Ell ERNST & YOUNG o Reconts rmst & Young .4

L R
L 0S5

MEDIOLANUM S.p.A.
BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2006

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AI SENSI
DELL'ART. 156 DEL D. LGS. 24.02.1998, N. 58




- 06
Ell FRNST & YOUNG ® Ccconts et & Young s pa. B o0 022

Via della Chiusa, 2 Fax (+39) 02 72212037
20123 Milano WWWLEY.COM

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
al sensi dell'art. 156 de! Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58

~ Agli Azionisti di
Mediolanum S.p.A.

I. Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dallo stato
patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto dei movimenti del patrimonio netto,
dal rendiconto finanziario ¢ dalla relativa nota integrativa, di Mediolanum S.p.A. e sue
controllate (“Gruppo Mediolanum”) chiuso al 31 dicembre 2006. La responsabilita
della redazione del bilancio consolidato compete agli amministratori di Mediolanum
Sp.A. E nostra la responsabilitd del giudizio professionale espresso sul bilancio e
basato sulla revisione contabile.

2, I nostro esame ¢€ stato condotto secondo i principi ¢ i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione &
stata pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il
bilancio consolidato sia viziato da errori significativi e 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 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.

II bilancio consolidato presenta ai fini comparativi 1 dati corrispondenti dell’esercizio
precedente. Come illustrato nella nota integrativa, gli amministratori hanno riesposto
alcuni dati comparativi relativi al bilancio consolidato dell’esercizio precedente, da noi
assoggettato a revisione contabile e sul quale abbiamo emesso la relazione di revisione
in data 12 aprile 2006. Le modalitd di rideterminazione dei dati dell’esercizio
precedente e I’informativa presentata nella nota integrativa, per quanto riguarda le
modifiche apportate ai suddetti dati, sono state da noi esaminate ai fini dell’espressione
del giudizio sul bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2006.

3. A nostro giudizio, il bilancio consolidato di Mediolanum S.p.A. al 31 dicembre 2006 &
conforme agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione
Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n.
38/2005; esso pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione patrimeniale e finanziaria, il risultato economico, le variazioni
del patrimonio netto ed i flussi di cassa del Gruppo Mediolanum per ’esercizio chiuso
a tale data.

Milano, 3 aprile 2007

Reconta Emst & Ydude S.p.A.

Natale Ereddi
(Socio)
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Relazione sulla gestione al Bilancio al 31.12.2006

Signori Azionisti,

il bilancio chiuso al 31 dicembre 2006, che sottoponiamo al Vostro esame ed alla Vostra
approvazione, presenta un utile netto di 193.740 migliaia di euro (2005: 191.565 migliaia di

euro).

Il risultato di esercizio beneficia dei maggiori dividendi realizzati nel comparto dei titoli
disponibili per la vendita (+18.711 migliaia di euro) e delle plusvalenze realizzate dalla
cessione di quote di partecipazioni a societa del gruppo (+24.968 migliaia di euro) ai quali si
sono confrapposti minori dividendi da societd controllate (-14.280 migliaia di euro) e la

riduzione del margine commissionale (-14.463 migliaia di euro).

Andamento della gestione

NelP’esercizio 2006 Mediolanum S.p.A. ha proseguito Dattivitd di agente assicurativo per
conto della controllata Mediolanum Vita S.p.A. e della societd correlata Mediolanum
Assicurazioni S.p.A., societa detenuta pariteticamente dal gruppo Fininvest e dal Gruppo

Doris, attraverso la struttura commerciale della controllata Banca Mediolanum S.p.A..

Iricavi di detta attivita sono stati pari a 185.634 migliaia di euro (2005: 183.632 mighaia di
euro), di cul 181.706 migliaia di euro a fronte dall’attivita svolta su mandato della controllata
Mediolanum Vifa S.p.A.. Nel corso dei primi mesi del 2006 sono state riviste le condizioni
commerciali in essere con Mediolanum Vita S.p.A., definendo che, a partire dall’intzio

déll’anno 2006 non sarebbero stafi pid riconosciuti a Mediolanum S.p.A. i rappel erogati sulla
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209
base delle provvigioni di incasso. Nellesercizio 2005 erano stati contabilizzati rappel su

provvigioni di incasso, per un ammontare complessivo di 11.302 migliaia di euro.

I costi correlati a tale aftivita sonc costituiti dalle provvigioni riconosciute alla controllata
Banca Mediolanum S.p.A., per un importo complessivamente pari a 181.415 migliaia di euro
{(2005: 164.932 migliaia di euro), quale remunerazicne dell’attivita di intenmediazione svolta

in qualita di sub-agente assicurativo e contrattualmente determinata.

I costi del personale e le altre spese amministrative si mantengono in linea con |’'anno

precedente attestandosi a 13.327 migliaia di euro { 2005: 13.330 migliaia di euro).

Nell’esercizio sono stati contabilizzati Altri oneri per 8.295 migliaia di euro a fronte della
valorizzazione degli impegni connessi a] piano di stock options di Banca Esperia S.p.A. (

cul 4.005 migliaia di euro non ricorrenti).

Gli oneri finanziari a carico della societa risentono del graduale incremento dei tassi di
interesse avvenuto nel 2006 passando da 8.896 migliaia di euro del 31.12.2005 a 10.754

mighaia di euro alla fine dell’esercizio in esame.

I dividendi da societd controllate si attestano a 175.911 migliaia di euro rispetto a 190.191
migliaia di euro del 2005, ¢id in relazione all’eccezionalitid dei dividendi incassati nell’anno
precedente, in particolare per effetto di una distribuzione straordinaria di dividendi da parte

della dontrollata Mediclanum International Funds Ltd.

I dividendi rivenienti dalle attivitd finanziarie disponibili per la vendita crescono a 25.863
migliaia di euro rispetto all’esercizio precedente (2005: 7.152 migliaia di euro), in relazione
alla distribuzione di dividendi da parte di Consortium S.r.1. per complessivi 16.461 migliaia di
euro, di cut 12.695 migliaia di euro nell’ambito della-prosedura di liquidazione della societa.

Per effetto della distribuzione straordinaria di dividendi, si ¢ reso necessario adeguare il valore
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di carico della partecipazione iscrivendo a conto economico una rettifica di valore per 6.701

migliaia di euro.

Investimenti

Nell’ambito della movimentazione intervenuta nelle partecipazioni in imprese controllate e
collegate s1 segnala che nel mese di settembre 2006 & stato dato corso ad un aumento del
capitale sociale della controllata Banca Mediolanum S.p.A. per I'importo di 30.000 migliaia
di euro.

Nel mese di ottobre 2006 ¢ stato stipulato I’atto di fusione per della controllata Alboran S.p.A.
nella controllata Mediolanum Comunicazione S.p.A.; a seguito di tale evento & stato
incrementato il valore della partecipazione in Mediolanum Comunicazione S.p.A. per

I’ammontare del precedente valore di carico di Alboran S.p.A..

Infine, nel mese di dicembre & stato trasferito 1l 2,5% della partecipazione in Mediolanum
International Funds Ltd alla controllata indiretta, Banco de Finanzas e Inversiones, S.A.,
realizzando una plusvalenza di 24.968 migliaia di euro. Il valore di trasferimento, pari a

25.000 migliaia di euro, €& stato determinato sulla base di un’apposita perizia,

L’acquisizione della partecipazione in Mediolanum International Funds Ltd da parte del
Banco de Finanzas e Inversiones ¢ sostanzialmente riconducibile al ruolo del Banco
medesimo quale distributore diretto sul mercato spagnolo dei prodotti finanziari di
Mediolanum International Funds Ltd, nonché indiretto, attraverso le polizze unit linked di
Mediolanum International Life Ltd, attivita che stanno assumendo una progressiva valenza

strategica per effetto dei crescenti volumi commereiali di vendita.

Relativamente all’andamento della gestione delle societd appartenenti al Gruppo Mediolanum
si fa rimando alla relazione degli amministratori sulla gesttone a corredo -del bilancio

consolidaio al 31 dicembre 2006.
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Con riferimento agll investumenti afferenti la voce “Attivita finanziarie disponibili per la
vendita” ¢ da secgnalare lincremento delle partecipazioni in Mediobanca Sp.A. e
Assicurazioni Generali S.p.A. derivanti dallo scioglimento anticipato della societa Consortium
S.rl. che ha comportato la cessione ai soci delle azioni Mediobanca S.p.A. e Assicurazioni
Generali S.p.A. da tale societa detenute, in proporzione alla partecipazione degli stessi al
capitale di Consortium S.r.l. I valori di trasferimento, pari a complessivi 26.707 migliaia di

eure, sono stati determinati in base alle quotazioni di borsa.

Infine s1 segnala la cessione alla controllata Banca Mediolanum S.p.A. di n. 871.330 azioni
SIA S.p.A. realizzando una plusvalenza di 70 migiiaia di euro. Il valore di trasferimento, pari

a 6.274 migliaia di euro, ¢ stato determinato sulla base dt un’apposita perizia.

Risoluzione dei rapporti di agenzia e sub-agenzia e conferimento incarichi d@

distribuzione

Con il regolamento ISVAP n. 5 del 16 ottobre 2006, in attuazione delle disposizioni inerenti
la disciplina dell’attivita di intermediazione assicurativa e riassicurativa di cui al titolo IX, art.
183, del D. Lgs. 209/2005 (Codice delle Assicurazioni Private), € stata preclusa alle banche la
possibilita di svolgere attivita di agenzia o sub agenzia assicurativa.

Come noto, Mediolanum S.p.A. per l’espletame':lto dei mandati agenziali a suo tempo
conferitegli dalla controllata totalitaria Mediolanum Vita S.p.A. e dalla societd Mediolanum
Assicurazioni S.p.A., sl ¢ sempre avvalsa in via esclusiva della rete di vendita di Banca
Mediolanum, quest’ultima a sua volta in veste di sub-agente di Mediolanum S.p.A..

In relazione a questa importante novita, si € reso pertanto necessario rivedere la
configurazione degli incarichi di agenzia e sub agenzia in essere. |

Lo scorso mese di dicembre la Societa ha risolto consensualmente 1 mandati di agenzia in
essere con Mediolanum Vita S.p.A. e Mediolanum Assicurazioni S.p.A, a far data dal 1°
gennato 2007, contestualmente al conferimento da parte delle anzidette Compagnie di appositi
incarichi di-distribuzione direttamente alla contrellata Banca Mediolanum S.p.4., a condizioni

economiche sostanzialmente in linea ai rapporti agenziali ptecedentemente in essere. @
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Per tutto quanto attiene alle conseguenze contrattuali della risoluzione del mandato agenziale
con Mediolanum Vita S.p.A., in considerazione dei rapporti di gruppo esistenti fra la

controllante Mediolanum S.p.A. ¢ le controllate totalitarie MediolanumVita S.p.A. e Banca

Mediolanum S:p-Acr nella singolarity del caso di specis, non ricorrono | presupposti per

Papplicabilits della normativa sull’indennita di risoluzione. Tale impostazione & stata
confermata da un apposito parere ricevuto da un primario studio legale in Milano.

Per quanto attiene alla risoluzione del mandato agenziale con Mediolanum Assicurazioni
Sp.A., quest’ultima esterna al Gruppo Mediolanum, in virti dei suaccennati rapporti di
gruppo esistenti fra Mediolanum S.p.A. e Banca Mediolanum S.p.A., nell’accordo di
distribuzione conferito da Mediolanum Assicurazioni S.p.A. direttamente a Banca
Mediolanum S.p.A. ¢ stato pattuito il dconoscimento a favore di quest’ultima di un’indennita
in caso di risoluzione dell’accordo distributivo.

In virth di quanto precede, sono stati siglati appositi accordi attraverso i quali Mediolanum
S.p.A. harinunciato a rivendicare qualsiasi indennita in relazione alla risoluzione dei mandati
agenziali in oggetto, senza alcun impatto per azionisti e creditori di Mediolanum S.p. A .

St rammenta inoltre che Mediolanum S.p.A., insieme alla controllate Banca Mediolanum
S.p.A. e Mediolanum Vita S.p.A., aderiscono al consolidato fiscale a livello nazionale,
pertanto la sostanziale neutralita degli atti posti in essere si riflette anche softo il profilo
fiscale.

In relazione a quanto sopra illustrato, a partire dal 1° gennato 2007 la societd concentra la sua
attivitd unicamente come holding di partecipazioni a capo del conglomerato finanziario:

Gruppo Mediolanum.

Eventi di rilieve successivi alla chiusura del bilancio

Non si segnalano fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio.
Evoluzione prevedibile della gestione

Sulla base dei risultati realizzati nell’esercizio appena concluso da parte delle societa

controllate e delle proposte di distribuzione dividendi presentate dai consigli di
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amministrazione delle societd medesime, si ritiene che il risultato di esercizio 2007 sard

certamente positivo,
Informazioni sui Piani di Azionariato
In data 10 maggio 2006 il Consigho 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 71.400,00
mediante emissione di massime n. 714.000 azioni ordinarie del valore nominale di euro
0,1 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 i —
sottoscrizione al dipendenti della societd efo delle societa da questa controllate ai sen@
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 10 maggio 2006
allo stesso giomno del mese solare precedente;

¢ di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall'Assemblea
Straordinaria in data 26 aprile 2005, il capitale sociale per massimi euro 58.750,00
mediante emissione di massime n. 587.500 azioni ordinarie del valore nominale di euro
0,1 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 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 1,210 comprensivo pertanto di un
sovrapprezzo pari a euro 1,110 per ogni azione (prezzo determinato in conformita alla
deliberazione assembleare di delega);,

+ di aumentare a pagamento, in parziale esecuzione della delega conferita dall’Assemblea
Straordinaria in data 26 aprile 2005, il capitale sociale per massimi euro 60.900,00
mediante emissione di-massime . 609:000 azioni ordinarie del valore tiomiinale di eurs
0,1 ciascuna, godimento regolare, con esclustone del diritto di opzione spettante ai soci,

ai sensi dell'art. 2441, 5° comma, c.c.,, da offrire in sottoscrizione a favore degll
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amministratori 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 1,210 comprensivo pertanto di un

sovrapprezzo pari a euro 1,110 per ogni azione (prezzo determinato in conformita alla

deliberazione assembleare di-delega);
¢ di stabilire che la sottoscrizione dei predetti aumenti di capitale a pagamento debba
avvenire in un'unica soluzione, nei primi cinque giomni lavorativi di clascuno dei
sessanta mesi di calendario successivi al decorso del termine di due anni, fatte salve le
diverse eccezionali ipotesi previste dai regolamenti. II termine ultimo per l'esercizio dei
diritti di opzione corrispondenti alla deliberazione di aumento del capitale sociale, &
fissato alla data del quinto giorno lavorativo del sessantesimo mese successivo al
decorso del termine di due anni. Qualora entro questo termine 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 del regolamento Consob n.° 11971 del 14 maggio
1999, si allega lo schema 3), relativo alle partecipazioni detenute dagli Amministratori e dat
Sindaci nella societa e nelle controllate, redatto secondo i criteri stabilit nell’allegato 3C di

cui al citato regolamento.

Signori Azionisti,

Vi assicuriamo che il progetto di bilancio al 31.12.2006, sottoposto al Vostro esame ed alla

Vostra approvazione, ¢ redatto nel rispetto della legislazione vigente; nell’invitarVi quindi ad

approvarlo unitamente alla presente relazione, Vi proponiamo di destinare 1'utile d’esercizio

di 193.739.970,99 euro come segue:

® distribuzione agli azionisti di un dividendo per il 2006 di 0,2 euro per ciascuna azione da
nominali 0,10 euro, di cui 0,085 euro gia distribuiti nel novembre 2006 a titolo di acconto,
Il dividendo a saldo di 0,115 euro per azione sard messo in pagamento a partire dal 24

maggio 2007 e con stacco cedola il 21 maggio 2007, ad- esclusione delle -azioni ‘proprie

detenute alla sera del 18 maggio 2007. Q
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il restante a Riserva Straordinaria avendo ia riserva legale gia raggiunto il limite previsto

dalla legge.

Basiglio, 28 marzo 2007

)
(Robertg Ruozi)
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MEDIOLANUM

GRUPPO MEDIOLANUN

MEDIOLANUM S.p.A.

PROSPETTI CONTABILI
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LA

MEDIOLANUM S.p.A.

Stato patrimoniale

ATTIVITA!
31.12.2006 31.12.2005
Eure
ATTIVITA' NON CORRENTI
CREDIT! VERSC SOCI PER VERSAMENTYI ANCORA DOVUT! 0 0
IMMOBILIZZAZIONE
immobilizzazioni immateriali 124.735 342.120
Immobilizzazioni materiali 302.004 608.201
Partecipazioni in imprese controllate e collegate 550.809.118 520.841.459
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 299,465 421 288.823.821
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 850.701.278 810.615.601
ATTIVITA' CORRENTI
Crediti
verso imprese controliate 37.895.253 32.600.122
verso altre parti cosrelate 264.086 634.409
varso attri 17.377.027 15.413.438
TOTALE - Crediti diversi 55.636.366 48.647 969
Cassa e dispanibilita liquide
depositi bancari 27.654.748 13.865.624
denaro g valori in cassa 12.8%7 7.824
TOTALE - Classa e disponibilita liquide 27.677.565 13,873.448
Attivita fiscali
correnti 56.474.7113 48532677
anticipate 166.477 116.588
TOTALE - Attivita fiscale 56.641.190 48.649.265
Altre attivita 60.069 77.063
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 140.015.18C 111.247.745
TOTALE ATTIVITA' 990.716.468 921.863.346




MEDIOLANUM S.p.A.

AE

PASSIVITA'
31.12.2006 31.12.2005
Euro ) S . n
PATRIMONIO NETTQ E PASSIVITA'
CAPITALE E RISERVE
Capitale 72.883.532 72.737.993
Azioni proprie (2.045.116) (2.045.116)
Riserva da soprapprezzo delie azioni 50.484.670 48.313.300
Riserve di utili 112.648.114 65.893.705
Riserve di valutazione di atfivita finanziarie disp.per vendita 120.485.331 102.948 811
Utile del pariodo 193.739.971 191.564.883
* TOTALE - Capitale e risetve 548.196.502 479.413.576
PASSIVITA' NON CORRENTI
Trattamento di fine rapparto 1.679.544 1.638.224
TOTALE - Passivita hon correnti 1.679.544 1.638.224
PASSIVITA' CORRENTL
debili verso banche 225.999.684 226.731.742
altre passivita finanziarie al costo ammortizzato $3.620518 113620518
debiti verso fornitori 919.371 1.660.140
alfri debiti 47.881.821 42.476.242
Passivita fiscali
correnti 54.924.506 50.117.592
differite 6.716.242 §.738.701
Altre passivita 8.778.279 516.611
TOTALE - Passivita correnti 440.840.422 440.811.546
TOTALE PASSIVITA 442.515.966 442.448.770
TOTALE PATRIMOMNIO NETTO E PASSIVITA! 990.716.468 921.863.346
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MEDIOLANUM S.p.A.

Conto economico

Euro

oty

31.12.2008

31.12.2005

Commissioni aitive

185.633.640

183.631.995

Commissioni passive

acquisizione contratti assicurativi

(181.365.180)

(164.901.318)

alire (50.020) (31.095)
interessi attivi e proventi assimilati 1.373.741 1243562
Interessi passivi ed oneri assimilati (10.753.854) (8.896.030)
Utile/perdita realizzate da negoziazione 1.598 {678)
Proventi derivanti da partecipazioni

dividendi da sccieta controilate 175.911.038 190.190.868

utili da cessione partecipazioni 24.967.660 B85.944
Proventi derivanti da altri strumenti finanziari

dividendi da attivita finanziarie disponibili per ta vendita 25.862 986 7.151.813

ufili realizzati su attivitd finanziarie disponibili per la vendita 692706 20.516
Rettifiche di valore per impairment

su partecipazioni {6.700.568) (1.200.000)
Altri proventi 802.333 881,723
Costl del personale (6.325.680) {5.981.141)
Altre spese amministrative (7.001.811) (7.348.563)
Altri oneri (8.294.574) 0
Ammortamenti

su attivita immateriali (260.465) (331.310)

su attivita materiali (316.532) (52%.530)
Imposte

carenti 136.465 (2.431.774)

differite 49.888 (2.189)
Totale imposte 186.353 (2.433.973)
UTILE DEL PERIODO 193.738,971 191,564.683
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RENDHCONTO FINANZIARIO METODO INDIRETTO

Euro/migliaia 31.12.2008 31.12.2005
. Utile (perdita) dell'esercizio prima delle.imposte R 195690 R
Variaziene di etementi non monatari
Accantonamento T.f.r. 42 (44)
Ammeortamenti 577 853
Cneri per Stock Options 711 709
Variazione crediti e debiti generati dall'attivita operativa
Variazione di altri crediti e debiti 19.110 (3.261)
Imposte pagate (15.102) (4.385)
TOTALE LIQUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' OPERATIVA 198 892 187.871
Liquiditd netta generata/assorbita dalle partecipazioni controllate, collegate
e joint ventitre (20.968) 541
Liquidita netta generata/assorbita dalle attivita finanziarle disponibili per la vendita 7873 (6.575)
Liquidita natta generata/assorbita daile aftivita materiali e immateriali (53) (35)
TOTALE LIGUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (22.148) (6.068)
Liquidita netta generata/assorbita dagli strumenti di capitale 2318 5792
Distribuzione dei dividendi (145522 (163.334)
Liquidita netta generata/assorbita da passivita finanziarie diverse (18.733) (24.358)
TOTALE LIQUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (162.939) (184.970)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti allinizio dell'esercizio 13.873 17.041
Incremento (decremento) delle disponibilita iquide e mezzi equivalent] 13.805 (3.168)
Disponibilita liquide e mezzi equivatenti alla fine dell'esercizio 27.678 13.873
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Nota integrativa al bilancio al 31 dicembre 2006

La nota integrativa ¢ suddivisa nelle seguenti parti:

parte A — Criter1 generali di redazione;

parte B — Principi contabili;

parte C - Informazioni sullo stato patrimoniale;

parte D - Informazioni sul conto economico;

parte E — Informativa di settore;

parte F - Informazione 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 I - Accordi di pagamento basati su propri strumenti patrimoniali.

PARTE A — CRITERI GENERALI DI REDAZIONE

@\_ﬁ_

Il bilancio al 31 dicembre 2006 del Gruppo Medicolanum & stato redatto, in applicazione del D. Lgs.
28 febbraio 2005 n. 38 , secondo gli International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS)

emanati dall’Infernational Accounting Standards Board (IASB) e le relative interpretazioni

dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), omologati dalla

Commissione Europea, in osservanza def Regolamento Comunitario del 19 luglio 2002 n. 1606.

Il bilancio ¢ stato redatto con |’applicazione dei principi IAS/IFRS in vigore al 31 dicembre 2006

(inclusi i documenti interpretativi denominati SIC e IFRIC) cosi come omologati dalla

Sistematico per la preparazione e presentazione del bilancio elaborato dallo [ASB.

Commissione Europea ,nonché in aderenza con le assunzioni generali previste dal Quadro@




At
Il bilancio d'esercizio € costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto delte
variaziont di patrimonio netto, dal rendiconto finanziario (Prospetti contabili) e dalla presente nota

integrativa, che fornisce le informazioni richieste dall’art. 2427 C.C., da altre disposizioni del

Codice Civile in-materiadibilancio-e da alire-teggi precedenti. -
I1 bilancio & inoltre corredato da una Relazione degli amministratori sull’andamento della gestione.

In conformita a quanto disposto dalf’art. 5 del D.Lgs. n. 38/2005, il bilancio & redatto utilizzando

I’Euro quale moneta di conto.

Gli importi dei Prospetti contabili sono espressi in unita di Euro, mentre i dati riportati nella Nota
integrativa, cosi come quelli indicati nella Relazione sulla gestione, sono espressi — qualora non

diversamente specificato — in migliaia di Euro.
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 3{ dicembre 2005.

PARTE B — PRINCIPI CONTABILI

In questa sezione sono illustrati i principi contabili utilizzati per la predisposizione del bilancio di

esercizio al 31 dicembre 2006.

Partecipazioni

La voce include le partecipazioni in societd controllate e in societa collegate.

All’atto della rilevazione. iniziale le attivitd.sono. contabilizzate.al costo, inteso come il fair value
delio strumento, comprensivo dei costi o proventi di transazione direttamente attribuibili all
strumento stesso.

Successivamente alla rilevazione iniziale, le partecipazioni continuano ad essere iscritte al costo.
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Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una nduzione, si procede
alla stima del valore recuperabile della partecipazione stessa, tenendo conto del valore attuale det
flussi finanziari futuri che la partectpazione potra generare, incluso il valore dj dismissione finale

dell’investimento.

Qualora it valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, la relativa differenza ¢ rilevata a

conto economico.

Qualora i motivi della perdita di valore siano timossi 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 attivita stesse o quando I’attivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzial 5

tutti i rischi e benefici ad essa connessi.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Sono incluse nella presente voce le interessenze azionarie non gestite con finalita di negoziazione e
non qualificabili di controllo, collegamento e controllo congiunto.

L’iscrizione iniziale dell’attivita finanziaria avviene alla data di regolamento dej titoli acquistati.
All’atto della rilevazione iniziale le attivitd sono contabilizzate al costo, inteso come il fair value
dello strumento, comprensivo dei costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo
strumento stesso.

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivita disponibili per la vendita continuano ad essere
valutate al fair value, con la rilevazione in una specifica Riserva di patrimonio netto degli utili o
delle perdite derivanti dalla variazione di fair value, sino a che Pattivitd finanziaria non viene
cancellata o non viene rilevata una perdita di valore. Al momento della dismissione o della
rilevazione di una perdita di valore, Putile o la perdita cumulati vengono riversati a conto
gconomico.

I titoli di capitale per i quali non sia posmbﬂe determmare 1l fair value in maniera attendibile
secondo Ie linee gulda sopra mdlcate sono mantenuti al costo

La verifica dell’esistenza di obiettive evidenze di riduzione di valore viene effettuata ad ognd
chiusura di bilancio o di situazione infrannuale.

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
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imputazione a conto economico, nel caso di crediti o titoli 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 avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.
Le attivita finanziarie vengonocancellate quando scadono i-diritti-eontrattuali- sui-flussi finanziar———
derivati dalle aftivita stesse o quando ’attivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente

tutti i rischi e benefici della proprieta dellattivita finanziaria.

Crediti

Nella voce crediti rientrano 1 crediti di natura commerciale.

La prima iscrizione di un credito avviene alla data di fatturazione del servizio o di maturazione dei
compensi.

Ad ogni chiusura di bilancio o di situazione infrannuale viene effettuata una ricognizione dei crediti
volta ad individuare quelli che, a seguito del verificarsi di eventi occorsi dopo la loro iscrizione,
mostrino oggettive evidenze di una possibile perdita di valore.

Detti crediti deteriorati sono oggetto di un processo di valutazione analitica e I’ammontare della
rettifica di valore di ciascun credito € pari alla differenza tra il valore di bilancio dello 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 valore di

realizzo delle eventuali garanzie nonché dei costi che si ritiene verranno sostenuti per il recupero. [

flussi di cassa relativi a crediti il cui recupero & previsto enlro breve durata non vengono attualizzati.

La rettifica di valore & iscritta a conto economico.

Il 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 nel conto economico € non pud in ogni caso superare il costo originario di iscrizione del

credito stesso.

Attivita materiali

Le attivitd materiali comprendono gli impianti tecnici, i mobili e gli arredi ¢ le attrezzature di
qualsiasi tipo. '
Si tratta di attivitd materiali detenute per essere utilizzate nella produzione o nella fornitura di beni

servizi o per scopi amministrativi e che si ritiene di utilizzare per pit di un periodo.
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Le attivita materiali sono inizialmente iscritte al costo che comprende, oltre al prezzo di acquisto,
tutti gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili all’acquisto e alla messa in funzione del
bene.
Le spese di manutenzione straordinaria che comportano un incremento dei beneficl economici
futuri, vengono imputate ad incremento del valore dei cespiti, mentre gli altri costi di manutenzione
ordinaria sono rilevati a conto economico.
Le attivita materiali sono valutate al costo, dedotti eventuali ammortamenti e perdite di valore.
Le attivita sono sistematicamente ammortizzate lungo la loro vita utile, 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’attivita 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 de! bene, inteso come il valore attuale dei flussi futuri oripynati
dal cespite. Le eventuali rettifiche vengono rilevate a conto economico.
Qualora vengano meno i motivi che hanno portato alla rilevazione della perdita, si da luogo ad una
tipresa di valore, che non pud superare il valore che I'attivita avrebbe avuto, al netto degli
ammortamenti calcolati in assenza di precedenti perdite di valore.
Un’attivita materiale ¢ eliminata dallo stato patrimoniale al momento della dismissione o quando il
bene & permanentemente ritirato dall’uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici

futuri.

Attivita immateriali
Le attivita immateriali includono i costi di ristrutturazione di immobili non di proprietd ed il

software applicativo ad utilizzazione pluriennale.

Le altre attivita immateriali sono iscritte come tali se sono identificabili e trovano origine in dirittt

legali o contrattuali.

Le-altre attivita immateriali sono iscritte al costo, rettificato per everntuali otier] dccessor solo se &
probabile che i futuri benefici economici attribuibili all’attivita si realizzino e se 1l costo dell’attivits
stessa puo essere determinato attendibilmente. In caso contrario il costo dell’attivita immateriale &

rilevato a conto economico nell’esercizio in cui & stato sostenuto.
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I costo delle attivita immateriali & ammortizzato a quote costanti sulla base della 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.

- Ad ogni chiusura di bilancio, in presenza di evidenze di perdite di valore, si procede alla stima del
valore di recupero delil’attivita. L’ammontare detla perdita, rilevato a conto economice, ¢ pari alla

differenza tra il valore contabile delf>attivita ed il valore recuperabile.

Un’attivita immateriale & eliminata dallo stato patrimoniale al momento della dismissione e qualora

non siano attesi benefici economici futari,

Altre attivita

Le altre attivitd includono i costi di ristrutturazione di immobili non di proprieta in locazione.

I costi di ristrutturazione di immobili non di proprietd vengono capitalizzati in considerazione del
fatto che per la durata del contratto di affitto la societa utilizzatrice ha il controllo dei beni e puo

trarre da essi benefici economici futuri.

Tali costi sono ammortizzati per un periodo non superiore alla durata del contratto

Le passivita finanziarie

Le altre passivita finanziarie ricomprendono le varie forme di provvista con banche e con societa del
Gruppo.

La prima iscrizione di tali passivita finanziarie avviene all’atto della ricezione delle somme raccolte.
La prima iscrizione & effettuata sulla base del fair value delle passivita, normalmente pari
all’ammontare incassato, aumentato degli eventuaﬁ costi/proventi  aggiuntivi direttamente
attribuibili alla singola operazione di provvista. Sono esclusi i costi interni di carattere
amministrativo.

Il fair value delle passivita finanziarie eventualmente emesse a condizioni inferiori a quelle di
mercato- ¢ oggetto-di apposita stima e la differenza rispetto al valore di wercato ¢ imputata’
direttamente a conto economico.

Dopo la rilevazione iniziale, le passivita finanziarie vengono valutate al costo ammortizzato col

metodo del tasso di interesse effettivo.
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Fanno eccezione le passivita 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 n modo iineare [ungo la durata contrattuale della passivita.

Le passivita finanziarie sono cancellate dal bilancio quando risultano scadute o estinte.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinate

Il trattamento di fine rapporto del personale & éssimilato ad un piano a prestazione definita e viene
iscritto sulla base del suo valore attuariale.

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 e della curva demografica e
I"attualizzazione finanziaria di tali flussi sulla base di un tasso di interesse di mercato. I contributi
versati in clascun esercizio sono considerati come unita separate, rilevate ¢ valutate singolarmente ai
fini della determinazione dell’obbligazione finale. Il tasso utilizzato per Dattualizzaziong &
determinato sulla base dei tassi di mercato, in linea con la durata residua stimata degli impegni.

[ costi per il servizio del piano sono contabilizzati tra i costi del personale come ammontare netto di
benefici maturati nel periodo, benefici di competenza di esercizi precedenti non ancora
contabilizzati, interessi maturati, ricavi attesi derivanti dalle attiviti a servizio del piano, e

profitti/perdite attuariali.

Fondi pensione dipendenti
I piani a contribuzione definita a favore di fondi pensione per i quali I’azienda attraverso il
versamento dei contributi non assume alcuna ulteriore obbligazione nei confronti degli iscritti al

fondo, comportano la registrazione a conto economico dei benefici maturati nel corso dell’esercizio.

Altivita e passivita fiscali

La Societa rileva gli effetti relativi alle imposte correnti e anticipate applicando le aliquote di
imposta vigenti.

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 corrente, di quello anticipato e di quello differito. In particolare le imposte
anticipate e quelle differite vengono determinate sulla base delle differenze temporanee — senz
limiti temporali — tra il valore attribuito ad un’attivita o ad una passivita secondo i criteri civilistici .‘

ed 1 corrispondenti valori assunti ai fini fiscali.
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Le attivita per imposte anticipale vengono iscritte in bilancio nella misura in cui esiste {a probabilita

del loro recupero, valutata sulla base della capacita, per effetto dell’esercizio dell’opzione relativa al

“consolidato fiscale”, di generare con continuita redditi imponibili positivi a livello di gruppo.

Le imposte anticipate e quelle differite vengono contahilizzate a livello patrimoniale a-saldi aperti e ———

senza compensazioni, includendo le prime nella voce “Attivita fiscali” e le seconde nella voce
“Passivita fiscali”.

Le attivita e le passivita tscritte per imposte anticipate e differite vengono sistematicamente valutate
per tenere conto sia di eventuali modifiche intervenute nelle norme o nelle aliquote sia di eventuali
diverse situazioni soggettive delle societa del Gruppo.

La consistenza degli Accantonamenti connessi ad aspetti fiscali ¢ fronte degli oneri che potrebbero

derivare da accertamenti gia notificati o comungue da contenziost in essere con le autorita fiscali.

Pagamenti basati su azioni

I piani di stock option rappresentano un pagamento basato su azioni. Il costo dell’operazione,
unitamente al comispondente incremento del patrimonio netto, € rilevato con riferimento al fair
value delle opzioni alla data di assegnazione sul periodo che parte dalla data di assegnazione delle
opzioni stesse alla data di maturazione del diritto di esercitare le opzioni (Vesting period).

Il fair value dell’opzione & stato calcolato utilizzando un modello che ha E:bnsiderato, oltre ad
informazioni qualt il prezzo di esercizio e la vita dell’opzione, il prezzo corrente delle azioni e la
loro volatilita attesa, | 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 ’opzione ¢ la
probabilita di realizzazione della condizione di mercato. La combinazione dei due valori fornisce il

fair value dello strumento assegnato.

Conto economico

I ricavi sono riconosciuti quando sono percepiti o comunque quando é probabile che saranno
ricevuti 1 benefici futuri e tali benefici possono essere quantificabili in modo attendibile.
In-particolare: -

- le commissioni sono iscritte secondo il principio della competenza temporale;

— 1 dividendi sono rilevatt a conto economico nel momento in cui ne viene deliberata la

distribuzione.
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PARTE C — INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE

ATTIVITA

Immobilizzazioni immateriali

Euro/migliaia

31.12.2006

31.12.20065

Attivita valutate

al costo

Attivitd valutate al
fair value

Attivita valutate

al costo

Attivita valutate
al fair value

1. Avviamento

2, Altre attivitad immateriali
B.1 Generate internamente
B.2 Alae

125

342

/
\

Totale

125

342

Immobilizzazioni immateriali: variazioni annue

Euro/migliaia

Tatale

A. Esistenze iniziali

342

B. Aumenti
B.[ Acquisti
B.2 Riprese di valore

B.3 Variazioni positive di fair value

- a pafrimonio netto
- a conto economico
B.4 Altre variazioni

43

C. Diminuzioni
C.1 Vendite
C.2 Rettifiche di vatore
- Ammortamenti
- Svalutazioni
- a patrimonio netto
- a4 Conto economico
- C.3 Variazioni negative di fair value
- a patrimonio netto
- a conto econormico
C.4 Altre variazioni

260

D. Rimanenze finali

125
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Immobilizzazioni materiali

Euro/migliaia

{32

Voci/Valutazicone

31.12.2006

31.12.2005

Attivita valutate
al costo

Afttivita valatate al
fair value o
rivalutate

Aftivita valutate
al costo

Aftivita valutate
al fair value o
rivalutate

1. di proprieta
- mobili
- impianti elettronici
- altri

2. acquisite in leasing finanziario

362
49
32

201

608
115
141
352

0

Totale (attivita al cosio e rivalutate)

3oz

608

Immobilizzazioni materiali: variazioni annue

BEuro/migliaia

Mobili

Impianti
elettronici

Altrt

Totale

A. Esistenze iniziali

115

141 352

608

B.Aumenti

B.1
B.2 Riprese di valore

Acquisfi

B.3  Variazioni positive di fair value
Imputate a;
a) patrimonio netto
b} conto economico

B.4  Alfre variazioni

19

C. Diminuzioni

C.1 Vendite

C.2  Ammortamenti

C.3  Rettifiche di valore da
Deterioramento imputate a:
a) patrimonio netto
b} conte economico

C4  Variazioni negative di fair value
[mputate a:
a) patrimonio netto
b) conto economico

C.5  Altre variazioni

50

(09 157

36

D. Rimanenze finali

69

32 201

302
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Partecipazioni in imprese controllate e collegate

9
W
*, " J

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
Imprese controllate:

Banca Mediolanum S.p.A. 371,239 341.239
Mediclanum Vita §.p A, 116.681 116.681
Mediolanurn fnternational Life Ltd 25.131 25,131
Mediolanum Gestione Fondi SGR.p.A. 2.507 2.507
Mediolanum International Funds Ltd 1.261 1.284
Alboran S.p.A. 0 6.024
Mediolanum Comunicazione S.p A, 6.786 762
Pt Distribuzione S.p.A. 516 516
Mediolanum Asset Management Ltd 441 441
Partner Time S.p. A 433 433
Mediolanum International S.A. 2 2
Totale imprese controliate 524.997 495.030
Imprese collegate:

Banca Esperia S.p.A. 25812 25812
Totale imprese collegate 25.812 25.812
TOTALE 550.809 520.842

Riguardo alle variazioni intervenute nell’esercizio alla voce partecipazioni si segnalano i se

accadimenti.

Nel mese di settembre ¢ stato dato corso ad un aumento del capitale sociale della controllata Banca

Mediolanum S.p.A. per Pimporto di 30.000 migliaia di euro.

Nel mese di ottobre & stato stipulato I’atto di fusione per della controllata Alboran Sp.A. in

Mediolanum Comunicazione S.p.A.; a seguito di tale evento ¢ stato incrementato il valore della

partecipazione in Mediolanum Comunicazione S.p.A. per Pammontare del precedente valore di

carico di Alboran S.p.A..

Infine, nel mese di dicembre é stato trasferito il 2,5% della partecipazione in Mediolanum
International Funds Ltd alla controllata indiretta, Banco de Finanzas e Inversiones, S.A.,

realizzando una plusvalenza di 24.968 migliaia di euro.
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Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Euro 31.12.06 31.12.08
Valore Di cui: Valore di
7 bilancio _ Riserya P.N. e bilangio. . . __

" Mediobanca S.p.A. 275,768 125.886 227729
Assicurazioni Generait S.p.A. B.04% 1.316 )
Sia S.p.A. 6.204 12.408
{stituto Europeo di Oncologia 4,703 4,703
Cedacri S.p A 4.250 4.250
Consortium S.r.t. 422 39.663
Nomisma S.p.A. 71 71
Europa Invest S.A. 0 0
TOTALE 299.465 127.202 288.824

Per le seguenti quote di possesso:

Euro Y%equota

Denominazione Capitale Sociale di possesso Sede
Mediobanca S.p.A. 408.781.457 1,887 Via Filodrammatici 10 Milano
Assicurazioni Generali S.p.A. 1,277.997.026 0,020 Via Filodrammatici 10 Milano
Consortium S.r.l. 8.631.265 4075 Via Filodrammatici 10 Milano
Sia S.p.A. 18.123.684 2,499 Via Taramelli 26 Milano
Istituto Europeo di Oncologia 79.071.770 4.700 \ia Filodrammatici 10 Milano
Cedacri S.p.A. 12.609.000 5,004 Via del Conventino 1 Collecchio(PR)
Nomisma S.p.A. 5.345.327 1,320 Strada Maggiore 44 Bologna {BQ)

L’incremento delle partecipazioni in Mediobanca S.p.A. e Assicurazioni Generali S.p.A. deriva
dallo scioglimento anticipato defla societa Consortium S.r.l. con conseguente cessione al soci delle
azioni Mediobanca S.p.A. e Assicurazioni Generali S.p.A. da tale societa detenute, in proporzione
alla partecipazione degli stessi al capitale di Consortium S.r.l. I valori di trasferimento, pari a
complessivi 26.707 migliaia di euro, sono stati determinati in base alle quotazioni di borsa.

Nel corso dell’esercizio in esame sono stati percepiti da Consortium S.r.l. dividendi ordinari e
straordinari per complessivi 16.461 migliaia di euro, di cui 11.429 migliaia di euro liquidati per
cassa. Per effetto della distribuzione straordinaria di dividendi, si & reso necessario adeguare il
valore di carico della partecipazione iscrivendo a conto economico una rettifica di valore per 6.701

migliaia di euro.

Gli altri decrementi dell’esercizio hanno riguardato il trasferimento di n. §71.330 azioni SIA S.p.A.

.- alla-controlata Banea-Mediolanum §:p:A.:
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ATTIVITA CORRENTI c. 3>/
Crediti

La voce Crediti verso controliate & composta dai seguenti saldi:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
CREDITI COMMERCIALI

Mediolanum Vita S.p.A. 37.075 31.756
CREDITI PER SERVIZI CENTRALIZZAT! E RIADDEBITO Di PERSONALE

Mediolanum Vita S.p.A. 129 130
Banca Mediolanum S.p A, 577 459
Mediolanum Gestione Fondi Sgr p.A. 141 116
Mediolanum Comunicaziong S.p.A. 33 41
Partner Time S.p.A. 30 60
Pl Distribuzione S.p.A. 2 16
Mediolanum Internaticnal Life Ltd 3 17
Mediolanum Distribuzione Finanziaria S.p A, 5 5
TOTALE CREDITI 37.995 32.600

[ “crediti commerciali” riguardano principalmente le provvigioni derivanti dall’attivita dj agent

assicurativo.

La voce Crediti verso altre parti correlate & composta da:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
Mediolanum Assicurazioni S.p.A. 257 613
Mondadori Pubblicita 0 20
Alltri 7 1
TOTALE 264 634

I crediti-nei confronti della Mediolanum Assicurazioni S.p.A. comprendono- le commissioni

derivanti dall’attivita di agente assicurativo, il riaddebito di costi del personale in comando € per

servizi diversi.

La voce Crediti verso altri ¢ composta da:

Euro/miqliaia 31.12.06 31.12.05
Esigibili-entro-t'esercizio successivo~ -~ - -~ -~ - LT T e e
Crediti verso erario in attesa di rimborso 15.170 14,879
Anticipi a fornitori 139 247
Fornitori n/c da ricevere 47 154
Altri 2.021 138
TOTALE 17.377 15.413 i

183




Cassa e disponibilita liquide

W

LY

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
Depositi bancari 27.665 _...13.865
Denarggvalsiiinecasgg 13 8
TOTALE 27.678 13.873

I “depositi bancari” rappresentano il saldo dei conti cotrenti bancari comprensivi delle competenze

maturate a fine esercizio. La liquiditd depositata presso la controllata Banca Mediolanum Sp.A.

ammonta a 27.584 migliaia di euro.

Attivita fiscali

La voce Attivita fiscali correnti & composta da:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
CREDIT| VERSQ SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA

Mediolanum Vita S.p.A. 18.482 18.487
Mediolanum Gestione Fondi Sgr p A 5.785 5.345
Banca Mediolanum 8.p.A. 2.831 1.468
Partner Time S.p.A. 20 0
P| Disfribuzione S.p.A. 0 84
TOTALE CREDITI VERSD SOCIETA PER FiISCALITA CONSOLIDATA 27.128 25.384
CREDITI VERSO ERARIO

Ires versata in acconto 10.873 6.614
Ires dellesercizio 136 0
Trasferimento crediti per ritenute consolidato fiscale 17.843 15.798
Ritenute su interessi bancari 292 257
Irap varsata in acconto 203 480
TOTALE CREDITI VERSO ERARIO 29.347 23.149
TOTALE ATTIVITA FISCALI CORRENTI 56.475 48,533
La voce Artivita fiscali anticipate & composta da:

Euro/miqliaia 31.12.06 31.12.05
Crediti per imposte anticipate 166 117,
TOTALE 166 11(\
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Altre attivita 2.3¢

Le Altre attivita sono costituite da risconti attivi per 66 migliaia di euro (31.12.2005: 77 migliaia di

euro) relativi a costi di competenza dell’esercizio successivo riferiti prircipalmente a prestazioni di

servizi e manutenzioni varie.

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

CAPITALE E RISERVE

Capitale

Il Capitale sociale & interamente versato ed ammonta a euro 72.883.531,70 ed & costituits—da n.

728.835.317 azioni ordinarie.

Nel corso dell’esercizio 2006 sono stati effettuati aumenti di capitale sociale in esecuzione dei Piani

di Stock Options per euro 145.538,90 pari a 1.455.389 di azioni.

Riserva da soprapprezzo delle azioni

L’incremento & relativo alla sottoscrizione delle nuove azioni emesse a favore dei partecipanti ai

Piani di Stock Options.

Riserve di utili

La voce Riserve di utili & composta da:

Eurofmigliaia 31.12.06

31.12.05

Riserva legale 17.363 17.363
Riserva straordinaria 276.879 230.713
Riserva di FTA (112.407) (112.407)
Acconto dividendi {61.918) (61.794)
Altre (7.269) (7.982)
65.893

TOTALE ,1,1 2.:_648

Lariserva legale non subisce variazioni in quanto ha raggiunto il limite previsto dalla legge.
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Riserve da valutazione di Attivita finanziarie disponibili per la vendita

La riserva da valutazione di attivita finanziarie disponibili per la vendita part a 120.485 migliaia di

euro, include gli effetti della valutazione al fair value delle partecipazioni nelle societa Mediobanca

.S.p‘A. e Aéﬂsicurazioni Generali S.p.A. per complessivi 127.202 migliaia di euro, al netto dello
stanziamento per imposte differite pari a 6.716 migliaia di euro.

Come gia illustrato nella relativa voce defl’attivo di stato patrimoniale, a seguito della liquidazione
anticipata della societd Consortium S.r.l, la riserva iscritta lo scorso anno, pari a 10.292 migliaia di

euro & venuta meno in relazione alla distribuzione di dividendi straordinari nel corso del 2006,

PASSIVITA NON CORRENTI

Trattamento di fine rapporto

La movimentazione del Fondo nel corso dell’esercizio & stata la seguente:

Euro/migliaia

Valore al 31.12.05 1.638
Quota maturata e stanziata a conto economico 318
Indennitd liquidate nel corso dell'esercizio . (190}
Trasferimenti ad altre societa Grunpo Mediolanum {14)
Smobilizzi per investimento in Fondi Pensione (73)
Valore al 31.12.06 1.680
PASSIVITA CORRENTI

Debiti verso banche
La voce accoglie I’esposizione verso il sistema bancario a fronte di linee di credito ricevute per

225.000 migliaia di euro ed il relativo stanziamento degli interessi maturati a fine esercizio.

Altre passivita finanziarie al costo ammortizzato
Tale voce ¢ relativa al finanziamento in essere con la controllata Mediolanum Vita S.p.A. rinnovato
- nel corso dell’anno-con scadenza-30-giugno 2009, remunerate-al Tasso Euribor 3 miesi piti 30 basis

point, il cui saldo al 31 dicembre 2006 era pari a 93.621 migliaia di euro.
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Debiti verso fornitori
I “debiti verso fornitori”, pari a 919 migliaia di euro (31.12.2005: 1.660 migliaia di euro), sono

principalmente relativi a forniture, prestazioni di servizi e prestazioni professionali.

Altri debiti

La voce ¢ cosi dettagliata: \
——
Euro/migliaia ' 31.12.086 gs

DEBITI COMMERCIAL!

Banca Mediolanum S.p.A. 46.347 38.921
Mediolanum Vita S.p.A. G 738
Mediolanum Comunicaziona S.p.A. 1 0
Alba Servizi Aerotrasporti S.p A. 23 43
Mondadori Pubblicita S.p.A. 0 20
Fininvest S.p.A, 15 15
Mediolanum Assicurazioni S.p.A. 0 11
Altre 2 0
DEBITE DIVERSI

Debiti verso erario per ritenute 948 1.157
Debiti verso Istituti di Previdenza e sicurezza sociale 237 254
Debiti verso amministratori/sindaci 184 166
Debiti verso azionisti 8 69
Altri 117 32
TOTALE ALTRI DESITI 47.882 42.426

Il debito nei confronti della controllata Banca Mediolanum S.p.A., riguarda principalmente le
provvigioni riconosciute per I’attivitd di commercializzazione dei prodotti assicurativi.

I debiti diversi accolgono le ritenute alla fonte effettuate come sostituto d’imposta sui redditi di
lavoro (dipendente ¢ autonomo), le ritenute d’acconto su provvigioni, regolarmente versate nel mese
di gennaio 2007.

I debiti maturati verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale sono regolati alla loro naturale

scadenza.
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Passivita fiscali

La voce Passivita fiscali correnti &€ composta da:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
DEBITI VERSO L'ERARIO

Ires . 27.065 26.666
irap 0 504
TOTALE DEBITI VERSC L'ERARIO 27.065 27170

DEBITI VERSQ SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA

Mediolanum Vita S.p.A. 12.708 9.676
Banca Mediolanum S.p.A. 12.081 9.895
Mediolanum Gestione Fondi Sgr p.A. 2.992 2.542
Pl Distribuzione S.p.A. 76 96
Mediolanum Comunicazione S.p.A. 4 149
Partner Time S.p.A. 1 590
TOTALE DEBITI VERSO SOCIETA PER FISCALITA CONSOLIDATA 27.860 22,948
TOTALE PASSIVITA’ FISCAL] CORRENTI 54.925 50,118

I debiti verso societa per fiscalita consolidata riguardano principalmente le ritenute fiscali subite che

verranno compensate in sede di liguidazione delle imposte 2006.

La voce Passivita fiscali differite &€ composta da:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
Debiti per imposte differite 6.716 5.739
TOTALE 6.716 5.739

I debiti per imposte differite si riferiscono all’accantonamento dell’imposta ires a fronte della

riserva da valutazione delle attivita finanziarie disponibili alla vendita iscritta a patrimonio netto.

Altre passivita

La voce Altre passivita & composta da:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
Ratei passivi per 14*mensilita 159 169
Fondo ferie e permessi 324 348
Altre passivita 9.285 0
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PARTE D —~ INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO f

Commissioni attive

I ricavi per commissioni attive sono pari a 185.634 migliaia di euro (31.12.2005: 183.632 migliaia
di euro) e sono costituiti da provvigioni maturate derivanti dalla vendita di prodotti assicurativi per
conto della controilata Mediolanum Vita S.p.A. e della societa Mediolanum Assicurazioni SpA.
Nel .corso dei primi mesi del 2006 erano state riviste le condizioni commerciali in essere con
Mediolanum Vita S.p.A., definendo che, a partire dall’inizio dell’anno 2006 non sarebbero stati pitt
riconosciuti a Mediolanum S.p.A. i rappel erogati sulla base delle provvigioni di incasso

(31.12.2005: 11.302 migliaia di euro).

Commissioni passive

Le provvigioni passive, pari a 181.365 migliaia di euro (31.12.2005: 164.901 migliaia di EUro) sono
totalmente riconosciute alla controllata Banca Mediolanum S.p.A. a titolo di remunerazione

dell’attivita di distribuzione di prodotti assicurativi.

Interessi attivi e proventi assimilati

Comprendono:

Euro/miqgliaia 31.12.06 31.12.05
Interessi sui conti correnti bancari 1.082 951
Interessi su crediti verso 'erario 201 291
Altri interessi 1 2
TOTALE 1.374 1.244

Gli interessi sui conti correnti bancari risultano essere nei confronti della controllata Banca

Mediolanum S.p.A..

()
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Interessi passivi ed oneri assimilati

Gli interessi ammontano a 10.754 migliaia-di euro (31:12.2005: 8.896 migttaia dieuro) ¢ rigtiazrdanc

principalmente gli interessi maturaii su finanziamenti ricevuti dalla controllata Mediolanum Vita

S.p-A. per 3.486 migliaia di euro ¢ da banche terze per 7.268 migliaia di euro.

Proventi derivanti da partecipazioni

La voce accoglie t dividendi dalle societd controllate per 175.911 migliaia di euro (31.12.2005:
190.191 migiiaia di euro).

A seguito della cessione del 2,5% di Mediolanum International Funds Ltd al Banco de Finanzas ¢

Inversiones, S.A. ¢ stata realizzata una plusvalenza di 24.968 migliaia di euro.

Proventi derivanti da altri strumenti finanziari

La voce accoglie 1 dividendi incassati dalla partecipazione in imprese iscritte fra le Attivita
finanziarie disponibili per la vendita pari a 25.863 migliaia di euro, principalmente da Mediobanca
per 8.945 migliaia di euro e Consortium S.r.l. per 16.461 migliaia di euro.

Inoltre a seguito della cessione delle azioni Sia S.p.A. & stata conseguita una plusvalenza di 70

migliaia di euro.

Rettifiche di valore per impairment
La voce, pari a 6.701 migliaia di euro, accoglie I’adeguamento del valore di carico della
partecipazione in Consortium S.r.l. a seguito della distribuzione straordinaria di dividendi avvenuta

nel corso del 2006.

Altri proventi

Euro/migliaia 31.12,06 31.12.05

Riaddebito costi per servizi centralizzati:

- & societa controliate 663 647

» a societd Gruppo Fininvest e Gruppo Doris 10 10

Alfri ricavi . 129 225
OTALE — T T e S e T e e - 302 res

La voce Riaddebito per servizi centralizzati riguarda |’erogazione dei servizi di direzione fiscale

affan societari.
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Costi del personale

La voce & cosl composta:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.05
Salari e stipendi 4.224 4.186
Oneri sociali 1.362 1.408
Trattamento difine rapporto 726 253
Amministratori 1.381 1.302
Oneri accessori amministratori 700 677
Personate in comando {2.080) (1.869)
Fondo pensions ' 13 24
TOTALE 6.326 5.981

Organico medio

Nell’esercizio 2006 la forza lavoro ¢ risultata essere cosi composta (valore medio esercizio):

Unita 31.12.06
Dirigenti 6
Quadri 5
Restante personale 18
TOTALE 29

Altre spese amministrative

Euro/miqgliaia 31.12.06 31.12.05
Consulenze e collaborazioni 1.485 1.774
Nolegqio mezzi di trasporto 967 1.148
Aliri Servizi diversi 949 808
Spese pubblicitarie, relazioni esterne, rappresentanza, omaqgi 671 441
Utenze 526 467
Servizi centralizzati Banca Mediolanum 456 383
Affitti passivi e oneri accessori 232 374
Contributi associativi 208 195
Spese viaggio 202 214
Costi agsicurativi 135 141
Emolumenti organi sociali 131 127
Liberalita 98 143
Altri spese diverse 942 1.134
TOTALE 7.002 7.349

~ Le consulenze e collaborazioni comprendono le spese per assistenza legale, consulenze. tecniche.e

amministrative, le spese per la revisione contabile del bilancio e le altre prestazioni professionali. @
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Altri oneri
La voce Aliri oneri, pari a 8295 migliaia di euro, rappresenta la valorizzazione degli impegni

connessi al piano di stock options di Banca Esperia S.p.A. (di cui 4.005 migliaia di euro non

. ticormrentl). S —

Imposte

La voce ¢ composta dall’IRES e dal’IRAP di competenza dell’esercizio iscritte in conformita delle

disposizioni in vigore:

Euro/migliaia 31.12.06 31.12.08%
Imposte correnti IRES (136) 1.835
Variazione imposte anticipate IRES (45) (21}
Totale Imposte sui reddito d'esercizio IRES ‘ (181} 1.914
imposte correnti IRAP 0 504
Variazione imposte anticipate IRAP (5} (1)
Utilizzo fondo imposte [RAP 0 {7}
Totale Imposte sul reddito d’esercizio IRAP (5) 496
Variazione imposte differite 0 24
TOTALE 186 (2.434)

In relazione all’adesione al consolidato fiscale nazionale, la societa ha beneficiato nell’esercizio in
esame della detassazione del 5% sui dividendi da partecipazioni incluse nel campo di

consolidamento per 1.229 migliaia di euro.

Si ¢ provveduto a predisporre la riconciliazione tra Ionere fiscale e ’onere teorico che riportiamo

nella tabella sottostante.
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Euro/nugliaia

Zu>

aliquota Valore Impaste 1

Determinazione dell'imponibile IRES |
Risultato prima delle imposte 193,554 [
Onere fiscale teorico 33% 63.873‘
Differenze temporanee tassabili in eseicizi successivi 0
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi 238
Differenze temporanee da esercizi precedenti (116)
Differenze permanenti (203.114)
Differenze permanenti effetti IAS 9.025
Imponibile fiscale complessivo (413)
Imponibile fiscale 33% (413)
Imposte correnti sul reddito dell'esercizio (136)
Aliquota media sul risultato prima delle imposte -0,07%

Determinazione dell'imponibile IRAP
Differenza tra valore e costi della produzione 4.336
Costi non ritevanti ai fini IRAP (6.326)
Totale (1.990)
Omnere fiscale teorico 4,25% 0
Differenze temporanee tassabili in esercizi successivi 0
Differenza temporanes deducibile in esercizi successivi 166
Differenze temporanee da esercizi precedenti (116)
Differenze permanenti 309
Imponibile fiscale (aliquota 4,25%) (1.631)
lmposte correnti sul reddite dell'esercizio 0

PARTE E —~ INFORMATIVA DI SETTORE

La presente parte non viene compilata in quanto ritenuta non significativa.

j\

PARTE F — INFORMAZIONI SUI RISCHI E SULLE RELATIVE POLITICHE DI COPERTURA

In considerazione della scarsa significativita dei profili di rischio relativi alle posizioni finanziarie

della societa a fine esercizio non viene fornita alcuna informativa supplementare e si fa riferimento

pertanto a quanto indicato nell’apposita sezione del bilancio consolidato.
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PARTE (& — OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE RIGUARDANTI IMPRESE O RAMI D’AZIENDA

Operazioni realizzate durante I’esercizio

Con riferimento alle informazioni-richieste ai-sensi-dell’ IFRS 3 -non-visono-da “Segnalare Uperazion
di tale natura realizzate nel corso dell’esercizio 2006
A titolo di informativa si segnala che nell’esercizio in esame & avvenuta la fusione per

mcorporazione delle controllate Alboran S.p.A. nella controllata Mediolanum Comunicazione

S.p.A.

Operazioni realizzate dopo la chiusura dell’esercizio

Non vi sono da segnalare operazioni realizzate dopo la chiusura di esercizio.

PARTE H— OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

1. Informazioni sui compensi degli amministratori e dei dirigenti

Euro/migliaia
Amminist .
ATUIISIrAtort, 4 i Dirigenti con
Sindaci, Direttorie s
. . . responsabilita
Vice Direttori tratesich
Generali strategiche
Emolumenti e contributi sociali 1.535 1.122
Altri oneri previdenziali ed assicurativi - 29
Benefici non monetari - -
Indennita diverse per cessazione del rapporto di lavoro - -
Pagamenti in azioni (stock options) 391 227

Il consiglio di Amministrazione ed il Collegio Sindacale sono composti, rispettivamente dan. 12

n. 3 membri,

2. Informazioni sulle transazioni con parti correlate
Le operazioni con parti correlate si riferiscono principalmente. ai.rapporti.con le societd del Gruppo-

Mediolanum ed in particolare :

* Con la controllate Mediolanum Vita S.p.A. per quanto concerne il mandato di agente

assicurativo;
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¢ Con la controllata Banca Mediolanum S.p.A. per quanto concerne |attivita di intermediazione

svolta per nostro conto, i conti correnti aperti presso Banca Mediolanum e la fruizione dei

servizi gestiti centralmente quali: la revisione interna, la gestione dei sistemi informativi,

I"organizzazione, I’amministrazione del personale, 1 servizi generali, i servizi legali, I"ufficio

acquisitt, I’'amministrazione fornitori ¢ servizio di controilo rischi e compliance.

Inoltre si sono avati rapporti di distacchi di personale all’interno del 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 societa facenti parte del Consolidato Fiscale, rientrano i crediti e debiti scaturit]

adesione.

Saldi in essere al 31 dicembre 2006 per categoria di parti correlate

Eurc/migliaia

e———

tale

Attivita
fiscali

Crediti

Disponibilita
liquide

Altri debiti

Passivita
fiscali

Altre
passivita
finanziaria

(a) Controllante

(b} Entita esercitanti infiuenza
notevole sulla societa

(c) Controliate

{d) Collegate

(e) Joint venture

(f) Dirigenti con responsabilita

) Altre parti correlate

27.128

37.995

257

27.584

15

46,349

24

27.860

93.621
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Di seguito, vengono evidenziati i saldi delle prestazioni di servizi ottenute ed effettuate da/a parti

correlate , avvenute nell'esercizio in esame, di ammontare superiore a 10 migliaia di euro.

" Eu ro/tﬁigliaia V

Commissioni attive:

Mediolanum Vita S.p.A. 181.706
Mediolanum Assicurazioni S.p.A. 31928
Commissioni passive:

Banca Mediolanum S.p.A. 181.415
Interessi attivi su conti correnti:

Banca Mediolanum S.p.A. 1.081
Interessi passivi su altre passivita finanziarie:

Mediolanum Vita S.p.A. 3.486
Riaddebite servizi direzione fiscale e affari societari:

Mediolanum Vita S.p.A. 260
Banca Mediolanum S.p.A. 260
Mediotanum Gestione Fondi SGR p.A. 60
Partner Time S.p.A. 40
Mediolanun Comunicazione S.p.A. 15
Mediolanum Distribuzione Finanziaria S.p.A. 15
Mediclanum Assicurazioni S.p.A. . 10

Altri ricavi:

Mediolanum Gestione Fondi SGR p.A. 30
Partner Time S.p.A. 20
Servizi centralizzati Banca Mediolanum S.p.A.:

Servizi sistemi informativi 339
Servizi amministrativi diversi 456

Locazione uffici:

Mediolanum Gestione Fondi SGR p.A. 174

Noleggio aereomobili:

Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. 684 o
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Personale in comando;

Addebiti da Banca Mediolanum S.p.A. 247
Addebiti da Mediolanum Vita S.p.A. 47
Addebiti a Banca Mediolanum S.p.A. 1.633
Addebiti a Mediolanum Gestione Fondi SGR p.A. 427
Addebiti a Mediolanum Vita S.p.A. 376
Addebiti a Mediolanum Comunicazione S.p A. 119
Addebiti a Mediolanum Assicurazioni S.p.A. 68
Addebiti a Partner Time S.p.A. 42
Addebiti a Mediolanum International Life Lid 19
Altri costi:

Fininvest S.p.A. 47
Milan A.C. Sp.A. 17
Mediolanum Comunicazione S.p.A. 17
Finedim Italia S.p.A. 19

Al fine di riportare anche I’informativa richiesta dall’art.78 de} Regolamento Consob n. 11971 del
14 maggio 1999, si allegano gli schemi 1 e 2 redatti secondo i criteri stabiliti nell’ AlIegato E dicui

al citato Regolamento.

PARTE I - ACCORDI DI PAGAMENTO BASATI SU PROPRI STRUMENTI PATRIMONIALI

1. Descrizione degli accordi di pagamento basati su propri strumenti patrimoniali
Si fa rinvio a quanto riportato nella relativa sezione della Nota Integrativa consolidata.

2. Altre informazioni

Il costo 1mputato al[ esercmo relatlvo all’ onere delle stock options, corrispondente al fair value
degh strumentl ﬁnanz1ar1 d1str1bu1to lungo il periodo di vesting, ammonta a 711 migliaia di euro ed

ha determinato un corrispondente aumento delle riserve di patrimonio netto della societa.
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ALLEGATI

I successivi allegati contengono informazioni aggiuntive rispetto a quelle esposte nella Nota

. Integrativa della quale costituiscone-partedntegrante- — — — 7~ 7

Basiglio, 28 marzo 2007

Peril Consiglio di Adnministrazione

il P siEente
) 1o RUozA
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ALLEGATO 2

L5z

PROSPETTO DI DETTAGLIO DELLE IMPOSTE DIFFERITE

ESERCIZIO 2005

ESERCIZIO 2006

Ammontare defle | ¢ focate | AMMONtare delle "
differenze (aliquota %) differenze i ta 9.
temporanee a ° temporanee altquota %]
Imposte anticipate di cui:
Svalutazioni per perdite durevoli di
immobilizzazioni materiali
Svalutazioni per perdite durevoli di -
immaobilizzaziont immateriafi
Fondi per rischi ed oneri 25.046 33,00% 25.046 33,00%
Spese rappresentanza 200.510 37,25% 289.738 37,25%
Compenso amministratori 39.000 37.25% 67.074 37.25%
Adeguamento tfr [AS 57.904 33,00% 76.672 33,00%
Totale 322.460 458.530
Imposte differite di cui:
Ammortamenti anticipati
Ammortamenti eccedenti
Svalutazioni di crediti
Aftivita finanz.disp.per la vendita 17.390.002 33,00% 20.352.252 33,00%
Adeguamento tfr IAS
Totale 17.390.002 20.362 252
Imposte differite (anticipate) nette
2.622.113 6.549.764
Imposte anticipate attinenti a perdite | [ {7
fiscali dell'esercizio
Imposte anticipate attinenti a perdite
fiscali dell'esercizio precedente
Differenze temporanee escluse daila
determinazione delle imposte
{anticipate) e differite: (19.473)
Perdite fiscali riportabili a huovo di
cui:
Netto 0 (19.473)
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MEDIOLANUM S.p.A.

LR S R

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE ALL’ASSEMBLEA
DEGLI AZIONISTI CONVOCATA PER L’ APPROVAZIONE DB
- BILANCIO 31 DICEMBRE 2006 L\/“*ﬁ
(art.153, D.Lgs. n.58/98)

Signori Azionistl,

nel corso dell’esercizio abbiamo svolto I’attivita di vigilanza prevista

dalla legge, tenendo anche conto dei principi di comportamento

raccomandati dai Consigli nazionali dei dottori commercialisti € dei

ragionieri.

In particolare:

o abbiamo vigilato sull’osservanza della legge, deli’atto costitutivo e
sul rispetto dei principi di corretta amministrazione;

¢ abbiamo partecipato alle riunioni dell’ Assemblea, del Consiglio di
Amministrazione e dei Comitati interni al Consiglio ed abbiamo
ottenuto dagli Amministratori periodiche informazioni sul generale
andamento della gestione, sulla sua prevedibile evoluzione, nonche
sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e
patrimoniale effettuate dalla societa, 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 ['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
i rappresentanti della societa di revisione Reconta, Emst & Young
SpA anche ai fini dello scambio di dati e informazioni, dai quali
non sono emersi aspgtti rilevanti;

abbiamo valutato e vigilato sull’adeguatezza del sistema di
controllo interno, dell’attivitd svolta dal preposto al controllo
interno e del sistema amministrativo-contabile, nonché
sull’affidabilitd di quest’ultimo a rappresentare correttamente i fatti
di gestione, mediante 1’ottenimento di informazioni, I’esame di
documenti aziendali e I’analisi dei risultati del lavoro svolto dalla
societa 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 controllo interno ;

abbiamo vigilato sulle modalita di concreta attuazione delle regole
di governo societario previste dal codice di autodisciplina adottato
dalla societd, anche in aderenza ai principi contenuti nel nuovo
Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana SpA (ediz. marzo 2006).

In particolare:
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1)  abbiamo verificato la corretta applicazione dei criteri e delle
procedure di accertamento adottati dal Consiglio di
Amministrazione per valutare ['indipendenza dei propri
membri;

1)  abbiamo vigilato sull’indipendenza della societda di
revisione,

111)  abbiamo verificato il rispetto dei criteri di indipendenza dei
sindact;

e abbiamo valutato e vigilato sull’adeguatezza delle disposizioni
impartite alle societa controllate. Tali disposizioni hanno permesso
a quest’ultime di fornire tempestivamente alla controllante le
notizie necessarie per adempiere agli obblighi di comunicazione
previstt dalla legge;

» abbiamo verificato I’osservanza delle norme di legge inerenti la
formazione del bilancio d’esercizio e di quello consolidato al 31
dicembre 2006, redatti secondo i principi contabili internazionali
IAS/IFRS, e delle rispettive relazioni sulla gestione, tramite
verifiche dirette e 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.

Nel 2006 1'Organo incaricato della vigilanza sull’efficacia,

I’osservanza e I’aggiornamento del modello di organizzazione,

gestione e controllo ai fini del D.Lgs.n.231/01, non c¢i ha comunicato

fatti di rilievo.
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Cosl come la relazione annuale del Consiglio. di Amministrazione- ——— ..
sulla corporate governance non ha evidenziato problematiche tali da

essere portate alla vostra attenzione.

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;

e le informazioni fornite dal Consiglio di Amministrazione anche
con specifico riguardo alle operazioni infragruppo e con le parti
correlate sono ritenute adeguate. In particolare quest’ultime
operazioni sono da ritenersi connesse ed inerenti alla
realizzazione dell’oggetto sociale ¢ le caratteristiche e gli effetti
economici di tali operazioni di natura ordinaria sono indicati
nelle note esplicative del bilancio di esercizio € sono ritenute
congrue e rispondenti all’interesse della societa. Si segnala
I’effettuazione nel corso del 2006 del trasferimento infragruppo
della quota parte di wuna partecipazione societaria con
realizzazione di plusvalenza, della quale oltre alla indicazione in
bilancio ¢ anche stata data informativa al mercato con documento
ai sensi dell’art.71-bis della Delibera Consob n.11971/1999. In
proposito, inoltre, non sono stati rilevati profili di conflitto di
interessi, né [effettuazione di altre operazioni in grado di
incidere  significativamente sulla situazione economica,

patrimoniale e finanziaria della societa;




65

la societd da diversi anni ha aderito al codice di autodisciplina

del Comitato per la corporate governance delle societa quotate di

Borsa Italiana SpA ed ha aggiornato il proprio codice di

autodisciplina per adeguarlo alla best practice, come risulta

dall’apposita relazione del Consiglio di Amministrazione;

nel corso dell’esercizio: —_—

- 1l collegio sindacale ha avuto periodici incontri € scambi
informazioni con i rappresentanti della Reconta, Ernst &
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 sui bilanci senza rilievi; |

- il collegio sindacale non ha rilasciato pareri ai sensi dell’art.
2389, c.3, c.c. € del vecchio art.159, c.1, D.Lgs. n. 58/98,
salvo la recente proposta sulla proroga dell’incarico di
revisione contabile per il triennio 2008-2010 alla Reconta,
Emst & Young SpA, sottoposta alla vostra attenzione alla luce
del novellato art.159;

- si sono tenute n. 8 riunioni del Consiglio di Amministrazione e
n. 13 riunioni del collegio sindacale;

- la societa ha conferito alla Reconta, Ernst & Young SpA,
incaricata della revisione del bilancio di esercizio, di quello
consolidato e della relazione semestrale, 1 seguenti ulteriori

incarichi (compensi comprensivi di IVA):
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- . attivita di verifica al fine della sottoscrizione del Modello .
Unico e Mod.770 del 2005, al costo di Euro 3.780,00;

- assistenza  predisposizione  informativa  contabile
TIAS/IFRS relativa bilancio consolidato al 31 dicembre 2005,
al costo di Euro 24.000,00;

- aggiornamento parere congruita sul piano di emissione di
stock option, al costo di Euro 12.000,00;

- attivita di revisione limitata semestrale 2006 di
controllate estere, al costo di Euro 77.964,00;

- parere sui documenti previsti dall’art.2433-bis c.c. per la
distribuzione acconto dividendo 2006, al costo di Euro
54.480,00;

- la societa non ha conferito incarichi a soggetti legati da
rapporti continuativi alla Reconta, Ernst & Young SpA e
facenti parte del network intemazionale di appartenenza;

- al collegio sindacale non sono pervenuti denunzie ex art. 2408
c.c. ed esposti, salvo una segnalazione non ritenuta di
competenza del collegio sindacale.

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 2006 portante
un utile d’esercizio di Euro 193.739971 e della proposta di
distribuzione del dividendo nella misura formulata dal Consiglio di
Amministrazione, anche in considerazione delle riserve patrimoniali

disponibili.




Basiglio, 2 aprile 2007

IL. COLLEGIO SINDACALE

Prof. Arnaldo Mauri, Presidente ié]»—’/u

@N
Dott. Achille Frattini At~

< ]
Dott. Francesco Antonio Giampaolo k‘/‘f&ﬂ‘%
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AI SENSI
DELL'ART. 156 DEL D. LGS. 24.02.1998, N. 58
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
ai sensi dell'art.156 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58

Agli Azionisti di
Mediolanum S.p.A.

1. Abblamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio, costituito dallo 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 2006. La responsabilita della redazione del bilancio compete
agli amministratori di Mediolanum S.p.A.. E' nostra la responsabilita del giudizio
professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione contabile.

2. 1l nostro esame & stato condotio secondo 1 principi € i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla CONSOB. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione &
stata pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il
bilancio d'esercizio sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso,
attendibile. Il procedimento di revisione cemprende 1'esame, sulla 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 untilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli amministratori.
Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per l'espressione del
nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio dell’esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai
fini comparativi, si fa riferimente alla relazione da noi emessa in data 12 aprile 2006.

3 A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio di Mediolanum S.p.A. al 31 dicembre 2006
conforme agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Uglione

corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico, le variaziGm:
del patrimonio netto ed i flussi di cassa di Mediolanum S.p.A. per 'esercizio chiuso a
tale data.

Milano, 3 aprile 2007

B Reconta Ernst & Young S.p.A.
Sede Legale: 00196 Roma - Via G.D. Romagnosi, 18/A
Capitale Sociale € 1.259.500,00 i.v.
Iscritta alla 5.0. del Regisiro delle imprese presse la CC.LA.A. di Roma
Codice fiscale e numere di iscrizione 00434000584
P.1. 00891231003
(vecchio numero R.1. 6697/89 - numero R.E.A. 250904)
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A Alegato " Cr  airatte
in data. ol b RRT.

19 aprile 2007 0. A8 D82.6. rep

Assemblea Generale
degli Azionisti
Risultati 2006

MEDIOLANUM QLT

- S GRUPPO MEDIDLANUA

2006 in Sintesi

& Masse amministrate 33,5 € mid +10%
@ Utile pre-imposte 285 € mio 2%
& Comm. performance 83 € mio -46%
& Utile pre-imposte L
escluse Comm. performance 202 € mio +47 %
& Utile netto 224 € mio -4%
& Raccolta lorda 8.176 € mio +30%
& Raccolta netta 2.469 € mio +27%
& Valore intrinseco 3.122 € mio +6%
& Valore aggiunto dellanno 312 € mio -49%
& Valore nuova produzione 274 € mio +22% (i\.i'




’¥2
Crescita Masse Amministrate

€ mid

CAGR 19%

m Mercati Esteri
% Mercato Domestico

Masse Amministrate

€ mio

. Vita 13.922.0| 12.2486 +14%
Asset management 15.467,4 | 14.082,7 +10%

- 5.181,4 47596 = +9%
(7.626,9)| (6.285,2) -21%

2.761,1 +24%

315,7 +30%
1.117,7 +0%
1.442 8 +13%
2254 +7%

+2%
T




Conto Economico

€ mio

Premi emessi netti
Commissioni attive
Margine finanziario
Proventi netti da altri investimenti*

Altri ricavi

Importi pagati & variazione delle riserve tecniche
Commissioni passive & oneri d’acquisizione
Spese generali & amministrative

Altro ]

oyt

aliquota fiscale

| * Banca Esperia inclusa a patrimonio netto (8,0 € mio)

=

A

\.,r-’

(356,1)
(279,9)

(43,8)

576,8
77,2
27,0

(2.267,4)
(275,5)
(256,5)

(70,0)

& Dividendo per azione
| & Importo totale dividendi

& Payout

Dividendo Complessivo 2006~

0,20 €

146 € mio

65%

*Incluso anticipo di dividendo di Euro 0,085 in pagamento dal 23/11/2006




€ mio

56% 55%

50%

1996 1997 1998

= Dividendi

1999 2000 2001

m Utili trattenuti

88%

2002

TG

Andamento Distribuzione Dividendo

2003 2004 2005

= Payout

233

224

2006

CAGR
18%

To,

o/
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Conto Economico

€ mio

Premi emessi netti

Commissioni attive

Margine finanziario

Proventi netti da altri investimenti*
Altri ricavi.

Importi pagati & variazione delle riserve tecniche

Commissioni passive & oneri di acquisizione (304,99} (237.4) -28%

Spese generali & amministrative (238,1) (214,1) -11%

Altro (38,1) (50,9) +25%

. E

imposte

aliquota fiscale - 21,0%
* Banca Esperia inclusa a patrimonio netto (8,0 € mio) QA{

Andamento Raccolta Netta Fondi*

€ mio
600 - 6000
400 + - 4000
200 + - 2000
-
0 e PR | W ndWERE Lo
G Gen 02 YLugi@2} Gen 03
=200 + -2000
. =400 + -4000
600 -+ -+ -6000
-800 + . 1.
m Mediolanum: 2006 = 0,9 € mid 8000
m Totale mercato: 2006 = -17,9 € mid
1000 - - 40000
* Include GPF e polizze Unit-linked | - d :
Fonte: Assogestioni el




Vita
Raccolta Lorda Premi

€ mio

Polizze ricorrenti 2179 182,3 +20%
Polizze a premio unico 1.851,7| 12914 +43%

Vita
Commissioni Attive su U-L
€ mio |
Prodotti U-L Commissioni Totali*
FYO6 FYO05 Variaz.
Sottoscrizione 48,8 37,7 +29%
Gestione 145,6 | 111,6 +30% 299.0 2481 +21%
Performance 39,1 68,5 -43% 80,5 1461 -45%
428 3 4319 ~1%

* su tutti i prodotti con fondi sottostanti

¥

o




€mio

' Fondi azionari

ondi monetari

di cui azionario

" Fondi obbligazionari

Asset Management
Raccolta Lorda

pASS

775,1
367,0
451,8

B

%Mféﬁgxmwﬁﬂﬁ%&ﬁgﬁ

563.9

Sk g

50,5%

+15%.
+5%
-2%

€ mio

Sottoscrizione

Gestione

Performance

Asset Management
Commissioni Attive

Asset Mgmt Commissioni Totali*
FY06 FYQ05 Variaz.

37,7  +29% | 488 377  +29%

136,5  +12% - 299,0 2481 +21%

776  -47% 805 1461 _45%

4283 4319 1%

'3

(a’}ii

* su tutti i prodotti con fondi sottostanti




' Banca
Conti Correnti & Clienti (A3

Conti correnti attivi 466.000/ 392.400 +19%

Clienti banca
primi intestatari 438.500, 362.600 +21% %‘

Banca
Ricavi

€ mio

~ Commissioni negoziazione titoli 12,00 12,0  +0%
* | Altre commissioni 29,0/ 284 +2%
. 32| 51 -38%

-

di cui commissioni da mutui di terzi

7R




Rete Banca Mediolanum 215

Promotori Finanziari 4.011 3.978 +1%

Produttori Assicurativi & AAF. 2.162 1.242 +74%

Andamento
Rete Banca Medlolanum

CAGR 9%

5.585

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

® Promotori Finanziari s Produttori Assicurativi & A.A.F.




Banca Esperia (100%)
Dati Riepilogativi

€ mio

Utile pre-imposte

Utile netto
di cui quota Mediolanum

Masse amministrate
di cui masse gestite

Raccolta Lorda
di cui risparmio gestito

Raccolta Netta
-~ di cui risparmio gestito

Clienti
Private Banker

28,1

16,6
8,0

7.080
82,1%

2.535
2272

1.387
1.124

2.492
57

23,9
14,8
7,2

1

5.693
82,3%

1.854
1.695

724
565

2.082
54

+18%

+12%
+12%

+24%
+0%

+37%
+34%

+92%
+99%

+20%
+6%

bil/‘




Conto Economico

€ mio

Premi emessi netti

Totale commissioni attive
Margine finanziario

Proventi netti da altri investimenti

Altri ricavi

Spese generali & amministrative
Altro |
Impairment avviamento Gamax
Imposte

Importi pagati & variazione delle riserve tecniche

Commissioni passive & oneri di acquisizione

148,2
71,6
1.4

16,7

735 -3%
10,5 +8%

1.1 -90%

1.1 +49%
102 126%:
(17,2)  -659%
(38,8)  -34%
(42,4) +0%
42) 33% o

+787%

n.s.
+1%

gall

Spagna
Conto Economico

€ mio

Totale ricavi

Totale costi

ain

tal g

AT

187,9

(179,2)

62,5
(59.4)

+201%
-202%

-90%

-212%




Spagna
Rete Fibanc

Promotori Finanziari
{modello Mediolanum)

Agenti Commerciali
(modelio tradizionale)

524

52

Dati Riepilogativi

€ mio

Utile Netto

Masse Amministrate
di cui masse gestite

Raccolta Lorda

‘Raccolta Netta
di cui risparmio gestito

Promotori Finanziari
Produttivita® (€)
Clienti

Germania - B.A. Lenz

di cui risparmio amministrato

con prodotti di risparmio gestito

(7.,8)

55,2
40 3

8,1

10,3
(12.2)

42
2.135

4127
2.373

(2,0)f

* Media mensile delle commissioni generate per promotore

(6,5)

55
1.264

4.661
2.294

+15%

-3%
+35%
+28%

n.s.
+16%
-87%

-24%
+69%
-11%

+3%

Gu

|
i




Germania - Gamax
Dati Riepilogativi

€ mio

Utile Netto

Masse Amministrate
di cui fondi Gamax

Raccolta Lorda
di cui fondi Gamax

Raccolta Netta
di cui fondi Gamax

2,0

590,2
349,0

116,2
39,3

(42,4)]
(51,2)

618,7
394,7

95,3
49,3

(49,8)
(63,5)

-60%

-5%
-12%

+22%
-20%

+15%

[-X ]

y




Nuovi conti correnti aperti* <%

Lancio di
‘4Free’doms’

Meitiia men ._9.951
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* tutti i tipi di conto, escluse conversioni
** 56,5% aperti da nuovi clienti

Masse medie dei clienti banca
Per numero di mesi dall’apertura del conto (al 28/02/07)
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‘ICoNA’ 735
Iniziativa di reclutamento

Un nuovo approccio strutturato al reclutamento
che fa leva sull'immagine del ‘Family Banker’

& Logica: il profilo di ‘banker’ & molto pil prestigioso
di quello di ‘promotore finanziario’

@ Stato: approccio esteso a tutta la rete da gennaio 2007

& Impatto: forte accelerazione del reclutamento AN
e migliore qualita dei candidati per via della maggiore §
possibilita di selezione

& Risultato: 6.478 Family Banker a fine febbraio 2007

‘ICoNA’
La fase 2

Dal reclutamento alla formazione

& Un nuovo ‘Training & Learning Centre’ presso la
sede Mediolanum entro la fine del 2007

& Potenziamento delia Struttura di Formazione
con P'inserimento di risorse specializzate

& Iniziative per accrescere il numero dei Supervisori, il
cui ruolo comprende compiti di formazione e
addestramento
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La Riforma Pensionistica

& Dal1° gennaio 2007: i ‘vecchi’ prodotti pensionistici
non possono piu essere sottoscritti

& | nuovi prodotti pensionistici autorizzati da COVIP
sono in attesa del ‘via libera’

& In guesta fase € unicamente permessa
la raccolta di adesioni

& aii impiegati potranno effettuare versamenti nei
nuovi prodotti solo a partire dal 1° luglio 2007

Nessuna aspettativa di premi
da piani pensione nel 1° trimestre ‘07
e volume modesto nel 2° trimestre ‘07
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& Polizza Unit-Linked che investe direftamente
in fondi irlandesi appositamente creati

& Include un appropriato ‘Ciclo di vita’
e altri sofisticati meccanismi automatici
per I'ottimizzazione degli investimenti

Prodotto estremamente competitivo

d.'-i/‘

& Presentazione del prodotto alla rete dei Family Banker
avvenuta con successo a febbraio 2007

& Piano di incentivi che tiene in considerazione le
significative novita in termini di caricamenti e commissioni

& | Family Banker hanno compreso le nuove regole del gioco:
enfasi sui volumi piuttosto che suile commissioni unitarie

| loro guadagni totali
possono aumentare in modo significativo

da

o.

costruito con 'intento di preservare i margini



La Riforma Pensionistica: 753
un’opportunita per Mediolanum

& Raccolta delle adesioni a ‘Tax Benefit New’
iniziata a marzo

& Andamento moito positivo, in particolare
per quanto riguarda il conferimento del TFR

& Mercato potenziale enorme

Ci aspettiamo volumi di PIP per il 2007
molto superiori a quelli del 2006 ,
nonostante la debolezza del 1° trimestre

La Riforma Pensionistica
Adesioni 1° Trimestre 2007

& Mediolanum ‘ 7.382

Fondi Pensione Aperti

Piani Pensione Individuali

Fonte: ‘MF’ — 13 aprile 2007 % -..i




