto giorno lavorativo del sessantesimo mese
successivo al decorso del termine di due anni
dal 13 luglio 2005: qualora entro detto termine

gli aumenti del capitale non risultassero inte-
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ramente softoscritti, si mtenderann@ eseg ltl:
per un importo pari alle sottoscrizioni ra‘ccolt_'

2} It Consiglio di Amministrazione, comdell— |

bera in data 13 luglio 2005, in esecuzione
della delega conferita dall'assemblea
straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001,
ha deliberato di aumentare a pagamento, il
capitale sociale per massimi euro
25.444,00 (venticinquemilaquattrocento-
quarantaquattro virgola zero) mediante
emissione di massime n. 254.440 (due-
centocinquantaquattromilaquattrocento-

quaranta) azioni ordinarie del valore no-
minale di euro 0,1 (zero virgola uno) cia-
scuna, gedimento-dall—pennaio-delleser
eizio-in-corso-alla-data-di-emissione, con
esclusione del diritto di opzione spettante
ai saci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma,
¢c.c., da offrire in softoscrizione a favore

dei collaboratori della societa e/o delle|.

societd da questa controllate ai sensi del-

I'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c,, ad un

prezzo pari a euro 0,648 (zero virgola sei-

centoquarantotto). '
La sottoscrizione del predetto aumento di ca-
pitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giomi lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal
13 luglio 2005, fatie salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine
ultimo per l'esercizio dei diritti di opzione €
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di due anni dal 13 luglio 2005:
qualora enfro defto termine gli aumentt del
capitale non risultassero interamente sotto-
scritti, si infenderanno eseguiti per un importo
pari alle sottoscrizioni raccolte.

Consngho di Amm ntgﬁa21one con deh-
bera in data 13 luglio 2005, in esecuzione
della delega conferita dall'assemblea
straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001,
ha deliberato di aumentare a pagamento, il
capitale sociale per massimi euro
25.444,00 (venticinguemilaquatirocento-
quarantaquattro virgola zero) mediante
emissione di massime n. 254.440 (due-
centocinquantaquattromilaquattrocento-
quaranta) azioni ordinarie del valore no-
minale di euro 0,1 (zero virgola uno) cia-
scuna, godimento regolare, con esclusio-
ne del diritto di opzione spettante ai soci,
ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da
offrire in sottoscrizione a favore dei col-

laboratori della societd e/o delle societd
da questa controllate ai sensi dell'art.
2359, comma 1, n. 1), c.c., ad un prez

pari a euro 0,648 (zero virgola seicent)-

quarantotto).

La sottoscrizione del predetto aumento di ca-
pitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal
13 luglio 2003, fatte salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine
ultimo per [l'esercizio dei diritti di opzione &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo
del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di due anni dal 13 luglio 2005:
qualora entro detto termine gli aunmenti del
capitale non risultassero interamente sotto-
scritti, si intenderanno eseguiti per.un importo
pari alle sottoscrizioni raccolte.

Conseguentemente si propone di conferire al Consiglio di Amministrazione gli oppor-

tuni poteri per depositare e pubblicare il testo dello Statutg

Basiglio — Milano 3, 1 marzo 2000

iornato all’art.6.

\ .
Per il Consiglio di/Xmmmlstraznonc
~.

@g enté '

Roberto f{uozi
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Relazione annuale in materia di Corporate Governance
In linea con quanto richiesto dalla Borsa Italiana S.p.A. nelle Istruzioni al Regolamento di Borsa
la presente relazione ha lo scopo di illustrare le caratteristiche dell’organizzazione di governo in
Mediolanum S,b.A,, parametrandola al Codice di Autodisciplina delle Societa quotate nella

 versione rivisitata nel luglio 2602.

1. SISTEMA DI GOVERNO SOCIETARIO

Premessa ' @t\

In data 14 settembre 2004 & stato sottoscritto — rinnovandolo - un patto parasociale tra Fininvest

S.p.A. da un lato ¢ Ennio Doris, Lina Tombolato, Massimo Antonio Doris, Annalisa Doris e

Herule Finance, dall’altro (le persone fisiche e la societd complessivamente individuate come it -~

“Gruppo Doris™), con il quale le parti si sono obbligate a vincolare al patto quote paritetiche di ;

azioni rappresentative complessivamente di almeno il 51% del capitale sociale della societa.

La durata di tale i)atto ¢ di tre anni. Il citato patto ¢ stato reso noto al mercato in conformita alla
disciplina vigente.

Si rammenta che la societa nel corso del 2004 ha adeguato il proprio statuto alla ¢.d. “Riforma del
Diritto Societario”, conservando la struttura tradizionale di Governance, caratteﬂzzata dal
Consiglio di Amministrazione, dal Collegio Sindacale e dalla Societa di revisione, alla quale &
affidata anche Ia funzione di controllo contabile.

Nel corso del 2005 P’Assemblea deglt Azionisti ha nominato i membri deli’intero Consiglio
&’ Amministrazione, giunto alla scadenza del mandato, previa determinazione del compenso ¢ del

loro numero, cosi come ha nominato tra essi il Presidente determinandone il compenso.

C2
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Parimenti sono stati nominati i membri del Co giqiéﬁfdécale e, traessfll Presidente,
determinandone il relativo compenso. Per I’effettiva composizione degli organi sociali si rimanda
ai punti successivi.

Sempi‘e nel corso dell’esercizio .trascorso, ¢ stato rinnovato, per il secondo triennio, I’incarico per
il controllo contabile ai sensi di legge, inclusa la revisioﬁe del bilancio d’esercizio ¢ del bilancio
consolidato, oltre che per la revisione limitata della Relazione semestrale, relativamente agli
esercizi 2005, 2006 e 2007, determinando il relativo compenso, alla societa di revisione Reconta

Emst & Young S.p.A..

11 Consiglio di Amministrazione

Nell’esercizio dei suoi poteri statutari (art. 24 dello statuto), il Consiglio ha nominato un
Amministratore Delegato (Ennio Doris) conferendo allo stesso tutti i poteri, gid delegati n
precedente mandato, di ordinaria e .str:-;tordinaﬁa amministrazione, con [’eccezione di quelli
inerenti tematiche rilevanti ¢ strategiche, che restano di esclusiva competenza del Consiglio di
Amministrazione {(operazioni “piu s'igniﬁcative”). Tra le suddette operazioni sono ricomprese
quelie con parti correlate, come meglio specificate in seguito.

Al Vice Presidente Vicario (Alfredo Messina) sono stati conferiti futti i poteri, gid delegati nel
pnecedeﬁte mandato, di ordinaria amministrazione, attribuendo allo stesso la competenza
flmzionale' e di indirizzo nelle seguenti aree: affari fiscali, affari socictari, amministrazicne e
controllo di gestione, finanza, legale, revisione interna.

Allaltro Vice Presidente (Edoardo Lombardi) ¢ stato conferito, come nel precedente mandato,
I'incarico di coordinamento e supervisione deﬂ’attivitcf‘l_ordinaria ¢ del regolare funzionamento
degli uffici e dei servizi della societa.

Tutta Dattivita délegata, cosi come il generale andamento della gestione e la sua prevedibile}[z,ﬂ

. o
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evoluzione, riferita anche alle societd controllate, le operazioni di maggior rilievo economico,
ﬁnanziario ¢ patrimoniale e quelle nelle quali gli amministratori stessi abbiano un interesse, per
conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto, ove sussista, che esercita I’attivita di
direzione ¢ coordinamento, forma. costantemente oggetto di rendiconto al Consiglio ed al
Collegio Sindacale, mediante un sistemna di informazione periodica, almeno trimestrale come da
disposizione statutaria vigente.

La distribuzione di incarichi realizzata & diretta, in concreto, a consentire al Consiglio di
‘Amministrazione di concentrarsi sull’obiettivo di creazione di valore per gli azionisti, te
anche conto della natura di holding della societ? e déll’equilibrio dei molteplici interessi rife
agli altri stakeholders meﬁte§oli di tutela. Costituiscono principali attribuzioni del Consiglio la
definizione degli i_ndirizzi strategici e delle politiche gestionali e I’esercizio del controll
del’andamento aziendale. Le principali novita legislative e regolamentari sono portate a
conoscenza del Consiglio ed ordinariamente illustrate dalla Direzione Affari Societari.

Anche nel 2005 al Presidente (Roberto Ruozi) non & stato conferito alcun potere operativo dal

Consiglio, fermo restando che allo stesso, in base al disposto statutario vigente, spetta la.

rappresentanza della societd. Al Presidente, o a chi ne fa le veci, compete la convocazione del
Consigiio di Amministrazioﬁe, prevista statutariamente a cadenza almeno trimestrale.

Viene assicurata un’esauriente trattazione di ogni argomento all’ordine del giorno nel corso deila
riunione consiliare, supportata, ove possibile, da preventivo invio di idonea documgntazione ad

Amministratori e Sindaci.

Internal Dealing

‘Al momento della redazione della presente Relazione & ancora in vigore quanto deliberato dal

Consiglio di Amministrazione nella riunione del1’11 novembre 2002 in merito all‘adozion -

3
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come previsto dall’art. 2.6.3 del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana
S.p.A., del Codice di Comportamento (c.d. di Internal Dealing). Il Codice — si rammenta — oltre
ad individuare le “Persone Rilevanti” tenute all’osservanza del medesimo, definisce gli obblighi
di comportamento ed informativi di tali soggetti ed individua I’organo preposto al ricevimento,
alla gestione e alla diffusione deile informazioni ricevute. La societa ha adottato come limiti per
le comunicazioni al pubblico delle transazioni sugli strumenti ﬁﬁanzia:i interessati quelli previsti

dalle Istruzioni al Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A. all’art,

r

TA.2.13.1, commi 2 e 3 e precisamente: Q}(\
- hon sono soggette all’obbligo di comunicazione le operazioni compiute nel p o di

rilevazione il cui ammontare cumulato per dichiarante sia inferiore ad euro 50.000,00
(cinquantamila/00);

- le operazioni per dichiarante di ammontare  superiore ad euro 250.000,80

' (duecentocinquaﬁtamﬂa/OO), anche cumulate con altre del periodo di rilevazione non

precedentemente dichiarate, dovranno essere senza indugio comunicate dalla persona

rilevante alla Societd, comunque entro il terzo giorno di mercato aperto successivo alla data
di esecuzione dell’operazione, cosi da consentire al Soggetto preposto di effettuare
tempestivamente la comunicazione al mercato. |
Quanto sopra rimane valido per le operazioni eventualmente compiute fino al 31 marzo 2006,
dato che, a partire dal 1° aprile 2006, entrerd in vigore la nuova regolamentazione dettata in
esecuziéne del nuovo art. 114, 7° comma del T.U.F., cui la Societa si & gia adeguata con

deliberazione del 1° marzo 200_6.

P
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2. L’ ADESIONE AL CODICE DI AUTODISCIPLINA

Consiglio di Amministrazione

AL
Kl

.
2

A tal proposito si rammenta che il Consiglio di Amministrazione di Mediolanum S.p.A., al fine

di adeguarsi alle previsioni normative del codice ha provveduto innanzitutto ad istituire il '

Comitato per il controllo interno, a nominare il Preposto al controllo interno e ad istituire il

~ Comitato per il piano di stock options.

Il Consiglio di Amministrazione ha valutato, sulla base dei criteri dallo stesso adottati ¢ delle

indicazioni fornite da ciascun Consigliere I’idoneita di alcuni amministratori a qualificarsi come
indipendenti, secondo i nuovi eriteri del Codice di Autodisciplina. Il Cons @ i

Amministrazione, che restera in carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2007, a

seguito della citata nomina e delle verifiche consiliari conseguenti attualmente & cosi composto:

1. Roberto Ruozi Presidente
- 2. Alfredo Messina Vice Presidente Vicario
3. Edoardo Lombardi Vice Presidente
4. Ennio Doris Amministratore Delegato
5. Marina Berlusconi Amministratore
6. Pasqixale Caonatelli Amministratore
7. Massimo Antonio Doris Amministratore
8. Bruno Ermolli Amministratore
9. Mario Molteni Amministratore
10. Augeio Renoldi Ammjx_]istratore
11. Paolo Sciumé Amministratore

12. Antonio Zunino Amministratore

Indipendente - |
Esecutivo |
Esecutivo

Esecutivo

Non Esecutivo

Non Esecutivo

Non Esecutivo

Non esecutivo

Indipendente

Indipendente

Non Esecutivo /—7

Non Egecutivo
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Nel corso del 2005 si sono tenute n. 9 riunioni del Consiglio di Amministrazione.

Nel corso del 2006 sono al momento previste n. 6 riunioni del Consiglio di Amministrazione, di

cui 2 gia teputesi,

Il Consiglio di Amministrazione ha individuato le operazioni pil s‘igqiﬂcatii'e in quelle elencate

all’art. 23, dello Statuto, riservate da quest’ultimo all’esclusiva competenza del Consiglio. Piu

precisamente sono riservate dallo Statuto al Consiglio le seguenti operazioni:

acquisizione e dismissione di aziende e rami di azienda; . O&J‘ﬁh\
accordi ed intese di natura commerciale (quali accordi di Joint venture, di cooperazione, di
sponsorizzazione o di consulenza e collaborazione) di durata superiore a 6 anni - quale ne sia
il valore unitario - 0 aventi un valore unitario complessivo (da determinarsi con riferimento a}
valore annuo delie operazioni) superiore a euro 1.500.000 _(unnﬁﬁonecinquecentomila) (quale
ne sia la durata);

operazioni di indebitamento a titolo oneroso (con esclusione delle dilazioni di pagamento
concesse alla societd in connessione con la fornitura di beni e servizi), di importo unitario
superiore a euro 5.000.000.=, con esclusione delle operazioni di indebitamento di durata non
superiore a 12 mesi connesse con Foperativita corrente della societa e delle sue controllate;
coﬁcessione 0 assunzione in affitto di aziende o raml di aziende, con esclusione della
concessione in affitto di singoli esercizi commerciali per durata non superiore a nove anni;
acquisti e dismissioni di partecipazioni in societa ed enti di qualimque natura;

operazioni immobiliari ivi incluse le operazioni di leasing immobiliare;

concessione di garanzie di qualunque natura con esclusione di quelle necessarie alla ordinaria

; =

€ corrente attivita della societa e delle sue partecipate;

nomina del Direttore Generale;

s
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Unitamente alle operazioni testé citate il Consiglio di Amministrazione ha riservato alla sua

esclusiva competenza anche le operazioni con parti correlate cosi come definite dal combinato

disposto degli articoli 2, comma 1, letth) e 71-bis del Regolamento Consob 11971/1999 e
successive modifiche ¢ dall’ articolo 2391-bis del codice civile, per il quale si resta in attesa
della regolamentazione dell’ Autorita competente. I limite per valore per stabilire i potenziali

effetti sulla salvaguardia del patrimonio aziendale, ai fini della debita comunicazione al mercato,

sono stati individuati in: ' g'})j—\
- euro 10.000.000,00 nel caso di operazioni di acquisto o di cessione di qualsivoglia a;

- euro 125.600.000,00 nel caso di operazioni di indebitamento a titolo oneroso {con esclusione
delle dilazioni di pagamento concesse alla societd in connessione con la fornitura di beni e
servizi) con esclusione delle operazioni di indebitamento di durata non superiore a 12 mesi
connesse con "operativitd corrente della societa e delle sue controllate.

Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre statuito che in occasione delle deliberazioni inerenti le

operazioni con parti correlate cosi come sopra definite:

a) gli Amministratori che hanno un interesse, anche indiretto, nell’operazione, informano
tempestivamente ed in mod6 esauriente il Congiglio sull’esistenza dell’interesse e sulle
circostanze del medesimo;

b) il Consiglio di Amministrazione, ove la natura, il valore o le altre caratteristiche
dell’operazione lo richiedano ed al fine di evitare che per D’operazione siano pattuite
condizioni diverse da quelle che sarebbero State verosimilmente negoziate tra le parti non
correlate, cura che I’operazione venga conclusa con 1’assistenza di esperti indipendenti ai fini

deila valutazione dei beni e della consulenza finanziaria, legale o tecnica.

Lo scostamento della previsione di cui al punto a) rispetto al disposto dell’articolo 11, comma Q

7
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del Codice di Autodisciplina ¢ stato determinato dalle considerazioni-svolte in merito.al novellato
articolo 2391 del codice civile che — contrariamente al dettato codicistico previgente — non
richiede, di norma, I’astensione del Consigliere avente un interesse nell’ operazione.

Conmitato per le proposte di nomina e Comitato per la Remunerazione

Sulla base dell’esperienza maturata, Mediolanum non ha riscontrafo la necessita- di dover
provvedere alla nomina del Comitato per le proposte di nomina anche in relazione al fatto che la
societd presenta - per il tramite del Patto di Sindacéto che la governa - uno stabile controllo
congiunto da parte degli azionisti.

L’ Assemblea Straordinaria degli Azionisti del 27 aprile 2004 ha introdotto la prévisione
statutaria in base alla quale la nomina del Consiglio di Amministrazione pud essere effettuata con
la modalita del voto di lista, al fine di consentire Pingresso in Consiglio di Amministratoﬁ
designati anche dai soci di minoranza. |

Un’ulteriore modifica statutaria introdotta dall’Assembléa straordinaria degli Azionisti del 27
aprile 2004 concerne la competenza dell’Assemblea a determinare i'ammontare globale del
compenso per il Consiglio d’AJ_nministrazione, comprensivo dei compensi per i consiglieri che
rivestono particolari cariche.

Detta procedura — seguita anche in precedenza come prassi consolidata - consente di evitare
conflitti, anche potenziali, tra Amministratori € motiva la mancata istituzione del Comitato per la
remunerazione.

Inolire, il Consiglio stesso, tramite il Comitato per il Piano di Stock Options, determina parte
dei criteri di remunerazione dei soggetti che compongono la direzione della societi e del Lruppo e

dei principali collaboratori attribuendo a questi stock options collegate ad obiettivi specifici.

Il Comitato per il Piano di stock options, & composto dai consiglieri M. Bertusconi, E. Doris, m |

3
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Sciumé e B. Ermolli, che sono esclusi da detto piano. A detto Comitato sono state attribuite je
seguenti competenze: |

* elaborare il regolamento che disciplinera il Piano in ogni aspetto e che verrd sottoposto
all’approvazione del Consiglio di Amministrazione;

* gestire tutte le iniziative necessarie per I"attuazione del Piano, ivi inclusa l’individuazi_one dei
Destinatari, la detelminaziqne del numero di opzioni sﬁcttanti a ciascuno di essi ¢ le relative
condizioni di esercizio;

* definire gli eventuali obiettivi di performance di natura economica e/o finanziaria al

conseguimento dei quali subordinare 1’esercizio delle opzioni assegnate ai Destinatari.

Sistema dei Controlli | | Q)S\

E' stato ﬁomjnato quale Preposto al controflo interno il_ Sig. Andrea Alessandri, Responsabile
deil’Internal Auditing del Gruppo Mediolanum, al quale & stata affidata Ia responsabilita, con gli
inerenti poteri, di impostare e coordinare le attivita di pianificazione e progtammazione,
verificare la conformita dell’attivita sociale aile normative vigenti, ed alle direttive ¢ procedure
aziendali adottate al fine di garantire una sana ed efficiente gestione, nonché él fine di
identificare, prevenire e gestire, per quanto possibile, rischi di natura finanziaria ed operativa e
frodi ﬁ danno della societa. |

11 Preposto al controllo intemo, per le funzioni precipue, dipende dal Vice Presidente Vicario e

riferisce a questi, al Comitato per il controlio interno, nonché al Collegio Sindacale.

Comitato per il Controllo Interno

E’ stato nominato il Comitato per il controllo interno, scaduto con 1’ Assemblea di approvazione

del bilancio al 31.12.2004 |, che durerd in carica fino alla scadenza dell’intero Consiglio di

Amuministrazione e, precisamente, sino all’Assemblea di approvazione del Bilancio ")
: .
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31.12.2007; esso risulta composto da tre membri, in linea con le raccomandazioni del Codice e
sono stati chiamati a farne barte i Consiglieri Signori Mario Moltenj (indipendente), Angelo
Renoldi (indipendente) e Paolo Seiume (non esecutivo).

Il Comitato per il controllo interno nel corso del 2005 si ¢ riunito 4 volte, esaminando e
valutando, tra ’altro: 1) I'attivita svolta in tema di Risk Assesment; ii) l’attivi.tz‘i svolta nonché
pianificata in temna di ‘controllo interno; iii) la Relazione annuale dell’Organismo di Vigilanza
istituito ai sensi del D. Lgs. 231/2001; iv) la Proposta della societa di revisione a cuj ¢ stato poi
conferito l’incaricq per il triennio 2005-2007; v) I'adeguatezza dei principi contabili utilizzati e,
la loro omogeneita ai ﬁm della redazione del bilancio consolidato. | -

Al Comitato si appliczino le regole sotto indicate. O\)’t\ ?
Il Comitato ha nei conﬁnnti del Consiglio di Amministrazione funzioni consultive e propositive |
in materia di controllo interno e coordina la propria attivitd con quella del Collegio Sindacale,
della Societa di revisione e del Preposto al controllo interno, per quanto di rispettiva competenza,
Ai lavori del Comitato possono intervenire i Sindaci, I’ Amministratore Delegato, il Presidente, i
Vice Presidenti, nonché il Preposto al controllo interno.

1l Comitato pud eleggere il proprio Presidente ¢ si riunisce, ogni qualvolta lo stesso lo reputi
opportuno, altnche su richiesta del Preposto al controllo interno e comunque almeno
semestralmente, in occasione dell’aﬁpmvazione del bilancio e della Relazione semestrale.

1 lﬁembro del Comitato che abbia un interesse proprio nell’oggetto delfa deliberazione deve
astenersi dal voto.

Il Comitato delibera a maggioranzél dei suoi membri.

Sono compiti del Comitato quelli previsti dal Codice di autodisciplina e, pill precisamente:

a) assistere il Consiglio di Amministrazione nell’espletamento dei compiti ineren@

10
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Pindividuazione delle linee di indirizzo e alle perlodlchevertﬁ
oltre che di mappatura e gestione dei rischi aziendali; o
b) valutare il piano di lavoro preparato dal preposto al controllo interno e ricevere le relazioni
' pen'odiche dello stesso;

¢) valutare, unitaménte ai responsabili amministrativi della societd ed aj revisori, ’adeguatezza
dei principi contabili utilizzati e, la loro omogeneitd ai fini della redazione del bilancio
consolidato; |

d} valutare le proposte formulate dalla Societa di revisione per ottenere I’affidamento del relativo

incarico, nonché il piano di lavoro predisposto per la revisione ed i risultati esposti nelle relazioni

e nella lettera di suggerimenti emesse dalla Societd di revisione; %

e) riferire al Consiglio, alla prima riunione utile e comunque almeno semestralmente, in

occasione dell’approvazione del bilancio e della relazione semestrale, sull’attivitd svolta dal § :

Comitato stesso;

B) svolgere gli ulteriori compiti che gli vengono attribuiti dal Consiglio di Ammini'stmzionc,.
nell’ambito deila funzione di competenza, particolarmente in relazione ai rapporti con la Societd
di revisione e con il Collegio Sindacale.

Dall’esame dell’attivita svolta, cosi come tiportata dal Comitato ed analizzata dal Conéiglio di

Amministrazione, non sono emerse problematiche di rilievo significativo nell’ambito del sistema -

dei controlli.

Organismo di Vigilanza istituito 2i sensi del D, Lgs 231/2001

Il Consiglio di Arﬁministrazione della Societd, contestualmente all’adozione dei “Modelli di

Organizzazione, Gestione e Controllo” previsti dall’art. 6 del D. Lgs. 231/2001 (Requnsabilité

i1
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Amministrativa degli Enti) si ¢ dotato di un Organismo di Vigilanza a cui & sltato attribuito il
compito di vigilare sull’efficacia, sull’osservanza e sull’aggiornamento di detti Modelli.

Tale Organo Collegiale ¢ costituito dai Signori:

— Angelo Renoldi, Amministratore (Indipendente) con la q.ualiﬁca di Presidente;

~ Alfredo Messina, Vice Presidente Vicario di Mediolanum S.p.A;

- Ettore Parlato Spadafora, Responsabile dell’ Area Legale del Gruppo.

Rapporti con gli azionisti

In Mediolanum & operante, sotto la responsabilitd dell’ Amministratore Delegato, una struttura

denominata Investor Relations. Detta struttura, affidata a un Dirigente responsabile, ha la

funziore — tra Paltro — di intrattenere rapporti con gli Investitori istituzionali; essa contribuisce ad
assolvere agl.i obblighi di comunicazione verso il mercato, in presenza di informazioni
privilegiate, nel pieno rispetto della normativa vigente. —
Con specifico riferimento alle comunicazioni aventi ad oggetto informazioni privilegiate; Son

state emanate, ed aggiornate, nell’ambito del Gruppo — ai sensi di quanto previsto dall’art. 114

del testo unico Sulla finanza — istruzioni tese all’esatto adempimento degli obblighi verso il
mercato, mediante adozione da parte del Consiglio di un apposito regolamento per la gestione

delle informazioni riservate e privilegiate.

Alla gestione dei rapporti con tutti gli altri azionisti diversi da quelli istituzionali, in particolare

per quanto attiene 1’ informativa societaria, & delegata la Direzione Affari Societari.

Con riferimento alla gestione delle assembiee, 1’azione del Consiglio di Amministrazione
risponde all’obiettivo della massimizzazione della partecipazione dei soci e dell’utilizzo delle
assemblee anche per la comunicazione agli azionisti di informazioni sulla societa.

E’ stato inoltre adottato dall’Assemblea ordinaria (12 aprile 2001) un Regolamento assemblea@

l\ .
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che regola i lavori delle riunioni. Tale Regolamento ¢ scaricabile dal sito internet della societa.

Politica Dividendi

Nel corso dell’esercizio 2005 la Societa ha predisposto una politica di distribuzione dej dividendi
che prevede, in costanza di un buon andémento economico, la distribuzione di parte degli stessi,
in acconto, in corso d’anno; infatti il 18 novembre 2005 & stato deliberato di distribuire un
acconto sui dividendi per I’esercizio 2005 di euro 61.822.13523 déstinando euro 0,085 a
ciascuna azione da nominali 0,10 euro, al lordo dellé ritenute di legge.
Ceollegio Sindacale | | | @\\,
Per quanto riguarda il Collegio Sindacale - che sj & riunito 12 volte nel corso del 2005 -
Particolo 27 dello Statuto stabilisce un termine di cinque giorni antecedenti all*assemblea per il
deposito delle liste per [’elezione del Collegio Sindacale, corredate dai relativi curricula vitae ¢
dalle dichiarazioni di sussistenza dei richiesti suddetti requisiti pmfessionali, di onorabiliti e di
-
indipendenza.
11 Col.legio Sindacale ~ il cui incarico decade con I’Assemblea degli azionisti che approva il
bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2007 — & cosi costituito:
Mauri Araldo - Presidente del Collegio Sindacale; _
Frattini Achille - Sindaco Effettivo;
Giampaolo Francesco Antonio - Sindaco Effettivo;
‘Gatti Ferdinando - Sindaco Supplente;
Vittadini Francesco - Sindaco Supplente.
Si informa infine che il Presidente del Collegio Sindacale Prof. Arnaldo Mauri non ricopre i
ncarichi di Amministratore o Sindaco in altre societd quotate Italiane, il Sindaco Effettivo Dott.

Achille Frattini ricopre [’incarico di Presidente del Collegio Sindacale di Arnoldo Mondadofi .
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Editore S.p.A. e di Mediaset S.p.A., nonché l'incarico di Sindaco Effettivo di GEOX S.p.A.
mentre I"altro Sindaco Effettivo Dott. Francesco Antonio Giampaolo ricopre la carica di Sindaco

Effettivo in Mediaset S.p.A..

3. Riievazione annuale delle cariche degli a.mministratori ai sensi dell’art. 1.3
del Codice di Autodisciplina delle Societa quotate

Il Consiglio di Amministrazione della societd in data 27 marzo 2006, come previsto dal Codice
di Autodisciplina ha verificato le cariche di Amministratore e Sindaco ricoperte dagli
amministratori in altre societd, fuori dal Gruppo Mediolanum, quotate in ﬁlercai‘i regolamentati
anche esteri, in societd finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dixngnsioni. Pit

precisamente:

ROBERTO RUQZI - Presidente %g

Presidente del Consiglio di Ammiristrazione di:

~ Palladio Finanziaria S.p.A.
— Axa Assicurazioni S.p.A.
- Axa Interlife S.p.A.
— Axa Sim S.p.A.
| — Uap Vita S.p.A.
— Touring Club Italiano (Associazione)
~ Touring Servizi S.r.l.

— Touring Editore S.r.l.

— Punto Touring S.r.L.
14 Q\/
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— Retelit S.p.A. (ex Eplanet S.p.A.)
— Polis Fondi SGR p.A.

Membro del Consiglio di Amministrazione di:

— Mediaset S.p.A.

~ Indesit Company S.p.A.

— Lanificio Fratelli Cerruti S.p.A.
—  Gewiss S.p.A.

— Data Service S.p.A.

— L’Oreal Italia S.p.A.

— Air Liquide Italia S.p.A.

— Cinefund S.G.R. S.p.A.
Presidente del Collegio Sindacale di: O)'/ ‘---___.
— Borsa Italiana S.p.A.

— Monte Titoli S.p.A.

ALFREDOQ MESSINA — Vice Presidente Vicario

Presidente d.el Consiglio di Amministrazione ed Amministratore Delegato di:
— Mediolanum Assicurazioni S.p.A;

Presidente del Consiglio di Amministrazione di:

— Vacanze Ifalia S.p.A

— Pagine Ifalia S.p.A.

Membreo del Consiglio di Amministrazione di:

— Mediaset S.p.A.
15
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-~ Qestevision Telecinco S.A.

— Molmed S.p.A.

EDOARDO LOMBARDI — Vice Presidente

Amministratore Delegato di:

- Mediolanﬁm Assicurazioni S.p.A.

Membro del Consiglio di Apyministrazione di:
— Banca Esperia S.p.A.

— Istituto Europeo di Oncologia S.r.L.

ENNIO. DO-R_IS — Amministratore Delegato

Amministratore Delegato di:

~ Mediolanum Assicurazioni S.p.A.

Membro del Consiglio di Amministrazione di:
- Banca Esperia S.p.A.

— Mediobanca S.p.A.

— Fondazione Centro S.Raffaele del Monte Tabor

— Safilo Group S.p.A.

MARINA BERLUSCONI - Consigliere

Presidente del Consiglio di Amministrazione di;

~ Amoldo Mondadori Editore S.p.A.

— Fininvest S.p.A.
16
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Membro del Consiglio di Amministrazione di:
— Mediaset S.p.A.
— Medusa Film S.p.A.

— 21 Investimenti S.p.A.

PASQUALE CANNATELLI - Consigliere

Amministratore Delegate di:

- Fiﬁinvest S.p.A.

Membro del Consiglio di Amministrazione di:
— Amnoldo Mondadori Editore S.p.A. _

— A.C.Milan S.p.A.

—  Mediaset S.p.A;

~ Medusa Film S.p.A.

~ Pagine Utli S.r.L.

— Publitalia *80 S.p.A.

~ Capitalia S.p.A.

MASSIMO ANTONIO DORIS — Consigliere

Non riveste cariche rilevanti in societd esterne al gruppo

BRUNO ERMOLLI -— Consigliere

Presidente del Consiglio di Amministrazione di:

— Medusa Film S.p.A.
17
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Membro del Consiglio di Amministrazione di:
— Fininvest S.p.A.

— Mediaset S.p.A.

- Armoldo Mondadori S.p.A.

— Membro della Commissione Centrale di Beneficenza della Fondazione Cariplo

MARIO MOLTENI - Consigliere

Noa riveste cariche rilevanti in societa esterne al gruppo

ANGELO RENOLDI — Consigliere

Membro del Consiglio di Amministrazione di:
-~ Editoriale Domus S.p.A.
Membro del Collegio Sindacale di:

~ Saf Wood S.p.A. — quotata presso Ia Borsa Altérnext di Parigi

PAOLO SCIUME — Consigliere

Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione di

— Cremonini S.p.A.

ANTONIO ZUNINO - Consigliere

Non riveste cariche rilevanti in societa esterne al gruppo
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 Basiglio, Milano 3, 27 marzo 2006

p- I}:(fénsigliq di inistrazione

1 Pref/i,d nte
Sy

19



:90IPOY) (8P IUOIZEPUBLLODDE] 8|8 Opadsl o:o_m_man%

A

BIIWOY) [8P BZUBSSE [ENJUSAS,|[OP IUOIZEAOW 3|[SP ISOIUIS e

N

0t
/
mmy_u 0 0}

__ NORVIOITW Odanes |

 WON VIO

[ ooy
o X oulny | S4oEAsiUIwWY
%00L | X l X m%___w_wm, 210JelSIUILIY
%001 X Z X _MMMMM sJojeSIUIWWY
. Oile
%SGL X 0 X oy oﬁ 2J0JRI)SI UL
ounig |
G X " alojelysiuILLWY
OlUOIY
0 b ¢ OWISSEI | esojelysiujuiuy
suoq
3enbsed
8 X [oreues | AoIEnsiujuwwy
euLep
L+ X uoosnLIag alojesiuiwuny
% oluug ojeBajeq
§ SOl | SJ0JeRSIUIULIY
opJeop3
e X IpJEqUIOT ou:mu_mmi_mo;
x GREM™ CHESIA
9 BUISSS | ajuapisald 89IA
opaqoy
LZ % oy ajuaplsaid
r | v | e | oen | e s | wee | e | 1YOWEOU 1B puspusdipy | PMTO9SS 1 innoass | gueuodwon eouen
Ip QJoWnN
oAnDasg | O SUIWON 2 o OISl
OIEJWOD | OIBJWOD | SUOIZEISUNWRY|  ©0|joAUeD
sfenmuseng efemusag 0Je)IWwon Ol_ILLOD auozegisivjuiwy Ip o__m_w:oo
™




‘058)$9 Jod neoIp Noleau; 16 aoueusaA0h 6i8i0dI00 B|INS BUOIZE|SY BIISN "IUBKER lBjusiueoBal

eassw Ui ejejonb £101008 Bl ul OjessaLs)U; onebBos [ep nedo BPUIS O 2J0JRLSIUILIWE 1P IYOIIEDUS |P OJ8WNU |1 OJEDIPUI § BLUO|OS BISSND U,
"ezueloUIU Ellep sieusseid ais)| osianeIe OJeubisap OJels 9 COBPUIS || 95 BOIPUI 00SUEISE T,
: 310N

%€ {{dnl svi
"W x8) IAjaye Liqwaw nid o oun Ip auoizs|s,| Jod szuelou|u ayjep alted ep a)sl] 9]jop sucizejussaid e| Jad 03selysl wnlonb |1 a1edipy)

gL lOJuUBWLIAL IP 0IZID19S3,] SJURINP @}|OAS JUCIUNL OJBINN

l %001 1 OOJUY 0OS?0URIS OjoediUElS) OAlJ}8)}@ 02BpUIS

12 %001 SOV lujeld OAljjalje ooepulg

g %001 opjewly Lnepy . ajuapisald

«slYOLBOUI L} OIBWNN 0152|100 |op ol nusuodwon edlien
Si[e suoizedivoped |p ajenjussied

TIVOVANIS OIDATIO)D ' VITIavI,

WD

18p @ YPD [9p Sjusliealladsi luoiun 8jje sjusieAadsl Lojensiuwwe 1Bsp auoizedioaped 1p ajemuadisd ] BJeDIpul 9 BUUCIOD BISAND U| 4y,
COIRJWOD [B YPY o oiquisw |ap ezususyedde | X, BUT UOD BJBDIPUI § BUUCIOD BIS8ND Ul,,.

. "0$9]58 Jad NJeMpuUl oUOS IYSUBIUL

16 soueLLIBAOS BjRI0dI00 BYINS BUOIZE|SY BJI3N IUCISUBLIP RUBAS]L P O SAlRINDISSE ‘BliBOURY ‘BlIBIZUBLIY BISIO0S U] ‘SISe SyouR ‘Pejusilueobal
AedJeW ur slejonb e1e100s aue L) Ojessalalu] 03)abbos [ep (1adoou 0oBPUIS O BIOJEASIUILILIE Ip IYOUBOU] IP 04SN I OJBOIPU| § BULICICO B3SanD U,
‘ezueloliw ejiep siejussald aisl osionele ojeubisep ojels @ SJojEASIUILILIE 88 BOIpU) 00SUS)SE,[op Bzuasald BT,

310N
"OAINDSST - ”_co_NEmc:Eom ¥ ‘oue OjudWMB IP 01Z|21983 ]
- BUILION OGO 6 VPO
B! - OlEHWOY 0[|OU0D) CJEIUCH SjueInNp  9JOAS  |UCIBNK  OJILINN
LLVIINOD Idd 3 VPO TAd VAOALILAYLS (T VI THdV.L
190IR0Y [ep lUoizepueLwosoe! Sjje oNadsil SUOIZISOdWOoD BSISAIP S[ENJUSAS,|[9P IUOIZEAOW B|jop ISAIUIS o
S ‘S0IPOJ 18P |LioIZBPUBLIOOIE) 8| ONSdSU sU0IZISOdUIOD BSISAIP O OJB)IWOD [P EZUSSSE S[ENjUSAS, |9 IUCIZEALOW B[8p 1SS ¢
N, . ONTIOLEH g4ne9

NNV IOITHI




@ 0SS 9A0p OJEQIpU} 9 O) BUOIZEjsI Bfje oleba|ie g ojusILECbay ||

TN

LeoIquassy Ip ojuswejobay G oyeacldde ey Bjebos By

asjquiassy

L BAEULIOHN BjuBlINESS
p Sjeubedwoooe ouese 05epUIS Ip BOLES BljE SiMEDIPUED 8

¢OdISIUE p LGB weIp ouawie
UO2 OINUBAAR @ OOBPUIS IP BOLIED BJJ2 Sunjeplpued ajjep oyisodep |j

Luspusdipu swod [SIeSHIERD & EYSUOPI[Sp SUOIZEIpULEp
232ubediosE OUBIS 2J0JRJISIUILILIE Ip BOLED Bi|E SINjEPIPUED &1

_ ¢BARBWIOJUI SJUSNESS
ep syeubedwoooe ouess SI0)RISIUILIWE Ip BOLIED Blfe SINJEpIPUED o

Jodidnue [p julorB 1o8ip ouse uoo
OINUBAAR § SIOIBASHUILILLIE [P BOLRD Bj|2 8IMEPIPUED )|9p O3s0dap ||

oepuls
B|[op 8inpadoig

9_LIOJELSIGIWIIE |p eulwiou ajusded N

4OUDIZEIRI B|IBU S)IOSIP CUDS
ge|esloo 1Hed uoo ucizelado s|ep suoizeacidde,) ad sunpssold &1

¢21E|31I03 Jed UoD ioiIZeisdo
9l|ep suoizeAosdde & swess,) Jod ainpadoud sysodde opuysp ey vPO ||

{BUOIZB|I B|jaU [N/5S8P OUDS BIJOS I3 Ip a0 | © EpINB-8aul] 59

XX X |x

¢ OMESIIUBS, 1UoIZBad0
Slisp sucizedynuep| Jad ysllia ® epinB-ssul| opuLsp ey ypo |}

¢ (8183100 ed uos Tluozeiado
8| 8snjoul) ouejzuUBLY 9 SjelucwWIIRd ‘0oILICUODS OASH B.8)0oMEd
un JusAe juoizelsdo sijep suoizeacidde o swess} ojeasssU @ IS PO I

£ BARULION |lop BloIpolied & (0

OIZIoISS3 p EEPOW (g

AKX X X

qieuy (e

-8UopUaUYap ayBelap olingime ey wpo |

9J¥[9.I09 RIEU UGT [UioIZEIad0 & 9UDo[op ojjop EWwo}sig

S2|POJ 18P 1UOIZEpUBILOI0E]
SIfep OJUBLUEISODS SIENJUSAS, ISP |LOIZEAROW JI9p (SBIUIS

ON

1S

VNI'IdIOSTIAO.LOY 1A D10 TAA INOISIATId ALY '€ VITIaVI

HARYIGIOH 04440

S INNNVTOIATIN




T WnuelopRi@ISuCheal JOISIAUL B2
 £1HZ-6506-70-6E+Xey

Iofenely suone[sy I0IS2AU]

AUOZUEB ] BIPUBSSIY

suonelel J0jSeAUl Bliqesuodss)
[ep (IIew-8/Xey/0uoeis)/0zzIIpul) guswila ® eagezziueblio euun

¢ SUOJEIe] JOJSBALT B|IESUOdSS) UMt OJeullLoU By BISI00S BT

sSuoije|al JO}SOAU|

[ESTE50)

ONILIANY TYNHILNI 18P £'6 ‘We x&) ouJap| ojjoucd jep eysedaid eaezziuedio gyun

PETNCIER

‘gleooseled oped [ep SJUSPUSISID SUOISIABIY x gale Ip ljiqesuodsal ep yuapusdip uou sjuslEDiLoeIb ouos 1sodaid |

Z0WIajUI O[I0Nu0D e §sodeid 1 OjJeuuou By Bjaiods &

ouJdsjul oj|oauos

¢ (SNIqBOLESS/8[IgIusHo

kL GH03% 044049

NV IOKAR




b.....
4..rep.

&4,

EFTYY

atta, 2
(€223

‘oddnigy fep ajeljonucs epiewBRRIPU)

sfiep ojinBesuco ey jiep eyed ejonb eun syate epnfour efejuCUILLE B8} (1)

-1
x

Allegato ”E” all'atto

in
n.

2puel] ¥ WIgna
peoy sLinogeys “100|4 Yy ‘g ¥ooig ‘Bupling euaj
P17 SpUnd {2UCEUISIU| WNUR|CIPSAL

vect 514 £6L°00L £88'v0Z 18F'GE ZZy'ZL 0Gi
_ epuep| ¢ uljgng
pecy aulnogisys Joold Ul ‘g 3oolg ‘Buiping euo|
a4 &t gcre are'¥ 9987 arg8’s 05 P Wawsbieuep Jessy WNUe|olpely
{iN) @sszZuop ouboeD 7 eubedg eeIA
¥20'g 00l 00L 004 SEL’) Gel'l ons’ L yd'g ueiogly
epuept  ullgngd
peoy awineqpEug 'Jool4 Uiy g oolg ‘Bulping euo|
lelse 00l 82£°21 6822t 928 LY 9781t gee’l PY 2417 [eUoREUIS|U| WU [CIPaly
oBinquuassn G| - 1 seuidegny sep and ‘gL
Z £00'0 0 £62- Z £19°09 005" 1L ¢S [BuofEWSU| Wnuejolpay
(I} clBiseq woNeW 62Z°d BZI0)g J BIA
215 00k ge 92 629 629 P45 y'd g suoRNGMSIa Id
{I1{) ci{bseg wonajy 02z 4 BZIOIS 4 BIA
EER oGl 8GC - A S0Z'L S02°1 025 ydg swi Jeuped
(V) olbiseg 100ns|y 0ZZ'd BZIONS d BIA
€9/ 00l Se- Sye- 011 ole Sll yd'S SUCZesINWIog WINUR|OIPSIY
(1) olBiseg wohay 0z’ BZI0)G d BIA
2052 514 AR OrZ’s ELLOL BEQ'0Z goi'g v'd Y6 Ipucd suoyseg wnuejclpajy
(i) oiibiseg pone 02z 'd BZ10)S 4 BIA
L8981 1L 0oL le0ee LS0'EE £L£°€82 £LEE9E 0gLl'is y'd'g A wauejopap
(W) olfitseg wona|y 0zz d BZI0j5 ' BIA
6EC’ I P oGl (1) 82118 618 85082y 85062 000°LPE 'y'd’'g lwnuejoipapy eoueg
ajeljonuos asasdu|
ooueD Ip alofep 9, ossessod ejonb-oud oalssajdwod eyonb-oud onssaduwos ajetoos ajeyden suolZeulwouagd

tp ejONY alBEpUOLLILY AlejuoLuyy alejuownuy Ssdejuowury

oJzIoless,p ojelnsiy

ojau ouowLed

erepbiy/aing

ALVOITIOO 3 IINIWVILINEIAN] 3 JINTFWVLEINIA FLVTIONEINCD 3ISTUII NI INOIZVdIDALNYd T1713d 0ONI 13



"£O0Z eiquiesip LE [B ouos piqruodsip fep | (2)

eunusBiy saliy soueng ,ZLosid o1 | ojleD 8jed
{suozepinbl| ui} v'g euguebry aueqiy

ol1Z101658,p oyRNSY

opsu oluow|ijed

¥ @ ¥ 14 gz 0% SHY0S
EBUO|[30)eg DL9/899 |eUobRIG eplusAY
0 001 09 0sL Zr609 Z¥6'08 ZE0¥ ¢S SSUCISISAU| B SeZueti 8p 0dueg
BJolABg |p 0OBUOW 6.918 || @ssrRhsUBgoH
o 00} S08'8: S08'8- ¥eo'se AT 000°0Z OV ‘00 g Zua Jsnbny snewueg
oBInquessy 0/ ¥| UoS,P 91nos 58
0 00 £€1- £i- 45 LS Gzt OV JuswebelRy sputd JO pund Xewes
oBinquiessnt 0/ ¥i Yyos3,p 2in0) '69
0 ool 1999 299'% cry's Zyr's gZi OY Justuabeuepy Xewes
elisny BINgzes DZOS-Y L sqelisisuey
0 00l 0Ep- 0EY- {44 oy oF HGWo elsny Xewleg
eisiArg Ip ooBUCW 6491 R || @ssRASUIBqIoH
c Co ELE}- gLEL- LES LES 005 Oy |00d Jey0ig Xewes
obinquiassnT gyEZ-T [BACH pleasinog jb
9] 00} Zr- cr 5009 S00'% 8185 oV Buipjoy xeweg
(IN) oubiseg wonap ozz'd
D 00} Lil- Lil- 688 6e8 oog’ yd'g BUEIZUBUIL] BUOIZNGLISIQ WNURIOIP3
wnuejoIpoy Roueg ajilel] sjUsWIE}SI P Sjefjonyuos asaadw
ooled Ip alojep 9, ossassod eyonb-osd onlssajdwos ejonb-odd oalssajduwos sjeroos sjejde) asuolzeuouag

Ip EjONT vlEjuoLULYy alJuonnuy BIBJUOIMIY adejuoiuury

ALVOITIO0D 3 SLNIWVLEIHANI 3 IINIWVLLINIG JLVTIONLNOD SNl NI INOIZVEIDZLAVd 377130 OONT13



<3

1/500z oUBNIB OF |2 1Aele ouos Hep | ..
0P | OIZI0IASY|2 Ae[e] OUDS 1jep | .

oug|Iy / ‘eaneT jeg Bin
wd'g euadsy eoueg

AR g4 k14 SigE 288, S99'Z2¢

-— sjeboajioo esaiduy
(Y @sezuopy oubojon v/ eubeds afein
0 001 8 9 029 0zg 001 1g ukeqly
* ydg Ukoqly sjlWe; sjusweeipUl 8je|joLIvo asaldw)
oBunquessn Gyl | - 1 sewdagny sep anl ‘0gi
0 16666 £6L- £64- FARNes] 61909 005°LL 7'g jeuoieliaid) wWnueoIpay
epuel; ¢ Ullghg
peoy suinogieys 'Jood Wb °g Moolg ‘Buiping euol
0 s 06% +0L £08'%0T GE6'SE cerel o5l P Spung eUORLISIU] LNUR| OIS
. epuz|l| {7 UIQng
peoy awnodeus ‘100ld W 'd %ooig ‘Butpiing euc)
0 L5 £25°¢C er6'd 2867 8re's 05l P11 JuswebeLrey jassy WnUeoIpaly
(1w} onBiseg wonay ozZ'd eZI0jS 4 BIA
& ls ZLLd P26 5250l 8E9°0C S91°G “'d HOE IpUO BUDYSEL) WINUR|OIPA
BUD||SDIeq GEE/GZE BZEIUT D120
0 o0t [ 5] L¥LE LPLE 8052 V'S DTS duRdid s8g)
BUO|[@0leg (/G/889 [EUCTRI] BPIUSAY
0 0oL 0 0 00¥ 0oF LOE WY'§ oueqij
euo||eoleg 029/299 [EUCDRIQ BpRISAY
0 ool l L 182’} i8C') 206 'S "d'd'D°S seuolsuad ouedly
euc{isokeg 0£9/399 ruabelq epleny
0 001 L L £5 €S 05 VS Hed sueqld
WhuejoIpejy BoURE SR SjUIWRePUl eje|jonucs asaldul|
OoLRD IP eJojeA 9, ossassod ejonb-oud oalssadwos ejonb-oud oalssajdwos ajeloos speyden auolzeUlwouaq

1p B30ND R ajzjuoiuy alejuownny algjuounLy

0IZI13Se,P SJeiinsly

O}eU ClUoWLIIEd

JLVOITION T TINTFWVIETHIAON] T TINTWYLLINIA FLVTIOHULINOD ISTUJINI NI INOIZVJIDI LYV 377130 OONAT3



Allegato "G" all'atto in data 3-5-2006 n. 16953/9284 rep.
STATUTO

DENOMINAZIONE
Articolo 1)
La societa ¢ denominata:
"MEDIOLANUM S.p.A."
Tale denominazione puo essere usata in qualsiasi forma grafica.
SEDE
Articolo 2)
1. La societa ha sede in Basiglio.
2. Possono essere istituite e soppresse altrove ed ovunque, anche all'estero, sedi secondarie,
succursali, filiali, agenzie, rappresentanze ed uffici amministrativi.
Articolo 3)
Il domicilio degli azionisti, per quel che concerne i loro rapporti con la societa, ¢ quello che
risulta dal libro dei soci.

OGGETTO
Articolo 4)
1. La societa ha per oggetto l'esercizio delle seguenti attivita finanziarie non nei confronti
del pubblico:

- assunzione di partecipazioni in altre societa, imprese ed enti, sia in Italia che all'estero;
- finanziamento e/o assistenza e coordinamento tecnico ed amministrativo di societa od
enti nei quali partecipa, anche indirettamente;
- operazioni finanziarie nel rispetto delle norme vigenti, limitatamente alle societa od enti
nei quali partecipa, anche indirettamente;
- rilascio di garanzie e assunzione di mandati di collocamento di prodotti assicurativi, li-
mitatamente alle societa dello stesso gruppo di appartenenza.
2. Essa pud compiere qualsiasi altra operazione ritenuta necessaria e/o opportuna per il rag-
giungimento dello scopo sociale, restando comunque escluse la raccolta del risparmio tra il
pubblico ai sensi delle leggi vigenti e le attivita riservate ai soggetti abilitati all'esercizio nei
confronti del pubblico di servizi di investimento ed alla gestione collettiva del risparmio.
DURATA
Articolo 5)
La durata della societa ¢ stabilita fino al 31(trentuno) dicembre 2100 (duemilacento) e pud
essere prorogata, con esclusione del diritto di recesso per i soci che non abbiano concorso
all'approvazione della deliberazione.
CAPITALE SOCIALE
Articolo 6)
1. II capitale sociale ¢ di euro 72.759.692,80 (settantaduemilionisettecentocinquantanove-
milaseicentonovantadue virgola ottanta), suddiviso in n. 727.596.928 (settecentoventisette-
milionicinquecentonovantaseimilanovecentoventotto) azioni del valore nominale di euro
0,10 (zero virgola dieci) ciascuna.
2. 1l capitale sociale puo essere aumentato mediante conferimenti in danaro, di beni in natu-
ra e di crediti.
3. Ferma ogni altra disposizione in materia di aumento di capitale, questo pud essere au-
mentato con conferimenti in danaro e con esclusione del diritto di opzione nei limiti del
10% (dieci per cento) del capitale sociale preesistente, a condizione che il prezzo di emis-
sione corrisponda al valore di mercato delle azioni e cio sia confermato in apposita relazione
della Societa incaricata della revisione contabile. La deliberazione di cui al presente comma
¢ assunta con i quorum di cui agli articoli 2368 e 2369 del codice civile.



4. Fermo restando il disposto dell’articolo 2441, ottavo comma del codice civile,

I’ Assemblea, a servizio dei piani di stock option e con deliberazione approvata da tanti soci

che rappresentino oltre la meta del capitale sociale, anche se la deliberazione ¢ presa in As-

semblea di convocazione successiva alla prima, puo deliberare I’aumento del capitale so-

ciale entro il limite massimo del 5% del capitale preesistente, con esclusione del diritto di

opzione e con facolta di determinare il prezzo di sottoscrizione con sconti rispetto al prezzo

medio di borsa, purche parametrato ad indici oggettivi previsti dai piani di stock option stes-
si. I valore minimo di sottoscrizione di ciascuna azione non deve essere comunque inferiore
al maggiore fra la quota proporzionale del patrimonio netto contabile e il valore nominale.

5. L’Assemblea puo delegare le deliberazioni di cui ai precedenti commi al Consiglio di

Amministrazione, ai sensi di quanto disposto dall’articolo 2443 del codice civile.

5.1 L'assemblea in data 12 aprile 2001 ha deliberato di attribuire agli amministratori, per il
periodo massimo di cinque anni dalla data della presente deliberazione, ai sensi dell’art.
2443, secondo comma, codice civile, la facolta di aumentare a pagamento in una o piu
volte il capitale sociale, per massimi complessivi Euro 300.000, e quindi mediante emis-
sione di massime complessive n. 3.000.000 azioni ordinarie del valore nominale di Euro
0,1 cadauna, godimento regolare, da offrirsi in sottoscrizione, 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 al valore del patri-
monio netto per azione risultante dall'ultimo bilancio approvato precedentemente alla
data delle rispettive delibere di aumento del capitale da parte del consiglio di ammini-
strazione, mediante offerta di diritti di sottoscrizione esercitabili anche in piu riprese ed
in pit annualitd; i diritti di sottoscrivere dette azioni saranno personali ed intrasferibili
inter vivos. Le delibere del consiglio di amministrazione fisseranno appositi termini per
la sottoscrizione delle azioni e prevederanno che, qualora I’aumento deliberato non ven-
ga sottoscritto entro il termine ultimo all’'uopo fissato, il capitale risultera aumentato di
un importo pari alle sottoscrizioni raccolte fino a tale termine.

5.2 L'assemblea straordinaria in data 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, di aumentare a
pagamento, in una o piu volte, il capitale sociale per massimi complessivi Euro
400.000,00 e quindi mediante emissione di massime complessive n. 4.000.000 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, godimento regolare, da offrirsi in
sottoscrizione, con esclusione del diritto di opzione a favore dei soci ai sensi dell’art.
2441, ottavo comma, del codice civile, a dipendenti della Societa e delle controllate, de-
stinatari del piano di azionariato; le azioni verranno offerte in sottoscrizione ad un prez-
zo 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 Consi-
glio di Amministrazione, mediante offerta di diritti di sottoscrizione esercitabili anche in
piu riprese ed in pill annualita; i diritti di sottoscrivere dette azioni saranno personali ed
intrasferibili inter vivos; le delibere del Consiglio di Amministrazione fisseranno appo-
siti termini per la sottoscrizione delle azioni e prevederanno che, qualora I’aumento de-
liberato non venga sottoscritto entro il termine ultimo all’uopo fissato, il capitale risulte-
ra aumentato di un importo pari alle sottoscrizioni raccolte fino a tale termine.

5.3 L'assemblea straordinaria in data 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, di aumentare
a pagamento, in una o piu volte, il capitale sociale per massimi complessivi Euro
400.000,00 e quindi mediante emissione di massime complessive n. 4.000.000 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, godimento regolare, con esclusio-
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ne del diritto di opzione a favore dei soci ai sensi dell’art. 2441, quinto comma, del co-
dice 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 patrimonio netto per azione della Societa con rife-
rimento all'ultimo bilancio approvato prima dell'assegnazione delle Opzioni 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 ponderazione pa-
ri al novanta per cento al valore del patrimonio netto e pari al dieci per cento alla media
dei prezzi di borsa dell’ultimo semestre, mediante offerta di diritti di sottoscrizione
esercitabili anche in pil riprese ed in pill annualita; i diritti di sottoscrivere dette azioni
saranno personali ed intrasferibili inter vivos; le delibere del Consiglio di Amministra-
zione fisseranno appositi termini per la sottoscrizione delle azioni e prevederanno che,
qualora I’aumento deliberato non venga sottoscritto entro il termine ultimo all’uopo fis-
sato, il capitale risultera aumentato di un importo pari alle sottoscrizioni raccolte fino a
tale termine.

L'assemblea straordinaria in data 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, di aumentare
a pagamento, in una o piu volte, il capitale sociale per massimi complessivi Euro
150.000,00 e quindi mediante emissione di massime complessive n. 1.500.000 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 0,10 cadauna, godimento regolare, da offrirsi in
sottoscrizione, con esclusione del diritto di opzione a favore dei soci ai sensi dell’art.
2441, quinto comma, del codice civile, ad amministratori non dipendenti 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 patri-
monio netto per azione della Societa con riferimento all'ultimo bilancio approvato pri-
ma dell'assegnazione delle Opzioni e (ii) il valore medio di borsa delle azioni Mediola-
num S.p.A. nell’ultimo semestre antecedente la data di assegnazione, applicando ri-
spettivamente un coefficiente di ponderazione pari al novanta per cento al valore del
patrimonio netto e pari al dieci per cento alla media dei prezzi di borsa dell’ultimo se-
mestre, mediante offerta di diritti di sottoscrizione esercitabili anche in piu riprese ed in
piu 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 1’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.

Aumento delegato in data 11 maggio 2001.

Il Consiglio di Amministrazione, a risultanza di delibera in data 11 maggio 2001, in esecu-
zione della delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha
deliberato:

a)

di aumentare a pagamento il capitale sociale per euro 42.000 (quarantaduemila) me-
diante emissione di n. 420.000 (quattrocentoventimila) azioni ordinarie del valore no-
minale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del
diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 8° comma, c.c. e dell'art. 134,
3° comma, del D. Lgs. 58/98, da offrire in sottoscrizione ai dipendenti della societa e/o
delle societa da questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1 del Codice Ci-
vile. Le dette azioni saranno offerte in sottoscrizione ad un prezzo (che sara comprensi-
vo del sovrapprezzo azioni) pari alla media aritmetica dei prezzi di riferimento del-
l'azione "MEDIOLANUM SPA" riportati dal sistema telematico della Borsa Italiana
S.p.A. nel periodo che va dall'l 1 maggio 2001 allo stesso giorno del mese solare prece-
dente.



b) di aumentare a pagamento, il capitale sociale per euro 10.000 (diecimila) mediante
emissione di n. 100.000 (centomila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1
(zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione
spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in sottoscrizione a fa-
vore degli amministratori non dipendenti della societa e/o delle societa da questa con-
trollate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1. Le dette azioni saranno offerte in sotto-
scrizione ad un prezzo pari a euro 0,344 (zero virgola trecentoquarantaquattro).

c) di aumentare a pagamento, il capitale sociale per euro 60.000 (sessantamila) mediante
emissione di n. 600.000 (seicentomila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1
(zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione
spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in sottoscrizione a fa-
vore dei collaboratori della societa e/o delle societa da questa controllate ai sensi del-
I'art. 2359, comma 1, n. 1 del Codice Civile. Le dette azioni saranno offerte in sottoscri-
zione ad un prezzo pari a euro 0,344 (zero virgola trecentoquarantaquattro).

Il Consiglio ha poi stabilito che la sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a paga-
mento, debba comunque avvenire in un'unica soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di
ciascuno dei sei mesi di calendario successivi al decorso del termine di tre anni dall'l1 mag-
gio 2001, fatte salve le diverse eccezionali ipotesi previste dai regolamenti e che il termine
ultimo per I'esercizio dei diritti di opzione corrispondenti alle delibere di aumento del capi-
tale sociale di cui ai precedenti punti ¢ fissato alla data del quinto giorno lavorativo del sesto
mese successivo al decorso del termine di tre anni dall'll maggio 2001. II Consiglio ha
inoltre stabilito che qualora entro detto termine gli aumenti del capitale non risultassero inte-
ramente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari alle sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 19 giugno 2002.

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera in data 19 giugno 2002, in esecuzione della

delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 82.750 (ottantaduemila-
settecentocinquantamila) mediante emissione di massime n. 827.500 (ottocentoventi-
settemilacinquecentomila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola
uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai so-
ci, ai sensi dell'art. 2441, 8° comma, c.c., e dell'art. 134, 3° comma, del D. Lgs. 58/98,
da offrire in sottoscrizione ai dipendenti della societa e/o delle societa da questa con-
trollate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo, comprensivo di sovrap-
prezzo, pari alla media aritmetica dei prezzi di riferimento dell'azione "MEDIOLANUM
S.p.A." riportati dal sistema telematico della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che va dal
19 giugno 2002 allo stesso giorno del mese solare precedente;

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 20.000 (ventimila) me-
diante emissione di massime n. 200.000 (duecentomila) azioni ordinarie del valore no-
minale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del
diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in
sottoscrizione agli amministratori non dipendenti della societa e/o delle societa da que-
sta controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo pari a euro 0,384
(zero virgola trecentottantaquattro).

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a pagamento deve avvenire in un'unica

soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-

cessivi al decorso del termine di due anni dal 19 giugno 2002, fatte salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine ultimo per 1'esercizio dei diritti di opzione
corrispondenti alle delibere di aumento del capitale sociale di cui ai precedenti punti ¢ fis-
sato alla data del quinto giorno lavorativo del trentaseiesimo mese successivo al decorso del
termine di due anni dal 19 giugno 2002: qualora entro detto termine gli aumenti del capitale
non risultassero interamente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari alle




sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 25 marzo 2003.

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera in data 25 marzo 2003, in esecuzione della

delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 99.150 mediante emis-
sione di massime n. 991.500 azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero vir-
gola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante
ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 8° comma, c.c., e dell'art. 134, 3° comma, del D. Lgs.
58/98, da offrire in sottoscrizione ai dipendenti della societa e/o delle societa da questa
controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo, comprensivo di so-
vrapprezzo, pari alla media aritmetica dei prezzi di riferimento dell'azione "MEDIO-
LANUM S.p.A." riportati dal sistema telematico della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo
che va dal 25 marzo 2003 allo stesso giorno del mese solare precedente.

La sottoscrizione del predetto aumento di capitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di ventisei mesi dal 25 marzo 2003, fatte salve le diverse ec-
cezionali ipotesi previste dai regolamenti; il termine ultimo per 1'esercizio dei diritti di op-
zione corrispondenti alla delibera di aumento del capitale sociale di cui al precedente punto
¢ fissato alla data del quinto giorno lavorativo del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di ventisei mesi dal 25 marzo 2003: qualora entro detto termine I'aumento del
capitale non risultasse interamente sottoscritto, si intendera eseguito per un importo pari alle
sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 13 maggio 2003.

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera in data 13 maggio 2003, in esecuzione della

delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 96.000 (novantaseimila)
mediante emissione di massime n. 960.000 (novecentosesantamila) azioni ordinarie del
valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclu-
sione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da
offrire in sottoscrizione ai collaboratori della societa e/o delle societa da questa control-
late ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo, pari a euro 0,539;

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 25.000 (venticinquemila)
mediante emissione di massime n. 250.000 (duecentocinquantamila) azioni ordinarie del
valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclu-
sione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da
offrire in sottoscrizione agli amministratori non dipendenti della societa e/o delle societa
da questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo pari a euro
0,539.

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal 13 maggio 2003, fatte salve le diverse ecce-
zionali ipotesi previste dai regolamenti; il termine ultimo per I'esercizio dei diritti di opzione
corrispondenti alle deliberazioni di aumento del capitale sociale di cui ai precedenti punti ¢
fissato alla data del quinto giorno lavorativo del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di due anni dal 13 maggio 2003: qualora entro detto termine gli aumenti del ca-
pitale non risultassero interamente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari
alle sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 12 maggio 2004.

Il Consiglio di Amministrazione, con delibera in data 12 maggio 2004, in esecuzione della

delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha deliberato:

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 75.900 (settantacinque-




milanovecento) mediante emissione di massime n. 759.000 (settecentocinquantanove-
mila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna,
godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi del-
l'art. 2441, 8° comma, c.c., e dell'art. 134, 3° comma, del D. Lgs. 58/98, da offrire in
sottoscrizione ai dipendenti della societa e/o delle societa da questa controllate ai sensi
dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo, comprensivo di sovrapprezzo, pari alla
media aritmetica dei prezzi di riferimento dell'azione "MEDIOLANUM S.p.A." riportati
dal sistema telematico della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che va dal 12 maggio
2004 allo stesso giorno del mese solare precedente;

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 72.934 (settantaduemila-
novecentotrentaquattro) mediante emissione di massime n. 729.340 (settecentoventino-
vemilatrecentoquaranta) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola
uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai so-
ci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire in sottoscrizione ai collaboratori
della societa e/o delle societa da questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1,
c.c., ad un prezzo pari a euro 0,583 (zero virgola cinquecentottantatre);

- di aumentare a pagamento il capitale sociale per massimi euro 18.000 (diciottomila)
mediante emissione di massime n. 180.000 (centottantamila) azioni ordinarie del valore
nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare, con esclusione
del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c., da offrire
in sottoscrizione agli amministratori non dipendenti della societa e/o delle societa da
questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1, c.c., ad un prezzo pari a euro
0,583 (zero virgola cinquecentottantatre).

La sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal 12 maggio 2004, fatte salve le diverse ecce-
zionali ipotesi previste dai regolamenti; il termine ultimo per I'esercizio dei diritti di opzione
corrispondenti alle deliberazioni di aumento del capitale sociale di cui ai precedenti punti ¢
fissato alla data del quinto giorno lavorativo del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di due anni dal 12 maggio 2004: qualora entro detto termine gli aumenti del ca-
pitale non risultassero interamente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari
alle sottoscrizioni raccolte.

Aumento delegato in data 13 luglio 2005.

1) 1l Consiglio di Amministrazione, con delibera in data 13 luglio 2005, in esecuzione
della delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 26 aprile 2005, ha de-
liberato:

a. di aumentare a pagamento, il capitale sociale per massimi euro 68.100,00 (sessantot-
tomilacento virgola zero) mediante emissione di massime n. 681.000 (seicentoottan-
tunmila) azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna,
godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi
dell'art. 2441, 8° comma, c.c., e dell'art. 134, 3° comma, d.lgs. 58/98, da offrire in
sottoscrizione ai dipendenti della societa e/o delle societa da questa controllate ai sensi
dell'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c.., ad un prezzo, comprensivo di sovrapprezzo, pari
alla media aritmetica dei prezzi di riferimento dell'azione "MEDIOLANUM S.p.A."
riportati dal sistema telematico della Borsa Italiana S.p.A. nel periodo che va dal 13
luglio 2005 allo stesso giorno del mese solare precedente;

b. di aumentare a pagamento, il capitale sociale per massimi euro 39.000,00 (trentanove-
mila virgola zero) mediante emissione di massime n. 390.000 (trecentonovantamila)
azioni ordinarie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento
regolare, con esclusione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5°
comma, c.c., da offrire in sottoscrizione a favore degli amministratori non dipendenti




della societa e/o delle societa da questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n.
1), c.c., ad un prezzo pari a euro 1,118 (uno virgola centodiciotto);

la sottoscrizione dei predetti aumenti deve avvenire in un'unica soluzione, nei primi cinque

giorni lavorativi di ciascuno dei sessanta mesi di calendario successivi al decorso del termi-

ne di due anni dal 13 luglio 2005, fatte salve le diverse eccezionali ipotesi previste dai re-
golamenti; il termine ultimo per I'esercizio dei diritti di opzione ¢ fissato alla data del quinto
giorno lavorativo del sessantesimo mese successivo al decorso del termine di due anni dal

13 luglio 2005: qualora entro detto termine gli aumenti del capitale non risultassero intera-

mente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari alle sottoscrizioni raccolte.

2) 1l Consiglio di Amministrazione, con delibera in data 13 luglio 2005, in esecuzione
della delega conferita dall'assemblea straordinaria e ordinaria del 12 aprile 2001, ha de-
liberato di aumentare a pagamento, il capitale sociale per massimi euro 25.444,00
(venticinquemilaquattrocentoquarantaquattro virgola zero) mediante emissione di
massime n. 254.440 (duecentocinquantaquattromilaquattrocentoquaranta) azioni ordi-
narie del valore nominale di euro 0,1 (zero virgola uno) ciascuna, godimento regolare,
con esclusione del diritto di opzione spettante ai soci, ai sensi dell'art. 2441, 5° com-
ma, c.c., da offrire in sottoscrizione a favore dei collaboratori della societa e/o delle
societa da questa controllate ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 1), c.c., ad un prezzo
pari a euro 0,648 (zero virgola seicentoquarantotto).

La sottoscrizione del predetto aumento di capitale a pagamento deve avvenire in un'unica
soluzione, nei primi cinque giorni lavorativi di ciascuno dei trentasei mesi di calendario suc-
cessivi al decorso del termine di due anni dal 13 luglio 2005, fatte salve le diverse eccezio-
nali ipotesi previste dai regolamenti; il termine ultimo per I'esercizio dei diritti di opzione ¢
fissato alla data del quinto giorno lavorativo del trentaseiesimo mese successivo al decorso
del termine di due anni dal 13 luglio 2005: qualora entro detto termine gli aumenti del capi-
tale non risultassero interamente sottoscritti, si intenderanno eseguiti per un importo pari
alle sottoscrizioni raccolte.

Articolo 7)

1. Le azioni sono nominative, indivisibili e liberamente trasferibili.

2. Sono salve le disposizioni in materia di rappresentazione, legittimazione, circolazione

della partecipazione sociale previste per i titoli negoziati nei mercati regolamentati.

Articolo 8)

I versamenti in denaro fatti dagli azionisti alla Societa a titolo di finanziamento possono es-

sere effettuati a termini di legge, anche in osservanza del combinato disposto degli articoli

2497-quinquies e 2467 del codice civile:

a) sotto forma di apporto in conto capitale senza diritto a restituzione;

b) sotto forma di finanziamento fruttifero o infruttifero con diritto a restituzione.

ASSEMBLEA

Articolo 9)

1. L'Assemblea si riunisce presso la sede sociale od altrove, purché in Italia.

2. L'assemblea, in prima e seconda convocazione, deve essere convocata mediante avviso

contenente l'indicazione del giorno, dell'ora e del luogo dell'adunanza e le materie da tratta-

re. L’avviso puo contenere le stesse indicazioni anche per le convocazioni successive alla

seconda. In assenza di indicazione di convocazioni successive alla seconda, I’ Assemblea di

terza convocazione o successive devono essere convocate entro 30 (trenta) giorni dalle pre-

cedenti convocazioni, con riduzione del termine stabilito dal secondo comma dell’articolo

2366 del codice civile a 8 (otto) giorni.

3. L’avviso deve essere pubblicato nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica.

Articolo 10)

1. L'Assemblea ordinaria per 'approvazione del bilancio deve essere convocata, almeno una

volta all'anno, entro centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale, oppure entro



centottanta giorni, qualora la societa sia tenuta alla redazione del bilancio consolidato ovve-

ro qualora lo richiedano particolari esigenze relative alla struttura ed all'oggetto della socie-

ta.

2. Le ragioni della dilazione sono riportate nella Relazione del Consiglio di Amministrazio-

ne sulla gestione.

Articolo 11)

Possono intervenire all'Assemblea gli azionisti che abbiano richiesto all’intermediario che

ha in deposito le azioni, almeno due giorni prima della data dell’adunanza, I’emissione

dell’apposita certificazione.

Articolo 12)

Ogni azionista che ha diritto di intervenire all'assemblea puo farsi rappresentare, mediante

delega scritta, a' sensi di legge.

Articolo 13)

1. L'Assemblea ¢ presieduta dal Presidente del Consiglio e, in mancanza di quest'ultimo, dal

Vice Presidente se nominato; in caso di assenza o impedimento degli stessi, da altra persona

eletta a maggioranza degli azionisti presenti, secondo il numero di voti posseduto.

2. Nei casi di legge e ogni qualvolta lo ritenga opportuno, il presidente della riunione fa re-

digere il verbale da un notaio di sua scelta.

3. L'Assemblea, se il verbale non ¢ redatto da un notaio, nomina un segretario, anche non

azionista e, ove lo crede opportuno, due scrutatori tra gli azionisti ed i sindaci.

Articolo 14)

1. Il presidente dell' Assemblea verifica, anche a mezzo di appositi incaricati, il diritto di in-

tervento, la regolarita della costituzione, 1’identita e la legittimazione dei presenti, nonché ne

regola lo svolgimento ed accerta i risultati delle votazioni; degli esiti di tali accertamenti de-

ve essere dato conto nel verbale.

2. L’Assemblea ordinaria approva, ai sensi dell’art. 2364, punto 6) del codice civile,

I’eventuale regolamento dei lavori assembleari.

Articolo 15)

1. Le deliberazioni dell'Assemblea sono fatte constatare da apposito verbale firmato dal pre-

sidente della riunione, dal segretario ed eventualmente dagli scrutatori.

2. L’attribuzione all’organo amministrativo della competenza a deliberare su materie che per

legge spettano all’ Assemblea straordinaria, di cui all’articolo 23) del presente statuto, non fa

venire meno la competenza dell’ Assemblea, che mantiene il potere di deliberare in materia.

Articolo 16)

Per la costituzione e le deliberazioni delle Assemblee, tanto ordinarie quanto straordinarie,

cosl in prima come nelle successive convocazioni, si applicano le disposizioni di legge.
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Articolo 17)

1. La societa ¢ amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da sette a quin-

dici amministratori, i quali devono possedere i requisiti previsti dalla normativa primaria e

secondaria pro tempore vigente e sono rieleggibili.

2. L'Assemblea, prima di procedere alla loro nomina, determina il numero dei componenti il

Consiglio e la durata in carica nel rispetto dei limiti temporali di legge.

3. Gli amministratori vengono nominati dall'Assemblea sulla base di liste .

E’ facolta degli azionisti, che rappresentano una quota almeno pari al 66% del capitale so-

ciale sottoscritto e versato, proporre che per la nomina del Consiglio di Amministrazione

non si proceda con il voto di lista, ma con le maggioranze di legge.

4. Nel caso in cui si proceda con il voto di lista, il Consiglio di Amministrazione ¢ nominato

dall’ Assemblea sulla base di liste presentate dagli azionisti nelle quali i candidati devono

essere elencati in numero non superiore a quindici, ciascuno abbinato ad un numero pro-

gressivo.



Ogni candidato pud presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita.

Ogni azionista non puod presentare o concorrere a presentare, neppure per interposta persona
o fiduciaria, piu di una lista.

In caso di violazione di questa regola non si tiene conto del voto dell’azionista rispetto ad
alcuna delle liste presentate.

Hanno diritto di presentare le liste soltanto gli azionisti che da soli o insieme ad altri azioni-
sti rappresentino almeno il 5 % del capitale sociale.

Le liste, corredate dei curricula professionali dei soggetti designati e sottoscritte dai soci che
le hanno presentate, devono essere consegnate preventivamente all’ Assemblea e, comunque,
al piu tardi, entro l'orario di inizio dei lavori assembleari, unitamente alla documentazione
attestante la qualita di azionisti da parte di coloro che le hanno presentate. Entro lo stesso
termine, devono essere depositate le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano
la propria candidatura e dichiarano, sotto la propria responsabilita, l'inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita previste dalla legge, nonché 1'esistenza dei requisiti even-
tualmente prescritti dalla legge e dai regolamenti per i membri del Consiglio di Amministra-
zione.

Al termine della votazione, i voti ottenuti dalle liste sono divisi per numeri interi progressivi
da uno al numero degli amministratori da eleggere.

I quozienti cosi ottenuti sono attribuiti ai candidati di ciascuna lista, secondo 1’ordine della
stessa previsto.

Quindi, i quozienti attribuiti ai candidati delle varie liste vengono disposti in unica graduato-
ria decrescente.

Risultano eletti, fino a concorrenza del numero degli amministratori fissato dall’ Assemblea,
coloro che hanno ottenuto i quozienti piu elevati.

Al candidato elencato al primo posto della lista che ha ottenuto il maggior numero di voti
spetta la carica di Presidente del Consiglio di Amministrazione.

Nel caso in cui per completare I’intero Consiglio di Amministrazione piu candidati abbiamo
ottenuto lo stesso quoziente risulta eletto il candidato della lista che non abbia ancora eletto
alcun amministratore o che abbia eletto il minor numero di amministratori.

Nel caso in cui nessuna di tali liste abbia ancora eletto un amministratore ovvero tutte ab-
biano eletto lo stesso numero di amministratori, nell’ambito di tali liste risulta eletto il can-
didato di quella che abbia ottenuto il maggior numero di voti.

In caso di parita di voti di lista e sempre a parita di quoziente, si procede a nuova votazione
da parte dell’assemblea risultando eletto il candidato che ottenga la maggioranza semplice
dei voti.

5. Qualora sia stata presentata una sola lista, I’ Assemblea esprime il proprio voto su di essa
e qualora la stessa ottenga la maggioranza relativa, risultano eletti amministratori i candi-
dati elencati in ordine progressivo, fino a concorrenza del numero fissato dall’ Assemblea. Il
candidato indicato al primo posto della lista risulta eletto Presidente del Consiglio di Ammi-
nistrazione.

6. In mancanza di liste, il Consiglio di Amministrazione viene nominato dall’ Assemblea con
le maggioranze di legge.

7. In caso di cessazione dalla carica, per qualunque causa, di uno o pit amministratori,
quelli rimasti in carica provvedono alla loro sostituzione mediante cooptazione.

8. L'elezione di amministratori, nominati ai sensi dell'articolo 2386 del codice civile, ¢ ef-
fettuata dall'Assemblea con le maggioranze di legge; gli amministratori cosi nominati sca-
dono insieme con quelli in carica all’atto della loro nomina.

Articolo 18)

1. 1l Consiglio, qualora non vi abbia provveduto I'Assemblea, ovvero qualora venga meno
per qualsiasi causa il Presidente nominato dall’assemblea, sceglie e nomina tra i propri
membri un Presidente, al quale spetta la rappresentanza della societa.



2. Il Consiglio puo eleggere uno o piut Vice Presidenti, che sostituiscono, con rappresentanza
della societa, il Presidente in caso di sua assenza o impedimento.

3. 1l concreto esercizio del potere di rappresentanza da parte del Vice Presidente attesta di
per sé I'assenza o I'impedimento del Presidente ed esonera i terzi da ogni accertamento o re-
sponsabilita al proposito.

4. In caso di nomina di pitt Vice Presidenti, il Consiglio stesso determina le modalita di so-
stituzione del Presidente.

5. Il Consiglio puo, infine, nominare un Segretario anche estraneo al Consiglio stesso.
Articolo 19)

1. I Consiglio si raduna tutte le volte che il Presidente lo giudichi necessario o ne facciano
richiesta scritta almeno due dei suoi membri.

2. 11 Presidente ha facolta di indire la riunione anche in luogo diverso da quello della sede
sociale.

3. La convocazione ¢ fatta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione o da chi ne fa le
veci, oppure dal Collegio Sindacale o da almeno due sindaci effettivi, previa comunicazione
al Presidente del Consiglio di Amministrazione, con lettera raccomandata oppure telegram-
ma, telefax o messaggio di posta elettronica spedito almeno cinque giorni prima o, in caso di
urgenza, con telegramma oppure telefax o messaggio di posta elettronica spedito almeno un
giorno prima di quello fissato per I'adunanza a ciascun membro del Consiglio ed a ciascun
Sindaco Effettivo agli indirizzi o recapiti previamente comunicati dai destinatari.

Per la medesima convocazione possono essere utilizzati anche mezzi diversi tra quelli sopra
elencati.

4. Le adunanze del Consiglio possono tenersi per audioconferenza o videoconferenza, a
condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati e sia loro consentito di seguire
la discussione ed intervenire in tempo reale alla trattazione degli argomenti affrontati; non-
ché di ricevere, trasmettere o visionare documenti. Verificandosi tali presupposti, il Consi-
glio si considera tenuto nel luogo in cui si trova il presidente della riunione e dove deve pure
trovarsi il segretario della riunione.

Articolo 20)

In occasione delle riunioni del Consiglio di Amministrazione, con cadenza almeno trime-
strale, gli amministratori ed il Collegio Sindacale sono informati, anche a cura degli organi
delegati ed anche relativamente alle societa controllate, sul generale andamento della ge-
stione e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggior rilievo econo-
mico, finanziario e patrimoniale e su quelle nelle quali gli amministratori stessi abbiano un
interesse, per conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto, ove sussista, che
esercita I’attivita di direzione e coordinamento. Qualora ragioni di urgenza o di opportunita
lo richiedano, la comunicazione puo essere effettuata agli interessati anche per iscritto.
Articolo 21)

1. Per la validita della costituzione e delle deliberazioni del Consiglio ¢ richiesta la presenza
della maggioranza dei suoi membri in carica e, in difetto di convocazione, la presenza di
tutti i suoi membri in carica e dei sindaci effettivi.

2. Le deliberazioni sono prese con il voto favorevole della maggioranza degli amministratori
presenti.

3. Le deliberazioni del Consiglio sono constatate da processo verbale, firmato dal presidente
della riunione e dal segretario della medesima.

Articolo 22)

1. Qualora per dimissioni o per altre cause vengano a mancare la meta, in caso di numero
pari, e piu della meta, in caso di numero dispari, degli amministratori, si intende decaduto
immediatamente l'intero Consiglio. Il Collegio Sindacale, al quale spetta sin alla ricostitu-
zione del Consiglio la gestione ordinaria della societa, provvede senza indugio a convocare
I'Assemblea per la nomina del nuovo organo amministrativo.
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2. La perdita dei requisiti di cui all’articolo 17) dello statuto sociale comporta I’immediata
decadenza dalla carica.

Articolo 23)

1. Al Consiglio di Amministrazione spettano tutti i poteri per la gestione ordinaria e straor-
dinaria della societa.

2. Sono di competenza esclusiva del Consiglio di Amministrazione le deliberazioni in ordi-
ne alle seguenti materie, che peraltro puo delegare in tutto o in parte esclusivamente al Co-
mitato Esecutivo con una delibera assunta con il voto favorevole di nove decimi degli am-
ministratori in carica:

- acquisizione e dismissione di aziende e rami di azienda;

- accordi ed intese di natura commerciale (quali accordi di joint venture, di coopera-
zione, di sponsorizzazione o di consulenza e collaborazione) di durata superiore a 6
anni - quale ne sia il valore unitario - o aventi un valore unitario complessivo (da
determinarsi con riferimento al valore annuo delle operazioni) superiore a euro
1.500.000 (unmilionecinquecentomila) (quale ne sia la durata);

- operazioni di indebitamento a titolo oneroso (con esclusione delle dilazioni di pa-
gamento concesse alla societa in connessione con la fornitura di beni e servizi), di
importo unitario superiore a euro 5.000.000.=, con esclusione delle operazioni di in-
debitamento di durata non superiore a 12 mesi connesse con l'operativita corrente
della societa e delle sue controllate;

- concessione o assunzione in affitto di aziende o rami di aziende, con esclusione
della concessione in affitto di singoli esercizi commerciali per durata non superiore
a nove anni;

- acquisti e dismissioni di partecipazioni in societa ed enti di qualunque natura;

- operazioni immobiliari ivi incluse le operazioni di leasing immobiliare;

- concessione di garanzie di qualunque natura con esclusione di quelle necessarie alla
ordinaria e corrente attivita della societa e delle sue partecipate;

- nomina del Direttore Generale.

3. Il Consiglio di Amministrazione ha la facolta di adottare le deliberazioni concernenti la
fusione nei casi previsti dall’articolo 2505 del codice civile, l'istituzione o la soppressione di
sedi secondarie, 1’indicazione di quali tra gli amministratori hanno la rappresentanza della
societa, la riduzione del capitale in caso di recesso del socio, gli adeguamenti dello statuto a
disposizioni normative imperative e 1’emissione di obbligazioni non convertibili nel limite
non eccedente il patrimonio netto risultante dall’ultimo bilancio approvato, fermo restando
che ’emissione oltre tale limite spetta alla competenza dell’ Assemblea straordinaria. E’ al-
tresi riservata alla competenza dell’ Assemblea I’emissione di obbligazioni dotate di warrant
per la sottoscrizione di azioni della societa.

Articolo 24)

11 Consiglio, salvo il disposto dell’articolo 2381 del codice civile:

a) puo nominare un Comitato Esecutivo, qualora il Consiglio stesso sia composto da almeno
sette membri, determinando il numero dei suoi componenti e delegare ad esso in tutto o in
parte le proprie attribuzioni, salvo quelle riservate per legge al Consiglio; del Comitato Ese-
cutivo, ove costituito, fanno parte di diritto - senza che cid comporti aumento del numero
dei suoi componenti — il Presidente del Consiglio, i Vice Presidenti e gli Amministratori
Delegati, se nominati.

In caso di dimissioni, il Consiglio puod completare il numero dei membri del Comitato Ese-
cutivo con altri amministratori, fino ad integrarne il numero fissato.

Per la convocazione e la disciplina delle riunioni del Comitato Esecutivo valgono le disposi-
zioni previste per il Consiglio.

I componenti il Comitato Esecutivo durano in carica per il periodo del loro mandato di am-
ministratori;
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b) puo istituire altri Comitati, composti anche da soggetti estranei al Consiglio, determinan-
done compiti, poteri, eventuale retribuzione e stabilendone composizione e modalita di fun-
zionamento. I Comitati, qualora composti anche da soggetti esterni al Consiglio di Ammini-
strazione, sono dotati solo di poteri consultivi;
¢) puo delegare ad uno o piu dei suoi membri, anche con la qualifica di Amministratore
Delegato, tutti o parte dei propri poteri, salvo il disposto dell'articolo 23) del presente statu-
to;
d) pud nominare Direttori, determinandone i poteri relativi, nonché deliberare la nomina di
Procuratori per il compimento di singoli atti o categorie di atti;
e) ripartisce fra i propri componenti la remunerazione determinata dall’ Assemblea a favore
di tutti gli amministratori, nonché ripartisce o determina, qualora la societa si sia avvalsa
della facolta di cui all’articolo 26 del presente statuto, i compensi per gli amministratori in-
vestiti di particolari cariche, sentito il parere del Collegio Sindacale.
Articolo 25)
La rappresentanza della societa spetta al Presidente, nonché, se nominati, ai Vice Presidenti
ed agli Amministratori Delegati, in via tra loro disgiunta.
Articolo 26)
1. Agli amministratori spetta il rimborso delle spese sostenute per ragioni d'ufficio.
2. L’ Assemblea determina I’importo complessivo per la remunerazione di tutti gli ammini-
stratori. Detto importo pud comprendere quello degli amministratori investiti di particolari
cariche.
3. L’Assemblea puo, inoltre, assegnare agli amministratori indennita o compensi di altra
natura.

COLLEGIO SINDACALE
Articolo 27)
1. L'Assemblea ordinaria elegge il Collegio Sindacale, composto di tre sindaci effettivi e
due supplenti, che restano in carica per tre esercizi e scadono alla data dell’ Assemblea con-
vocata per I’approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio della carica e sono rieleg-
gibili.
Tutti i sindaci devono essere iscritti nel registro dei revisori contabili istituito presso il Mini-
stero della Giustizia ed avere esercitato l'attivita di controllo legale dei conti per un periodo
non inferiore a tre anni.
I sindaci devono, inoltre, possedere i requisiti di cui alle previsioni di legge e regolamentari
vigenti ed il Consiglio di Amministrazione ne accerta la sussistenza.
2. La nomina dei sindaci viene effettuata sulla base di liste presentate da soci, con la proce-
dura qui di seguito prevista. Le liste contengono un numero di candidati elencati mediante
un numero progressivo. Ciascuna lista si compone di due sezioni: una per i candidati alla
carica di Sindaco Effettivo, I’altra per i candidati alla carica di Sindaco Supplente. Ogni
candidato puo presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita.
3. Hanno diritto di presentare le liste i soci che da soli o insieme ad altri soci rappresentino
almeno il 3% (tre per cento) del capitale sociale. Ogni socio non puo presentare o concorrere
a presentare, neppure per interposta persona o societa fiduciaria, piu di una lista. In caso di
violazione di questa regola non si tiene conto del voto del socio rispetto ad alcuna delle liste
presentate.
4. Le liste, corredate dei curricula professionali dei soggetti designati e sottoscritte dai soci
che le hanno presentate, devono essere depositate presso la sede sociale almeno 5 (cinque)
giorni prima di quello fissato per I’assemblea in prima convocazione. Entro lo stesso termi-
ne, devono essere depositate le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la
propria candidatura e dichiarano, sotto la propria responsabilita, I’inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita previste dalla legge, ivi compreso il limite al cumulo degli
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incarichi di cui al successivo comma, nonché I’esistenza dei requisiti prescritti dalla legge,
dai regolamenti e dallo statuto per i membri del Collegio Sindacale.
5. Non possono essere eletti sindaci coloro che ricoprono la carica di sindaco effettivo in piu
di sette societa italiane i cui strumenti finanziari siano quotati nei mercati regolamentati in
Italia.
6. Gli azionisti depositanti delle liste devono consegnare, preventivamente all' Assemblea ed
al piu tardi entro l'orario di inizio dei lavori assembleari, la documentazione attestante la
propria qualita di azionisti.
7. Le liste presentate senza 1’osservanza delle disposizioni che precedono non vengono sot-
toposte a votazione.
8. Ogni avente diritto al voto puo votare una sola lista.
9. All’elezione dei sindaci si procede come segue:
a) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero dei voti, sono tratti, in base
all’ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, due sindaci effettivi
ed un supplente;
b) dalla seconda lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero dei voti, sono tratti,
in base all’ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, il restante
sindaco effettivo e I’altro sindaco supplente.
Nel caso in cui piu liste abbiano ottenuto lo stesso numero di voti, si procede ad una nuova
votazione di ballottaggio tra tali liste da parte di tutti i soci presenti in Assemblea, risultando
eletti i candidati della lista che ottenga la maggioranza semplice dei voti.
10. La presidenza del Collegio Sindacale spetta al primo candidato della lista che ha otte-
nuto il maggior numero di voti.
11. Qualora sia stata presentata una sola lista, I’ Assemblea esprime il proprio voto su di es-
sa; qualora la lista ottenga la maggioranza relativa, risultano eletti sindaci effettivi i tre can-
didati indicati in ordine progressivo nella sezione relativa e sindaci supplenti i due candidati
indicati in ordine progressivo nella sezione relativa; la presidenza del Collegio Sindacale
spetta alla persona indicata al primo posto della sezione dei candidati alla carica di sindaco
effettivo nella lista presentata.
In caso di morte, rinuncia o decadenza di un sindaco effettivo, subentra il sindaco supplente
eletto al primo posto. Nell’ipotesi di sostituzione del Presidente, il Collegio Sindacale sce-
glie e nomina tra i propri membri il nuovo Presidente, che resta in carica fino alla prima As-
semblea, che deve provvedere all’integrazione del Collegio Sindacale.
12. In mancanza di liste, il Collegio Sindacale ed il suo Presidente vengono nominati
dall’ Assemblea con le maggioranze di legge.
13. Qualora siano state presentate piu liste, in caso di morte, rinuncia o decadenza di un sin-
daco, subentra il supplente appartenente alla medesima lista di quello cessato.
Nell’ipotesi di sostituzione del Presidente, il Collegio sindacale sceglie e nomina tra i propri
membri il nuovo Presidente, che resta in carica fino alla prima Assemblea, che deve provve-
dere all’integrazione del Collegio Sindacale.
14. Qualora non sia possibile procedere alle sostituzioni secondo i suddetti criteri, ovvero
qualora si debba provvedere ai sensi di legge, viene convocata un’Assemblea per
I’integrazione del Collegio Sindacale, che delibera a maggioranza relativa.
15. L’ Assemblea determina il compenso spettante ai sindaci, oltre al rimborso delle spese
sostenute per I’espletamento dell’incarico.
16. I poteri ed i doveri dei sindaci sono quelli stabiliti dalla legge.

CONTROLLO CONTABILE
Articolo 28)
Il controllo contabile ¢ esercitato da Societa di revisione. Per la nomina, i compiti, i poteri e
le responsabilita si applicano le previsioni di legge in materia.
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BILANCIO ED UTILI

Articolo 29)
1. Gli esercizi sociali si chiudono al 31 dicembre di ogni anno.
2. Alla fine di ogni esercizio I’organo amministrativo redige il bilancio di esercizio a norma
di legge.
Articolo 30)
1. Gli utili netti risultanti dal bilancio, previa deduzione di una somma non inferiore al 5%
(cinque per cento) per la riserva legale, fino a che questa non abbia raggiunto il quinto del
capitale sociale, vengono attribuiti pro-quota agli azionisti, salvo che 1'Assemblea deliberi
speciali prelevamenti a favore di riserve straordinarie o per altra destinazione ovvero deli-
beri di mandarli in tutto od in parte all'esercizio successivo.
2. L'assemblea puo, inoltre, deliberare, ai sensi dell'articolo 2349 del codice civile, 1'asse-
gnazione straordinaria di utili con emissione a titolo gratuito di azioni ordinarie per un am-
montare nominale corrispondente agli utili stessi.
Articolo 31)
Il Consiglio di Amministrazione puo deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi nei
modi e nelle forme di legge.
Articolo 32)
I dividendi non riscossi entro il quinquennio dal giorno in cui diventano esigibili sono pre-
scritti a favore della societa.

SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE - DISPOSIZIONI FINALI
Articolo 33)
Addivenendosi, in qualunque tempo e per qualsiasi causa, allo scioglimento della societa,
I'Assemblea determina le modalita della liquidazione e nomina uno o piu liquidatori, preci-
sandone i poteri ed i compensi.
Articolo 34)
Per tutto quanto non & previsto nel presente statuto, si fa riferimento alle disposizioni nor-
mative vigenti in materia.

Il presente statuto sociale & aggiornato alle modificazioni deliberate dall'assemblea straordi-
naria in data 27 aprile 2006.

Milano, 3 maggio 2006

Firmato Roberto Ruozi
Firmato Mario Notari
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