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Definizioni

“Azione’ o “Azioni”:

“Altri Paesi”

“Borsa ltaliana”:

“Corrispettivo”:

“Corrispettivo in Azioni”

“Corrispettivo in Denaro”:

“Data di Pagamentd:

“Data di Chiusura”

ciascuna azione ordinaria Immobiliare
Lombarda S.p.A., del valore nominale di Euro
0,17 cadauna, o, al plurale, le massime n.
1.590.126.792 azioni ordinarie Immobiliare
Lombarda S.p.A., aventi le medesime
caratteristiche, oggetto dell'Offerta.

| Paesi diversi dall'ltalia in cui la diffusione
dell'Offerta non € consentita in assenza di
autorizzazione da parte delle competenti
autorita.

Borsa ltaliana S.p.A.

il corrispettivo della presente Offerta per ogni
n. 46 Azioni portate in adesione,
rappresentato dal Corrispettivo in Azioni e dal
Corrispettivo in Denaro, come meglio
descritto nella Premessa e nel Paragrafo E.1
del Documento di Offerta.

la componente del Corrispettivo rappresentata
da azioni ordinarie Milano Assicurazioni,
come meglio descritta nella Premessa e nel
Paragrafo E.1 del Documento di Offerta.

la componente in denaro del Corrispettivo,
come meglio descritta nella Premessa e nel
Paragrafo E.1 del Documento di Offerta.

la data di consegna del Corrispettivo in
Azioni e del pagamento del Corrispettivo in
Denaro da parte dell'Offerente ai titolari delle
Azioni portate in adesione all’'Offerta, a
fronte del contestuale trasferimento della
proprieta  delle Azioni medesime e
corrispondente al quinto giorno di borsa
aperta successivo al termine del Periodo di
Adesione come indicato al Paragrafo F.1 del
Documento di Offerta.

la data di chiusura dell’Offerta, oltre cui non
risultera piu possibile per gli azionisti
dell’Emittente aderire all’Offerta, individuata
al Paragrafo C.4.



“Diritto di Acquisto”

“Documento di Offerta”

“Fondiaria-SAl” o “Offerente”

“Gruppo”

“Immobiliare Lombarda” o “Emittente

“Intermediari Depositari”

“Intermediario Incaricato
Coordinamento della  Raccolta
Adesioni"

“Intermediari Incaricati ”

“Information Agent”

“Milano Assicurazioni”

“MTA”

“NAV”

il diritto di acquisto disciplinato dall'art. 111
del TUF.

il presente documento di offerta.

Fondiaria-SAl S.p.A., con sede legale in
Firenze, Piazza delle Liberta, n. 6.

il gruppo facente capo a Fondiaria-SAl.

Immobiliare Lombarda S.p.A., con sede
legale in Milano, Via Fabio Filzi, n. 25.

altri intermediari autorizzati (quali banche,
societa di intermediazione mobiliare, imprese
di investimento, agenti di cambio) che
potranno raccogliere e far pervenire le Schede
di Adesione degli azionisti aderenti
all'Offerta presso gli Intermediari Incaricati,
come meglio descritto ai Paragrafi B.4 e C.4
del Documento di Offerta.

del Societa per Amministrazioni Fiduciarie
delle“Spafid” S.p.A., come indicato al Paragrafo

B.4.1 del Documento di Offerta.

gli intermediari incaricati della raccolta delle
adesioni all'Offerta di cui al Paragrafo B.4.1
del Documento di Offerta.

Sodali S.p.A.

Compagnia di Assicurazione di Milano
societd per azioni e, in forma abbreviata,
Milano Assicurazioni S.p.A., con sede legale
in Milano, Via Senigallia, n. 18/2.

Mercato Telematico Azionario organizzato e
gestito da Borsa Italiana.

Patrimonio netto contabile, rettificato delle
plusvalenze/(minusvalenze) latenti sulle poste
dell'attivo, tra le quali, anche quelle relative al
patrimonio immobiliare. Tali
plusvalenze/(minusvalenze) sono calcolate
confrontando il valore di bilancio delle poste
dell'attivo ed il corrispondente valore di
mercato. Tale valore si differenzia dal NNAV
in quanto, quest'ultimo, sconta l'effetto fiscale



“Obbligo di Acquisto ai sensi dell'articolo
108, comma 1, del TUF

“Obbligo di Acquisto ai sensi dell'articolo
108, comma 2, del TUF

“Offerta” o “OPAS’

“Periodo di Adesioné

“Regolamento Mercatf

“Regolamento Emittentl’

“Scheda di Adesione

“Testo Unicd o “TUF”"

figurativo sulle suddette
plusvalenze/(minusvalenze).

L'obbligo di acquisto dell'Offerente di cui
all'articolo 108, comma 1, del TUF.

L'obbligo di acquisto dell'Offerente di cui
all'articolo 108, comma 2, del TUF.

'offerta pubblica di acquisto e scambio
volontaria totalitaria promossa da Fondiaria-
SAl, ai sensi e per gli effetti degli articoli 102
e seguenti del TUF, avente ad oggetto le
Azioni.

il periodo durante il quale verranno raccolte le
adesioni all’Offerta, come individuato nella
Premessa e nel Paragrafo C.4.

Regolamento dei mercati organizzati e gestiti
da Borsa ltaliana, deliberato dall’assemblea di
Borsa Italiana nella seduta del 26 aprile 2007
e approvato da Consob con delibera n. 15996
del 26 giugno 2007.

regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio
1999, come successivamente modificato e
integrato.

la scheda di adesione all'Offerta.

il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58,
come da ultimo modificato dal Decreto
Legislativo 19 novembre 2007 n. 229,
pubblicato nella G.U. n. 289 del 13 dicembre
2007, che ha recepito la Direttiva 2004/25/CE
in materia di offerte pubbliche di acquisto,
entrato in vigore il 28 dicembre 2007.
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Premessa

Le seguenti “Premesse” forniscono una sinteticarilésne della struttura dell’operazione. Ai
fini di una compiuta valutazione dei termini e detlondizioni dell’operazione si raccomanda
un’attenta lettura della successiva sezione “Awrert” e, comunque, dell'intero documento di
offerta.

Caratteristiche dell'Offerta

L'operazione descritta nel presente documento &kraf (il “Documento di Offerta’) e
un’offerta pubblica di acquisto e scambio volordatdtalitaria (I"Offerta” o “OPAS")
promossa da Fondiaria-SAl S.p.AF@ndiaria-SAl” o I'* Offerente”) ai sensi e per gli effetti
degli articoli 102 e seguenti del Decreto Legis@ati24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato e integrato {ileSto Unicd o “TUF"), avente ad oggetto la
totalita delle azioni ordinarie di Immobiliare Loaroa S.p.A. (I"'Emittente”), con valore
nominale di Euro 0,17 cadauna, interamente libegtdimento regolare, ad eccezione delle
azioni gia detenute, direttamente o indirettamental)'Offerente alla data del presente
Documento di Offerta.

L'Offerta & stata approvata all’'unanimita dal Cagfisi di Amministrazione dell’Offerente in
data 30 gennaio 2008 che ha altresi approvato b&septazione a CONSOB della
comunicazione relativa all’Offerta ai sensi deliiemlo 102 del TUF. In pari data, I'Offerta &
stata annunciata al mercato mediante pubblicazidneuin comunicato stampa emesso
dall'Offerente ai sensi degli articoli 102 del TU# 37 del Regolamento adottato dalla
CONSOB con delibera n. 11971 del 14 maggio 199teccsuccessivamente modificato e
integrato (il ‘Regolamento Emittentr).

L'Offerta e finalizzata all'acquisto dell’intero p#dale sociale dellEmittente e alla revoca
(delisting delle azioni dell’Emittente dalla quotazione dukrcato Telematico Azionario,
organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.AMTA"). Tale revoca potrebbe avvenire a
seguito dell’obbligo di acquisto ai sensi dell'adfio 108, comma 2, del TUF (si veda Paragrafo
A.4), ovvero dell’obbligo di acquisto ai sensi datticolo 108, comma 1, del TUF e del diritto
di acquisto ai sensi dell'articolo 111 del TUF\{eda Paragrafo A.5).

L'Offerta si inserisce nel piu ampio contesto di progetto di riassetto societario/industriale
del gruppo Fondiaria-SAIl — le cui linee guida satate oggetto di approvazione all’unanimita
da parte dei Consigli di Amministrazione dellO#ete e della controllata Milano
Assicurazioni S.p.A. (Milano Assicurazioni”) tenutisi in data 30 gennaio 2008 ed oggetto di
appositi comunicati stampa congiunti diffusi, rigp@mente, in data 30 gennaio 2008 e, ai
sensi dell'articolo 114, comma 5, in data 4 febdra008 (si vedano Paragrafi A.10 e G.3.1.
nonché Appendici N.2 e N.3).

L'Offerta avra durata, concordata con Borsa ltaiamalle ore 8:30 del 18 marzo 2008 alle ore

17:30 del 17 aprile 2008, estremi inclusi, salvarpga, della quale I'Offerente dara
comunicazione ai sensi delle disposizioni vigeihtiPeriodo di Adesioné).

11



Titoli oggetto dell’Offerta

L'Offerta ha ad oggetto massime n. 1.590.126.79@nanrdinarie Immobiliare Lombarda (le
“Azioni”, e singolarmente I'Azione”), rappresentanti il 38,73% circa del capitale ialec
sottoscritto e versato del’Emittente ovvero lativd del capitale detenuto da terzi, alla data del
presente Documento di Offerta (escluse, quindinle2.515.212.935 azioni ordinarie gia
detenute, direttamente e indirettamente, da Foiaetkl).

In particolare, non sono incluse nell’Offerta:

a. le n. 2.057.550.000 azioni ordinarie Immobiliaremlzarda (pari a circa il 50,12% del
capitale sociale del’Emittente) detenute direttataelall’Offerente;

b. le n. 457.662.935 azioni ordinarie Immobiliare Lardea (pari a circa all'11,15% del
capitale sociale del’lEmittente) detenute per @dntite di Milano Assicurazioni, societa
controllata dall'Offerente.

Le Azioni portate in adesione all'Offerta dovranessere liberamente trasferibili all’Offerente
e libere da vincoli e gravami di ogni genere e ratreali, obbligatori e personali.

Il numero delle Azioni oggetto dell'Offerta potreblvariare in diminuzione, qualora, entro il
termine del Periodo di Adesione, I'Offerente actpgse azioni dellEmittente al di fuori
dell'Offerta, nel rispetto di quanto disposto datticolo 41, comma 2, lettera b) e dall’articolo
42, comma 2 del Regolamento Emittenti.

Si precisa che I'Offerta, per una percentuale cesgVa pari al 6,614% del capitale sociale
dell’Emittente, e diretta, a parita di condizioni:

(i) a Premafin Finanziaria S.p.A. — Holding di Papecioni, societa controllante Fondiaria-
SAl ai sensi dell'articolo 93 del TUF, che detienea partecipazione pari all’1,522% del
capitale dell’Emittente; e

(i) a Raggruppamento Finanziario S.p.A. e IM.CO Imrnmtd Costruzioni S.p.A. che
detengono, rispettivamente, il 5,086% e lo 0,006&b chpitale del’Emittente, ambedue
controllate da StarLife S.A. (si veda Paragrafo.8.Jer il tramite di Sinergia Holding di
Partecipazioni S.p.A. Quest'ultima, unitamente &1AO Immobiliare Costruzioni S.p.A.,
partecipa al patto di sindacato avente ad oggettazioni di Premafin Finanziaria S.p.A. —
Holding di Partecipazioni, sottoscritto in dataridvembre 2005 (di cui all'estratto pubblicato
ai sensi di legge sul quotidiano “Il Sole 24 Ore’data 19 novembre 2005, aggiornato con le
variazioni intervenute come da awviso pubblicatb quotidiano “ll Sole 24 Ore” in data 8
gennaio 2008).

Con riferimento ai suddetti azionisti del’Emittentnonché agli altri azionisti destinatari

dell'Offerta, alla data del presente Documento ffef@a, I'Offerente non € a conoscenza di
alcun impegno, accordo o decisione in merito afi&dne all'Offerta.

Corrispettivo dell’Offerta e corrispettivo complessvo

L'Offerente riconoscera a ciascun aderente all’'@dfe per ogni n. 46 Azioni portate in
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adesione, un corrispettivo (iCbrrispettivo”) suddiviso come segue:

() n. 1 azione ordinaria Milano Assicurazioni, quotatd MTA, gia emessa e detenuta
dall'Offerente, godimento regolare, del valore noahe di Euro 0,52 ciascuna (il
“Corrispettivo in Azioni™);

(i) Euro 1,752 in contanti (il Corrispettivo in Denaro”).

Il Corrispettivo, cosi come articolato ai precedgminti (i) e (i), comporta - stante una

valorizzazione dell’azione ordinaria Milano Assiamioni pari a Euro 4,918, corrispondente al
prezzo ufficiale della stessa del 29 gennaio 20§i8rifo anteriore alla data di annuncio
dell'Offerta) - una valorizzazione teorica delleaad Immobiliare Lombarda pari a Euro 0,145
per Azione, corrispondente ad un corrispettivo desgivo alla data di promozione

dell'Offerta pari a circa Euro 230,6 milioni di cciirca il 74% in azioni Milano Assicurazioni e

circa il 26% in contanti.

L'Offerente riconoscera pertanto, in caso di inédgradesione all'Offerta da parte dei
destinatari della medesima, un corrispettivo cosgil® suddiviso come segue:

() massime n. 34.567.974 azioni ordinarie Milanssigurazioni pari ad una quota di circa il
7,6% del capitale ordinario della stessa;

(ii) Euro 60.563.090 in contanti.

Il Corrispettivo si intende al netto di bolli, corissioni e spese, che restano a carico
dell’'Offerente. L'imposta sostitutiva sulle pluseake, ove dovuta, € a carico degli aderenti
all'Offerta.

*kkk

Si indicano qui di seguito in forma sintetica, glienti principali successivi al 30 gennaio 2008,
data di annuncio dell'Offerta da parte dell’Offaiemediante presentazione a CONSOB della
comunicazione ai sensi dell’articolo 102 del TUHRiediffusione del relativo comunicato
stampa ai sensi dell'articolo 102 TUF e 37 del Ragento Emittenti nonché il calendario
dell'Offerta.

Data Avvenimento Modalltg d'.
Comunicazione
30 gennaio 2008 Approvazione da parte del Consitilio = Comunicazione
Amministrazione dell’Offerente della dell'Offerente ai sensi
decisione di promuovere I'Offerta dell'articolo 102 del TUF
e 37 del Regolamento
Emittenti
30 gennaio 2008 Approvazione da parte del Constlilio = Comunicato stampa
Amministrazione dell’Offerente e di congiunto dell'Offerente

Milano Assicurazioni delle linee guida del e di Milano Assicurazioni
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4 febbraio 2008

14 febbraio 2008

26 febbraio 2008

17 marzo 2008

18 marzo 2008

25 marzo 2008

26 marzo 2008

17 aprile 2008

Entro il 23 aprile
2008

(giorno antecedente
la Data di

progetto di riassetto societario/industriale ai sensi dell’articolo 114
del Gruppo Fondiaria-SAl del TUF

Richiesta da parte di CONSOB asisen Comunicato congiunto
dell’articolo 114, comma 5, del TUF dell’Offerente e di
Milano Assicurazioni ai
sensi dell’articolo 114,
comma 5, del TUF

Consiglio di Amministrazione di Comunicato di
Immobiliare Lombarda che ha conferito a Immobiliare Lombarda ai
Leonardo & Co. S.p.A. l'incarico perla  sensi dell’articolo 114,
redazione dellairnessopinionrelativa al comma 5, del TUF
Corrispettivo dell'Offerta

Consiglio di Amministrazione di Comunicato di
Immobiliare Lombarda che ha approvato ilmmobiliare Lombarda ai
comuncato dell’Emittente ai sensi dell'art.sensi dell'articolo 114 del
103 del TUF sulla base defairness TUF.
opinionrelativa al Corrispettivo
dell'Offerta rilasciata da Leonardo & Co.

S.p.A.

Consiglio di Amministrazione di Comunicato di
Immobiliare Lombarda per approvazione Immobiliare Lombarda ai
del progetto di bilancio di esercizio e il  sensi dell'articolo 114 del
bilancio consolidato relativo all'esercizio TUF e dell’articolo 66 del
chiuso al 31 dicembre 2007 Regolamento Emittenti

Inizio del Periodo di Adesione alf&dfa ~ Non applicabile

Consiglio di Amministrazione di Midan Comunicato di Milano
Assicurazioni che approva il progetto di  Assicurazioni ai sensi

bilancio di esercizio e il bilancio dell’articolo 114 del TUF

consolidato relativo all’esercizio chiuso al e dell’articolo 66 del

31 dicembre 2007 Regolamento Emittenti
Consiglio di Amministrazione di Comunicato di Fondiaria-

Fondiaria-SAl che approva il progetto di SAIl ai sensi dell’articolo

bilancio di esercizio e il bilancio 114 del TUF e

consolidato relativo all’esercizio chiuso al dell’articolo 66 del

31 dicembre 2007 Regolamento Emittenti
Termine del Periodo di Adesione Non applicabile

all'Offerta

Comunicazione dei risultati definitivi Pubblicazione dell’avviso

dell'Offerta e dell’eventuale sussistenza dei risultati definitivi
dei presupposti per I'obbligo di acquisto adell’Offerta ai sensi
sensi dell’articoldl08, comma 2, del TUF dell’articolo 41, comma 5
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Pagamento)

24 aprile 2008

ovvero della sussistenza dei presuppostilel Regolamento
per I'obbligo di acquisto ai sensi Emittenti sul quotidiano
dell’articolo 108, comma 1, del TUF e del “Il Sole 24 Ore”
diritto di acquisto, ai sensi dell’articolo
111 del TUF

Consegna del Corrispettivo in Azionie  Non applicabile

(Data di Pagamento) Pagamento del Corrispettivo in Denaro

Entro 10 giorni dalla
Data di Pagamento

Entro il giorno
antecedente la data
di pagamento della
procedura
dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi
dell’articolo 108,
comma 2, del TUF

Entro 10 giorni dalla
Data di Pagamento
ovvero dalla data di
pagamento della
procedura
dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi
dell’articolo 108,
comma 2, del TUF

In caso di superamento della soglia del Pubblicazione dell’avviso
90% e pertanto di sussistenza del sul quotidiano “Il Sole 24
presupposto per I'obbligo di acquisto ai  Ore”

sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUF,

pubblicazione di un ulteriore avviso in cui

verranno fornite indicazioni sulle modalita

e sui termini con cui I'Offerente adempira

all’obbligo di acquisto ai sensi dell’articolo

108, comma 2, del TUF nonché le

indicazioni sulla tempistica della revoca

dalle quotazionidelisting.

Comunicazione dei risultati definitivi della Pubblicazione dell’avviso
procedura dell'Obbligo di Acquisto ai sul quotidiano “Il Sole 24
sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUFOre”

In caso di superamento della soglia del Pubblicazione dell’avviso
95% e, pertanto, di sussistenza dei sul quotidiano “Il Sole 24
presupposti per I'obbligo di acquisto ai  Ore”

sensi dell’articolo 108, comma 1, del TUF

e del diritto di acquisto, ai sensi

dell'articolo 111 del TUF, pubblicazione di

un ulteriore avviso in cui verranno fornite

indicazioni circa: le modalita e sui termini

con cui I'Offerente adempira all’Obbligo

di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,

comma 1, del TUF delle restanti Azioni

dellEmittente dagli azionisti che ne

faranno richiesta, esercitera il diritto di

acquisto ai sensi dell’articolo 111 del TUF,

dara corso all’eventuale procedura

congiunta, nonché le indicazioni sulla

tempistica della revoca dalle quotazioni

(delisting.
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A.2

A3

Avvertenze

Condizioni di efficacia dell'Offerta

L'Offerta non e soggetta a condizioni di effica@ain particolare non e condizionata al
raggiungimento di una soglia minima di adesioni.

Comunicato dellEmittente

Il comunicato che il Consiglio di AmministrazioneltEmittente é tenuto a diffondere ai sensi
del combinato disposto dell'articolo 103, commada] Testo Unico e dell’articolo 39 del
Regolamento Emittenti contenente ogni dato utilelppprezzamento dell’Offerta e la propria
valutazione motivata dell’Offerta e stato approvadal Consiglio di Amministrazione
dellEmittente in data 26 febbraio 2008 ed e altega presente Documento di Offerta quale
Appendice N.1.

Ai sensi dell’articolo 101-bis, lettera c) del TUsgiché I'Offerta € promossa da Fondiaria-SAl,
societa che detiene, direttamente e indirettaméant®aggioranza dei diritti di voto esercitabili
nell'assemblea ordinaria di Immobiliare Lombardanntrovano applicazione con riguardo
all'Offerta I'articolo 103, comma 3 bis, del TUFogni altra disposizione del TUF che pone a
carico dell'Offerente o dell’Emittente specificilblghi informativi nei confronti dei dipendenti
o dei loro rappresentanti.

Advisor incaricato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente
per la redazione della fairness opinion relativa al Corrispettivo
dell'Offerta e risultanze della medesima

In data 14 febbraio 2008, il Consiglio di Ammingtione dell’Emittente ha incaricato
Leonardo & Co. S.p.A., societa interamente cordtalda Gruppo Banca Leonardo S.p.A., per
la redazione di undairnessopinion relativa al corrispettivo dell’Offerta, come resoto al
mercato con comunicato diffuso in pari data dalli&mte ai sensi dell’'articolo 114, comma 5,
del TUF (si veda Appendice N.4).

Si segnala che Fausto Marchionni (che ricopre ldc&adi Amministratore Delegato
dell'Offerente, di Presidente del Consiglio di Anmistrazione e Amministratore Delegato di
Milano Assicurazioni e di Vice-Presidente dell’Etaiite), Carlo d’Urso (membro del consiglio
di amministrazione di Fondiaria-SAlI) e Carlo Michgbmministratore indipendente di
Immobiliare Lombarda) sono membri del consiglio athministrazione di Gruppo Banca
Leonardo S.p.A.

Si segnala inoltre che Saifin Sai-Finanziaria S.p.Aocieta interamente controllata
dall'Offerente, possiede una partecipazione pa#i,2l1% del capitale sociale di Gruppo Banca
Leonardo S.p.A.

In data 26 febbraio 2008 il Consiglio di Amminigtiegne dell’Emittente, come reso noto al
mercato con comunicato stampa diffuso in pari daiaesaminato il Documento di Offerta e la
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documentazione a sua disposizione nonché le caaolusnunciate nelldairness opinion
rilasciata dafinancial advisorLeonardo & Co. S.p.A.

Come precisato dal’Emittente, Leonardo & Co. S.png&lla predisposizione delfairness
opinion si & basata, tra l'altro, sulla stima del NAV al 8licembre 2007 fornita dal
managementiell’Emittente anche sulla base di valutazioni iofiliari svolte da societa terze
indipendenti nonché di informazioni pubblicamentéspdnibili. Al riguardo ladvisor
dell’Emittente ha evidenziato che il valore di E@,Ad45 per azione é a sconto rispetto al NAV
(pari a 0,201 per azione) del 27,83% ed é “a sCosud patrimonio netto pro forma al 31
dicembre 2007 del 9,45%. Per completezza di apnalksiendo Immobiliare Lombarda e Milano
Assicurazioni societa quotate, Leonardo & Co. lavypeduto ad applicare la metodologia dei
Prezzi di Mercato. Il Consiglio di Amministraziongel'Emittente ha quindi ritenuto di
condividere la seguente opinione espressa daliprfipancial advisor

“...Leonardo & Co. S.p.A. e dell'opinione che allata®dierna, il Corrispettivo dell’Offerta in
termini di prezzo offerto e di rapporto di cambioncle Azioni Milano Assicurazioni, non sia
fair per Immobiliare Lombarda da un punto di visiiaanziario.

Tuttavia, per completezza di analisi, al fine dinfee al Consiglio di Amministrazione tutti gli
elementi necessari per un pieno apprezzamento dalializioni finanziarie dell’Offerta,
nonché della convenienza dello scambio implicitbanstessa, si ritiene che debbano essere
ponderati con attenzione i seguenti ulteriori elatie

= Dividendi attesi a fronte del titolo Immobiliare Lombarda le cuirmse relative all’utile

non consentono di prevedere la distribuzione diddirdi nel breve termine, anche in
considerazione delle necessita di autofinanziameetta Societa a fronte dei progetti di
sviluppo, il titolo Milano Assicurazioni & caratterato da un dividend yield storico
significativo, da un dividendo costantemente irscita negli ultimi 5 anni ed interessanti
prospettive di dividendo per i prossimi anni. boto risulta altresi essere piu economico
rispetto ai titoli delle societd comparabili; esgpoesenta infatti un price/earning pari a
circa 7,7x, il piu basso tra le societa di assiczicne italiane gquotate.

= Andamento del titolo Immobiliare Lombardée prospettive sull'andamento del titolo
Immobiliare Lombarda sono caratterizzate da forteertezza legata (i) al generale trend
negativo del settore real estate, per il quale riomavvisabile una fase espansiva nel
breve/medio periodo (ii) alle caratteristiche debrfafoglio immobiliare di Immobiliare
Lombarda, con una forte componente di project dgweent, che comporta una
oscillazione del titolo in misura piu che propomzéde rispetto alle fluttuazioni del mercato
immobiliare (iii) al fatto che 'andamento correntkel corso di borsa incorpora gli effetti
positivi dell'offerta, rendendo quindi incerta ltirea dell’andamento del corso del titolo al
termine del periodo di offerta;

= Liquidita dei titolo Immobiliare Lombardaanalizzando volumi, quantita e prezzi su un
arco temporale di 6 mesi, il titolo Immobiliare Lbarda risulta dotato di scarse
caratteristiche di “liquidabilitd” (turnover ratio pari al 34,8%). L'operazione in esame
comporterebbe peraltro in prospettiva un’ulteriooentrazione del flottante e pertanto
risulterebbe difficile la cessione sul mercato diaqgtitativi rilevanti senza avere effetti
negativi sull'andamento del titolo.”
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A4

Per maggiori informazioni sull&irness opiniorrilasciata da Leonardo & Co. si rimanda al
comunicato dell’Emittente ai sensi dell’art. 108nuna 3, del TUF e dell’art. 39 Regolamento
Emittenti, allegato al presente Documento di Ofeale Appendice N.1.

Obbligo di Acquisto di cui all’articolo 108, canma 2, del Testo Unico

Come indicato al Paragrafo G.2, la revoalisting delle azioni dellEmittente dalla
quotazione sul MTA costituisce un obiettivo prinaadiell’ Offerta.

Nel caso in cui, a seguito dell’Offerta, I'Offerentenga a detenere (tenuto conto delle azioni
possedute, direttamente e indirettamente, alladigtabblicazione del presente Documento di
Offerta e delle azioni eventualmente acquistatecessgivamente a tale data ma al di fuori
dell'Offerta e comunque entro il Periodo di Adegprina partecipazione superiore al 90% del
capitale sociale dell’Emittente, ma inferiore al¥®5I'Offerente dichiara sin d’ora che non
ricostituira il flottante. In tale circostanza I'féfente, ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
TUF, avra l'obbligo di acquistare le restanti azialagli azionisti dell’Emittente che ne
facciano richiesta (I'Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, coma 2, del TUF)
entro il termine indicato nell'ulteriore avviso agamento, in cui verranno fornite indicazioni
sulle modalita e sui termini con cui I'Offerenteeagpira all'Obbligo di Acquisto ai sensi
dell'articolo 108, comma 2, del TUF, che sara pidaltb a norma di quanto previsto nel
successivo Paragrafo C.5.

Nel caso in cui la partecipazione di cui al preceeeparagrafo dovesse essere raggiunta
dall'Offerente esclusivamente a seguito dell'Offieet sempre che I'Offerente abbia acquistato
un numero di Azioni che rappresentino non meno998b delle Azioni oggetto dell’Offerta
stessa, si applicheranno le disposizioni di ctasitolo 108, commi 3 e 5, del TUF. Negli altri
casi, ai sensi dell'articolo 108, comma 4, del TUFcorrispettivo sara determinato da
CONSOB, tenuto anche conto del prezzo di mercattultieno semestre del Corrispettivo
dell'Offerta.

L'Offerente comunichera 'eventuale sussistenzapiesupposti per I'Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUF nell’asawisui risultati dell’Offerta che sara
pubblicato a norma di quanto previsto nel succesBaragrafo C.5. In caso positivo, in tale
sede verranno fornite indicazioni circa: (i) il aqugativo delle Azioni residue (in termini
assoluti e percentuali); (ii) la data e le modaliapubblicazione dell'ulteriore awviso a
pagamento, in cui verranno fornite indicazioni sutiodalita e sui termini con cui I'Offerente
adempira all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell'adlo 108, comma 2, del TUF.

Si fa presente, inoltre, che, a norma dell’artic®ls.1, comma 8, del Regolamento dei mercati
organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A’Regolamento Mercatf), nella misura in cui lo
stesso sara applicabile, laddove si realizzinatadizioni di cui all’articolo 108, comma 2, del
TUF, le Azioni saranno revocate dalla quotaziorkeeorrere dal primo giorno di borsa aperta
successivo alla conclusione della procedura vdli@dampimento dell’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUF.

Pertanto, a seguito delladempimento dell’Obbligio Adquisto ai sensi dell’articolo 108,

comma 2, del TUF, le Azioni oggetto dell’Offertar@ano revocate dalla quotazione e i titolari
di Azioni dellEmittente che, decidano di non aderiall’Offerta e/o che non richiedano
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A5

all'Offerente di acquistare le restanti Azioni ansi dell’articolo 108, comma 2, del TUF,
saranno titolari di strumenti finanziari non negiziin alcun mercato regolamentato, con
conseguenti difficolta di liquidare in futuro ilgurio investimento.

Dichiarazione dell'Offerente in merito alla volbnta di avvalersi del
Diritto di Acquisto di cui all’articolo 111 del Testo Unico e all’Obbligo
di Acquisto ai sensi dell'articolo 108, comma 1, d&esto Unico

Come indicato al Paragrafo G.2, la revoalisting delle azioni dellEmittente dalla
quotazione sul MTA costituisce un obiettivo prinaadiell’ Offerta.

Nel caso in cui, ad esito dell’Offerta, I'Offerentenga a detenere (tenuto conto delle azioni
possedute, direttamente e indirettamente, alladigiabblicazione del Documento di Offerta e
delle azioni eventualmente acquistate successivi@nzetale data ma al di fuori dell'Offerta e
comunque entro il Periodo di Adesione) una partetigne almeno pari al 95% del capitale
sociale dell’Emittente, troveranno applicazioneligposizioni di cui agli articoli 108, comma 1
e 111 del TUF e, pertanto, I'Offerente dichiaradiora che:

() adempira all'obbligo di acquistare le restafsgioni dell’Emittente dagli azionisti che ne
faranno richiesta, ai sensi dell'articolo 108, comrh, del TUF ad un corrispettivo
determinato ai sensi dell'articolo 108, commi 3,e45, del TUF (come indicato al
precedente Paragrafo A.4). Si precisa che, ai s#elfarticolo 2.5.1, comma 8, del
Regolamento Mercati, nella misura in cui lo stesaa applicabile, laddove si realizzino
le condizioni di cui all'articolo 108, comma 1, dBUF, le Azioni saranno revocate dalla
quotazione a decorrere dal primo giorno di borsartapsuccessivo alla conclusione della
procedura volta alladempimento dell’obbligo di atxio ai sensi dell'articolo 108,
comma 1, del TUF Obbligo di Acquisto ai sensi dell'articolo 108, comna 1, del
TUF");

(i) non procedera al ripristino del flottante saiénte ad assicurare un regolare andamento
delle negoziazioni; e

(iii) esercitera il diritto di acquisto, previstoaltlarticolo 111 del TUF (il Diritto di
Acquisto”) ad un corrispettivo determinato ai sensi ali@sto 108, commi 3, 4 e 5 del
TUF (come indicato al precedente Paragrafo A.4).

In relazione a quanto sopra, I'Offerente comuniai&ventuale sussistenza dei presupposti per
I'Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108pmma 1, del TUF e del Diritto di Acquisto ai
sensi dell'articolo 111 del TUF nell'avviso suiultati dell’Offerta che sara pubblicato a norma
di quanto previsto nel successivo Paragrafo C.sabo positivo, in tale sede verranno fornite
indicazioni circa: (i) il quantitativo delle Aziomesidue (in termini assoluti e percentuali); (ii)
la data e le modalita di pubblicazione dell'ultegé@vviso a pagamento, in cui verranno fornite
indicazioni sulle modalita e sui termini con cuUfferente adempira all’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’'articolo 108, comma 1, del TUF delletaes Azioni dell’Emittente dagli azionisti
che ne faranno richiesta; (iii) I'esercizio del i di Acquisto ai sensi dell'articolo 111 del
TUF; nonché (iv) il ricorso all’eventuale procedwangiunta di seguito indicata.

Si precisa in ogni caso che, ove ne ricorresseomelizioni, I'Offerente potrebbe dar corso a
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A.6

A.7

un’unica procedura — secondo modalita che sarammgocdate con la CONSOB e Borsa
Italiana nel piu breve tempo possibile per effaguagli adempimenti necessari e,
indicativamente, entro 20 giorni di borsa apertlad®ata di Pagamento — al fine di (i)
adempiere all'Obbligo di Acquisto ai sensi delliaoio 108, comma 1, del TUF, nonché,
contestualmente, (ii) esercitare il Diritto di A¢spw ai sensi dell’articolo 111 del TUF.

Si precisa infine che, nel caso in cui I'Offerenia corso alla procedura congiunta di cui al
precedente paragrafo, le Azioni saranno revocalia daotazione a decorrere dal secondo
giorno di borsa aperta successivo alla comunicaziorediante pubblicazione di un avviso su
un quotidiano a diffusione nazionale, dell’avvenuteposito del prezzo di acquisto di cui
all'articolo 111, comma 3, del TUF.

Programmi dell'Offerente in caso di mancata rewca dalla quotazione
delle azioni del’Emittente

Qualora, a seguito dell'Offerta, I'Offerente vengadetenere una partecipazione inferiore al
90% del capitale sociale dell’Emittente, I'Offerenhforma che, non trovando applicazione le
disposizioni di cui agli articoli 108, comma 1 ee2111 del TUF (si veda precedenti Paragrafi
A.4 e A.5), le azioni dellEmittente, fatto salvoanto indicato nel successivo Paragrafo A.7,
continueranno ad essere negoziate al MTA. In tatespecie, I'Offerente informa che, allo
stato, non ha preso in considerazione alcun mutEmenstrategia rispetto ai programmi
gestionali ed alle strategie del’lEmittente contenmel piano industriale 2007-2010 gia
illustrato al mercato e disponibile sul sito interndell’Emittente www.immobiliare-
lombarda.it.

Non e da escludersi che I'Offerente possa valutef@turo I'opportunita di ulteriori operazioni
anche di natura straordinaria sul’Emittente, anefiead oggi, nessun orientamento in tal senso
e stato approvato dagli organi competenti, fattecsguanto previsto dalle linee guida del
progetto di riassetto societario/industriale di@usuccessivo Paragrafo A.11.

Effetti della potenziale scarsita del flottantedi Immobiliare Lombarda

Qualora, ad esito dell’Offerta, I'Offerente vengdetenere una partecipazione inferiore al 90%
del capitale sociale dell’Emittente, benché nowitro applicazione le disposizioni di cui agli
articoli 108, comma 1 e 2 e 111 del TUF (si vedacpdenti Paragrafi A.4 e A.5), si fa presente
che, in considerazione dell'eventuale permanen#itazienariato dell’Emittente di azionisti
che detengono una partecipazione superiore al A%agétale sociale dello stesso (si veda
Paragrafo B.3.4), laddove si verifichi una scardehflottante tale da non assicurare il regolare
andamento delle negoziazioni, Borsa ltaliana pbeedisporre la sospensione e/o la revoca
dalla quotazione delle azioni Immobiliare Lombar@a sensi dell'articolo 2.5.1 del
Regolamento Mercati.

Si precisa che, nel caso di specie, ai fini dedlaoca della quotazione, Borsa lItaliana, ai sensi
dell'art. 2.5.1 del Regolamento Mercati, potrebbe grevalentemente riferimento, tra I'altro,
ai seguenti elementi:

a) controvalore medio giornaliero delle negoziazieseguite nel mercato e numero medio di
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titoli scambiati, rilevati in un periodo di almeddiotto mesi;
b) frequenza degli scambi registrati nel medesiariogo;

¢) grado di diffusione tra il pubblico degli struntiefinanziari in termini di controvalore e di
numero dei soggetti detentori.

Rischi connessi alla potenziale scarsita deloftante di Immobiliare
Lombarda e allandamento del titolo successivamental termine
dell’Offerta

Qualora, sempre a seguito dell'Offerta, I'Offerentenga a detenere una partecipazione
inferiore al 90% del capitale sociale dellEmittente Borsa ltaliana, in considerazione
dell’eventuale permanenza nell’azionariato dell’Hemite di azionisti che detengono una
partecipazione superiore al 2% del capitale sodealé® stesso, non disponga la sospensione
e/o la revoca dalla quotazione delle azioni Immaltsl Lombarda ai sensi dell’articolo 2.5.1 del
Regolamento Mercati (cosi come indicato al preceddétaragrafo A.7), si segnala che la
scarsita di flottante potrebbe riflettersi in umsibile rischio di volatilita del prezzo delle
azioni dell’lEmittente, con possibili conseguenffidolta per I'azionista a dismettere il proprio
investimento ai prezzi espressi dal mercato al nmwondell'immissione di un eventuale ordine
di vendita.

Si segnala, inoltre, che il prezzo delle azioni’Helittente espresso attualmente dal mercato,
riflette le condizioni economiche dell'Offerta cama conseguente oggettiva difficolta nel
prevedere I'andamento del prezzo delle azioni Initiswb Lombarda successivamente al
termine dell'Offerta. In particolare, si evidenziehe il prezzo ufficiale delle azioni
dellEmittente nel giorno dell'annuncio dell’Offert (30 gennaio 2008) ha registrato un
incremento del 16,8% rispetto al prezzo ufficiakd diorno precedente, ed alla data del 10
marzo 2008 risulta superiore del 9% rispetto alesado prezzo ufficiale registrato nel giorno
antecedente I'annuncio dell’Offerta.

Attivita svolta dalla societa emittente le azioi offerte quale
Corrispettivo in Azioni

In caso di adesione all'Offerta gli azionisti dirimabiliare Lombarda riceveranno anche, quale
Corrispettivo in Azioni, azioni di Milano Assicurani, societa che svolge prevalentemente
attivita assicurativa.

Si segnala, peraltro, che Milano Assicurazioni,@gdi investitore nel comparto immobiliare in

quanto attivitd accessoria a@lore businessassicurativo, anche a seguito dell’eventuale
completamento del progetto di riassetto societadostriale del gruppo (si veda successivo
Paragrafo A.11) che prevede, tra laltro, il confeanto in Milano Assicurazioni, da parte

dell’Offerente, della partecipazione in eccess@eitd al 51% del capitale direttamente
detenuta dallo stesso in Immobiliare Lombarda,ementera la propria quota di investimenti in
tale comparto.

Per maggiori informazioni in merito all’attivita dilano Assicurazioni si veda Paragrafi B.2.6
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e B.2.7.

Variazioni del corso del titolo Milano Assicugzioni

Il Corrispettivo, cosi come articolato e descrittd successivo Paragrafo E.1, comporta - stante
una valorizzazione dell'azione ordinaria Milano #&ssazioni pari a Euro 4,918,
corrispondente al prezzo ufficiale della stessa28ajennaio 2008 (giorno anteriore alla data di
annuncio dell’Offerta) - una valorizzazione teoribglle azioni Immobiliare Lombarda pari a
Euro 0,145 per Azione. Il Corrispettivo, incorpadanuna componente azionaria rappresentata
dall’azione ordinaria Milano Assicurazioni, &€ sotigea variazioni conseguenti all'oscillazione
del corso del titolo medesimo.

Nella tabella seguente viene riportato, a titolenaglificativo, I'effetto indotto dall’oscillazione
teorica del prezzo dell'azione ordinaria Milano issazioni sulla valorizzazione teorica delle
azioni Immobiliare Lombarda e, conseguentementé,psemio riconosciuto agli azionisti
dell’Emittente rispetto al prezzo ufficiale del §8nnaio 2008 (data di chiusura precedente alla
data in cui I'Offerente ha comunicato al mercatddaisione di effettuare I'Offerta).

Effetto sul Corrispettivo dell'Offerta al variare d el Prezzo del titolo Milano Assicurazioni
Prezzo del Titolo Valorizzazione teorica del Preg:opﬁsezzgtgélrliggnz?;;iu
Milano Assicurazioni (€) Corrispettivo dell'Offerta (€) dellEmittentd®
3,000 0,1033 -12,8%
3,500 0,1142 -3,7%
3,700 0,1185 0,0%
3,900 0,1229 3,7%
4,100 0,1272 7,4%
4182 01290 8.9% Valgnz.zazigne teor\ga del ;orrispettivo dell'Offata determinata sulla base del Prezzo ufficiale déhzione
ordinaria Milano Assicurazioni S.p.A. alla data del10 marzo 2008
4,500 0,1359 14,7%
4,700 0,1403 18,4%
4018 0.1450 22.4% Valgr\z_zaziqne teor\ga del §orrispettivo d_eII'Offena determinata sull§ base del Prezzo ufficia!e déazione
! ' ' ordinaria Milano Assicurazioni S.p.A. al giorno antcedente I'annuncio dell'Offerta (29 gennaio 2008)
5,100 0,1490 25,7%
5,300 0,1533 29,4%
5,500 0,1577 33,0%
5,700 0,1620 36,7%
5,900 0,1663 40,4%
6,080 01703 43.7% l’:;"goe;fsrr‘il;:?zrgegiet)ng:;ulzno%g)ai(';port pubblicati dagli analisti finanziari successivamete I'annuncio

(1) Premio (sconto) calcolato rispetto al prezzo uffieidel 29 gennaio 2008, data di chiusura precegatia. data
in cui I'Offerente ha comunicato al mercato la dgone di effettuare I'Offerta, pari a € 0,1185 aione.

(2) Report emessi da Euromobiliare, Mediobanca, KepBamca Leonardo, Intermonte, Cheuvreux nel periodo
compreso tra il 31 Gennaio 2008 e I'8 Febbraio 2008

Operazioni straordinarie successive all'Offerd aventi ad oggetto il
Gruppo Fondiaria-SAl e 'Emittente
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In data 30 gennaio 2008, i Consigli di Amministca dell’Offerente e di Milano
Assicurazioni hanno deliberato all’'unanimita le ein guida di un progetto di riassetto
societario/industriale del gruppo che prevede:

e un aumento di capitale di Milano Assicurazionisansi dell'articolo 2441, comma 4, del
codice civile, riservato all’Offerente, da liberarmediante conferimento in natura
dell'intera partecipazione detenuta in Liguria Assazioni S.p.A. ed, eventualmente, in
funzione dei risultati dell'Offerta, anche tramitalteriore conferimento in natura della
partecipazione in eccesso rispetto al 51% del algpdirettamente detenuta in Immobiliare
Lombarda ad esito dell’'Offerta;

e la fusione per incorporazione in Milano Assicuraziodi Sasa Assicurazioni e
Riassicurazioni S.p.A. posseduta al 99,9% da Fomd&Al e di Sasa Vita S.p.A.,
posseduta quanto al 50% del capitale dalla medeSasa Assicurazioni e Riassicurazioni
S.p.A. e quanto al residuo 50% da Fondiaria-SAl.

Il suddetto progetto di riassetto societario/indatg verra sottopostim primis all’esame dei
Consigli di Amministrazione delle societa interéassmdicativamente nei prossimi mesi di
aprile/maggio sulla base dei bilanci chiusi allaaddel 31 dicembre 2007, e quindi sara
sottoposto al vaglio delle relative assemblee silinarie dei soci che delibereranno in merito,
anche sulla scorta delle risultanze delle relazidegli esperti indipendenti nominati dai
competenti tribunali come previste dalla vigentenmativa in materia (artt. 2343 — 256éxies
del codice civile).

Parti correlate

Con riferimento ai rischi connessi ai potenzialnflitti di interesse delle parti correlate (come
definite dal principio contabile internazionale cemente l'informativa di bilancio sulle
operazioni con parti correlate, adottato secondopiacedura di cui all'articolo 6 del
regolamento (CE) n. 1606/2002; si veda Principiot&@bile Internazionale n. 24 in Appendice
N.5) interessate alle operazioni relative al riissgocietario/industriale, si precisa che le linee
guida del progetto riguardano un complessivo ridssenfragruppo e che pertanto la
capogruppo Fondiaria-SAl, azionista di controlloMilano Assicurazioni, € portatrice di un
interesse nella sua qualita di:

» azionista di controllo, con una partecipazione pagirca il 99.9% di Liguria Assicurazioni
S.p.A. (societa di cui € previsto il conferimentdMilano Assicurazioni);

« titolare, direttamente e indirettamente, del 99,8¥ca del capitale sociale di Sasa
Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e dell'iterapitale sociale di Sasa Vita S.p.A.
(societa di cui e prevista la fusione per incorpmae in Milano Assicurazioni);

» azionista di controllo di Immobiliare Lombarda, =& di cui € previsto I'eventuale
conferimento in Milano della partecipazione eccéeeh 51% del capitale di cui sara
proprietaria Fondiaria-SAl all'esito dell'Offerta.

Si segnala infine che gli Amministratori portatali interessi ai sensi dell’art 2391 c.c., nel

corso delle riunioni di Consiglio di Amministraziemi Fondiaria-SAl (che ha deliberato sia le
linee guida del progetto di riassetto societarastriale sia il lancio dell’Offerta) e di Milano
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Assicurazioni (che ha deliberato le linee guida mtelgetto di riassetto societario/industriale),
hanno reso le dichiarazioni richieste in conforntitdla normativa applicabile nel rispetto dei
principi di comportamento approvati dai Consigli Aimistrazione delle due compagnie. Per
informazioni sulle cariche ricoperte dai componetti Consiglio di Amministrazione di
Fondiaria-Sai in Milano Assicurazioni e in Immohbiié Lombarda si veda Paragrafo B.1.5.

Per maggiori informazioni in merito al progetto ritissetto societario/industriale si veda |l
successivo Paragrafo G.3, nonché, anche con riatiomalle informazioni di cui all’allegato
3(b), Schema 4, del Regolamento Emittenti, i comwatnistampa congiunti diffusi da Fondiaria-
SAl e Milano Assicurazioni, rispettivamente, in @&0 gennaio 2008 e, ai sensi dell’articolo
114, comma 5, del TUF, in data 4 febbraio 200&¢diano Appendici N.2 e N.3.).

Autorizzazione ISVAP

Si precisa inoltre, che il complessivo riassette shintende realizzare, per quanto attiene alle
modifiche della composizione del Gruppo Fondiad-8he ne conseguono, & soggetto
all'autorizzazione da parte della competente atétdii vigilanza (ISVAP).

Successivamente all’approvazione delle operaziorevigte nel progetto di riassetto
societario/industriale del Gruppo da parte dei @dnsli Amministrazione delle societa
coinvolte nel progetto stesso, si provvedera atlzsgntazione delle relative istanze presso
'ISVAP. Ai sensi della normativa primaria e secand applicabile e previsto - con particolare
riferimento al progetto di fusione per incorporamoin Milano Assicurazioni di Sasa
Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e di Sas&\B.p.A. - un termine di 120 giorni dalla
data di apertura dell'istruttoria (salvo eventualterruzioni dei termini) per il rilascio
dell’autorizzazione preventiva da parte dell'ISVAEhtro tale termine si dovrebbe completare
anche liter autorizzativo relativo al progetto di conferimemiglla stessa Milano Assicurazioni
dell'intera partecipazione detenuta dall’Offerente Liguria Assicurazioni S.p.A. ed,
eventualmente, della partecipazione in eccesseettspal 51% del capitale direttamente
detenuta dall'Offerente in Immobiliare Lombarda. dnsegue che soltanto successivamente
all'ottenimento delle autorizzazioni prescritte ldahormativa applicabile, si potra tenere
I’Assemblea Straordinaria di Milano Assicurazioer fapprovazione delle relative operazioni,
con i conseguenti aumenti di capitale.

Approvazione dei progetti di bilancio di esenzio e del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2007 dellEmittente, deDfferente e di
Milano Assicurazioni

Si segnala che durante il Periodo di Adesione eigteel’approvazione da parte dei Consigli di
Amministrazioni dell’Offerente, del’Emittente e dVlilano Assicurazioni dei progetti di
bilancio di esercizio e dei bilanci consolidatid! dicembre 2007. Tali consigli sono previsti,
rispettivamente, per il 26 marzo 2008, il 17 m&2@08 e il 25 marzo 2008.

Conseguentemente, tali documenti saranno opporemantomunicati € messi a disposizione
del pubblico dall'Offerente, dall’Emittente e da I&ho Assicurazioni nelle forme di legge
nonché sui rispettivi siti internet www.fondiariatst; www.immobiliare-lombarda.it; e
www.milass.it.
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Inapplicabilita dell’articolo 104 (Difese) e @ll'articolo 104-bis (Regola
di neutralizzazione) del Testo Unico

Ai sensi dell’articolo 101-bis, lettera c) del TUsgiché I'Offerta € promossa da Fondiaria-SAl,
societa che detiene, direttamente e indirettaméant®aggioranza dei diritti di voto esercitabili
nell'assemblea ordinaria di Immobiliare Lombarda eda Paragrafo B.3.4), non trovano
applicazione con riguardo all’Offerta gli articoll04 (Difese) e 104-bis (Regola di
neutralizzazione) del TUF.

Possibili alternative per gli attuali azionist dell’Emittente

Si precisa che gli attuali azionisti di Immobilidtembarda destinatari dell’Offerta dispongono
delle seguenti alternative:

(i) in caso di adesione all'Offerta

gli azionisti dell’Emittente riceveranno, per ogni46 Azioni da essi detenute e portate in
adesione:

* il Corrispettivo in Azioni rappresentato da n. loae ordinaria Milano Assicurazioni,
quotata sul MTA, gia emessa e detenuta dall'Offierelel valore nominale di Euro 0,52
ciascuna. Le azioni Milano Assicurazioni avrannadigento regolare e pertanto
beneficeranno dell’eventuale dividendo relativéeskrcizio 2007 che sara proposto dal
Consiglio di Amministrazione nel mese di marzo prvoccasione dell’approvazione
del progetto di bilancio di esercizio 2007 e postgpagamento indicativamente nel
mese di maggio. Il titolo Milano Assicurazioni eagato sul MTA, con un indice di
liquidita (turnover ratio: quota annua del capitale sociale scambiata) p&80% circa
ed undividend yieldtra i piu elevati del settore assicurativo (foBleomberg si veda
Paragrafo E.2 ter);

« il Corrispettivo in Denaro pari a Euro 1,752.

(ii) In_caso di mancata adesione all'Offerta:

e qualora I'Offerente, a seguito dell'Offerta, vengadetenere una percentuale del
capitale sociale dell’Emittente inferiore al 90%i, agionisti dell’Emittente resteranno
soci dellEmittente (societd che restera quotatttof salvo quanto previsto nel
Paragrafo A.6) e parteciperanno ai programmi fudascritti alla successiva Sezione G.

e qualora I'Offerente, a seguito dell'Offerta, vengadetenere una percentuale del
capitale sociale dellEmittente superiore al 90% imeriore al 95%, gli azionisti
dell’Emittente potranno decidere:

() se richiedere all'Offerente - entro il termiradicato nell'ulteriore avviso a

pagamento, in cui verranno fornite indicazioni suthodalitd e sui termini con cui
I'Offerente adempira all’Obbligo di Acquisto ai skrdell’articolo 108, comma 2, del

TUF, che sara pubblicato a norma di quanto previsiosuccessivo Paragrafo C.5 (si
veda precedente Paragrafo A.4) - di acquistare 2 non portate in adesione
all'Offerta; ovvero,
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(i) se restare soci dellEmittente e parteciparepeogrammi futuri descritti alla
successiva Sezione G;

gualora I'Offerente, a seguito dell’Offerta, vengadetenere una percentuale del
capitale sociale dellEmittente almeno pari al 95¢i azionisti dellEmittente
cesseranno di essere soci dellEmittente, alla ldekefatto che, come precisato al
precedente Paragrafo A.5, I'Offerente comunquecdsed il Diritto di Acquisto ai
sensi dell’articolo 111 del TUF ed adempira all@bb di Acquisto ai sensi
dell'articolo 108, comma 1, del TUF.
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B.1.1

B.1.2

B.1.3

Soggetti partecipanti alloperazione

Informazioni relative all’'Offerente

Denominazione sociale, forma giuridica e setkgale

La denominazione sociale dell'Offerente & Fondi&ad S.p.A.

Fondiaria-SAl &€ una societa di diritto italiano tsta nella forma di societa per azioni, con

sede legale in Firenze, Piazza delle Liberta, ris@ijtta presso il Registro delle Imprese di

Firenze al numero 00818570012. Fondiaria-SAl emipresa autorizzata all’esercizio delle

assicurazioni a norma dell’articolo 65 R.D.L 29ikpd 923 n. 966, convertito nella legge 17

aprile 1925 n. 473. L'Offerente & stato costituitodata 29 settembre 1921. La durata della
societa e fissata sino al 31 dicembre 2050.

Legislazione di riferimento e foro competente

Fondiaria-SAl é costituita ed opera in conformilia é&egge italiana. Ai sensi dell’articolo 29
dello Statuto Socialela societa e sottoposta alla giurisdizione dellataaita giudiziaria
ordinaria e di giustizia amministrativa di Firenze

Capitale Sociale

Alla data del presente Documento di Offerta, il italp sociale sottoscritto e versato
dell'Offerente € pari a Euro 168.626.612, suddiwis¢i) n. 125.265.390 azioni ordinarie con
valore nominale di Euro 1 ciascuna e (ii) in n.363..222 azioni di risparmio con valore
nominale di Euro 1 ciascuna; entrambe quotate SUAM

Si segnala che, in relazione alla fusione per pa@zione di La Fondiaria Assicurazioni
S.p.A. in SAI - Societa Assicuratrice Industrialg.8.., I'assemblea straordinaria in data 19
settembre 2002 ha deliberato di aumentare a paganienapitale, in una o piu volte ad
avvenuta fusione, di ulteriori massimi Euro 1.088.5mediante emissione di ulteriori massime
numero 1.048.505 azioni ordinarie del valore nomeirtk Euro 1. Tale aumento é destinato al
servizio dell'esercizio dei "Warrant FONDIARIA-S2002-2008" validi per la sottoscrizione
di azioni ordinarie di Fondiaria-SAl nel rapportordl azione ordinaria Fondiaria-SAl ogni n.
4 warrant. Si segnala che originariamente, a segiglla fusione, furono emessi n. 28.296.857
“Warrant FONDIARIA-SAI 2002-2008", validi per la #oscrizione di massime n. 7.074.214
azioni ordinarie Fondiaria-SAl. Alla data del 15ngaio 2008 e del 31 gennaio 2008 risultano
ancora non esercitati warrant validi per la sotagme, rispettivamente, di n. 1.048.229 e n.
1.046.000 azioni ordinarie Fondiaria-SAl.

Si segnala, inoltre, che I'assemblea straordindiid-ondiaria-SAl del 28 aprile 2006 ha
deliberato:

() un aumento del capitale sociale per un massinteudd 8.700.000 mediante emissione di

massime n. 8.700.000 azioni di risparmio del valooginale di Euro 1 cadauna da
assegnare ad amministratori esecutivi di Fondi@Af- di sue controllate e della
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(ii)

controllante, secondo modalita e criteri stabitiil Consiglio di Amministrazione nel
rispetto di quanto deliberato da detta assembledeke disposizioni di legge e
regolamentari, nonché dello statuto sociale, cemigo all’'uopo al Consiglio di
Amministrazione medesimo i necessari poteri pee @mecuzione alla citata deliberazione
da parte dell'assemblea, in una o piu volte e peperiodo massimo di cinque anni dalla
data della deliberazione medesima e, quindi, fi8aaprile 2011;

un aumento del capitale sociale di ulteriori Eur®48.400 mediante emissione di massime
n. 6.249.400 azioni di risparmio del valore nomindi Euro 1 cadauna da assegnare al
management di Fondiaria-SAl, di sue controllateekbadcontrollante, secondo modalita e
criteri stabiliti dal Consiglio di Amministrazioneel rispetto di quanto deliberato da detta
assemblea e delle disposizioni di legge e regoltamemonché dello statuto sociale,
conferendo all’'uopo al Consiglio di Amministraziomeedesimo i necessari poteri per dare
esecuzione alla citata deliberazione da parte asmblea, in una o piu volte e per un
periodo massimo di cinque anni dalla data dellibdedhzione medesima e, quindi, fino al
28 aprile 2011.

Azionisti rilevanti

Si riportano di seguito i dati relativi ai principazionisti, diretti e indiretti, dell'Offerente
(con partecipazioni superiori al 2% del capitaldiario di n. 125.265.390 azioni alla data del
29 febbraio 2008) sulla base delle risultanze ad_Boci, delle comunicazioni ricevute ai sensi
dell'articolo 120 del TUF e delle altre informaziendisposizione.

Dichiarante Azionista diretto Percentuale sul

capitale sociale

Premafin Finanziaria S.p.A. Holding Premafin Finanziaria S.p.A. Holding 37,272%
di Partecipazioni di Partecipazioni

Milano Assicurazioni S.p.A? 6,692%

Finadin S.p.A. 3,629%

Fondiaria-SAl S.p.A" 1,421%

SAI Holding Italia S.p.A®" 0,958%

Totale 49,972%

(*) Private ex lege del diritto di voto ai sensiliarticolo 2357—ter, comma 2, del codice civileell'articolo 2359-

bis,

comma 5, del codice civile.

Alla data del presente Documento di Offerta, I'@dfete € controllata da Premafin Finanziaria

S.p.A. Holding di Partecipazioni ai sensi dell'adifio 93 del TUF.

L'Offerente non e soggetta all'attivita di direzae coordinamento della controllante Premafin
Finanziaria S.p.A. Holding di Partecipazioni ai siestegli artt. 2497 ss. del codice civile.

Alla data del presente Documento di Offerta, I'@éfte non € a conoscenza di patti parasociali

di cui all’articolo 122 del TUF aventi ad oggettmani dell’Offerente stessa.

29



B.1.5 Organi sociali

Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione dell'Offerente, namto dall'’Assemblea ordinaria del 28 aprile
2006 ed in carica fino alla data dell'assembleavooata per I'approvazione del bilancio al 31
dicembre 2008, & composto dai seguenti membri:

Carica Nominativo

Luogo e Data di Nascita

Presidente
Vice Presidente
Vice Presidente
Vice Presidente
Amministratore Delegato
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore

Amministratore

Jonella Ligres®/

Giulia Maria Ligrest?
Massimo PiH?

Antonio Talarid®
Fausto Marchiorhi @ ®
Gioacchino Paolo Ligresti
Cosimo Rucell&?
Salvatore Spiniell®
Oscar Zannoff* ¥

Enzo Mef & @

Andrea Broggirff

Ezio Tosell® ®
Maurizio Comol®?
Giuseppe Morbidel®
Carlo d'Urso

Lia Lo Vecchio
Francesco Corél
Vincenzo La Rus$H

Mariella Cerutti Marocco

Milano, 23 marzo 1967
Milano, 30 gennaio 1968
Udine, 1 febbraio 1937

Orsomarso (CS), 20 ottobre 1942
Scalenghe (TO), 21 ottobre 1943

Milano, 26 marzo 1969
Firenze, 29 settembre 1933

Siracusa, 26 aprile 1951

San Polo d’Enza (RE), 21 novembre 1942

Roma, 14 giugno 1938

Locarno (Svizzera), 19 luglio 1956

Torino, 18 marzo 1940
Novara, 9 novembre 1958

Arezzo, 16 novembre 1944

Roccaraso (AQ), 10 &gok943

Paterno (CT), 2 ottehl950
Firenze, 8 novembre 1933

Paterno (CT), 10 luglio 1938

Casale Menfato (AL), 30 luglio 1948

(1) Membri del Comitato Esecutivo.

(2) Amministratori in possesso dei requisiti diipehdenza, cosi come previsto dal Codice di Autqaisa.

(3) Membri del Comitato per il Controllo Interno.
(4) Membri del Comitato per la Remunerazione.

(5) Direttore Generale.

Tutti i componenti del Consiglio di Amministrazios®no domiciliati per la carica presso la
sede legale dell’Offerente.

Nella seguente tabella sono indicate le carichepgde dai componenti del Consiglio di
Amministrazione di Fondiaria-Sai in Milano Assicai@ni e in Immobiliare Lombarda.
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B.1.6

Nominativo Fondiaria-SAl Milano Assicurazioni Immobiliare Lombarda

Jonella Ligresti Presidente Amministratore -
Giulia Maria Ligresti Vice Presidente Amministraeo -
Massimo Pini Vice Presidente Amministratore Vicegidente
Antonio Talarico Vice Presidente Amministratore Avimistratore Delegato
Fausto Marchionni Amministratore Presidente e Vice Presidente

Delegato Amministratore

Delegato

Gioacchino Paolo Amministratore Vice Presidente Presidente
Ligresti
Cosimo Rucellai Amministratore Vice Presidente -
Salvatore Spiniello Amministratore - Amministraeor
Lia Lo Vecchio Amministratore Amministratore -
Vincenzo La Russa Amministratore - Amministraor

Collegio Sindacale

Il Collegio Sindacale dell’Offerente, nominato dafisemblea ordinaria del 28 aprile 2006 ed
in carica fino alla data delllassemblea convocatial'ppprovazione del bilancio al 31 dicembre
2008, e composto dai seguenti membri:

Carica Nominativo Luogo e Data di Nascita
Presidente Benito Giovanni Marino Trapani, 9 luglie34
Sindaco effettivo Giancarlo Mantovani Milano, 1Qugno 1928
Sindaco effettivo Marco Spadacini Milano, 22 aprl@38
Sindaco supplente Maria Luisa Mosconi Varese, 18zmd 962
Sindaco supplente Alessandro Malerba Milano, 2%enibre 1962

Tutti i componenti del Collegio Sindacale sono ddhiaiti per la carica presso la sede legale
dell'Offerente.

Si segnala che i componenti del Collegio Sindadaleondiaria-Sai non sono membri né del
Consiglio di Amministrazione né del Collegio Sindkx di Milano Assicurazioni e di
Immobiliare Lombarda.

Sintetica descrizione del gruppo che fa cadl’Offerente

Il gruppo Fondiaria-SAl (il Gruppo”) € uno dei principali gruppi assicurativi operiantitalia
con una raccolta premi, alla data del 31 dicemi@@62di circa Euro 10 miliardi, un totale
attivo di circa Euro 41 miliardi, circa 8 milioni dlienti e tre societa quotate sul MTA.

« Fondiaria-SAl S.p.A. (settore assicurativo);
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« Milano Assicurazioni S.p.A. (settore assicurativo);
« Immobiliare Lombarda S.p.A. (settore immobiliare).

Il Gruppo Fondiaria-SAl — nato il 1° gennaio 200Q4ld fusione tra due storiplayersitaliani
attivi nel settore delle assicurazioni danni (“SAl™La Fondiaria”) — opera principalmente nel
settore danni ed, in particolareleaderin ltalia nel settore RCAuto con una quota di ratwc
di oltre il 23% a fine 2006 (Fonte ANIA).

Il Gruppo Fondiaria-SAl, al 31 dicembre 2006, riautomposto da 122 societa, di cui 86 sono
consolidate integralmente e 15 utilizzando il metat®l patrimonio netto. Delle 122 societa
appartenenti al Gruppo, 21 operano nel settoreciarsgivo, 45 nel settore immobiliare e

agricolo e 56 in altri settori (bancario, finaniiee asset managemeatservizi vari).

Il Gruppo, al 31 dicembre 2006, ha raccolto circaicE7,3 miliardi di premi danni, circa Euro
2,7 miliardi di premi vita, di cui Euro 1,65 milidirdi premi tramite il canalbancassurangee
dispone di una rete agenziale di oltre 4.000 puatidita circa e 1.300 promotori finanziari
circa.

Il Gruppo € un primario operatore nel settore agativo danni. In questo settore, alla fine del
2006 deteneva una quota di mercato pari al 20% €irin particolare, una quota di mercato del
23,7% del settore RC Auto. Alla fine del 2006 ilugpo Fondiaria-SAl era il secondo gruppo
nel mercato assicurativo danni e il quinto nel my@assicurativo vita. Complessivamente, in
termini di premi emessi il Gruppo Fondiaria-SAll @éeirzo gruppo assicurativo italiano (Fonte
ANIA — Premi Lavoro Diretto Italiano 2006") ed ilodicesimo a livello europeo (Fonte

Bloomberg).

Nel settore assicurativo il Gruppo opera attravefsmdiaria-SAl e Milano Assicurazioni
nonché tramite le principali controllate: Sasa, a&S&ta, Pronto Assistance, Siat, Liguria
Assicurazioni, Liguria Vita.

Tanto nelbusinessdanni che in quello vita il gruppo opera ancheastrso il canale della
bancassicurazione, sia attraverso accordi comnfiecti@ partnership con diversi istituti
bancari quali Banco Popolare Soc. Coop., Gruppocrgdit, Banca Popolare di Milano
S.c.a.rl. e Banca ltalease S.p.A. Complessivamept®dotti del canale bancassicurazione
sono distribuiti attraverso circa 4.000 sportebinbari. In aggiunta ai canali tradizionali, il
Gruppo dispone anche di un canale distributivottirattraverso la sua controllata Dialogo che
offre, via internet e via telefono, prodotti assativi nel ramo RC Auto.

Il Gruppo opera inoltre nel settore della riassazione attraverso la controllata irlandese
Lawrence RE.

Alla fine del 2006 lavoravano nel Gruppo 6.130 digenti dislocati nelle tre principali piazze
operative: Firenze, Milano e Torino.

Nel corso degli ultimi anni il Gruppo Fondiaria-SA& portato a termine, sul mercato italiano,
una serie di operazioni che hanno condotto alla sigi seguenti accordi:

« Nel 2005 Banca Popolare di Milano e il Gruppo FanidiSAl hanno sottoscritto un
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accordo per lo sviluppo dell’attivita iancassuranceita; Fondiaria-SAl oggi controlla e
consolida integralmente, per il tramite di Milanesécurazioni, Bipiemme Vita S.p.A.

* Nel 2006 l'allora Gruppo Capitalia (oggi Gruppo bh@dit) ed il Gruppo Fondiaria-SAl
hanno raggiunto un accordo pluriennale per lo ppitudell’attivita dibancassurancédanni
relativo ai rami danni non auto; a seguito dell@do, Capitalia Assicurazioni S.p.A.
distribuisce in esclusiva prodotti assicurativirgri ai rami danni non auto tramite le reti
del Gruppo Unicredit gia facenti parte del Grupppitalia che contano su un network di
circa 2.000 sportelli, distribuiti su tutto il téorio nazionale, oltre a circa 1.300 promotori
finanziari. Tale accordo ha comportato I'acquistla parte di Fondiaria-SAl, di una
partecipazione pari al 51% del capitale di CagtAlssicurazioni S.p.A.

e Sempre nel corso del 2006 Fondiaria-SAl S.p.A. dérdezionato con Gaula Consultadoria e
Investimentos LdA, holding di partecipazioni defeamiglia De Longhi, I'acquisto del
99,97% del capitale di Liguria Assicurazioni S.p.8he a sua volta controlla il 100% di
Liguria Vita S.p.A.

« Nel 2007 Banco Popolare ed il Gruppo Fondiaria-Bano sottoscritto un accordo per lo
sviluppo lattivita di bancassurancevita; Fondiaria-SAl oggi controlla e consolida
integralmente Popolare Vita S.p.A. (gia BPV Vita.8.) e Novara Vita S.p.A.

¢ Ancora nel 2007 Fondiaria-SAl ha siglato un accattddistribuzione della durata di 5 anni
con UBS ltalia Wealth Management per la venditprddotti assicurativi vita presso le 12
Filiali Private di quest’ultima.

« In data 8 gennaio Fondiaria-SAl e Banca ltaleagpeAS hanno stipulato un accordo che
prevede la distribuzione in esclusiva di prodogiaurativi vita del gruppo Fondiaria-SAl
mediante le filiali e la rete degli agenti ed imediari convenzionati del Gruppo Banca
ltalease.

e 1l 31 gennaio 2008 Fondiaria-SAl ha acquisito unatg del 83,3% del capitale di DDOR
Novi Sad a.d.o., seconda compagnia per dimensioierbia con una quota di mercato
superiore al 30%.

Il Gruppo € poi attivo anche nel settore bancarfmanziario attraverso la controllata Banca
SAl S.p.A., nel credito al consumo attraverso RiitS.p.A. e nel settore del risparmio gestito
attraverso le societa SAI Asset Management SGRAS.BAI Investimenti SGR S.p.A. e SAI
Mercati Mobiliari SIM S.p.A.

Nel settore bancario il Gruppo ha acquisito nel®l060% del capitale di Banca Gesfid,
istituto di private banking svizzero con sede adnm Nel corso del 2007 Fondiaria-SAl ha
acquisito anche il restante 40% della Banca.

Il Gruppo offre inoltre servizi di supporto al bosss assicurativi, quali i servizi di assistenza
offerti da Pronto Assistance Servizi S.p.A. e ivigrdi consulenza nelllambito Information
Technology offerti da SCAI (Societa di Consulenzaieidale per I'Informatica) S.p.A. e
Starvox S.p.A.

Il Gruppo detiene inoltre sei tenute agricole attrao SAl Agricola S.p.A. per un totale di

33



circa 4.000 ettari.

Il Gruppo opera anche nel settore immobiliare eotthe attraverso Immobiliare Lombarda (si
veda Paragrafo B.3), attraverso diverse societdraltaie, fra le quali Nuove Iniziative
Toscane S.r.l., proprietaria di un’area in Firenaeressata da un importante progetto di
sviluppo urbanistico. Inoltre, attraverso la cohita SAI Investimenti SGR, gestisce il fondo
immobiliare chiuso Tikal RE Fund.

Il Gruppo e presente nel settore sanitario/sciieotiin modo diretto tramite la gestione di tre
istituti clinici ubicati a Firenze, nonché in modualiretto attraverso le partecipazioni detenute
nell’lstituto Europeo di Oncologia S.r.l., in GetexS.r.l. holding che investe in societa attive
nella ricerca contro le patologie dell’invecchian®emonché nella Fondazione CERBA il cui
obiettivo e la promozione di un polo scientificaigario di eccellenza nella nuova prospettiva
scientifica introdotta dalla medicina molecolare.

Nel giugno del 2007, Standard & Poor's Ratings Bervdivisione di McGraw & Hill
Companies Inc. 8&P”), ha migliorato il rating del Gruppo da BBB a BBEonfermando un
outlookpositivo. Secondo S&P I'innalzamento del ratitigrie in considerazione un approccio
cauto e prudente all'attivita di Mergers & Acquisits, il costante rafforzamento della
patrimonializzazione di Fondiaria-SAl e il continuniglioramento delle attivitd di Risk
Managemerit Il rating di S&P é inoltre basato su altri elementi qualipdsizionamento
competitivo e le performance operative, dove il tdbato dei premi assicurativi vita e
cresciuto dal 15% al 21% tra il 2005 e il 2006.

Si riporta di seguito una rappresentazione graflele societa facenti parte del Gruppo
Fondiaria-SAl, alla data dell’l febbraio 2008. R@a rappresentazione grafica delle societa
facenti capo alle controllate Milano Assicurazioai Immobiliare Lombarda si rinvia,
rispettivamente, ai Paragrafi B.2.5 e B.3.5.
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SOCIETA’ CONTROLLATE(1)

GRUPPO

FINANZIARIE BANCARIE, SIM ASSICURATIVE DIVERSE

SGR e SICAV

100% EUROPA TUTELA

BANCA SAI
COLPETRONE 4_ FINITALIA 100% G‘u%:mk

SANTA MARIA DEL FIGO . ‘SAIFIN SAIFINANZIARIA

29% ()

AGRISAI — 100% SAIMERCATI MOBILIARI
ROSAI Sibt
100%
100% (2)
samericoa ||
92.004% (8) Ty
SAIASSET

MANAGEMENT S.G.R.
100%

|

PRONTO ASSISTANCE
100%

SASAVITA
50%

100%
MANTEGNA DOMINION INSURANCE
100% HOLDINGS

36,15%

4302%| FINSAIINTERNATIONAL
MERIDIANO RISPARMIO e
100%

SAINTERNATIONAL 100t et
99.99% >
e N
ANE
0 o < MILANO ASSIGURAZIONI SERVICE SRUPPO
8% (6) 0%
99.66%
CONSORZIO CASTELLO 2% UNISERVIZI GRUPPO
SAI INVESTIMENTI FONDIARIA
SGR 63,37% (5)
51%
SIM ETOILE WAVE TECHNOLOGIES
99.99% 15% (7)
100%
BELTION GESTION| BANCA GESFID
PATRIMGNIAL In liquid. 100% WAVE LOGISTICA
STIMMA &)
100%
100%
EFFE : CASA DI CURA
PORTOFINO VETTA VILLatovA
6
100% 00%
FONDIARIA NEDERLAND 100%
100% FLORENCE CENTRO DI
CHIRURGIA
AMBULATORIALE
MERIDIANO QUINTO
100%
EFFEVITA STARVOX
100% 100%
100%
VERDIANO QUARTO  off—— SAIHOLDING ITALIA e
oo SALEVOX
100%
MERIDIANO TERZO
IMMOBILIARE LOMBARDA
12%
LIGURIA LIGURIA DIREZIONE
VILLA RAGIONIERI 99.97% ligui
100%
100%
DGR PENZIJA PLUS
100%
DDOR AUTO DGO
(1) Situazione al 01/02/2008
Percentuali calcolate sulle azioni della corrispondente categoria. 100%
DDOR VESTANS DOO
(2) Dicui0,0001% tramite Finsai International
(3) Un ulteriore 11,15% & detenuto da MILANO ASSICURAZIONI S.p.A..
(4) A seguito della stipulazione di patti parasociali, a FONDIARIA - SAI S.p.A. viene fo
attribuito il ruolo di azionista di riferimento, che consente il controllo della SCAI S.p.A.
nella forma di influenza dominante.
100%
(5) Un ulteriore 8,59% & detenuto da altre Societa controllate del Gruppo.
(8} Un ulteriore 3,62% & detenuto da altre Societa controllate del Gruppo.
100%
(T) Societa centrollata da UNISERVIZI GRUPPO FONDIARIA ai sensi dellart. 2359, DIANOS
comma 1, n. 3, del codice civile, pur non detenendo alcuna partecipazione nella
societa stessa.
(8) Un ulteriore 7,996% & detenuto da altre Societa del Gruppo. NEXT SOLUTIONS
9) ieta llata tramite una ione pari al 50% piu un‘azione ordinaria.
(*) liresiduo 1% & detenuto da SAIFIN SAIFINANZIARIA S.p.A.. 1T EURO GONSULTING
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B.1.7

B.1.7.1

Andamento recente

Situazione patrimoniale ed economica comgala al 30 giugno 2007

In data 12 settembre 2007 il Consiglio di Ammiragione dell’Offerente ha approvato la
situazione patrimoniale ed economica consolidat80agiugno 2007. Tale situazione al 30
giugno 2007, redatta sulla base dei principi cahtatternazionali IAS/IFRS secondo le
prescrizioni previste dallo IAS 34, é stata puldticdall’Offerente ai sensi di legge edae
disposizione del pubblico per la consultazionelmeghi indicati al successivo Paragrafo O
del presente Documento di Offerta.

Nella seguente tabella é riportato lo Stato Patniale consolidato dell’Offerente al 30 giugno
2007 e al 31 dicembre 2006. Le informazioni finarizi relative al 30 giugno 2007 sono state
oggetto di revisione contabile limitata da partbadSocieta di Revisione Deloitte & Touche (la
relativa relazione é datata 10 ottobre 2007 e comtiene rilievi o richiami di informativa).

GRUPPO FONDIARIA-SAlI STATO PATRIMONIALE — ATTIVITA’

(€ migliaia)
30/06/2007 31/12/2006
1 ATTIVITA’ IMMATERIALI 1.263.104 1.173.487
1.1 Avviamento 1.013.290 1.013.370
1.2 Altre attivita immateriali 249.814 160.117
2 ATTIVITA’ MATERIALI 1.216.415 1.164.620
2.1 Immobili 1.029.470 986.250
2.2 Altre attivita materiali 186.945 178.370

RISERVE TECNICHE A CARICO DEI

3 |RIASSICURATORI 932.070 895.703
4 INVESTIMENTI 36.434.518 33.812.474
4.1 Investimenti immobiliari 2.127.058 2.125.628
4.2 Partecipazioni in controllate, collegatéoent venture 275.445 155.921
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 0
4.4 Finanziamenti e crediti 1.250.993 1.305.863
4.5 Attivita finanziarie disponibili per la vendita 23.838.916 23.067.611
4.6 Attivita finanziarie a fair value rilevato acm economico 8.942.106 7.157.453
5 CREDITI DIVERSI 2.431.428 2.646.728
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicuragaliretta 1.685.924 1.941.642
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicur@zé 154.32d0 192.575
5.3 Altri crediti 591.184 512.511
6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 1.044.732 807.326
6.1 Sét;\éi;%Stc;npzc;rlr:r\]lznodﬂ;un gruppo in dismissione 99 521 15.390
6.2 Costi di acquisizione differiti 323.829 320.972
6.3 Attivita fiscali differite 116.723 96.978
6.4 Attivita fiscali correnti 107.617 89.775
6.5 Altre attivita 397.042 284.211
7 DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 763.34 8 723.032
TOTALE ATTIVITA’ 44.085.615 41.223.372
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GRUPPO FONDIARIA-SAI STATO PATRIMONIALE - PATRIMONI

O NETTO E PASSIVITA’

(€ migliaia)
30/06/2007 31/12/2006
1 PATRIMONIO NETTO 5.234.359 5.054.542
1.1 di pertinenza del gruppo 3.971.717 3.896.991
1.1.1 | Capitale 168.482 177.681
1.1.2 | Altri strumenti patrimoniali 0
1.1.3 | Riserve di capitale 207.729 207.410
1.1.4 | Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 2.781.107 2.643.229
1.1.5| (Azioni proprie) -196.081 -359.987
1.1.6 | Riserva per differenze di cambio nette -1.067 -126
1.1.7 Utili o perdite su attivita finanziarie disponibilper la 662.762 694.538
vendita
1.1.8 | Altri utili o perdite rilevati direttamenteehpatrimonio 71.968 53.042
1.1.9| Utile (perdita) dell'esercizio di pertinendeal gruppo 276.81Y 481.204
1.2 di pertinenza di terzi 1.262.642 1.157.551]]
1.2.1 | Capitale e riserve di terzi 1.156.542 972.179
1.2.2 | Utili o perdite rilevati direttamente nel piatonio 44915 65.808
1.2.3 | Utile (perdita) dell'esercizio di pertinendiaterzi 61.185 119.564
2 ACCANTONAMENTI 234.519 236.676
3 RISERVE TECNICHE 28.693.887 26.926.593
4 PASSIVITA FINANZIARIE 7.933.532 7.079.895
4.1 Passivita finanziarie a fair value rilevato@to economico 5.589.508 4.842.032
4.2 Altre passivita finanziarie 2.344.024 2.237.863
5 DEBITI 1.045.071 1.069.419
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicuraziahieetta 185.234 177.205
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazéo 135.100 113.102
5.3 Altri debiti 724.737 779.112
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 944.247 856.247
6.1 Passjvita di un gruppo in dismissione posseduto |agr 2 862 0
vendita
6.2 Passivita fiscali differite 264.281 256.777
6.3 Passivita fiscali correnti 46.631 31.474
6.4 Altre passivita 630.473 567.996
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA’ 44.085.615 41.223.372

Nella seguente tabella € riportato il conto ecomontonsolidato dell'Offerente al 30 giugno
2007 e 2006, estratto dal documento della Relagen®estrale 2007.
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GRUPPO FONDIARIA-SAI - CONTO ECONOMICO

(€ migliaia)
30/06/2007 30/06/2006

1.1 Premi netti 5.933.977 4.728.864
1.1.1 Premi lordi di competenza 6.092.006 4.860.180
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -158.029 -131.316
1.2 Commissioni attive 60.247 35.504
14 E(;ﬁ\e/ggzied;éii!?r\ll:r?tirr‘)eartecipazioni in controllate 19.038 26.370
15 iF;r\/OeVsetliqrEedn?i“i\ﬁr?rr:ét?i?iaarlit” strumenti finanziari e 654.380 623.861
1.5.1 Interessi attivi 403.987 342.009
1.5.2 Altri proventi 150.767 127.702
1.5.3 Utili realizzati 99.536 153.749
1.5.4 Utili da valutazione 90 401
1.6 Altri ricavi 218.888 179.323
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 6.884.518 5.571.942
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri 4.866.502 3.779.039
2.1.2 Importi pagati e variazione delle riserve néche 4.991.482 3.857.539
2.1.3 Quote a carico dei riassicuratori -124.980 -78.500
2.2 Commissioni passive 32.956 20.785
53 Sjr:)(?rr]it(ieerri\tljrneti da partecipazioni in controllat®llegate 2 460 2 560
24 i(?nnn%ib?lcie;ir\i/anti da altri strumenti finanziari e estimenti 147 491 117.381
2.4.1 Interessi passivi 63.922 42.349
2.4.2 Altri oneri 31.125 35.655
2.4.3 Perdite realizzate 34.309 20.232
2.4.4 Perdite da valutazione 18.135 19.145
2.5 Spese di gestione 930.157 827.218
2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione 754.175 625.531
2.5.2 Spese di gestione degli investimenti 6.059 43.134
2.5.3 Altre spese di amministrazione 169.923 158.553
2.6 Altri costi 380.173 361.837
2 TOTALE COSTI E ONERI 6.359.739 5.108.820

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA

DELLE(IMPOSTE) 524.779 463.122
3 Imposte 186.580 143.106

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO

DELLE(IMPOSTE) 338.199 320.016
4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE 197 0

CESSATE

UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 338.002 320.018

di cui di pertinenza del gruppo 276.817 258.109

di cui di pertinenza di terzi 61.185 61.909
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In merito allandamento economico del periodo $ilemziano i seguenti elementi essenziali del
risultato consolidato.

e L'utile consolidato al semestre & stato pari a E288 milioni, di questi Euro 277 milioni
sono riferiti all’'utile di Gruppo, mentre Euro 6lilimni rappresentano la quota di terzi.

e L’andamento tecnico complessivo dei settori assiivir € stato caratterizzato da un
incremento del volume dei premi raccolti sia ndtae Danni (+2,01%), sia nel settore
Vita (+96,27%).

< |l settore assicurativo Danni segna un utile priaefle imposte pari a Euro 402 milioni in
significativo progresso rispetto al 30/06/2006 @E&@09 milioni). Tale miglioramento &
riflesso anche nella gestione tecnico-industribileui risultato segna un miglioramento di
circa Euro 16 milioni. A cio va aggiunto un maggapporto di proventi finanziari, che
ammontano a Euro 222 milioni (Euro 174 milioni 8/(8/2006). Nonostante le incertezze
legate all’avvio della nuova procedura di risaraimeediretto, il ramo RC Auto presenta un
soddisfacente andamento per i sinistri di genen&zioorrente, mentre si conferma la
sostanziale tenuta degli accantonamenti effettaatironte di sinistri di generazioni
precedenti. Il miglior andamento tecnico del ramonsegue inoltre agli interventi
commerciali effettuati in ambiti territoriali e s$etiali caratterizzati da risultati non
soddisfacenti.

e |l settore Vita rileva un utile prima delle imposteperiore a Euro 105 milioni (Euro 121
milioni al 30/06/06): il decremento rispetto al Gepondente periodo del passato esercizio
e dovuto prevalentemente al decremento deglidailiealizzo su investimenti mobiliari.

« |l settore Immobiliare rileva una perdita primaldeémposte di circa Euro 1 milione. Nel
corso della prima parte del 2007 lattivita immddnié ha mantenuto discreti livelli di
operativita. Nel secondo semestre, viceversa, tm\gia compiuta realizzazione alcune
iniziative di valorizzazione del patrimonio conrkgistrazione di significative plusvalenze.

« |l settore Altre Attivita, che comprende le societfiive nel settore finanziario e del
risparmio gestito, evidenzia un risultato primale@énposte positivo per Euro 19 milioni,
contro l'utile di Euro 11 milioni nel primo semest2006 grazie anche al contributo
positivo della neoacquisita Banca Gesfid per Eunail@®ni.

« Le riserve tecniche lorde sono pari a Euro 28.68ibmn (Euro 26.967 milioni nel 2006) di
cui Euro 11.720 milioni nei rami Danni e Euro 16197ilioni nei rami Vita. Il rapporto tra
le riserve tecniche totali ed i premi emessi totalulta essere del 235,5% (269,9% nel
2006). Tale rapporto € pari al 157,7% nel settaaarid (159,7% nel 2006).

« Le spese di gestione complessive, con I'esclusitinguelle relative alla gestione degli
investimenti, ammontano a Euro 924 milioni (Eurel 8ilioni al 30/06/2006). Nel settore
danni tali spese raggiungono Euro 747 milioni eprapentano il 20,9% dei premi (19,5%
nel 2006), mentre nei rami vita I'importo complessdelle spese é di Euro 143 milioni ed
incide sui premi per il 6,0% (5,6% nel 2006). Litdenza complessiva dedkpense ratio
sui premi e pari al 14,6% contro il 15,2% al 304TH6.
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Il reddito complessivo netto degli investimentiyrqarensivo dei proventi da partecipazioni
in societa controllate, collegate e joint venturenan considerando il contributo degli
strumenti finanziari a fair value rilevati a coraoonomico, ha raggiunto Euro 587 milioni
(Euro 573 milioni al 30/06/2006).

Il saldo degli altri ricavi e costi € negativo pearo 161 milioni (Euro -183 milioni nel
semestre 2006). All'interno di questa voce sonm&te quote di ammortamento di attivita
materiali e immateriali per Euro 27 milioni circa.

Il carico fiscale per imposte sul reddito del semeegur mostrando un incremento rispetto
all’'analogo periodo dell’esercizio precedente, ltesallineato ai dati di fine 2006. Lo stesso
continua a mantenersi inferiore all’'onere fiscalerico, determinato applicando al risultato
prima delle imposte le aliquote nominali d’'impogtavigore, grazie al positivo impatto di
quelle componenti reddituali che, a seguito deflarma IRES, risultano in tutto, od in
parte, fiscalmente irrilevanti.

Si segnala che il risultato di periodo non risultdluenzato da eventi od operazioni
significative non ricorrenti o estranee rispette@hsueto svolgimento dell’attivita.

Premi

Il primo semestre dell’'esercizio 2007 ha presenteta raccolta complessiva di Euro migliaia
6.180.553 (+25,09% rispetto al corrispondente pleridell’esercizio 2006), le cui componenti
pOSSONOo cosi essere sintetizzate:

(€ migliaia) 1° semestre 2007 1° semestre 2006 Variazione %
LAVORO DIRETTO

Rami Danni 3.801.093 3.726.251 2,01
Rami Vita 2.371.633 1.204.948 96,82
TOTALE 6.172.726 4.931.199 25,18
LAVORO INDIRETTO

Rami Danni 4.651 4.572 1,73
Rami Vita 3.177 5.038 (36,95)
Totale lavoro indiretto 7.828 9.610 (18,55)
Totale generale 6.180.553 4.940.809 25,09
di cui:

Rami Danni 3.805.744 3.730.823 2,01
Rami Vita 2.374.809 1.209.986 96,27

Il totale delle somme pagate dei Rami Vita ammoatd&uro 1.062 milioni; di seguito

evidenziamo i sinistri pagati e denunciati nei R&anni:
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Sinistri pagati Sinistri denunciati
1° semestre 1° semestre Variazione 1° semestre 1° semestre Variazione

2007 2006 % 2007 2006 %
€ migliaia. € miglialia Numero Numero
LAVORO DIR.
ITALIANO
RAMI NON AUTO 617.185 615.326 0,30 355.819 342.537 3,88
RAMI AUTO 1.939.188 1.961.274 (1,13) 648.770 649.197 (0,07)
TOT.RAMI DANNI 2.556.373 2.576.600 (0,79) 1.004.589 991.734 1,30

Relativamente alle principali voci dell'attivo egidziamo quanto segue.

Al 30/06/2007 il volume degli investimenti ha raggio Euro 36.435 milioni con un
incremento del 7,75% rispetto agli investimentiegsere al 31/12/2006. Si segnala che gran
parte dellincremento dellammontare degli invesiti € da imputare alla variazione del
metodo di consolidamento di Bipiemme Vita da prajmrale ad integrale con un effetto di
Euro 1.797 milioni.

La struttura degli investimenti risulta dal seg@eptospetto, in cui sono evidenziate anche le
attivita materiali per la rilevante presenza deltanponente immobiliare ad uso diretto e/o
magazzino, nonché le disponibilita liquide perilavanza che le medesime assumono ai fini
della corretta rappresentazione del grado di patriaiizzazione di un gruppo assicurativo.

(€ migliaia) 30/06/2007 Comp. % 31/12/2006 Comp. % Var. %
INVESTIMENTI

Investimenti immobiliari 2.127.058 5,564 2.125.628 5,95 0,07
Partecipazioni in controllate, collegate e

joint venture 275.445 0,72 155.921 0,44 76,66
Finanziamenti e crediti 1.250.993 3,26 1.305.863 3,66 (4,20)
Investimenti posseduti sino alla scadenza - - - - -
Attivita finanziarie disponibili per la

vendita 23.838.916 62,06 23.067.611 64,61 3,34
Attivita finanziarie a fair value rilevato a

conto economico 8.942.106 23,28 7.157.453 20,05 24,93
Totale investimenti 36.434.518 94,85 33.812.476 94,71 7,75
Attivita materiali: immobili e altre attivita

materiali 1.216.415 3,17 1.164.620 3,26 4,45
Totale attivita non correnti 37.650.933 98,01 34.977.096 97,97 7,64
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 763.348 1,99 723.032 2,03 5,58
Totale attivita non correnti e disponibilita

liquide 38.414.281 100,00 35.700.128 100,00 7,60
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Le riserve tecniche ammontano a Euro 28.693.88Taidge registrano una variazione positiva
di Euro 1.767.294 migliaia rispetto al 31/12/2086seguito il dettaglio.

(€ migliaia) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
Riserve tecniche rami danni 11.720.065 11.661.887 58.178
Riserve tecniche rami vita 14.887.707 14.138.303 749.404

Riserve tecniche allorché il rischio

dell’investimento € supportato dagli

assicurati e derivanti da gestione dei

fondi pensione 2.086.115 1.126.403 959.712

TOTALE RISERVE TECNICHE 28.693.887 26.926.593 1.767.294

Le riserve tecniche danni comprendono la risenemprper Euro 2.655 milioni e le riserve
sinistri per Euro 9.055 milioni. Il residuo, parieairo 10 milioni, & relativo alle altre riserve
tecniche tra cui la riserva di senescenza.

Nelle riserve tecniche vita sono incluse le risematematiche per Euro 14.597 milioni, la
riserva per somme da pagare per Euro 313 miliammché le altre riserve tecniche, negative per
Euro 23 milioni in quanto ridotte di Euro 153 miligper passivita differite a fronte di contratti
con componenti di partecipazione discrezionale @i

La variazione delle riserve vita & essenzialmenteuth alla variazione di metodo di
consolidamento di Bipiemme Vita da proporzionalarddgrale per Euro 674.324 migliaia, ed
al buon andamento della produzione di ramo lllaletdntrollata Novara Vita.

All'interno delle Passivita finanziarie a fair valuilevate a conto economico sono comprese le
Passivita finanziarie possedute per essere negdgzat Euro 239.989 migliaia) e le Passivita
finanziarie designate a Fair Value con impatto antG@oEconomico (per Euro 5.349.519
migliaia) ove vengono classificati i contratti divestimento non rientranti nell’ambito di
applicazione dell'lFRS 4 in quanto presentano isghio assicurativo non significativo, e
contabilizzati con la tecnica del Deposit Accougtin

Indebitamento del Gruppo Fondiaria-SAl

Di seguito diamo una separata evidenza, all'intetelda voce Altre passivita finanziarie, delle

poste relative al solo debito finanziario, intesone I'ammontare complessivo delle passivita
finanziarie per le quali non & possibile stabilwea specifica correlazione con le voci

dell'attivo.

La situazione dell'indebitamento finanziario delu@vo Fondiaria-SAl alla data del 30/06/2007
e la seguente:

(€ milioni) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
Prestiti subordinati 817,8 807,4 10,4
Mandatory Sainternational 178,5 178,0 0,5
Debiti verso le banche e altri

finanziamenti 465,5 402,2 63,3
Totale Indebitamento 1.461,8 1.387,6 74,2
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La voce Prestiti subordinati include il finanziamento contratto della Capogroippon
Mediobanca nel luglio 2003 per nominali Euro 400ligni. Successivamente, previa
autorizzazione dell'ISVAP, era stato convenuto:

e la stipula di un nuovo contratto di finanziamentab@rdinato di durata ventennale a
scadenza fissa per complessivi Euro 100 milionimadasso di interesse pari all’'Euribor a 6
mesi + 180 basis points, con le medesime cardttdrésdi subordinazione del precedente;

e la stipula, in data 14 luglio 2006, di un nuovo tatto di finanziamento subordinato di
complessivi Euro 300 milioni, sottoscritto per mdt Fondiaria-SAl e per I'altra meta da
Milano Assicurazioni. Anche tale finanziamento @ms un costo pari all’Euribor a 6 mesi
+180 basis points ed e rimborsabile in cinque aatieuali di eguale importo a partire dal
16° anniversario della data di erogazione. In paldire quest’ultimo contratto contribuisce
ad un ulteriore miglioramento del margine di sollith disponibile di Gruppo per la
parte erogata alla controllata Milano Assicurazioni

In data 27/09/2004, la controllata lussemburghesmt&national S.A. aveva lanciato un
Prestito Obbligazionario Convertibile e Rimborsabésclusivamente con azioni ordinarie
Intesa SanPaolo di proprieta di Fondiaria-SAl, ssadenza 29/09/2010 e quotato presso la
Borsa del Lussemburgo.

Le obbligazioni, del valore nominale di complessikuro 180.400 migliaia, saranno
rimborsabili alla scadenza mediante consegna di4000.000 azioni ordinarie Intesa
SanPaolo, formalmente di proprieta di Fondiaria;S#\lprezzo di scambio di Euro 4,10 per
azione, e quindi con un premio del 35,13% rispali® quotazione delle azioni ordinarie Intesa
SanPaolo al momento della definizione del prezzoofferta. La cedola annua delle
obbligazioni ed il rendimento a scadenza sonogld&j10%.

Con riferimento aDebiti verso banche riportiamo di seguito gli ammontari piu signiftia:

« Euro 282,3 milioni si riferiscono integralmente 'ialiebitamento consolidato della
controllata Immobiliare Lombarda;

e Euro 174,3 milioni si riferiscono al mutuo stipwadal Fondo Chiuso Immobiliare Tikal
R.E con Banca Intesa SanPaolo, quest’'ultima initgudl Banca Organizzatrice, Agente e
Finanziatrice. La finalita del mutuo e quella digitarare il ritorno sui mezzi propri del
fondo e quindi sul capitale investito dai parteaijpal’ammontare erogato, che non
esaurisce il fido accordato pari complessivamemerainali Euro mil. 280, é utilizzato sia
per investimenti in nuove iniziative, sia per reatire interventi di miglioria in vista di
futuri realizzi o incrementi reddituali. Il cost@lth provvista € pari all’Euribor pit un credit
spread variabile da 70 a 110 b.p.. Il Fondo, sinpdecedente esercizio, ha fatto ricorso a
due strumenti derivati su tassi, in attuazione mk yolitica di copertura del potenziale
rischio di incremento dei tassi relativi al finagziento acceso.
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Al 30/06/2007 I'Organico di Gruppo era costituita 6.155 dipendenti (6.130 al 31/12/2006) e
composto come segue:

(Numero) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
Dirigenti 165 147 18
Funzionari ed impiegati 5.894 5.874 20
Altri 96 109 (13)
Totale 6.155 6.130 25

Nella seguente tabella viene riportato il Rendiodfihanziario Consolidato al 30 giugno 2007
e 30 giugno 2006 predisposto secondo lo schemardeV. 2404 del 22/12/2005 e che soddisfa
le indicazioni dello IAS 7.

Lo schema indiretto di rendiconto finanziario, dgaito riportato, evidenzia separatamente la
liquidita netta derivante dall’attivita operativa duella derivante dall'attivita di investimento e
dall'attivita di finanziamento. In particolare rimbamo che I'attivita del Gruppo nel settore

Vita, si e focalizzata su un remix di portafoglindlizzato ad incrementare la profittabilita

privilegiando prodotti ad alto contenuto redditugfemi annui e ricorrenti) e/o a basso
assorbimento di capitale; tale strategia ha, disegoenza, contribuito allincremento nelle

riserve tecniche vita ed alla contestuale riduzidelée passivita derivanti da contratti finanziari

emessi da compagnie d’assicurazione.
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Gruppo Fondiaria-SAl - Rendiconto finanziario al 30.06.2007— Importi € migliaia Sem2007 Sem2006
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 524.779 463.123
Variazione di elementi non monetari 1.256.501 300.597
Variazione della riserva premi danni 79.509 104.459
Variazione della riserva sinistri e delle altreenge tecniche danni (51.856) 47.465
Variazione delle riserve matematiche e delle altserve tecniche vita 1.033.905 38.967
Variazione dei costi di acquisizione differiti (114) (106)
Variazione degli accantonamenti 31.441 33.661
Proventi e oneri non monetari derivanti da struniéimanziari, investimenti

immobiliari e partecipazioni 55.874 85.008
Altre variazioni (Plus. Minus. Prelievi fondi, pdtd su crediti, acc. Fondi, 107.742 (8.855)
amm. beni immateriali, proventi/oneri straord impasriserve a conto economico)

Variazione crediti e debiti generati dall'attivita operativa (254.857) (27.707)
Variazione dei crediti e debiti derivanti da opera®z di assicurazione diretta e

di riassicurazione 155.757 283.810
Variazione di altri crediti e debiti (410.614 (311.517)
Imposte pagate (44.884) (6.270)
Liquidita netta generata/assorbita da elementi mongri attinenti all'attivita

di investimento e finanziaria (987.649) 165.011
Passivita da contratti finanziari emessi da compagh assicurazione (361.837) 121.885
Debiti verso la clientela bancaria ed interbancari 47.422 (22.679)
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancarimterbancari 12.749 63.660
Altri strumenti a fair value rilevato a conto econizo (685.983) 2.145
TOTALE LIQUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' OP ERATIVA 493.890 894.754
Liquidita netta generata/assorbita dagli investim@mmobiliari (16.029) (2.164)
Liquidita netta generata/assorbita dalle partecipazin controllate,

collegate e joint venture (101.526) (124.774)
Liquidita netta generata/assorbita dai finanziamen¢rediti (5.211) 809
Liquidita netta generata/assorbita dagli investim@osseduti sino alla scadenza 0 0
Liquidita netta generata/assorbita dalle attivitdgahziarie disponibili per la vendita (103.513) (518.045)
Liquidita netta generata/assorbita dalle attivitateriali e immateriali (168.240) (163.904)
Altri flussi di liquidita netta generata/assorbidall'attivita di investimento (81.269) (2.779)
TOTALE LIQUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (475.788) (810.857)
Liquidita netta generata/assorbita dagli strumetitcapitale di pertinenza del gruppo 610 12.106
Liquidita netta generata/assorbita dalle azionigsie (18.295) (41.425)
Distribuzione dei dividendi di pertinenza del grupp (170.734) (162.037)
Liquidita netta generata/assorbita da capitalesersie di pertinenza di terzi 43.906 (67.704)
Liquidita netta generata/assorbita dalle passisithordinate e dagli strumenti

finanziari partecipativi 0 (0)
Liquidita netta generata/assorbita da passivitariziarie diverse 166.727 188.325
TOTALE LIQUIDITA' NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO 22.214 (70.735)
Effetto delle differenze di cambio sulle disponibiita liquide e mezzi equivalenti 0 0

DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZ 10 DELL'ESERCIZIO 723.032 526.505
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITA' LIQUIEE E MEZZ| EQUIVALENTI 40.316 13.162
DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FIN E DELL'ESERCIZIO 763.348 539.667
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B.1.7.2 Relazione trimestrale al 30 settembre 2007

In data 12 novembre 2007 il Consiglio di Amminigiome dell’Offerente ha approvato i conti
consolidati relativi al 30 settembre 2007. Taleaz&ne trimestrale e stata redatta in
ottemperanza ai principi contabili internazionaiS/IFRS fornendo le informazioni previste
dall'all. 3D del Regolamento Consob n. 11971/99.sBguito riportiamo i prospetti di conto
economico e la posizione finanziaria netta utilima gli schemi e le istruzioni richiesti
dall'lsvap con Provv. 2404/05. La relazione trimat al 30 settembre 2007 € stata pubblicata
dall'Offerente ai sensi di legge ed e a disposieidal pubblico per la consultazione nei luoghi

indicati al successivo Paragrafo O del presentaibeato di Offerta.

Situazione al 30.09.2007 - Dati di sintesi consoéitd

(€ milioni) 30/09/2007 30/09/2006 3° Trim. 3° Trim.
2007 2006
Risultato di periodo consolidato 463 452 125 132
Premi lordi emessi complessivi 8.681 6.973 2.501 2.032
di cui:
Premi lordi emessi Settore Danni 5.304 5.271 1.498 1.540
Premi lordi emessi Settore Vita 3.377 1.702 1.002 492
Raccolta relativa a polizze di investimento 131 800 48 290
APE 311 229 96 72
Combined ratio del settore danni 94,38% 94,41% 93,96% 93,27%
Expense ratio del settore Danni 20,42% 19,15% 19,39% 18,33%
Expense ratio del settore Vita 6,37% 555% 7,10% 5,87%
(€ milioni) 30/09/2007 30/06/2007 31/12/2006
Investimenti 38.831 36.435 33.812
Riserve tecniche nette Rami Danni 10.915 11.005 10.977
Riserve tecniche nette Rami Vita 19.481 16.757 15.054
Patrimonio netto consolidato 5.202 5.234 5.055

Il conto economico al 30 settembre 2007 chiudewontile consolidato di periodo pari a Euro
463 milioni, in aumento del 2,4% rispetto all’util@ Euro 452 milioni registrato nel
corrispondente periodo dell’esercizio precedente.

Di seguito si riporta la situazione economica deémp nove mesi e del terzo trimestre,
confrontata con gli analoghi periodi dell’anno prdente:
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FONDIARIA-SAI Conto Economico
(€ migliaia)

Gen.-Sett. Gen.-Sett.
2007 2006

3° trim. 3° trim.
2007 2006

Premi netti di competenza

8.603.6986.930.187

2.669.721 2.201.323

Commissioni attive 89.946 52.442 29.699 16.938
Proventi netti derivanti da strumenti fin. a faialue
rilevato a conto economico (138.561) 42.197 (136.549) 64.177
Proventi derivanti da partecipazioni controllate,
collegate e joint venture 21.786 38.149 2.748 11.779
Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e
investimenti immobiliari 1.041.296 899.392 386.916 275.531
- Interessi attivi 626.972 526.780 222.985 184.771
- Altri proventi 192.451 209.970 41.684 82.268
- Utili realizzati 221.717 162.175 122.181 8.426
- Utili da valutazione 156 467 66 66
Altri ricavi 252.622 260.019 33.734 80.696
TOTALE RICAVI 9.870.787 8.222.386 2.986.269 2.650.444
Oneri netti relativi ai sinistri 7.021.550 5.637.429 2.155.048 1.858.390
Commissioni passive 50.859 30.418 17.903 9.633
Oneri derivanti da partecipazioni in controllate,
collegate e joint venture 3.039 1 579 (2.559)
Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e
investimenti immobiliari 237.685 200.353 90.194 82.973
- Interessi passivi 90.413 63.043 26.491 20.694
- Altri oneri 38.288 75.938 7.163 40.283
- Perdite realizzate 81.576 32.342 47.267 12.111
- Perdite da valutazione 27.408 29.030 9.273 9.885
Spese di gestione 1.351.421 1.202.537 421.264 375.319
- Provvigioni e altre spese di acquisizione su cattt

di assicurazione 1.075.038 902.301 320.863 276.770
- Spese di gestione degli investimenti 14.341 61.106 8.282 17.972
- Altre spese di amministrazione 262.042 239.130 92.119 80.577
Altri costi 484.320 472.735 104.147 110.898

TOTALE COSTI

9.148.874 7.543.473

2.789.135 2.434.654

UTILE (PERDITA) DELL’ESERCIZIO PRIMA

DELLE IMPOSTE 721.913 678.913 197.134 215.790
Imposte 259.007 226.949 72.427 83.844
UTILE (PERDITA) DELL’ESERCIZIO AL NETTO

DELLE IMPOSTE 462.906 451.964 124.707 131.946
UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA’

OPERATIVE CESSATE (197) - - -
UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 462.709 451.964 124.707 131.946
UTILE (PERDITA) DELL’ESERCIZIO DI

PERTINENZA DEL GRUPPO 372.558 359.573 95.741 101.464
UTILE (PERDITA) DELL’ESERCIZIO DI

PERTINENZA DI TERZI 90.151 92.391 28.966 30.482

Di seqguito evidenziamo gli elementi essenzialiténi nove mesi dell’esercizio 2007:

* |l risultato consolidato € ammontato a Euro 463 milioni contro gli Euro 4B®ioni dei

primi nove mesi dell'esercizio 2006.

» |l settore assicurativo Dannisegna un incremento premi dello 0,62% ed un egufprima
delle imposte pari a Euro 533 milioni (Euro 505iamil al 30/09/2006). Il conto tecnico del
segmento rilevato secondo schemi di rappresentzradizionali, evidenzia un risultato di
circa Euro 295 milioni (Euro 293 milioni al 30/09(5). In questo contesto i Rami Auto
continuano ad esprimere indici economici di assokrtcellenza. Positivo il risultato dei
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rami elementari, per quanto ancora influenzato timagaente dall'andamento del ramo
Malattie e da un’attenta politica di riservaziorsla R.C. Generale.

Il settore assicurativo Vita segna un incremento dei premi pari al 98%, graie
significativo apporto delle controllate operanti ntemparto della bancassicurazione, dove
la raccolta si e orientata verso prodotti con lisdmssicurativo significativo. Tale scelta
dovrebbe favorire, nel medio termine, il raggiungimo di migliori risultati dal punto di
vista reddituale. L'applicazione del principio calvite internazionale IFRS 4 ha comportato
inoltre lo storno di premi su contratti di tipsméinziario per Euro 131 milioni circa, relativi
in prevalenza a polizze index ed unit linked pequli non é stato identificato un rischio
assicurativo significativo. Il risultato prima delimposte ammonta a Euro 136 milioni
(Euro 142 milioni al 30/09/2006).

Il settore Immobiliare rileva un utile prima delle imposte pari a Euror@fioni (Euro 16
milioni al 30/09/2006) grazie essenzialmente aitmificativa plusvalenza realizzata dal
Fondo Immobiliare Tikal R.E., derivante dalla cessi dellimmobile sito in Roma,
Piazzale delle Industrie.

Il settore Altre Attivita che comprende le societa attive nel settore fiagioze del
risparmio gestito, evidenzia un utile prima deffgbste positivo per Euro 27 milioni (Euro
17 milioni al 30/09/2006), grazie anche al conttibyositivo della neoacquisita Banca
Gesfid per Euro 6,4 milioni.

Le spese di gestionemmontano a Euro 1.351 milioni (Euro 1.203 miliahi30/09/2006)
con un incremento del 12,4%. Escludendo le spese@ediione degli investimenti,
'ammontare complessivo € pari a Euro 1.337 milioNel settore danni tali spese
raggiungono Euro 1.071 milioni e rappresentan®j#2o dei premi (19,2% al 30/09/2006),
mentre nei rami vita I'importo complessivo delleesp € di Euro 214 milioni ed incide sui
premi per il 6,4% (5,6% al 30/09/2006).

Escludendo il contributo degli strumenti finanziarair value rilevati a conto economico, il
reddito complessivo lordo degli investimentha raggiunto quota Euro 1.041 milioni (Euro
899 milioni al 30/09/2006). A tale ammontare comocno Euro 222 milioni di profitti netti
da realizzo sul patrimonio mobiliare ed immobilianenché Euro 627 milioni di interessi
attivi. Il saldo di utili e perdite da valutazionisulta negativo per circa Euro 27 milioni.

L'apporto deglistrumenti finanziari a fair value rilevato al conto economico € negativo
per Euro 139 milioni (positivo per Euro 42 milicali 30/09/2006). A pesare sul risultato si
segnala in particolare il contributo negativo divsla Vita, negativo per Euro 140 milioni),
controbilanciato da analoga variazione positivdiriegpegni nei confronti degli assicurati.

| proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venturesi
riferiscono alla plusvalenza realizzata dalla Capppgo per la cessione di azioni della
controllata Milano Assicurazioni S.p.A. per la sglaota assegnata alle Gestioni Separate
del settore Vita.
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« |l saldo deglialtri ricavi e degli altri costi € negativo per Euro 232 milioni (negativo per
Euro 213 milioni al 30/09/2006). Tale saldo di matwesiduale accoglie i proventi e gli
oneri di natura tecnica e non tecnica non altrdaestficati, oltre ad ammortamenti diversi
da quelli su investimenti immobiliari, sopravverierattive e passive nonché il movimento
netto dei fondi rischi ed oneri. All'interno deNace sono scontate quote di ammortamento
di attivita materiali ed immateriali per Euro 43liami.

» |l carico fiscale di periodorisulta sostanzialmente allineato a quello derispondente
periodo dell’'esercizio 2006. Il lieve increment@istrato € attribuibile, fra I'altro, alla piu
contenuta detassazione ai fini Ires delle pluswaerealizzate su talune partecipazioni
immobilizzate mentre, ai fini Irap, pesa l'incren@mell’aliguota nominale deliberata da
talune regioni in relazione all'imposta ad essdtapée.

Il totale delle somme pagate dei Rami Vita ammoatd&uro 1.599 milioni; di seguito
evidenziamo i sinistri pagati e denunciati nei R&anni (Lav. Dir. Ital.):

Sinistri pagati Sinistri denunciati
(€ milioni) (Numero)

09/2007 09/2006  Var. % 09/007 09/2006 Var. %

TOT. RAMI NON AUTO 92C 913 0,7C 532.29( 518.02¢ 2,75
TOT. RAMI AUTO 2.726 2.740 (0,50) 933.474 949.540 (1,69)
TOTALE RAMI DANNI 3.646 3.653 (0,20) 1.465.764 1.467.569 (0,12)

Il prospetto seguente evidenzia gli investimemtiattivita materiali e le disponibilita liquide al
30/09/2007, confrontati con i corrispondenti amraoirél 30/06/2007 e al 31/12/2006.

(€ migliaia) 30/09/2007 Comp. % 30/06/2007Comp. % Var. % 31/12/2006
INVESTIMENTI

Investimenti immobiliari 2.097.308 5,13 2.127.058 5,54 (1,40) 2.125.628
Partecipazioni in controllate,

collegate e joint venture 274.381 0,67 275.445 0,72 (0,39) 155.921
Finanziamenti e crediti 1.199.787 2,94 1.250.993 3,26 (4,09) 1.305.863
Investimenti posseduti sino alla

scadenza - - - - - -
Attivita finanziarie disponibili

per la vendita 24.263.269 59,37 23.838.916 62,05 1,78 23.067.611
Attivita finanziarie a fair value

rilevato a conto economico 10.996.657 26,90 8.942.106 23,28 22,98 7.157.453
Totale investimenti 38.831.402 95,01 36.434.518 94,85 6,58 33.812.476
Attivita materiali: immobili e

altre attivita materiali 1.185.994 2,90 1.216.415 3,16 (2,50) 1.164.620
Totale attivita non correnti 40.017.396 97,91 37.650.933 98,01 6,29 34.977.096
Disponibilita liquide e mezzi

equivalenti 855.189 2,09 763.348 1,99 12,03 723.032
Totale attivita non correnti e

disponibilita liquide 40.872.585 100,00 38.414.281 100,00 6,40 35.700.128
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Riserve tecniche nette

(€ migliaia) 30/09/2007 30/06/2007 31/12/2006
Riserve Tecniche Danni

Riserva premi 2.289.522 2.517.310 2.437.801
Riserva sinistri 8.615.200 8.476.991 8.529.076
Altre riserve 10.481 10.731 10.501
Totale riserve Danni 10.915.203 11.005.032 10.977.378
Riserve Tecniche Vita

Riserve matematiche 15.095.549 14.381.832 13.538.101
Riserve per somme da pagare 288.032 312.054 203.548
Riserve tecniche per cui il rischio

dell’investimento & sopportato dagli assicurati 4.196.889 2.086.114 1.126.403
Altre riserve (99.559) (23.214) 185.460
Totale Riserve Vita 19.480.911 16.756.786 15.053.512
Totale 30.396.112 27.761.818 26.030.890
Di seguito si riporta la suddivisione delle padsiinanziarie:

(€ migliaia) 30/09/2007  30/06/2007  31/12/2006
Passivita Finanziarie

Passivita subordinate 814.770 817.815 807.386
Passivita finanziarie fair valuerilevato a conto

economico 5.582.491 5.589.508 4.842.032
Altre passivita finanziarie 1.317.598 1.526.209 1.430.477
Totale passivita finanziarie 7.714.859 7.933.532 7.079.895

La voce Passivita finanziarie a fair value rilevato a contoeconomico comprende al
30/09/2007 Euro 5.421 milioni (al 31/12/2006 Eur®24 milioni) relative a passivita per
contratti finanziari emessi da compagnie di assizione, trattati con la metodologia del
deposit accounting che, sostanzialmente, prevédpuazione a conto economico dei soli
margini reddituali e l'imputazione a passivita fine@rie dei premi puri incrementati dalla
rivalutazione di periodo. Di questi Euro 306 mili@ono imputabili a BPV Vita.

Nelle Altre passivita finanziarie oltre all’indebitamento del Gruppo esposto di segaono

compresi Euro 320 milioni (Euro 203 milioni al 32/2006) relativi a depositi accesi dalla
clientela presso le controllate Banca SAl e Baneafi@; Euro 328 milioni di depositi accesi
presso i riassicuratori (Euro 324 milioni al 31/206); Euro 15,8 milioni (Euro 12,8 milioni al
31/12/2006) riguardanti contratti di investimentipuglati da assicurati vita valutati secondo il
metodo del costo ammortizzato; Euro 65,2 milionirE95,3 milioni al 31/12/2006) relativi a
operazioni di pronti termine di finanziamento stgia dalla controllata SAI Mercati Mobiliari.
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Indebitamento del Gruppo

Di seguito si ritiene opportuno dare evidenza sapadelle poste relative al solo debito
finanziario, inteso come I'ammontare complessivitedeassivita finanziarie per le quali non &
possibile stabilire una specifica correlazione lgowoci dell'attivo. La situazione é riassunta nel

prospetto seguente.

(€ milioni) 30/09/2007 30/06/2007 31/12/2006
Prestiti subordinati 814,8 817,8 807,4
Mandatory Sainternational 178,1 178,5 178,0
Debiti verso banche e altri finanziamenti 366,7 465,5 402,2
Totale Indebitamento 1.359,6 1.461,8 1.387,6

Le prime due categorie non presentano variazioniidvo rispetto a quanto evidenziato nella
situazione al 30 giugno 2007, mentre con riferirmeat Debiti verso banche ed altri
finanziamenti, riportiamo di seguito gli ammontari piu signifioa:

« Euro 250,5 milioni si riferiscono integralmente 'iatiebitamento consolidato della
controllata Immobiliare Lombarda;

e Euro 105,9 milioni si riferiscono al mutuo stipdadal Fondo Chiuso Immobiliare Tikal
R.E con Intesa SanPaolo, quest'ultima in qualitaBdnca Organizzatrice, Agente e
Finanziatrice. La finalitd del mutuo & quella dighorare il ritorno sui mezzi propri del
fondo e quindi sul capitale investito dai parteafjpal’ammontare erogato, che non
esaurisce il fido accordato pari complessivamemerainali Euro 280 milioni, & utilizzato
sia per investimenti in nuove iniziative, sia pealizzare interventi di miglioria in vista di
futuri realizzi o incrementi reddituali. Il costelta provvista € pari all’Euribor piu un credit
spread variabile da 70 a 110 b.p.. Il Fondo, sinpdacedente esercizio, ha fatto ricorso a
due strumenti derivati su tassi, in attuazione mk yolitica di copertura del potenziale
rischio di incremento dei tassi relativi al finasziento acceso.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell®&Rzione Trimestrale al 30 settembre 2007

In data 15 ottobre 2007 il Consiglio di Amministiaze di Fondiaria-SAl ha deliberato

l'emissione di un prestito obbligazionario suboattin a durata indeterminata (c.d.
"irredimibile™), denominato "Fixed Floating RaterPetual Subordinated Notes" per un valore
pari ad un massimo di Euro 750 milioni, da colleatagsclusivamente presso investitori
qualificati italiani ed istituzionali esteri conadgsione degli Stati Uniti d’America.

L'emissione ha gia ottenuto la necessaria auta@iaza da parte dellISVAP e si e vista
assegnare il rating BBB- da parte di Standard &rBodi rammenta che l'attuale rating
dell'emittente € BBB+ con outlook positivo. L'enimse del prestito avverra non appena le
condizioni e 'andamento dei mercati finanziari sentiranno alla Compagnia di ottimizzare il

costo della prowvista.

Il prestito obbligazionario consentira il rafforzanto patrimoniale della Compagnia, in
un’ottica di medio-lungo periodo, finalizzata tfaltro al miglioramento del rating.
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B.1.7.3

Le obbligazioni avranno durata indeterminata edviborso, che potra avvenire a far tempo dal
decimo anno dell'emissione, sara possibile soloneativa di Fondiaria-SAl, e soggetto a
ulteriore autorizzazione da parte di ISVAP.

In data 8 gennaio Fondiaria-SAl e Banca ltaleaggAS.hanno provveduto a risolvere

consensualmente gli accordi siglati in data 26 leap2007 che prevedevano, fra laltro,
'acquisizione da parte di Banca Italease S.p.Aurth quota del 50% del capitale sociale di
Banca SAl S.p.A., societa controllata dall’Offemenin pari data & stato stipulato un nuovo
accordo che prevede la distribuzione in esclusivgrddotti assicurativi vita del gruppo

Fondiaria-SAl mediante le filiali e la rete degljemti ed intermediari convenzionati del Gruppo
Banca Italease. Per maggiori informazioni si rirmiaomunicato stampa congiunto diffuso in
pari data da Fondiaria-SAl e Banca ltalease S.p.A.

In data 31 gennaio 2008 € stato perfezionato cdbejposit Insurance Agency of Serbia, in
qualita sia di azionista in proprio, sia di mandatali un gruppo di azionisti di minoranza, il

contratto per l'acquisto dell'83,32% del capitatdlad societa DDOR Novi Sad, Come gia
comunicato precedentemente, il prezzo di acquiattuipo per 1'83,32% del capitale € pari a
Euro 220 milioni. E' previsto che DDOR Novi Sadhigda I'ammissione delle proprie azioni
alla quotazione nel mercato OTC di Belgrado e, asgsivzamente, Fondiaria-SAl procedera al
lancio di un'offerta pubblica per I'acquisto di wrgeriore partecipazione pari a circa il 10%,
come previsto nel contratto di acquisizione.

Andamento recente e prospettive

Sono proseguite le azioni e le iniziative gestidfiablizzate alla realizzazione degli obiettivi
del piano strategico per il triennio 2006-2008. Pexggiori informazioni sul piano strategico
2006-2008, si veda comunicato stampa diffuso daliaoia-SAl in data 11 aprile 2006, relativo
allapprovazione da parte del Consiglio di Ammiragione della stessa del piano industriale
2006-2008 del Gruppo disponibile, unitamente altaspntazione agli analisti, sia sul sito
internet dell'Offerente  www.fondiaria-sai.it sia squello di Milano Assicurazioni
www.milass.it).

In particolare le attivita perseguiranno i seguebiettivi:

esserdeadernei Rami Auto e nel settore retail dei Rami Eletadnn ltalia;

mantenere eccellenti livelli di profittabilita;

sviluppare nuove iniziative di crescita in ltalial€estero;

offrire un attrattivo profilo di rischio e rendiminper gli azionisti.

In questo contesto si stanno consolidando le it&aali potenziamento e formazione della rete
di vendita, mentre lo sviluppo dei Rami Non-Autosgera anche attraverso I'avvio e/o |l
rafforzamento di accordi nel settore della bancasazione Danni. La leadership nei Rami
Auto verra poi a sua volta confermata attraversolahcio di canali di vendita diretta, cui
saranno dedicate risorse per assicurare la nei@ssuaisibilita e pubblicita.
Contemporaneamente si puntera alla ricerca di ughone efficienza competitiva, cercando |l
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contenimento dei cosiddetti oneri impropri, relatad eventuali contenziosi nelle fasi che
precedono l'offerta di risarcimento da parte d€ll@mpagnie, nonché di contenere i costi di
riparazione indirizzando i clienti verso carrozeeconvenzionate. A tal fine, Fondiaria-SAl ha
avviato un nuovo approccio di gestione del circuidtie riparazioni entrando a far parte della
catena del valore, la Compagnia potra raggiungate risparmi sui costi medi dei sinistri. La
societa dedicata alla realizzazione del progefitata individuata in Auto Presto & Bene S.r.l.

L'attivita nei Rami Vita, proseguira con un maggjmesidio posto sui capitali in scadenza,
privilegiando obiettivi commerciali focalizzati mgigrmente nel valore intrinseco del
portafoglio che non sui volumi in quanto tali. Rrgsira lo sviluppo dei canali di
bancassicurazione sia attraverso accordi commencigdti, sia attraverso societa controllate a
presidio di importanti partnership con il mondo Gamo.

Con riferimento alle recenti vicende che hannoredeato il mercato americano dei mutui
concessi a soggetti con basso merito di creditd. (mutui ‘subprimé) si precisa che né
Fondiaria-SAl né societa del Gruppo presentanonal@sposizione in qualita di erogatori di
tali mutui, né di investitori a rischio proprio, i gestori di prodotti finanziari aventi come
attivita sottostante i mutui medesimi.

In data 27 febbraio 2008, il Consiglio di Ammingtione dell’Offerente ha esaminato i dati
relativi ai premi raccolti nell’esercizio chiuso &l dicembre 2007. Come reso noto al mercato
con comunicato stampa diffuso in pari data, a livebnsolidato la raccolta premi complessiva
del lavoro diretto ha raggiunto Euro 1.867 milioon un incremento del 19,2%. Il dato relativo
alla raccolta premi e conforme a quanto previsigdacipi contabili internazionali IAS/IFRS,
tiene conto del consolidamento integrale di BPMa\&p.A. avvenuto nel 2° semestre 2007 e
del consolidamento integrale di BPV Vita avvenuéb 4° trimestre 2007 (a dati omogenei la
raccolta sarebbe stata in aumento del 65,6%) ecamprende i contratti di investimento dei
rami vita, la cui raccolta complessiva ammontareacEuro 172 milioni (Euro 883 milioni nel
2006). Nei Rami Danni la raccolta ammonta a EuB@9 milioni (Euro 7.295 milioni nel 2006,
+0,2%).

Nei Rami Vita i premi emessi hanno raggiunto Eurb58 milioni, con un incremento del
71,5%. Come gia ricordato precedentemente, takcitaederiva sia dal mutato perimetro di
consolidamento che dall’'ottimo contributo dell'sitih di bancassicurazione.

La nuova produzione, rilevata secondo la metric& A8l attesta ad Euro 402,8 milioni (+

64,8% rispetto al 2006). La raccolta premi del favdiretto della capogruppo ha raggiunto, al
termine dell’esercizio 2007, Euro 5.054 milioni,ncon calo del 3,4% rispetto al 2006. Tale
dato é allineato ai principi contabili italiani eoraprende anche la componente di puro
investimento della raccolta dei Rami Vita.

Nei Rami Danni sono stati raccolti Euro 3.846 nmilioon un calo di circa I'1%: di questi Euro
2.615 milioni (- 2,7%) nei Rami Auto ed Euro 1.2&ilioni nei Rami Non Auto (+ 2,7%).

| sinistri denunciati hanno registrato un decremgerelativamente al ramo RC Auto, del 3,6%.
Nel complesso i sinistri denunciati crescono delia.

Nei Rami Vita la raccolta premi del lavoro dirett;mmonta ad Euro 1.208 milioni (- 10,1%),
un calo determinato soprattutto dal minor appoeiopdodotti di capitalizzazione (-24,9%).
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Alla data del Presente Documento di Offerta, fattdvo quanto descritto nel precedente
Paragrafo B.1.7.2Hatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura della IReione Trimestrale al 30
settembre 20Q7on si segnalano eventi o fatti di rilievo chearpbbero ragionevolmente avere
ripercussioni significative sui risultati del Gruppl 31 dicembre 2007.
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B.2

B.2.1

B.2.2

B.2.3

B.2.4

Informazioni relative alla societa emittente gl strumenti finanziari
offerti in corrispettivo dell’Offerta

Denominazione sociale, forma giuridica e setkgale

La denominazione sociale della societa emitteritstigimenti finanziari offerti in corrispettivo
dell’'Offerta € Compagnia di Assicurazione di Milasacieta per azioni e, in forma abbreviata,
Milano Assicurazioni S.p.A.

Milano Assicurazioni, € una societa di diritto iigalo costituita nella forma di societa per
azioni, con sede legale in Milano, Via Senigallia, 18/2, iscritta presso il Registro delle
Imprese di Milano al nhumero 00957670151. Milano idssazioni € un’impresa autorizzata
all’'esercizio delle assicurazioni a norma dellesto 65 R.D.L 29 aprile 1923 n. 966,
convertito nella legge 17 aprile 1925 n. 473. Milakssicurazioni & stata costituita in data 24
luglio 1825. La durata della societa e fissata sin®1 dicembre 2050.

Legislazione di riferimento e foro competente

Milano Assicurazioni e costituita ed opera in confita alla legge italiana. La societa é
sottoposta alla giurisdizione della autorita giiatia ordinaria e di giustizia amministrativa di
Milano.

Capitale Sociale

Alla data del presente Documento di Offerta, ilitap sociale sottoscritto e versato di Milano
Assicurazioni € pari a Euro 251.217.463,64, rappredo da (i) n. 452.370.625 azioni
ordinarie, con valore nominale di Euro 0,52 ciascum (i) n. 30.739.882 azioni di risparmio,
con valore nominale di Euro 0,52 ciascuna, entraguimate sul MTA.

Milano Assicurazioni non ha in circolazione catégaspeciali di azioni ovvero categorie di
strumenti finanziari che siano forniti di particoldiritti amministrativi o patrimoniali.

Ad eccezione delle proprie azioni ordinarie e dparmio che sono quotate sul MTA, Milano
Assicurazioni non ha emesso altri strumenti finarizihe siano quotati presso alcun mercato
regolamentato.

Inoltre, alla data del presente Documento di Gdferton sussistono impegni per aumenti di
capitale ovvero deleghe al Consiglio di Amministbaz a deliberare aumenti del capitale
sociale di Milano Assicurazioni.

Azionisti rilevanti

Si riportano di seguito i dati relativi ai principaazionisti di Milano Assicurazioni
(con partecipazioni superiori al 2%) sulla basda@formazioni disponibili alla data
del 29 febbraio 2008:

55



B.2.5

Dichiarante Azionista diretto Percentuale sul
capitale sociale

Premafin Finanziaria S.p.A. Fondiaria-SAl S.p.A. 56,141%

Holding di partecipazioni Fondiaria Nederland B.V. 1,847%
Milano Assicurazioni S.p.A.(*) 0,799%
SAIl Holding Italia S.p.A. 0,629%
Sainternational S.A. 0,245%
Pronto Assistance S.p.A. 0,067%
Novara Vita S.p.A. 0,020%

Totale 59,748%

(*) Private ex lege del diritto di voto ai sensilithticolo 2357-ter, comma 2, del codice civilalell'articolo 2359-
bis, comma 5, del codice civile.

Alla data del presente Documento di Offerta, Milakssicurazioni &€ controllata da Fondiaria-
SAl, che e a sua volta controllata da Premafin ieraia S.p.A. Holding di partecipazioni, ai
sensi dell’articolo 93 del TUF.

Milano Assicurazioni & soggetta all'attivita di eliione e coordinamento della controllante
Fondiaria-SAl ai sensi degli artt. 2497 ss. delicedivile.

Sulla base delle informazioni disponibili alla datel presente Documento di Offerta, non
sussistono pattuizioni o accordi tra azionisti diavlo Assicurazioni in merito all’esercizio dei
diritti inerenti ai titoli della stessa nonché gferimento degli stessi.

Anche in ipotesi di integrale adesione all'Offedtm parte degli azionisti Immobiliare Lombarda
destinatari della stessa, I'Offerente continuenimamtenere, direttamente e indirettamente, il
controllo di Milano Assicurazioni ai sensi dell'&extlo 93 del TUF.

Organi sociali

Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione di Milano Assicuriani, nominato dall'’Assemblea ordinaria
del 22 aprile 2005 ed in carica fino alla data’deflemblea convocata per I'approvazione del
bilancio al 31 dicembre 2007, € composto dai setjosmbri:

Carica Nominativo Luogo e Data di Nascita
Presidente e

Amministratore Delegato  Fausto Marchiodhi Scalenghe (TO), 21 ottobre 1943
Vicepresidente Cosimo Rucelldi: @ 3 Firenze, 29 settembre 1933
Vicepresidente Gioacchino Paolo Ligre$ti Milano, 26 marzo 1969
Amministratore Alessandra Talarico Catanzaro, 3 agosto 1967
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Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore

Umberto Bocchind” @
Emilio Perrone Da zafd ®
Flavio Dezzar?
Mariano Fre{ ®
Emanuele Erbetta
Francesco Randazzb®”
Simone Tabact
Antonio Talaricé”

Lia Lo Vecchio

Giulia Maria Ligrest®
Jonella Ligrest?
Maurizio Di Maid?
Massimo Pirf{’

Sergio Viglianisi
Salvatore Rubino (1)

Pinerolo (TO), 19 agosto 1959
Foggia, 27 novembre 1929
Asti, 8 gennaio 1941

Milano, 1 febbraio 1941
Novara, 23 marzo 1953
Paterno (CT), 25 luglio 1943
Mantova, 24 dicembre 1972
Orsomarso (CS), 20 ottobre 1942
Paterno (CT), 2 ottobre 1950
Milano, 30 gennaio 1968
Milano, 23 marzo 1967

Roma, 21 novembre 1960
Udine, 1 febbraio 1937
Catania, 26 agosto 1965
Palermo, 4 ottobre 1963

(1) Membri del Comitato Esecutivo.

(2) Amministratori in possesso dei requisiti diipehdenza, cosi come previsto dal Codice di Autgaisa.

(3) Membri del Comitato per il Controllo Interno.

(*) Il Dott. Francesco Randazzo & stato nominatdl'@ssemblea del 26 aprile 2006, in sostituziond de
dimissionario Avv. Luigi Pisanu.

Tutti i componenti del Consiglio di Amministrazios®no domiciliati per la carica presso la
sede legale di Milano Assicurazioni.

Con riferimento alle cariche ricoperte dai compdnelel Consiglio di Amministrazione di
Milano Assicurazioni in Fondiaria-Sai e in Immobile Lombarda, si veda precedente
Paragrafo B.1.5.

Collegio Sindacale
Il Collegio Sindacale di Milano Assicurazioni, narato dall’Assemblea ordinaria del 22 aprile

2005, in carica fino alla data dell’'assemblea caat@ per I'approvazione del bilancio relativo
all'esercizio 31 dicembre 2007, risulta compostmeondicato nella tabella che segue:

Carica Nominativo
Presidente Graziano Visentin
Sindaco effettivo Giovanni Ossola
Sindaco effettivo Alessandro Rayneri
Sindaco supplente Roberto Frascinelli
Sindaco supplente Claudio De Re
Sindaco supplente Giuseppe Alde’

Luogo e Data di Nascita
Albano Laziale (R&8, agosto 1950
Torino, 24 aeril955
Torino, 4@io 1932
Torino, dyembre 1947
Milano, 9 ago€té11
Milano, 11 sebmenm1 939

Tutti i componenti del Collegio Sindacale sono dahaiti per la carica presso la sede legale di
Milano Assicurazioni.

Si segnala che i componenti del Collegio SindadaMilano Assicurazioni non sono membri
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B.2.6

né del Consiglio di Amministrazione né del Coltegbindacale di Fondiaria-SAl e di
Immobiliare Lombarda.

Sintetica descrizione del gruppo di appartemza

Milano Assicurazioni € la piu antica societd pefomaiz assicurativa italiana; il suo atto
costitutivo risale infatti al 1825.

Milano Assicurazioni & stata tradizionalmente lanpagnia delle aziende milanesi con una
specifica vocazione all’assunzione di rischi indasit per poi progressivamente estendere le
proprie attivita anche ai rischi di massa. La cogmie ha oggi una specializzazione prevalente
nei Rami Danni con una quota di mercato pari eadlré% (Fonte ANIA).

Dal dicembre 1993 le azioni della societa sono aeatul MTA.

La societa, capogruppo delllomonimo gruppo, deveuda attuale configurazione ad alcune
operazioni straordinarie che I'hanno interessafacneso degli anni ed in particolare, tra le
altre, alle seguenti incorporazioni:

* La Previdente Assicurazioni;

* LaPrevidente Vita;

» ltalia Assicurazioni;

* Nuova Maa Assicurazioni e Maa Vita Assicurazioni;

»  Sis Assicurazioni.

La Compagnia e oggi presente uniformemente su ilugeritorio nazionale ed opera attraverso
una rete di vendita costituita da circa 1.400 agefacenti capo a quatttarand commerciali
storici Milano, Nuova Maa, La Previdente ed Italia.

Le principali aree di business in cui il gruppo aib Assicurazioni opera sono:

e Settore Assicurativo Danni e Vitaoltreché tramite la Milano Assicurazioni, il grupp
opera in questo settore anche attraverso le ctat&ol

- Dialogo Assicurazioni S.p.Asocieta attiva principalmente nel collocamentprdidotti
assicurativi auto attraverso il canale telefonidargernet;

- Systema Compagnia di Assicurazioni S.psAcieta che opera nei rami danni attraverso
la commercializzazione di prodotti standardizzasitribuiti da istituti bancari con i
guali sono stati stipulati specifici accordi;

- Fondiprev S.p.A.societa che opera nei rami vita attraverso il kabhancario;
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- Bipiemme Vita S.p.Asocieta di bancassicurazione vita in partnership it@Gruppo
Banca Popolare di Milano e che opera attraversolgie 700 sportelli bancari dello
stesso.

e Settore Immobiliare Milano Assicurazioni, importante investitore nalomparto
immobiliare, in quanto attivita accessoriacre businesspartecipa ad un progetto di
sviluppo immobiliare a Milano sull’'area denomin&@aribaldi Repubblica”. Tale progetto
che vede coinvolto, oltre alla Milano Assicuraziamche il gruppo immobiliare americano
Hines prevede la realizzazione di circa 95 milarireptadrati di superficie edificabile, di
cui circa 50 mila metri quadrati per superfici ab wfficio, circa 10 mila metri quadrati per
superfici commerciali, circa 15 mila metri quadnagir superfici residenziali e circa 20 mila
metri quadrati per superfici espositive.

Oltre ad operare direttamente, il gruppo operangbisettore immobiliare anche attraverso
le controllate Meridiano Eur S.p.A. proprietariauti immobile posto in Assago, gia sede in
passato della stessa Milano Assicurazioni ed oggéeréssato da un progetto di

ristrutturazione, e Campo Carlo Magno S.p.A., dacecquisita da Milano Assicurazioni

nel dicembre 2005, titolare di un complesso immaltsl alberghiero posto in Madonna di
Campiglio e denominato GOLF HOTEL.

Si riporta di seguito una rappresentazione grafigle societa facenti parte del gruppo che fa
capo a Milano Assicurazioni, alla data dell'1 fedibr2008.

— SOCIETA’ CONTROLLATE
MILANQ

FINANZIARIE ASSICURATIVE DIVERSE

MILANO ASSICURAZIONI

|

100%

MERIDIANO EUR
‘—l 100% 100%
SYSTEMA SOGEINT
100%
CAMPO CARLO MAGNO

100%

9.85%
A 4 bisLogo i

ASSICURAZIONI
MERIDIANO ORIZZONTI
60%

FONDIPREV
1

51%
BIPIEMME VITA

Situazione al 01/02/2008
Percentuali calsolate sulle azioni della corrispondente categoria.

1) Un ulteriore 40% & detenuto da FONDIARIA-SAI S.p.A..
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B.2.7 Attivita

Le tabelle che seguono riepilogano l'entita (rif@rial bilancio consolidato di Milano
Assicurazioni al 31 dicembre 2006, ultimo bilan@pprovato) e I'andamento dei dati che

caratterizzano principalmente I'attivita del grugddano Assicurazioni.

Premi emessi

(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005 Variazione %
LAVORO DIRETTO
Rami Danni 2.754.718 2.730.030 +0,90
Rami Vita 641.070 586.292 +9,34
Totale lavoro diretto 3.395.788 3.316.322 +2,40
Totale lavoro indiretto 20.668 9.437 +119,01
TOTALE GENERALE 3.416.456 3.325.759 +2,73
Situazione del personale

31/12/2006 31/12/2005
Dirigenti 28 23
Impiegati e quadri 1.625 1.652
Portieri immobili 5 5

1.658 1.680

Investimenti
(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005
Investimenti immobiliari 375.294 370.136
Partecipazioni in controllate, collegate e joinnwere 13.469 4.820
Investimenti posseduti sino alla scadenza
Finanziamenti e crediti 148.619 212.874
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 8.836.17¢ 7.580.602
Attivita finanziarie a fair value rilevato a conexonomico 1.918.09¢ 876.255
Totale 11.291.66( 9.044.687
Patrimonio Netto
(€ migliaia) 2006 2005 Variazione
Patrimonio netto di Gruppo 1.985.504 1.717.584 267.920
Capitale 242.981 238.575 4.406
Altri strumenti patrimoniali - - -
Riserve di capitale 360.041 325.145 34.896
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 8385 684.889 153.678
Azioni proprie -8.271 -374 -7.897
Riserva per differenze di cambio nette - - -
Utili o perdite su attivita finanziarie disponibipier la
vendita 306.681 191.125 115.556
Altri utili e perdite rilevati direttamente nel panonio -2.349 -5.298 2.949
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza delugipo 247.854 283.522 -35.668
Patrimonio netto di Terzi 3.647 3.587 60
Capitale e riserve di terzi 3.572 3.391 181
Utili e perdite rilevati direttamente nel patrimeni -6 17 -23
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza di zér 81 179 -98
TOTALE 1.989.151 1.721.171 267.980
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La seguenti tabelle riportano la suddivisione deng lordi emessi per rami di attivita.

PREMI EMESSI LORDI AL 31.12.2006 - (aggregazione reni per nota int. consolidato)

31/12/200 31/12/20Q05 | Variazione Distrib. Distrib.

importi in migliaia di euro Gruppo Gruppo % % 2006 % 2005
Milano Milano

LAVORO DIRETTO
Rami Danni
Infortuni e malattia (rami 1 e 2) 230.275 225.827 ud7 6,749 6,65%
Assicurazioni marittime aeronautiche e traspoaim(| 4,5 11.424 10.13p 12,740 0,33% 0,30%
Incendio e altri danni ai beni (rami 8 e 9) 277.1L08 65.75( 4,27% 8,11%0 7,82%
R.C. generale (ramo 13) 184.721 179.20¢7 3,08p6 5,41% 5,2/ %
Credito e cauzioni (rami 14 e15) 22.356 23548 -2,p4% 679 0,699
Perdite pecuniarie di vario genere (ramo 16) 71814 69%. 16,779 0,23%6 0,20p6
Tutela giudiziaria (ramo 17) 6.149 6.011 2,30% 0,18% 0,18%
Assistenza (ramo 18) 13.127 13.01p 0,869 0,39% 0,38%
TOTALE RAMI NON AUTO 753.472 730.180 3,19% 22,05% 21,49%
R.C. autoveicoli terrestri (ramo 10) 1.732.894 1.123 0,459 50,72% 50,776
Corpi di veicoli terrestri (ramo 3) 268.3p2 275.384 5524 7,859 8,10%
TOTALE RAMI AUTO 2.001.246 2.000.494 0,049 58,58% 58,88%
TOTALE RAMI DANNI 2.754.718 2.730.674 0,889 80,63% 80,37%
Rami Vita
Ass.ni sulla durata della vita umana | 359.147 366189 -1,92% 10,51% 10,78%%
Ass.ni di nunzialita e natalita I
Ass.ni connesse con fondi e indici 1 10.920 22629 5,72% 0,29% 0,67%0
Ass.ni malattia ex art. 1 Dir. CEE 79/267 v 72 93 AR 0,009 0,00%
Oper.ni di capitalizzazione 271.8B2 268.788 1,13% %P6 7,919
Oper.ni di gestione fondi pensione VI
TOTALE RAMI VITA 641.07( 657.698 -2,53% 18,76% 19,36%
TOT. LAVORO DIRETTO 3.395.788 3.388.374 0,22% 99,40% 99,72%)
LAVORO INDIRETTO EXTRAGR. MILANO
Rami Danni 20.569 9.30B 121,046 0,64% 0,2Y%
Rami Vita 105 134 -21,64% 0,00p6 0,00%
TOT. INDIRETTO EXTRAGR.MILANO 20.668 9.437 119,01% 0,60%) 0,28%
|[TOTALE GENERALE | | 3.416.45¢ | 3.397.841 | 0,55p6 | 100,009 100,009

Non si rilevano procedimenti giudiziari o arbitralne possano avere avuto di recente effetti
rilevanti sulla situazione economica e finanziaiidlilano Assicurazioni.
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B.2.8

Situazione patrimoniale e conto economico tassificato

B.2.8.1 Bilancio Consolidato Esercizio 2006

(€ migliaia)
Stato Patrimoniale — Attivita
2006 2005

1 ATTIVITA' IMMATERIALI 241.896 176.088
1.1 Avviamento 195.926 175.338
1.2 Altre attivita immateriali 45.970 750
2 ATTIVITA’ MATERIALI 154.077 110.625
2.1 Immobili 29.706 30.519
2.2 Altre attivita materiali 124.371 80.106
3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 344.65 6 358.527
4 INVESTIMENTI 11.291.660 9.044.687
4.1 Investimenti immobiliari 375.294 370.136
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joinnwere 13.469 4.820
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza
4.4 Finanziamenti e crediti 148.619 212.874
4.5 Attivita finanziarie disponibili per la vendita 838.179 7.580.602
4.6 Attivita finanziarie a fair value rilevato a conexonomico 1.918.09 876.255
5 CREDITI DIVERSI 869.635 973.729
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazioneetiia 632.261 651.820
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 41.893 68.095
5.3 Altri crediti 195.481 253.814
6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 281.295 288.545
6.1 Qétrivlgavgggitcaorrenti o di un gruppo in dismissiopessedute 772 1416
6.2 Costi di acquisizione differiti 79.088 66.236
6.3 Attivita fiscali differite 26.841 36.353
6.4 Attivita fiscali correnti 117.929 128.752
6.5 Altre attivita 56.665 55.788
7 DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 136.906 156.649

TOTALE ATTIVITA 13.320.125 11.108.850
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(€ migliaia)

Stato Patrimoniale - Patrimonio Netto e Passivita

2006 2005

1 PATRIMONIO NETTO 1.989.151 1.721.171
1.1 di pertinenza del gruppo 1.985.504 1.717.584
1.1.1| Capitale 242.981 238.575
1.1.2 | Altri strumenti patrimoniali
1.1.3 | Riserve di capitale 360.041 325.145
1.1.4 | Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 838.567 684.889
1.1.5| (Azioni proprie) -8.271 -374
1.1.6 | Riserva per differenze di cambio nette
1.1.7 | Utili o perdite su attivita finanziarie dispidili per la vendita 306.68]L 191.125
1.1.8| Altri utili o perdite rilevati direttamenteehpatrimonio -2.344 -5.298
1.1.9| Utile (perdita) dell'esercizio di pertinendal gruppo 247.854 283.522
1.2 di pertinenza di terzi 3.647 3.587
1.2.1| Capitale e riserve di terzi 3.572 3.391
1.2.2 | Utili o perdite rilevati direttamente nel patonio -6 17
1.2.3| Utile (perdita) dell'esercizio di pertinendiaterzi 81 179
2 ACCANTONAMENTI 79.271 63.453
3 RISERVE TECNICHE 9.081.110 8.468.790
4 PASSIVITA FINANZIARIE 1.547.796 244.431
4.1 Passivita finanziarie a fair value rilevato@to economico 1.233.285 84.488
4.2 Altre passivita finanziarie 314.511 159.943
5 DEBITI 391.797 392.953
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicuraziaheetta 73.429 89.036
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicuraz¢o 14.278 13.272
5.3 Altri debiti 304.090 290.645
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 231.000 218.052
6.1 Passivita di un gruppo in dismissione possegsola vendita 762
6.2 Passivita fiscali differite 53.597 11.474
6.3 Passivita fiscali correnti 1.474 131
6.4 Altre passivita 175.167 206.447

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA’ 13.320.125 11.108.85(Q

Note esplicative alla situazione patrimoniale ald&éembre 2006

Attivita immateriali

Le altre attivitd immateriali comprendono essemz@ite il valore del portafoglio assicurativo
di Bipiemme Vita gia esistente al momento dell’astione da parte di Milano Assicurazioni,
che viene ammortizzato coerentemente con la ralatadenza media.

Attivita materiali

Gli immobili rientranti nelle attivita materiali 8o quelli destinati all’esercizio dell'impresa.
Tali immobili sono rilevati al costo e sono ammextti sistematicamente in base alla loro vita
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utile. Per i fabbricati interamente posseduti, aomtamento e calcolato sul valore degli
immobili al netto del valore dei terreni su cui giiéssi insistono.

Le altre attivitd materiali si riferiscono per Eutb8.484 migliaia ad acconti versati in relazione
ad immobili in corso di costruzioni nelle aree gos Milano, via Lancetti; Milano, via
Confalonieri-via de Castillia (Lunetta dell'lsola)Roma, via Fiorentini.

Investimenti

Gli investimenti immobiliari comprendono gli immdbposseduti dal gruppo destinati alla
locazione a terzi o detenuti per finalita di invesnto in un’ottica di apprezzamento del loro
valore nel tempo. Sono valutati al costo di acguesdt ammortizzati sistematicamente sulla
base della relativa vita utile. Per i fabbricateimmente posseduti, I'ammortamento e calcolato
sul valore degli immobili al netto del valore deireni su cui gli stessi insistono.

Le “Attivita Finanziarie disponibili per la venditache rappresentano la categoria decisamente
piu significativa degli investimenti finanziari, eentemente con le caratteristiche e le finalita
dell'attivita assicurativa, sono composte da:

(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005 Variazione
Titoli di capitale al fair value quotati 1.393.615 1.114.213 279.402
Titoli di capitale al fair value non quotati 11.047 18.001 -6.954
Titoli di debito quotati 6.957.401 6.022.244 935715
Titoli di debito non quotati 21.886 31.903 -10.017
Quote di OICR 452.230 394.241 57.989
TOTALE 8.836.179 7.580.602 1.255.577

Le “Attivita Finanziarie a fair value rilevato a 6w Economico” sono composte da:

(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005 Variazione
Titoli di capitale quotati 101.600 55.072 46.528
Titoli di debito quotati 910.707 701.752 208.955
Titoli di debito non quotati 375.659 56.139 319.520
Quote di OICR 527.784 56.899 470.885
Altri strumenti finanziari 2.349 6.393 -4.044
TOTALE 1.918.099 876.255 1.041.844

Crediti diversi
| crediti derivanti da operazioni di assicuraziamoenprendono crediti verso assicurati per Euro

migliaia 329.003, di cui Euro migliaia 310.142 rifea premi dell'esercizio e Euro migliaia
18.861 per premi di esercizi precedenti.
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Inoltre sono compresi Euro migliaia 239.942 di dieekrso intermediari di assicurazione, Euro
migliaia 15.411 di crediti compagnie conti correatituro migliaia 47.905 di crediti verso

assicurati e terzi per somme da recuperare.

Gli altri crediti risultano cosi suddivisi:

(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005 Variazione
Crediti verso Fondiaria-Sai per acconti di imposta

versati e per crediti e ritenute d’imposta tragfer

a seguito della adesione al consolidato fiscale 108.229 135.897 -27.668
Crediti commerciali 54.927 92.212 -37.285
Altri crediti 32.325 25.705 6.620
TOTALE 195.481 253.814 -58.333

Patrimonio netto e passivita

Patrimonio netto

Il Patrimonio Netto consolidato, pari a Euro miglial.989.151, comprensivo di risultato
d’esercizio e delle quote di terzi, si incremerit&uro migliaia 267.980 rispetto al 2005.

Si riporta di seguito la composizione delle risgpag¢rimoniali:

(€ migliaia) 2006 2005 Variazione
Patrimonio netto di Gruppo 1.985.504 1.717.584 26920
Capitale 242.981 238.575 4.406
Altri strumenti patrimoniali - - -

Riserve di capitale 360.041 325.145 34.896
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 83856 684.889 153.678
Azioni proprie -8.271 -374 -7.897
Riserva per differenze di cambio nette - - -

Utili o perdite su attivita finanziarie disponibifier la

vendita 306.681 191.125 115.556
Altri utili e perdite rilevati direttamente nel ganonio -2.349 -5.298 2.949
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza delugipo 247.854 283.522 -35.668
Patrimonio netto di Terzi 3.647 3.587 60
Capitale e riserve di terzi 3.572 3.391 181
Utili e perdite rilevati direttamente nel patrimani -6 17 -23

Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza di zér 81 179 -98
TOTALE 1.989.151 1.721.171 267.980
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La tabella seguente riepiloga il numero delle azidel valore nhominale di Euro 0,52 cadauna,
che compongono il capitale sociale della capogrugpano Assicurazioni:

Ordinarie Risparmio  Ordinarie Risparmio
31/12/2006 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2005
Numero di azioni emesse 436.529.445 30.739.882 428.058.239 30.739.882

Riserve tecniche

Ammontano a Euro 9.081.110 migliaia e registrano imcremento complessivo rispetto
all’'esercizio precedente pari a Euro 612.320 migligi cui Euro 588.043 migliaia riferibili

all'ingresso nell'area di consolidamento, avvenatodecorrere dall’esercizio in corso, di
Bipiemme Vita.

Si riporta il dettaglio delle riserve tecniche:

(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005 Variazione
RAMI DANNI

Riserva premi 958.933 982.854 -23.921
Riserva sinistri 3.402.204 3.340.652 61.552
Altre 2.750 2.084 666

Totale rami danni 4.363.887 4.325.590 38.297
RAMI VITA

Riserve matematiche 4.337.552 3.660.931 676.621
Riserva per somme da pagare 35.687 6.313 29.374

Riserve tecniche allorché il rischio dell’investinte e
supportato dagli assicurati e derivanti da gestidake

fondi pensione 255.730 278.101 -22.371

Altre 88.254 197.855 -109.601
Totale rami vita 4.717.223 4.143.200 574.023
TOTALE RISERVE TECNICHE 9.081.110 8.468.790 612.320

Passivita finanziarie
Le passivita finanziarie a fair value rilevato atmeconomico si distinguono in:

= Passivita finanziarie possedute per essere negosata voce comprende Euro migliaia
25.540 relativi a operazioni in strumenti derivai copertura su titoli azionari in
portafoglio.

= Passivita finanziarie designate a Fair Value con ipatto a Conto Economico: osi
come disciplinato dallo IAS 39, la voce comprendedEmigliaia 1.207.176 (di cui Euro
1.131.627 derivanti dall'ingresso nell’area di aglidamento di Bipiemme Vita) riferibili a
polizze vita che, pur essendo giuridicamente ctihiaassicurazione, presentano un tipo
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di rischio assicurativo non significativo e non nti@no pertanto nell’ambito di
applicazione dell’IFRS 4.

Altre passivita finanziarie

La voce comprende le passivita finanziarie definitdisciplinate dallo IAS 39 non incluse nella
categoria “Passivita finanziarie a fair value rd&w a conto economico”. Fra queste: depositi
costituiti a garanzia in relazione ai rischi cedatriassicurazione per Euro migliaia 147.763 e
passivita subordinate per Euro migliaia 162.505e$pei ultime si riferiscono essenzialmente a
un finanziamento erogato nel corso dell'esercizéo Mediobanca a Milano Assicurazioni,
iscritto per un importo pari a Euro migliaia 15429 ale finanziamento prevede un tasso di
interesse pari all’euribor a 6 mesi + 180 basistsoéd € rimborsabile in cinque rate annuali di
eguale importo a partire dal 16° anniversario dadlea di erogazione.

Debiti

Si riporta di seguito il dettaglio degli “altri digib:

(€ migliaia) 2006
Per imposte a carico degli assicurati 27.547
Per oneri tributari diversi 22.167
Verso enti assistenziali e previdenziali 9.250
Debiti commerciali 71.622
Trattamento di fine rapporto 38.218
Debito Ires verso Fondiaria —Sai a seguito adesialnconsolidato fiscale 97.305
Altri 37.981
TOTALE 304.090
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Conto Economico Riclassificato Esercizio 2006

(€ migliaia) 31/12/2006 31/12/2005 Variaz. %
Premi netti 3.348.998 3.219.614 4,02
Oneri netti relativi ai sinistri -2.668.448 -2.599.816 2,64
Commissioni nette 3.954 950 316,21
Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziariair

value rilevato a conto economico 23.705 56.660 -58,16
Proventi netti da controllate, collegate e joinnuere 3.178 292 988,36
Proventi netti da altri strumenti finanziari e

investimenti immobiliari 330.030 280.174 17,79
Spese di gestione -530.166 -500.834 5,86
Altri costi al netto altri ricavi -120.913 -60.421 100,12
Utile (perdita) dell’esercizio prima delle imposte 390.338 396.619 -1,58
Imposte -142.403 -119.361 19,30
Utile (perdita) dell’esercizio al netto delle impose 247.935 277.258 -10,58
Utile (perdita) delle attivita operative cessate 6.443 -100,00
Utile (perdita) consolidato 247.935 283.701 -12,61
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza di zér 81 179 -54,75
Utile (perdita) dell’esercizio

di pertinenza del gruppo 247.854 283.522 -12,58

Note esplicative sull’'andamento dell’esercizio 00

L'esercizio 2006 chiude con un utile netto di E@47.854 migliaia, contro Euro 283.522
migliaia dell’esercizio precedente. Nel confrontarisultati, occorre tenere presente che l'utile
dell’esercizio 2005 beneficiava di un carico figcglarticolarmente ridotto a seguito del
prelievo dal fondo imposte differite dell'importe Buro 31.508 migliaia, pari all'onere fiscale
relativo alla parte non piu imponibile della ripaedi valore effettuata nell’esercizio 2004 sulle
azioni Generali in portafoglio.

| principali aspetti che hanno caratterizzato sutliato conseguito nell’esercizio 2006 possono
cosi riassumersi:

» La gestione assicurativa danni chiude con un wilma delle imposte di Euro 292.694
migliaia, contro l'utile di Euro 332.260 migliaialevato alla chiusura del precedente
esercizio. La flessione é principalmente ricondieibd un incremento di sinistralita nel
ramo R. C. Generale, con particolare riferimentocamtratti stipulati nei confronti di
Aziende Ospedaliere e Enti Territoriali, e ad urfedente impatto economico della
riassicurazione passiva che, nel precedente emgreizeva consentito di conseguire un
risultato particolarmente favorevole.
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E’ risultato invece migliore I'andamento del ramo ® Autoveicoli, che ha beneficiato
delle programmate azioni di risanamento nei settoiffari e nelle aree geografiche che
presentavano andamenti tecnici non soddisfacemtipiamente positivo I'andamento del
ramo corpi di veicoli terrestri, che continua aghapare una redditivita significativa.

Il settore vita fa emergere un utile prima dellepaste di Euro 96.077 migliaia, in
significativo miglioramento rispetto al risultat®@@5, pari a Euro 63.214 migliaia di utile.

Il dato dell’esercizio 2006 comprende I'apportdadiro 9.456 migliaia relativo a Bipiemme
vita di cui, nel corso dell'esercizio, la capogrop@dilano Assicurazioni ha acquisito una
quota del 50%.

Al netto di tale apporto l'utile ante imposte 20€@6ulta pertanto pari a Euro 86.621
migliaia e mantiene un significativo incrementge#o al precedente esercizio, a seguito
sia dei maggiori margini reddituali conseguentiaatirescita del portafoglio di tipo
tradizionale, sia ad un minor fabbisogno di risemggiuntive, la cui dinamica ha
beneficiato del trend di rialzo dei tassi di int=ge.

La gestione patrimoniale e finanziaria ha consentlt conseguire proventi netti da
strumenti finanziari e investimenti immobiliari pEuro 356.913 migliaia, in aumento del
5,9% rispetto al precedente esercizio (+ 2,1% depdi area di consolidamento e cioé
escludendo i proventi riconducibili a Bipiemme Vita

In particolare i proventi derivanti da altri strumtiefinanziari e investimenti immobiliari

ammontano a Euro 330.030 (+17,8%), mentre i proveetti derivanti da strumenti

finanziari a fair value rilevato a conto economi@mmontano a Euro 23.705 migliaia,
contro Euro 56.660 migliaia rilevati nell’eserciZ605.

La flessione & essenzialmente imputabile ai rip@tterventi di politica monetaria adottati
nel corso dell’esercizio dalle principali Banchen@ali allo scopo di fronteggiare i pericoli
di una ripresa del trend inflazionistico. Tali intenti hanno influito negativamente sui
corsi dei titoli obbligazionari, con particolaréetimento a quelli con tasso fisso e piu lunga
scadenza, determinando un impatto negativo sugtiwmenti dei valori di carico ai prezzi
di mercato di fine anno, sia pure in misura infegidspetto ai picchi registrati alla fine del
primo semestre.

Le spese di gestione del settore assicurativo dammontano a Euro 494.100 migliaia,
contro Euro 473.803 migliaia del precedente esiexcton una incidenza sui premi netti
pari al 18,2% (17,9% al 31 dicembre 2005). Neiirgita le spese di gestione risultano pari
a Euro 35.216 migliaia, con una incidenza sui préshi5,6%.

Le imposte relative all’esercizio in corso ammotanEuro 142.403 migliaia e presentano
una incidenza sull'utile lordo del 36,5%, a frodigl'incidenza 2005 pari al 30,1%. Il tax
rate € inferiore rispetto al quello nominale prpadimente per effetto dei dividendi

incassati, che sono fiscalmente non imponibili fEerquasi totalita. Il tax rate 2005

beneficiava inoltre del prelievo dal fondo imposii&erite di Euro 31.508 migliaia, pari

all'onere fiscale relativo alla parte non piu imganle della ripresa di valore operata
nell'esercizio 2004, dalla capogruppo Milano Assiaioni, sulle azioni Generali in

portafoglio.
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Si segnala inoltre che il risultato di periodo ndsulta influenzato da eventi od operazioni
atipiche e/o inusuali rispetto al consueto svolgitoalell’attivita.

Il prospetto che segue evidenzia i risultati pridedle imposte conseguiti a livello di singolo
settore.

Altre
(€ migliaia) Danni Vita Immob. Attivita Totale
Premi netti 2.719.429 629.569 - - 3.348.998
Oneri netti relativi ai sinistri -1.977.647-690.801 - - -2.668.448
Commissioni nette - 3.954 - - 3.954
Proventi netti da controllate e collegate 351 2.292 -121 656 3.178
Reddito netto degli investimenti 149.043179.115 1.879 -7 330.030
Proventi netti derivanti da strumenti
finanziari a fair value rilevato a conto
economico 15.154 8.551 - - 23.705
Spese di gestione -494.100 -35.216 -89 -761 -530.166
Altri proventi ed oneri netti -119.536 -1.387 -370 380 -120.913
Utile (perdita) dell’esercizio
prima delle imposte 292.694 96.077 1.299 268 390.338
Utile (perdita) dell’esercizio prima delle
imposte esercizio precedente 332.260 63.214 980 165 396.619

70



RENDICONTO FINANZIARIO (metodo indiretto)

(Importi in migliaia di Euro) 2006 2005
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 390.338 396.619
Variazione di elementi non monetari 332.221 306.867
Variazione della riserva premi danni -25.803 36.918
Variazione della riserva sinistri e delle altreenige tecniche danni 67.908 112.453
Variazione delle riserve matematiche e delle aliserve tecniche vita 264.809 234.973
Variazione dei costi di acquisizione differiti -30.140 -33.353
Variazione degli accantonamenti 15.818 -6.129
iljr:%voebni:ilaeriOenzgrtneocri]prggig?\tia” derivanti da strumémianziari, investiment 12 421 -10.536
Altre Variazioni 27.208 -27.459
Variazione crediti e debiti generati dall'attivita operativa 105.170 -32.303
?j/i?gtat\;lzn; ?izls(;s:rlgz?oiibltl derivanti da opea® di assicurazione 33.426 66.188
Variazione di altri crediti e debiti 71.744 -98.491
Imposte pagate -122.690[ -121.456
B e e Mo atnent
Passivita da contratti finanziari emessi da compagh assicurazione -85.624 3.788
Debiti verso la clientela bancaria e interbancari

Finanziamenti e crediti verso la clientela bancariaterbancari

Altri strumenti finanziari a fair value rilevato@@nto economico 183.433 -80.370
TOTALE LIQUIDITA’ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA’

OPERATIVE 802.848 473.145
Liquidita netta generata/assorbita dagli investithémmobiliari -10.664 -44.483
tloq”u;g;t; r;ejt:)?n%ir;rtitrae/assorblta dalle partecipmaizin controllate, -8.649 2208
Liquidita netta generata/assorbita dai finanziamendai crediti 63.044 100.847
Liguidita netta generata/assorbita dagli investith@osseduti sino alla

scadenza

t;qnu(;ﬂga netta generata/assorbita dalle attivitdahziarie disponibili per 1a 894,545 -261.949
Liquidita netta generata/assorbita dalle attivitateriali e immateriali -49.87y -342
Altri flussi di liquidita netta generata/assorbdall'attivita di investimento 1.406 -1.416
TOTALE LIQUIDITA’ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA’ DI

INVESTIMEQNTO -899.283| -209.551
qulug;(rj:jt;prcl)etta generata/assorbita dagli strumehttapitale di pertinenza 42.072 238
Liquidita netta generata/assorbita dalle azionipsre -7.897
Distribuzione dei dividendi di pertinenza del grupp -131.415 -119.870
Liquidita netta generata/assorbita da capitalesersie di pertinenza di terz -42  -11.151
Liguidita netta generata/assorbita dalle passisithordinate e dagli

strumenti finanziari partecipativi 162.505

Liquidita netta generata/assorbita da passivitariziarie diverse -7.936 -128.991
TOTALE LIQUIDITA’ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA’ DI

FINANZIAM?ENTO °7.307] -259.774
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti all'inizidell'esercizio 176.034 152.829
Incremento (decremento) delle disponibilita liquiglenezzi equivalenti -39.128 3.820
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti alla fimkell'esercizio 136.906 156.649
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B.2.8.2 Relazione Semestrale Consolidata al 30 gmg007

Stato Patrimoniale Semestrale Consolidata al 30 gimo 2007

(Importi in migliaia di Euro)

Stato Patrimoniale — Attivita

30/06/2007 31/12/2006
1 |ATTIVITA' IMMATERIALI 336.143 241.896
1.1 | Avviamento 196.184 195.926
1.2 | Altre attivita immateriali 139.959 45.970
2 |ATTIVITA’ MATERIALI 169.898 154.077
2.1 | Immobili 29.822 29.706
2.2 | Altre attivita materiali 140.076 124.371
3 | RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 358.980 344.656
4 | INVESTIMENTI 13.017.103 11.291.660
4.1 | Investimenti immobiliari 376.279 375.294
4.2 | Partecipazioni in controllate, collegate e joinhwere 12.663 13.469
4.3 | Investimenti posseduti sino alla scadenza
4.4 | Finanziamenti e crediti 147.263 148.619
4.5 | Attivita finanziarie disponibili per la vendita 9.497.347 8.836.179
4.6 | Attivita finanziarie a fair value rilevato a conexonomico 2.983.551 1.918.099
5 |CREDITI DIVERSI 724.834 869.635
5.1 | Crediti derivanti da operazioni di assicurazioneetiia 540.154 632.261
5.2 | Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 33.420 41.893
5.3 | Altri crediti 151.260 195.481
6 |ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 332.528 281.295
6.1 6étri]\(/jiittinon correnti o di un gruppo in dismissiopessedute per la 16.668 7792
6.2 | Costi di acquisizione differiti 82.725 79.088
6.3 | Attivita fiscali differite 25.508 26.841
6.4 | Attivita fiscali correnti 123.026 117.929
6.5 | Altre attivita 84.601 56.665
7 |DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZ| EQUIVALENTI 190.448 136.906
TOTALE ATTIVITA’ 15.129.934 13.320.125
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Stato Patrimoniale Semestrale Consolidata al 30 gimo 2007

(Importi in migliaia di Euro)

Stato Patrimoniale - Patrimonio Netto e Passivita

30/06/2007 31/12/2006
1 PATRIMONIO NETTO 2.101.625 1.989.151
1.1 di pertinenza del gruppo 2.008.190| 1.985.504
1.1.1| Capitale 245.548 242.981
1.1.2 | Altri strumenti patrimoniali
1.1.3| Riserve di capitale 425.373 360.041
1.1.4 | Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 949.763 838.567
1.1.5| (Azioni proprie) -12.010 -8.271
1.1.6 | Riserva per differenze di cambio nette
1.1.7 | Utili o perdite su attivita finanziarie dispidili per la vendita 247.249 306.681
1.1.8| Altri utili o perdite rilevati direttamenteehpatrimonio -582 -2.349
1.1.9| Utile (perdita) dell'esercizio di pertinendal gruppo 152.849 247.854
1.2 di pertinenza di terzi 93.435 3.647
1.2.1| Capitale e riserve di terzi 94.966 3.572
1.2.2| Utili o perdite rilevati direttamente nel patonio -1.563 -6
1.2.3| Utile (perdita) dell'esercizio di pertinendiaterzi 32 81
2 ACCANTONAMENTI 76.604 79.271
3 RISERVE TECNICHE 9.764.021] 9.081.110
4 PASSIVITA’ FINANZIARIE 2.595.705 1.547.796
4.1 Passivita finanziarie a fair value rilevato@to economico 2.274.281] 1.233.285
4.2 Altre passivita finanziarie 321.424 314.511
5 DEBITI 316.173 391.797
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicuraziaheetta 42.820 73.429
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicuraz¢o 11.785 14.278
5.3 Altri debiti 261.568 304.090
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 275.806 231.000
6.1 Passivita di un gruppo in dismissione possegsola vendita 2.862 762
6.2 Passivita fiscali differite 99.534 53.597
6.3 Passivita fiscali correnti 1.449 1.474
6.4 Altre passivita 171.961 175.167
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA’ 15.129.934 13.320.125

Note esplicative allo stato patrimoniale al 30 giweg2007

Attivita immateriali

Le altre attivita immateriali si riferiscono, peéimporto di Euro 139.098 migliaia, al valore del
portafoglio assicurativo di Bipiemme Vita gia insese al momento dell’acquisizione da parte
di Milano Assicurazioni, che viene ammortizzato remeemente con la relativa scadenza

media.

L’incremento rispetto al 31/12/2006 deriva prindipante dalla variazione del metodo di
consolidamento dello stato patrimoniale di Bipiemii#a, passato da proporzionale a

integrale, a seguito del raggiungimento del coldresclusivo della societa.
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Attivita materiali

Gli immobili rientranti nelle attivita materiali 80 quelli destinati all’esercizio dell'impresa.
Tali immobili sono rilevati al costo e sono ammexztti sistematicamente in base alla loro vita

utile. Per i fabbricati interamente posseduti, haomtamento e calcolato sul valore degli
immobili al netto del valore dei terreni su cui giiéssi insistono.

Le altre attivita materiali si riferiscono per Eut84.454 migliaia ad acconti versati in relazione
ad immobili in corso di costruzioni nelle aree gos Milano, via Lancetti; Milano, via
Confalonieri-via de Castillia (Lunetta dell'lsola)Roma, via Fiorentini.

Investimenti

Gli investimenti immobiliari comprendono gli immdbposseduti dal gruppo destinati alla
locazione a terzi o detenuti per finalita di inwesnto volte a un apprezzamento del loro valore
nel tempo. Sono valutati al costo di acquisto ethartizzati sistematicamente sulla base della
relativa vita utile. Per i fabbricati interamentaespeduti, I'ammortamento e calcolato sul valore
degli immobili al netto del valore dei terreni qui gli stessi insistono.

Le “Attivita finanziarie disponibili per la venditache rappresentano la categoria decisamente
piu significativa degli investimenti finanziari, eentemente con le caratteristiche e le finalita
dell'attivita assicurativa, sono composte da:

(€ migliaia) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
Titoli di capitale quotati 1.530.691 1.393.615 1376
Titoli di capitale non quotati 11.279 11.047 232

Titoli di debito quotati 7.333.415 6.957.401 376401
Titoli di debito non quotati 126.224 21.886 104.338
Quote di OICR 495.738 452.230 43.508
TOTALE 9.497.347 8.836.179 661.168

Si segnala che la variazione del metodo di conaoiehto di Bipiemme Vita da proporzionale
a integrale, effettuato a seguito del raggiungimeshl controllo esclusivo della societa, ha
determinato, al 30 giugno 2007, un incremento dedlei titoli di capitale quotati per Euro
67.152 migliaia e Titoli di debito quotati per El682.416 migliaia.

Le “Attivita Finanziarie a fair value rilevato a 6w Economico” sono composte da:

(€ migliaia) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
Titoli di capitale quotati 118.118 101.600 16.518
Titoli di capitale non quotati - - -

Titoli di debito quotati 1.888.862 910.707 978.155
Titoli di debito non quotati 56.771 375.659 -318838
Quote di OICR 917.620 527.784 389.836
Altri strumenti finanziari 2.180 2.349 -169
TOTALE 2.983.551 1.918.099 1.065.452
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Si segnala che la variazione del metodo di conaolehto di Bipiemme Vita, da proporzionale
a integrale, ha determinato, al 30 giugno 2007naremento delle voci Titoli di debito quotati
per Euro 659.939 migliaia e Quote di OICR per EA26.119 migliaia.

Crediti diversi

| crediti derivanti da operazioni di assicuraziamoenprendono crediti verso assicurati per Euro
277.478 migliaia, di cui Euro 228.758 migliaia riftea premi dell'esercizio e Euro 48.720

migliaia per premi di esercizi precedenti. Sonoltreocompresi in tale voce Euro 191.841

migliaia di crediti verso intermediari di assicu@®e, Euro 24.638 migliaia di crediti verso

compagnie di assicurazione e Euro 46.197 miglia@etiti verso assicurati e terzi per somme
da recuperare.

Gli altri crediti risultano cosi suddivisi :
(€ migliaia) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione

Crediti verso Fondiaria-Sai per acconti di imposta
versati e per crediti e ritenute d’imposta tragtfer

a seguito della adesione al consolidato fiscale 33.961 108.229 -74.268
Crediti commerciali 46.380 54.927 -8.547
Altri crediti 70.919 32.325 38.594
TOTALE 151.260 195.481 -44.221

Patrimonio netto e passivita
Patrimonio netto

Il Patrimonio Netto consolidato, pari a Euro 2.B2?h migliaia, comprensivo di risultato
d’esercizio e delle quote di terzi, si incremerit&wuro 112.474 migliaia rispetto al 2006.

Si riporta di seguito la composizione delle risgpa¢rimoniali:

(€ migliaia) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
Patrimonio netto di Gruppo 2.008.190 1.985.504 22.686
Capitale 245.548 242.981 2.567

Altri strumenti patrimoniali - - -

Riserve di capitale 425.373 360.041 65.332
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 949.763 838.567 111.196
Azioni proprie -12.010 -8.271 -3.739

Riserva per differenze di cambio nette - - -
Utili o perdite su attivita finanziarie disponibifier la

vendita 247.249 306.681 -59.432
Altri utili e perdite rilevati direttamente nel panonio -582 -2.349 1.767
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza deluppo  152.849 247.854 -95.005
Patrimonio netto di Terzi 93.435 3.647 89.788
Capitale e riserve di terzi 94.966 3.572 91.394
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Utili e perdite rilevati direttamente nel patrimeni -1.563 -6 -1.557
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza di zér 32 81 -49
TOTALE 2.101.625 1.989.151 112.474

La tabella seguente riepiloga il numero delle azidel valore nhominale di Euro 0,52 cadauna,
che compongono il capitale sociale della capogrugpano Assicurazioni:

Ordinarie Risparmio Ordinarie Risparmio

30/06/2007 30/06/2007 31/12/2006 31/12/2006

441.465.127 30.739.882436.529.445 30.739.882

Numero di azioni emesse

Riserve tecniche

Ammontano a Euro 9.764.021 migliaia e registranananemento di Euro 682.911 migliaia
rispetto alla chiusura del precedente eserciziGuiliEuro 674.325 migliaia sono riferibili a
riserve apportate da Bipiemme Vita, per effettdadelriazione del metodo di consolidamento
dello stato patrimoniale, passato da proporzioadtgegrale, a seguito del raggiungimento del
controllo esclusivo della societa, avvenuto nelerdigyiugno 2007.

Si riporta il relativo dettaglio:

(€ migliaia) 30/06/2007 31/12/2006 Variazione
RAMI DANNI

Riserva premi 968.265 958.933 9.332
Riserva sinistri 3.383.056 3.402.204 -19.148
Altre riserve 3.066 2.750 316

Totale rami danni 4.354.387 4.363.887 -9.500
RAMI VITA

Riserve matematiche 5.098.184 4.337.552 760.632
Riserva per somme da pagare 37.494 35.687 1.807
Riserve tecniche allorché il rischio

dell’investimento €& supportato dagli assicurati e

derivanti da gestione dei fondi pensione 253.307 5.280 -2.423
Altre riserve 20.649 88.254 -67.605
Totale rami vita 5.409.634 4.717.223 692.411
TOTALE RISERVE TECNICHE 9.764.021 9.081.110 682.911
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Passivita finanziarie
Passivita finanziarie a fair value rilevato a corescoonomico

Comprendono Euro 26.375 migliaia per contratti\dsridi copertura relativi a titoli azionari
ed Euro 2.247.906 migliaia riferibili a polizze aiithe, pur essendo giuridicamente contratti di
assicurazione, presentano un rischio assicuratowo significativo e non rientrano pertanto
nell'ambito di applicazione dell'lFRS 4. L'incremiendella voce e interamente riferibile alla
variazione del metodo di consolidamento di BipiemNita, passato da proporzionale a
integrale, a seguito del raggiungimento del coldresclusivo della societa, avvenuto nel mese
di giugno 2007.

Altre passivita finanziarie

La voce comprende le passivita finanziarie defimitdisciplinate dallo IAS 39, non incluse

nella categoria “Passivita finanziarie a fair valulevato a conto economico”. Fra queste
figurano i depositi costituiti a garanzia in relae® a rischi ceduti in riassicurazione, per Euro
148.676 migliaia, e passivita subordinate per EWi.023 migliaia. Queste ultime si

riferiscono principalmente a un finanziamento etogael corso dell’esercizio 2006 da

Mediobanca a Milano Assicurazioni, iscritto perionporto pari a Euro 155.012 migliaia.

Debiti
| debiti derivanti da operazioni di assicurazioiretta comprendono:

e Euro 36.668 migliaia nei confronti di intermedidriassicurazione;
e Euro 5.119 migliaia di debiti di c/c nei confrodiicompagnie di assicurazione;
e Euro 148 migliaia per depositi cauzionali degliiassati e premi;

e Euro 885 migliaia per fondi di garanzia a favorgldassicurati.

Si riporta di sequito il dettaglio della voce aligbiti

(€ migliaia) 30/06/2007
Per imposte a carico degli assicurati 43.355
Per oneri tributari diversi 9.426
Verso enti assistenziali e previdenziali 10.861
Debiti commerciali 55.354
Trattamento di fine rapporto 27.166
Debito Ires verso Fondiaria —Sai a seguito adesialinconsolidato fiscale 54.238
Altri 61.168
TOTALE 261.568

77



Conto Economico Semestrale Consolidato al 30 giugr2®07

(€ migliaia) 30/6/2007 30/6/2006 Variaz. %
Premi netti 1.755.000 1.677.517 4,62
Oneri netti relativi ai sinistri -1.408.405 -1.312.102 7,34
Commissioni nette 2.529 380 565,53
Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziarfair value

rilevato a conto economico 15.364 -8.966 271,36
Proventi netti da controllate, collegate e joimnture 744 254 192,91
Proverti netti da altri strumenti finanziari e investime

immobiliari 215.603 196.119 9,93
Spese di gestione -276.351 -261.837 5,54
Altri costi al netto degli altri ricavi -71.898 -83.826 -14,23
Utile (perdita) dell’esercizio prima delle imposte 232.586 207.539 12,07
Imposte sul reddito -79.508 -69.296 14,74
Utile (perdita) dell’esercizio al netto delle impose 153.078 138.243 10,73
Utile (perdita) delle attivita operative cessate 971 - n.s.
Utile (perdita) consolidato 152.881 138.243 10,59
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza di zér 32 47 -31,91
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza del guppo 152.849 138.196 10,60

Note esplicative sull'andamento del 1° semestf#720

Il primo semestre dell’esercizio 2007 chiude corutile netto di pertinenza del gruppo di Euro
152.849 migliaia, in aumento del 10,60% rispettbutle conseguito nel corrispondente
periodo del precedente esercizio, pari a Euro B&rigliaia. Prima delle imposte e al lordo
della quota di pertinenza dei terzi I'utile del #=tmie ammonta a Euro 232.586 migliaia, contro

Euro 207.539 migliaia al 30 giugno 2006 (+12,1%).

| principali aspetti che hanno caratterizzato 8uliato conseguito nel semestre in esame

pOSSONO CcOosi riassumersi:

* La gestione danni chiude con un utile prima defipaste di Euro 182.096 migliaia, contro
I'utile ante imposte di Euro 157.290 migliaia riggo alla chiusura del 1° semestre 2006. In
guesto settore va segnalato il migliore andamestaito del ramo R.C. Autoveicoli che
beneficia degli interventi commerciali nelle areeografiche e nei settori tariffari che
presentavano andamenti tecnici non soddisfaceimi particolare, del ridimensionamento

del portafoglio flotte. Maggiore e stato anche jjapo dei proventi finanziari, che
ammontano complessivamente a Euro 107.205 migkafaonte di Euro 89.658 migliaia

rilevati al 30 giugno 2006.
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e |l settore vita fa emergere un utile prima dellepaste di Euro 47.031 migliaia,
comprensivo dell'apporto proveniente dal consolidata proporzionale di Bipiemme Vita,
pari a Euro 4.457 migliaia, gia al netto delle gqudt ammortamento di competenza del
semestre. |l risultato risente negativamente daltéfiche di valore nette sul portafoglio
titoli iscritto nella categoridair value through Profit or LosgEuro 10.085 migliaia),
generatesi a seguito del protrarsi del trend diaita dei tassi di interesse, che penalizza i
corsi dei titoli gia in circolazione. La flessiortkl risultato complessivo rispetto al 1°
semestre 2006 (che aveva fatto registrare un aite imposte di Euro 48.306 migliaia) e
riconducibile principalmente a minori plusvalenzalizzate tramite la negoziazione di
titoli.

e La gestione patrimoniale e finanziaria fa rilev@reventi netti da strumenti finanziari e
investimenti immobiliari per Euro 231.711 migliaiapntro Euro 187.407 migliaia del
corrispondente periodo del precedente esercizia2g#6%). In particolare i proventi
derivanti da altri strumenti finanziari e investimiemmobiliari ammontano a Euro 215.603
(+ 9,9%), mentre i proventi netti derivanti da stenti finanziari a fair value rilevato a
conto economico ammontano a Euro 15.364 migliadatro Euro 8.966 migliaia di oneri
netti rilevati nel primo semestre del precedentr@zio. Precisiamo che gli importi relativi
al 2007 comprendono I'apporto proveniente dal chaamento proporzionale di Bipiemme
Vita, pari a Euro 18.320 migliaia di proventi nefii parita di perimetro di consolidamento,
e cioé al netto di tale apporto, i proventi finamzinetti complessivi ammontano pertanto a
Euro 213.391, con un incremento del 13,9% rispatts semestre 2006.

« Le spese di gestione del settore assicurativo dammhontano a Euro 256.483 migliaia,
contro Euro 247.058 migliaia del 1° semestre 2@06,una incidenza sui premi netti pari al
19,2% (17,7% al 30 giugno 2006). L'incremento engipalmente riconducibile ai costi
della campagna pubblicitaria realizzata dalla dacieontrollata Dialogo Assicurazioni,
attiva essenzialmente tramite il canale telefondalla quale ci si attendono significativi
ritorni in termini di sviluppo del volume di affarhonché ad un minor impatto positivo
proveniente dall’ammortamento dei costi di acqigsie su contratti pluriennali.

Nei rami vita le spese di gestione risultano patuao 19.839 migliaia, con una incidenza
sui premi netti pari al 4,7%, in calo rispetto dl% rilevato al 30 giugno 2006.

« Le imposte relative all’esercizio in corso ammoltanEuro 79.508 migliaia e presentano
una incidenza sull'utile lordo inferiore rispetto quella nominale, essenzialmente per
effetto dei dividendi incassati, che sono esentigpguasi totalita.

Si segnala infine che il risultato di periodo nasulta influenzato da eventi od operazioni
significative non ricorrenti o estranee rispette@hsueto svolgimento dell’attivita.
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Il prospetto seguente evidenzia inoltre i risulfatima delle imposte conseguiti a livello di
singolo settore.

Altre
(€ migliaia) Danni Vita  Immobil. Attivita Totale
Premi netti 1.333.055 421.945 - - 1.755.000
Oneri netti relativi ai sinistri -956.307 -452.098 - - -1.408.405
Commissioni nette - 2.529 - - 2.529
Proventi e oneri derivanti da strumenti
finanziari a fair value rilevato a conto
economico 14.732 632 - - 15.364
Proventi netti da controllate e collegate e
jv. 744 - - - 744
Proventi netti da altri strumenti finanziari
e investimenti immobiliari 92.473 119.358 3.770 2 215.603
Spese di gestione -256.483 -19.839 -15 -14  -276.351
Altri costi al netto degli altri ricavi -46.118 -25.496 -211 -73 -71.898
Utile (perdita) dell’esercizio
prima delle imposte 182.096 47.031 3.544 -85 232.586
Imposte sul reddito -79.508
Utile (perdita) dell’esercizio
al netto delle imposte 153.078
Utile (perdita) delle attivita operati\
cessate -197
Utile (perdita) consolidato 152.881
Utile (perdita) dell’esercizio di peminza
di terzi 32
Utile (perdita) dell’esercizio
di pertinenza del gruppo 152.849
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RENDICONTO FINANZIARIO (metodo indiretto)

(Importi in € migliaia) 30/06/2007 | 30/06/2006
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 232.586 207.539
Variazione di elementi non monetari 118.815 -90.740
Variazione della riserva premi danni 7.513 8.134
Variazione della riserva sinistri e delle altreenige tecniche danni -34.357 20.828
Variazione delle riserve matematiche e delle aliserve tecniche vita 166.813 -114.052
Variazione dei costi di acquisizione differiti -12.991 -14.909
Variazione degli accantonamenti -2.667 -4.189
Proventl e oneri no.n.m.onetarl detrlva.ntl .da struméinanziari, 3753 5483
investimenti immobiliari e partecipazioni

Altre Variazioni -9.309 18.931
Variazione crediti e debiti generati dall'attivita operativa 15.986 147.276
V.ar|a2|one. d.EI C!‘edltl e debiti derivanti da opea® di assicurazione 68.684 95 556
diretta e di riassicurazione

Variazione di altri crediti e debiti -52.698 51.720
Imposte pagate -64.825 -55.177
L|cI1U|C!|tg‘ne.tt.a gengrata/assqrblta .da.elementl mongri attinenti 5422 154 462
all'attivita di investimento e finanziaria

Passivita da contratti finanziari emessi da compagh assicurazione -90.632 8.611
Debiti verso la clientela bancaria e interbancari 0
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancariaterbancari 0
Altri strumenti finanziari a fair value rilevato@nto economico 85.210 145.851
TOTALE LIQUIDITA’ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA’

OPERATIVA 297.140 363.360
Liquidita netta generata/assorbita dagli investithémmobiliari -3.729 -2.444
Liquidita neth generata/assorbita dalle partecip@izin controllate, 806 -98.929
collegate e joint venture

Liquidita netta generata/assorbita dai finanziamendai crediti 1.3445 -42.428
Liguidita netta generata/assorbita dagli investim@osseduti sino alla 0
scadenza

LIQUIdIt?. netta generata/assorbita dalle attivitgahziarie disponibili per -185.831 -171.470
la vendita

Liquidita netta generata/assorbita dalle attivitateriali e immateriali -14.94p -14.701
Altrl flgsm di liquidita netta generata/assorbdall'attivita di -13.796 19
investimento

TOTALE LIQUIDITA’ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA’ DI

INVESTIMENTO -216.151)  -329.953
Liquidita netta generata/assorbita dagli strumeaitcapitale di pertinenza 73.012 39.094
del gruppo

Liquidita netta generata/assorbita dalle azionipsre -3.739 -951
Distribuzione dei dividendi di pertinenza del grupp -141.771 -131.415
Liguidita netta generata/assorbita da capitalesersie di pertinenza di

terzi 7.034 -20
Liguidita netta generata/assorbita dalle passisithordinate e dagli 8.518 0
strumenti finanziari partecipativi )

Liquidita netta generata/assorbita da passivitaririarie diverse -9.864 1.094
TOTALE LIQUIDITA’ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA’ DI

FINANZIAMENTO -66.810 -92.198
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti all'inizidell'esercizio 176.26P 156.649
Incremento (decremento) delle disponibilita liquiglenezzi equivalenti 14.179 -58.791
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti alla fikell'esercizio 190.448 97.858
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B.2.8.3 Relazione Trimestrale Consolidata al 30t8atbre 2007

| prospetti che seguono riportano la situazion8Gakettembre 2007 degli investimenti e delle
altre attivita materiali nonché delle riserve tetm, al netto delle quote cedute in
riassicurazione e delle passivita finanziarie;i uttati sono confrontati con quelli relativi alla

chiusura del precedente trimestre e del precedseateizio.

Investimenti e altre attivita materiali

(€ migliaia) 30/09/2007 30/06/2007 Variaz. % 31/12/2006
INVESTIMENTI

Investimenti immobiliari 376.219 376.279 -0,0 375.294
Partecipazioni in controllate, collegate e

joint venture 12.783 12.663 +0,9 13.469
Finanziamenti e crediti 145.603 147.263 -1,1 148.619
Attivita finanziarie disponibili per la

vendita 9.656.277  9.497.347 +1,7 8.836.179
Attivita finanziarie a fair value rilevato a

conto economico 2.898.983 2.983.551 -2,8 1.918.099
TOTALE INVESTIMENTI 13.089.865 13.017.103 +0,6 11.291.660

DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI
EQUIVALENTI 199.038 190.448 +4,5 136.906

ATTIVITA’ MATERIALI

Immobili 29.581 29.822 -0,8 29.706
Altre attivita materiali 145.523 140.076 +3,9 124.371
TOTALE ATTIVITA’ MATERIALI 175.104 169.898 +3,1 154.077
TOTALE GENERALE 13.464.007 13.377.449 +0,6 11.582.643

Nel prospetto sono evidenziate anche le attivitderrai e le disponibilita liquide, per la
rilevanza che tali attivita assumono ai fini debiarretta rappresentazione del grado di
patrimonializzazione di un gruppo assicurativo.

La voce Investimenti Immobiliaricomprende gli immobili detenuti dallimpresa a jgoodi
investimento e, come tali, destinati all'uso dizteCoerentemente con quanto consentito dallo
IAS 40, tali immobili sono iscritti al costo e aggettati ad ammortamento sulla base della vita
utile stimata.

La vocePartecipazioni in Controllate, Collegate e Jointn¥iere comprende le partecipazioni
nelle Societa collegate, che sono state valutatensi® il metodo del patrimonio netto.
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| Finanziamenti e Credittomprendono:

titoli di debito per Euro 31.782 migliaia;

prestiti su polizze vita per Euro 25.932 migliaia;

crediti verso agenti per rivalse su indennita défiandato erogate (Euro 55.210 migliaia);
depositi presso cedenti (Euro 3.227 migliaia);

altri finanziamenti e crediti per Euro 29.452 maggi, dei quali Euro 26.755 migliaia erogati
alla Societa collegata Garibaldi S.c.s., attivaprelyetto immobiliare di sviluppo dell'area
situata al confine settentrionale del centro stordi Milano, denominata “Garibaldi
Repubblica”. Tali finanziamenti, fruttiferi, hanrdurata di 5 anni e sono rinnovabili per
ulteriori 5 anni nei limiti, comunque, della datacdmpletamento del progetto. E' peraltro
prevista la facolta di rimborso anticipato da paktdebitore.

Le attivita finanziarie disponibili per la venditaomprendono i titoli di debito e i titoli di
capitale non diversamente classificati e rappresenta categoria decisamente piu rilevante
degli strumenti finanziari, coerentemente con leattaristiche e le finalita dell’attivita
assicurativa.

Le attivita finanziarie a fair value rilevato a consconomicccomprendono i titoli detenuti per
essere negoziatheld for trading)nonché quelli assegnati dalle imprese del grupptale
categorigdesignated)

La composizione di tali categorie di strumenti fineri € evidenziata dalla tabella seguente:

(€ migliaia) 30/09/2007 30/06/2007 Variaz. %  31/12/2006
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 9.656.277  9.497.347 +1,7 8.836.179
Titoli di capitale e quote di OICR 1.876.113 2.037.708 -7,9 1.856.892
Titoli di debito 7.780.164  7.459.639 +4,3 6.979.287

Attivita finanziarie a fair value

rilevato a conto economico 2.898.983 2.983.551 -2,8 1.918.099
Titoli di capitale e quote di OICR 994.343 1.035.738 -4,0 629.384
Titoli di debito 1.902.239  1.945.633 -2,2 1.286.366
Altri investimenti finanziari 2.401 2.180 +10,1 2.349

La voceBeni immobilj iscritta fra leAttivitd materiali comprende i fabbricati adibiti all’'uso
dell'impresa. Sono iscritti al costo e assoggetidtiammortamento in funzione della vita utile
stimata.
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Le Altre Attivita Materiali comprendono prevalentemente gli acconti versateiazione alle
operazioni immobiliari riguardanti le aree poste lilano, via Lancetti; Milano, via
Confalonieri - via de Castillia (Lunetta dell'lsdla Roma, via Fiorentini. Ricordiamo che tali
operazioni, poste in essere in precedenti esehadnino determinato la cessione a terzi, da parte
di Milano Assicurazioni, delle citate aree edifitak I'acquisto degli immobili che sono in
corso di realizzazione su tali aree dagli acquirdelie stesse.

Riserve tecniche nette

(€ migliaia) 30/09/2007 30/06/2007 Variaz. %  31/12/2006
RAMI DANNI

Riserve premi 843.078 943.967 -10,7 936.319
Riserve sinistri 3.261.989  3.185.908 +2,4 3.220.455
Altre riserve 3.107 3.066 +1,3 2.750
Totale rami danni 4.108.174  4.132.941 -0,6 4.159.524
RAMI VITA

Riserve matematiche 5.006.141 4.961.497 +0,9 4.198.010
Riserva per somme da pagare 35.564 36.648 -3,0 34.937

Riserve tecniche allorché il rischio
dell’investimento e sopportato dagli assicurati

e derivanti dalla gestione dei fondi pensione 226.6 253.307 -10,5 255.730
Altre riserve 4.003 20.648 -80,6 88.253
Totale rami vita 5.272.335 5.272.100 0,0 4.576.930
TOTALE GENERALE 9.380.509 9.405.041 -0,3 8.736.454

Le altre riserve tecnichelei rami danni riguardano la riserva di senesceletaamo malattie,
destinata a compensare 'aggravarsi del rischic@asgivo dovuto al crescere dell'eta degli
assicurati, nei casi in cui i premi siano determijnper l'intera durata contrattuale, con
riferimento all’eta degli assicurati al momentoldedtipulazione del contratto.

Ricordiamo che con l'introduzione dei principi cahbili internazionali IAS/IFRS non sono piu
comprese nelle riserve tecniche dei rami danniskrve di perequazione e le riserve destinate
a coprire rischi di natura catastrofale, deternginedn metodologie forfetarie sulla base di
specifici provvedimenti normativi della legislaz®mnnazionale. L'importo di tali riserve
accumulato alla data di transizione ai principitedili internazionali figura ad incremento del
patrimonio netto.

Le riserve tecniche dei rami vita sono quelle redatii contratti assicurativi ed ai contratti di
investimento con elementi di partecipazione disoresde, disciplinati dall'lFRS 4. Non sono
comprese in tale voce le passivita relative allizpe unit linked e index linked di pura
capitalizzazione che, essendo risultate contrattirischio assicurativo non significativo, sono
disciplinate dallo IAS 39 (Strumenti finanziari) esdritte fra le passivita finanziarie.
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Passivita finanziarie

(€ migliaia) 30/09/2007 30/06/2007 Variaz. % 31/12/2006
Passivita finanziarie a fair value rilevato a

conto economico 2.235.793 2.274.281 -1,7 1.233.285
Altre passivita finanziarie 320.146 321.424 -0,4 314.511
TOTALE 2.555.939 2.595.705 -1,5 1.547.796

Le passivita a fair value rilevato a conto economiwomprendono Euro 18.748 migliaia di
passivita finanziarie connesse a opzioni su titolportafoglio e Euro 2.217.045 di passivita
finanziarie designate in tale categoria, riferilalipolizze unit linked e index linked di pura
capitalizzazione che, non avendo un rischio assitar significativo, in base a quanto stabilito
dall'lFRS 4, vengono trattate secondo il metodotabite deldeposit accounting.

Le altre passivita finanziarieomprendono principalmente:

» Euro 148.643 migliaia di depositi trattenuti daissicuratori in applicazione delle clausole
contrattuali previste dai relativi trattati;

* un prestito subordinato di Euro 150.000 migliaimgato a Milano Assicurazioni da
Mediobanca in data 14 luglio 2006, ed iscritto adEW53.515 migliaia, pari al relativo
costo ammortizzato. Tale finanziamento subordinatevede un tasso di interesse pari
all'Euribor a 6 mesi + 180 basis points ed e rinslabile in cinque rate annuali di eguale
importo a partire dal 16° anniversario dalla dataembgazione. E’ inoltre prevista una
facoltad di rimborso anticipato, anche parziale, exadrere dal 10° anno dalla data di
erogazione e previo ottenimento dell’autorizzazidagarte di ISVAP.

Patrimonio Netto

Il patrimonio netto di gruppo al 30 settembre 2@%pari a Euro 2.038.700 migliaia e si
incrementa di Euro 30.510 migliaia rispetto al 3@dggo 2007, principalmente a fronte
dell'utile del trimestre (Euro 60.094 migliaia) elddecremento della riserva relativa alle
attivita finanziarie disponibili per la vendita (Eeu27.391 migliaia).
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Se ne riporta di seguito la composizione:

(€ migliaia) 30/09/2007 30/06/2007 Variazione 31/12/2006
Patrimonio netto di Gruppo 2.038.700 2.008.190 +1,5 1.985.504
Capitale 251.217 245.548 +2,3 242.981
Riserve di capitale 425.373 425.373 - 360.041
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 945.038 949.763 -0,5 838.567
Azioni proprie -15.147 -12.010 +26,1 -8.271
Utili o perdite su attivita finanziarie

disponibili per la vendita 219.858 247.249 -11,1 306.681
Altri utili e perdite rilevati direttamente nel

patrimonio -582 -582 - -2.349
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza

del gruppo 212.943 152.849 +39,3 247.854
Patrimonio netto di Terzi 92.873 93.435 -0,6 3.647
Capitale e riserve di terzi 94.120 94.966 -0,9 3.572
Utili e perdite rilevati direttamente nel

patrimonio -948 -1.563 -39,3 -6
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza di

terzi -299 32 n.s. 81

La voceRiserve di capitaleomprende la riserva sovrapprezzo per emissioio@iaformatasi
in occasione degli aumenti di capitale effettuati.

La voceRiserve di utili e altre riserve patrimoniatiomprende la riserva derivante dalla prima
applicazione dei principi IAS/IFRS (negativa perr@&u40.903 migliaia), la riserva di

consolidamento (Euro 36.802 migliaia) e riserveripatniali diverse per Euro 949.139

migliaia.

Gli utili o perdite su attivita finanziarie disponibitier la venditaderivano dall’adeguamento al
fair value degli strumenti finanziari classificatitale categoria, al netto delle relative imposte
differite e della parte attribuibile agli assicurat conseguenza della applicazione della c.d.
Shadow Accountingli cui al paragrafo 30 dell'lFRS 4 (contratti iassativi).

Ricordiamo che con ['utilizzo della metodologia talmile shadow accountingsi crea
I'opportuna correlazione fra il valore delle risertecniche vita e il valore, determinato con i
principi IAS/IFRS, degli attivi inseriti nelle geéshi separate.

Gli altri utili e perdite rilevati direttamente nel panonio comprendono gli utili e le perdite

attuariali emergenti nella determinazione del amagnto di fine rapporto del personale
dipendente, in applicazione di quanto stabilitdadbA\S 19 (Benefici ai dipendenti).
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Conto Economico Trimestrale Consolidato al 30 Setiebre 2007

(€ migliaia) 3° trim 3° trim Gen-Set Gen-Set
2007 2006 2007 2006
Premi netti di competenza 833.653 785.525 2.588.653 2.463.042
Commissioni attive 6.714 309 16.094 776
Proventi netti @rivanti da strumenti finanziari a fair val
rilevato a conto economico -7.537 21.980 7.827 13.014
Proventi da controllate, collegate e joint venture 166 548 976 802
Proventi da altri strumenti finanziari e investintie
immobiliari 128.038 79.149 371.913 290.448
- Interessi attivi 80.890 62.305 217.103 176.603
- Altri proventi 14.393 12.937 65.497 52.189
- Utili realizzati 32.755 3.907 89.313 61.656
- Utili da valutazione - - - -
Altri ricavi 5.223 8.441 63.174 52.432
Totale ricavi 966.257 895.952 3.048.637 2.820.514
Oneri netti relativi ai sinistri 696.188 645.698 2.104.593 1.957.800
Commissioni passive 5.679 38 12.530 125
Oneri da controllate, collegate e joint venture 53 - 119 -
Oneri da altri strumenti finanziari e investimenti
immobiliari 26.182 11.169 54.454 26.349
- Interessi passivi 4.547 3.408 12.586 6.764
- Altri oneri 2.043 2.024 6.378 6.412
- Perdite realizzate 18.200 4.547 31.354 9.360
- Perdite da valutazione 1.392 1.190 4.136 3.813
Spese di gestione 104.767 112.536 381.118 374.373
- Provvigioni e altre spese di acquisizione 9&@89 95.097 327.714 319.184
- Spese di gestione degli investimenti 1.464 856 4.690 3.824
- Altre spese di amministrazione 6.411 16.583 48.714 51.365
Altri costi 38.112 25.246 167.961 153.063
Totale costi 870.981 794.687 2.720.775 2.511.710
Utile del periodo prima delle imposte 95.276 101.265 327.862 308.804
Imposte sul reddito 35.513 39.299 115.021 108.595
Utile del periodo al netto delle imposte 59.763 61.966 212.841 200.209
Utile (perdita) delle attivita operative cessate - - -197 -
Utile consolidato 59.763 61.966 212.644 200.209
Utile (perdita) del periodo di pertinenza di terzi -331 17 -299 64
Utile del periodo di pertinenza del gruppo 60.094 61.949 212.943 200.145
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Note esplicative sull’andamento dei primi tre trstredell’esercizio 2007

Il conto economico al 30 settembre 2007 chiude wontile netto di competenza del gruppo
pari a Euro 212.943 migliaia, in aumento del 6,4%petto all’'utile conseguito nell’analogo
periodo del precedente esercizio, pari a Euro 280nigliaia.

| principali aspetti che hanno caratterizzato ilipdo in esame possono essere cosi sintetizzati:

e La gestione assicurativa danni al 30 Settembre 200dde con un utile prima delle
imposte di Euro 253.875 migliaia, in aumento del d8%petto all’'utile di Euro 244.154
migliaia rilevato al 30 settembre 2006.

Per quanto concerne il ramo R.C. Autoveicoli, ritamo che in data 1° febbraio 2007 ha
preso awvio il nuovo regime di indennizzo direttbec in caso di incidente stradale,
consente ai danneggiati non responsabili, o resfiiihsolo in parte, di essere risarciti
direttamente dal proprio assicuratore. Complessivaen!’andamento tecnico del ramo si
presenta positivo, anche se le novita introdottgetiscono di attendere tempi piu lunghi
prima di tracciare un quadro piu preciso dell’andato degli indicatori economici e

gestionali, che presentano elementi di disomogamisipetto al passato.

I ramo Corpi di Veicoli Terrestri continua a magstare risultati ampiamente
soddisfacenti, nonostante le pressioni sui prezeisi registrano a livello di mercato in un
settore che, gia da diversi anni, presenta un wlawargine di redditivita.

Anche gli altri rami danni presentano un andamampiamente positivo, che si posiziona
su livelli complessivamente superiori a quantovete al 30 settembre 2006. In particolare,
registriamo un andamento del ramo R.C. Generale minerimanendo ancora negativo,
presenta un significativo miglioramento sia rispett 30 settembre sia rispetto al 31
dicembre del precedente esercizio.

e |l settore vita fa rilevare un utile prima delle goste di Euro 70.670 migliaia, con un
incremento del 12,9% rispetto all’'utile di Euro migliaia registrato al 30 settembre
2006. L'incremento € in parte riconducibile all'ap di Bipiemme vita, pari a Euro 3.030
migliaia, corrispondenti alla quota di competenel'atile di periodo, nettata delle quote di
ammortamento dddusiness in forceSi e inoltre registrata una maggiore quota dditeda
investimenti spettanti alla capogruppo Milano Assazioni, al netto della parte di
competenza degli assicurati di adeguamenti al Yailue e rettifiche di valore sul
portafoglio titoli che, secondo la metodologia psév dalla ‘Shadow accountirig & stata
rilevata in contropartita delle passivita assidueat

e La gestione patrimoniale e finanziaria fa rilevareventi netti per Euro 326.143 migliaia,
contro Euro 277.915 migliaia del corrispondente iquey del precedente esercizio.
L'importo 2007 comprende I'apporto derivante dahsolidamento di Bipiemme Vita, pari
a Euro 30.607 migliaia, al netto del quale i prdveomplessivi risultano pari a Euro
295.535 migliaia, in incremento del 6,3% nonostdmteirbolenze recentemente verificatesi
nei mercati finanziari.
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L’andamento dei mercati nel terzo trimestre del 2@0stato infatti caratterizzato dalla
esplosione della crisi legata ai muswibprimeamericani, prestiti finalizzati all’acquisto di
una abitazione concessi a soggetti con basso nekrit@dito, e successivamente distribuiti
sui mercati finanziari internazionali mediantedeol cartolarizzazione, spesso avvenuta con
sofisticate operazioni di “ingegneria finanziarietie hanno coinvolto investitori a volte
ignari del rischio sottostante.

In questo ambito precisiamo che né Milano Assidordazné le altre Societa del gruppo
presentano alcuna esposizione in qualita di eroigdéd mutui cosiddetti Subprimé, né di
investitori a rischio proprio, né di gestori di fdaiti finanziari aventi come attivita
sottostante detti mutui.

Nello scenario di elevata volatilitd dei mercatieterminatosi a seguito della crisi
“subprime” e del conseguente nuovo apprezzamenitdatteri di rischio insiti nei vari
strumenti finanziari, I'operativita del gruppo éatst orientata a cogliere le opportunita
offerte dai mercati, sia nel campo del redditodjsdove e stata ottimizzata la duration dei
portafogli vita e danni, sia nel settore azionadgiave si € realizzata una proficua attivita di
trading volta anche ad orientare il portafogliosger settori con le maggiori potenzialita di
crescita;

« Le spese di gestione del settore assicurativo dahBi0 settembre ammontano a Euro
350.105 migliaia, contro Euro 352.450 migliaia ¢@eimi 9 mesi 2006. L'incidenza sui
premi di competenza risulta 17,9%, lievemente sapeial 17,1% rilevato al 30 settembre
2006, ma in significativo miglioramento rispetto 30 giugno 2007 che aveva fatto
registrare un expense ratio del 19,2%. Nei rand 6t spese di gestione al 30 settembre
risultano pari a Euro 30.990 migliaia, con unadeciza sui premi del 4,9% (5,3% al 30
settembre 2006 e 4,7% al 30 giugno 2007).

« Le imposte relative al periodo in esame ammontarieue 115.021 migliaia, con una
incidenza sull'utile lordo del 35,1%, inferiore aalla nominale essenzialmente per effetto
dei dividendi incassati, che sono esenti per lsiqiogalita, e delle plusvalenze realizzate su
titoli iscritti nell’attivo immobilizzato e rientnati nel regime fiscale dellapartecipation
exemptioh

Si segnala infine che il risultato di periodo nasulta influenzato da eventi od operazioni
significative non ricorrenti o estranee rispette@hsueto svolgimento dell’attivita.

Il prospetto che segue evidenzia i risultati ecoicoronseguiti a livello di singolo settore. Il
settore immobiliarecomprende i risultati conseguiti dalle Societa ihitiari controllate
(Meridiano Eur, Meridiano Orizzonti, Campo Carlo &), mentre il settordltre Attivita
riepiloga gli andamenti di Societa controllate,gieo di dimensioni contenute, che operano nel
settore finanziario e in quello dei servizi divéirsiti (Maa Finanziaria, Sogeint).
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B.2.9

Immo- Altre

(€ migliaia) Danni Vita biliare Attivita Totale
Premi netti di competenza 1.958.465 630.188 - - 2.588.653
Oneri netti relativi ai sinistri -1.427.128 -677.465 - - -2.104.593
Commissioni nette - 3.564 - - 3.564

Proventi netti derivanti da strumenti
finanziari a fair value rilevato a conto

economico 8.820 -993 - - 7.827
Proventi netti da controllate, collegate e j.v. 857 - - - 857
Proventi netti degli altri strumenti finanziari

e investimenti immobiliari 140.457 173.083 3.914 5 317.459
Spese di gestione -350.105 -30.990 -3 -20 -381.118
Altri proventi ed oneri netti -77.491 -26.717 -324 -255 -104.787
Utile (perdita) prima

delle imposte al 30/09/2007 253.875 70.670 3.587 -270  327.862
Utile (perdita) prima

delle imposte al 30/09/2006 244.154 62.569 1.743 338 308.804

Andamento recente e prospettive

Nei rami auto, pressoché completato il ridimensioeato del portafoglio flotte, proseguira
'azione di monitoraggio degli indicatori tecniciliaello geografico e tariffario, allo scopo di

intervenire prontamente nell'ottica di consoliddngositivo andamento dei sinistri denunciati e
di conseguire un progressivo miglioramento in teirdi combined ratio

Relativamente alla nuova procedura di liquidazideesinistri, che ha preso avvio nello scorso
mese di febbraio, gli investimenti posti in esséaé Gruppo Fondiaria-SAl per 'adeguamento
dei sistemi informativi e la formazione delle risercoinvolte stanno consentendo di gestire il
nuovo processo di liquidazione con livelli di eféinza buoni e progressivamente crescenti. Per
guanto riguarda i relativi impatti economici ocaa attendere comunque un lasso di tempo
pil ampio per avere un quadro piu preciso sull’ameto degli indicatori gestionali, che
presentano elementi di disomogeneita rispetto eiqatenti esercizi, per effetto della notevole
portata delle innovazioni introdotte.

Negli altri rami danni 'obiettivo &€ quello di inn&vare lo sviluppo del settore retail, che offre
livelli di redditivita soddisfacenti e di mantenereel settore corporate, una politica di
sottoscrizione dei rischi basata su rigorosi dritecnici, soprattutto nel settore degli Enti
Pubblici, che evidenzia elementi di criticita.

Nei rami vita permane l'attenzione verso il porgiio relativo a prodotti di tipo tradizionale, a

premio annuo o ricorrente, in grado di fornire uadeguata redditivita e garantire la
valorizzazione del portafoglio nel lungo periodo.
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Nel settore capitalizzazioni I'operativita nei canmiti di clienti istituzionali sara limitata ai
rapporti che consentano il conseguimento di livdiliredditivita adeguata, in contesto di
mercato che, anche a seguito del recente andandemttassi, determina una progressiva
erosione dei margini.

Proseguiranno le azioni di presidio dei capitals@adenza, cogliendo le opportunita derivanti
dal poter proporre alla clientela la gamma aggitarmii prodotti presenti in listino, in grado di
soddisfare tutte le molteplici esigenze assicueatiprevidenziali.

Particolare attenzione sara inoltre dedicata aiewmglle opportunita derivanti dalla nuova
normativa in tema previdenziale. In questo amblt@rossimo futuro vedra, fra I'altro,
consolidarsi I'operativita del Fondo Pensione Apévtilano Assicurazioni, la cui operativita
iniziata nel mese di giugno e che ha consentitwodipletare I'offerta di prodotti nel segmento
della Previdenza Complementare.

La gestione patrimoniale e finanziaria seguira @sirema attenzione |'evolversi della
situazione dei mercati dopo I'esplosione, nellorscomese di agosto, della crisi legata ai
mutui subprime che ha determinato un aumento di volatilita e numava percezione dei rischi

insiti nei vari strumenti finanziari.

L'obiettivo e quello di cogliere le opportunita iercato in termini di redditivita cedolare e di
utili da trading, comunque in un contesto di atterililanciamento dei rischi e di
diversificazione degli investimenti, in linea col gpiettivi strategici del piano industriale del
Gruppo Fondiaria-SAl.

Il risultato economico conseguito al 30 settembdO72¢& in linea con gli obiettivi del piano
strategico per il triennio 2006-2008. Per maggdiaiormazioni sul piano strategico 2006-2008,
si veda comunicato stampa diffuso da Fondiaria-8Aldata 11 aprile 2006, relativo
allapprovazione da parte del Consiglio di Ammiragione della stessa del piano industriale
2006-2008 del Gruppo disponibile, unitamente altaspntazione agli analisti, sia sul sito
internet dell'Offerente  www.fondiaria-sai.it sia swuello di Milano Assicurazioni
www.milass.it).

Con riferimento alle recenti vicende che hannoredeato il mercato americano dei mutui
concessi a soggetti con basso merito di creditb foutui “subprime”) si precisa che né Milano
Assicurazioni né societa del gruppo presentanamal@sposizione in qualita di erogatori di tal
mutui, né di investitori a rischio proprio, né diggori di prodotti finanziari aventi come attivita
sottostante | mutui medesimi.

In data 26 febbraio 2008, il Consiglio di Amminatione di Milano Assicurazioni ha
esaminato i dati relativi ai premi raccolti nelgsizio chiuso al 31 dicembre 2007. Come reso
noto al mercato con comunicato stampa diffuso in gata, al 31 dicembre 2007 la raccolta
premi consolidata del lavoro diretto si attestausoE3.593,3 milioni, con un incremento del
5,8% rispetto all'esercizio 2006. Il dato relatiatla raccolta premi € conforme a quanto
previsto dai principi contabili internazionali IASRS, tiene conto del consolidamento
integrale di BPM Vita S.p.A. avvenuto nel 2° semes2007 (a dati omogenei la raccolta
sarebbe stata in calo del 5,5%) e non comprendatratti di investimento dei Rami Vita, la
cui raccolta complessiva ammonta a circa Euro 2@mii
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La raccolta premi del lavoro diretto della Capogrua raggiunto complessivamente Euro
3.123,6 milioni, con un decremento del 5,6%.

In particolare nei Rami Auto i premi emessi ammuoata Euro 1.861 milioni facendo registrare
una diminuzione del 5,9%, dovuta al programma dhutenzione straordinaria portato a
termine dall’Azienda nel corso del 2007. Infattinumero dei sinistri denunciati relativamente
alla R.C. Autoveicoli registra un decremento ddbs,

Nei Rami Non Auto sono stati raccolti premi per &uf66 milioni (+2,1% rispetto al
precedente esercizio). In particolare nel settetail, la Compagnia ha fatto registrare una
crescita del 4%, a conferma dell’efficacia dellimtive commerciali intraprese.

Nei Rami Vita i premi emessi sono risultati paiaro 496,5 milioni (-14,4% rispetto al 2006),
decremento dovuto principalmente al minor appoeitecholizze di capitalizzazione (-39%).

Alla Data del Presente Documento di Offerta, peanqo a conoscenza dell’Offerente, non si
segnalano eventi o fatti di rilievo, successivi 20 settembre 2007, che potrebbero
ragionevolmente avere ripercussioni significatiuerssultati del gruppo Milano Assicurazioni
al 31 dicembre 2007.
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B.3

B.3.1

B.3.2

B.3.3

B.3.4

Informazioni relative all’Emittente e al gruppo a questi facente capo

Denominazione sociale, forma giuridica e setlegale

La denominazione sociale del’Emittente &€ Immobdiaombarda S.p.A.

Immobiliare Lombarda € una societa costituita nielfana di societa per azioni, con sede legale
in Milano, Via Fabio Filzi, n. 25, iscritta al Regio delle Imprese di Milano al n.

12721070154. L’Emittente & stata costituita in de2debbraio 1999. La societa ha durata sino
al 31 dicembre 2050.

Legislazione di riferimento e foro competente

Immobiliare Lombarda & costituita ed opera in comita alla legge italiana. Ai sensi
dell’articolo 24 dello Statuto Socialed societa e sottoposta alla giurisdizione dellacaita
giudiziaria ordinaria e di giustizia amministrativdi Milanag’.

Capitale Sociale

Alla data di pubblicazione del Documento di Offeitacapitale sociale sottoscritto e versato
dell’Emittente & pari a Euro 697.907.753,59, ragpgméato da n. 4.105.339.727 azioni ordinarie
da nominali Euro 0,17 cadauna, quotate sul MTA.

L'Emittente non ha in circolazione categorie spgedaazioni ovvero categorie di strumenti
finanziari che siano forniti di particolari diriimministrativi o patrimoniali.

Ad eccezione delle proprie azioni ordinarie cheosguaotate sul MTA, I'Emittente non ha
emesso altri strumenti finanziari che siano qugiedsso alcun mercato regolamentato.

Azionisti rilevanti

Si riportano di seguito i dati relativi ai principazionisti del’Emittente (con partecipazioni
superiori al 2%) sulla base delle informazioni disibili alla data del 29 febbraio 2008.

Percentuale sul

Dichiarante Azionista diretto capitale sociale

Premafin Finanziaria S.p.A. Fondiaria-SAIl S.p.A. 50,119%

Holding di partecipazioni Milano Assicurazioni S.p.A. 11,148%
Premafin Finanziaria S.p.A. Holding di 1,522%
partecipazionf®

Sub-totale 62,789%

Intesa Sanpaolo S.p.A. Intesa Sanpaolo S.p.A. 8,270%
Cassa di Risparmio di Padova e Rovigo 0,002%
S.p.A.
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Banca Fideuram S.p.A. 0,002%

San Paolo Banco di Napoli S.p.A. 0,002%
Sub-totale 8,276%
Starlife S.A.® Raggruppamento Finanziario S.p.A. 5,086%

IM.CO. Immobiliare Costruzioni S.p.AY 0,006%
Sub-totale 5,092%
Banca Popolare dell’Emilia Banco di Sardegnha S.p.A. 2,684%
Romagna s.c.a.r.l.
Mercato 23,843%
Totale 100%

(%) Soggetti destinatari dell'Offerta; si veda quairtdicato nella sezioneTitoli oggetto dell’Offerta del Paragrafo
Premessa.

(%) Starlife & una societa con sede in Lussembufguij capitale sociale & posseduto quanto al 25%idka Maria
Ligresti; quanto al 25% da Jonella Francesca Ligrg@ganto al 25% da Gioacchino Paolo Ligresti;fozal 25% da
Salvatore Ligresti; nessun soggetto controlla Baal sensi dell'art. 93 del TUF.

Alla data del presente Documento di Offerta, Imrfial® Lombarda €& controllata da Fondiaria-
SAl, che e a sua volta controllata da Premafin ieraia S.p.A. Holding di partecipazioni, ai
sensi dell’articolo 93 del TUF.

Si segnala che Immobiliare Lombarda € soggettattiita di direzione e coordinamento della
controllante Fondiaria-SAl ai sensi degli artt. 24%. del codice civile.

Alla data del presente Documento di Offerta, qualea pattuizione parasociale rilevante ai
sensi dell’articolo 122 del TUF, risulta in essareaccordo dgovernancestipulato in data 20
luglio 2005 tra Fondiaria-SAl, Immobiliare Lombarda Progestim — Societa di Gestione
Immobiliare S.p.A. (quest'ultima fusa per incorpmogme in Immobiliare Lombarda con
efficacia dal 1° dicembre 2005). Tale accordogdvernanceprevede: (i) relativamente al
Consiglio di Amministrazione dellEmittente, che i@embri indipendenti del Consiglio di
Amministrazione devono essere nominati fra i sdggeteventivamente indicati da due
principali azionisti bancari di Immobiliare Lombardcon il gradimento, che non potra essere
irragionevolmente negato, del gruppo Fondiaria-®A(ij) relativamente al Comitato Esecutivo
dell’Emittente, che 1 dei 5 membri del Comitato &ge/o dell’Emittente deve essere scelto fra
i membri indipendenti, nominati su indicazione ddhie principali azionisti bancari di
Immobiliare Lombarda. Tale pattuizione ha durate fal 28 novembre 2008. Si segnala che,
alla data della stipula di tali pattuizioni, “i duygincipali azionisti bancari di Immobiliare
Lombarda” erano Intesa Sanpaolo e Unicredit S.BifAsegnala che, attualmente, i membri del
Consiglio di Amministrazione nominati su indicaziosegli azionisti bancari sono Paolo
Baessato ed Alessandro Trotter.

In relazione all'accordo djovernancesi rinvia all’estratto pubblicato sul quotidiant Sole
24 Ore” in data 29 luglio 2005, aggiornato con kriazioni intervenute come da awviso
pubblicato sul quotidiano “ll Sole 24 Ore” in dafs83 febbraio 2008, entrambi riportati
nell’Appendice N.6 del presente Documento di O&ert
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B.3.5 Organi sociali

Consiglio di Amministrazione

II Consiglio di Amministrazione dellEmittente, namato dall'’Assemblea ordinaria del 12
dicembre 2005 ed in carica fino alla data dellagslea convocata per l'approvazione del
bilancio al 31 dicembre 2007, € composto dai setyjosmbri:

Carica Nominativo Luogo e Data di Nascita

Presidente

Vicepresidente
Vicepresidente
Amministratore
Amministratore
Amministratore

Amministratore

Amministratore

Amministratore

Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore
Amministratore

Amministratore

Delegato

Gioacchino Paolo LigreSti
Fausto Marchionti
Massimo Piff

Antonio Talariét

Paolo Baessafd (¥
Ernesto Albane$8

Omar Bonomelli

Stefano Carlino

Maurizio Carlo Mauro Burnendd

(2), (3)

Luca De Ambrosis Ortigara
Luigi Nardi

Stefano Valerio
Alessandro Trotté?
Salvatore Spiniell@

Luigi Pisanu

Giorgio Oldoin{?" ®

Carlo Michelf®
Vincenzo La Russa

Nicola Fallica

Milano, 26 marzo 1969
Scalenghe (TO), 21 ottobre 1943
Udine, 1 febbraio 1937
Orsomarso (CS), 20 ottobre 1942
Venezia, 24 luglio 1951
Napoli, 9 maggio 1964

Desenzano del Ga(88), 8
marzo 1975

Brescia, 4 agos9®4

Savona, 11 gennaio 1954

Milarb]uglio 1965
Napoli, 7 luglio 1931
Maglie (LE), 29 ma 1970
Vimercate (Ml), 9 giugno 1940
Siracusa, 26 aprile 1951
Cagliari, 1 maggio719
Pietrasanta (LU), 7 giugno 1940
Milano, 16 marzo 1970
Paterno (CT),luglio 1938
Parma, 25 giugno 1962

(1) Membri del Comitato Esecutivo.
(2) Amministratori in possesso dei requisiti diipehdenza, cosi come previsto dal Codice di Autqisa.
(3) Membri del Comitato per il Controllo Interno.

Tutti i componenti del Consiglio di Amministrazios®no domiciliati per la carica presso la
sede legale dell’Emittente.

Con riferimento alle cariche ricoperte dai compdnelel Consiglio di Amministrazione di
Immobiliare Lombarda in Fondiaria-Sai e in Milanossicurazioni, si veda precedente
Paragrafo B.1.5.

Collegio Sindacale

Il Collegio Sindacale dell’Emittente, nominato daisemblea ordinaria del 28 aprile 2005 e
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B.3.6

successivamente integrato dalle Assemblee del #2ndere 2005 e 12 dicembre 2005, in
carica fino alla data delllassemblea convocata Pmpprovazione del bilancio relativo
all’'esercizio 31 dicembre 2007, risulta compostmeadndicato nella tabella che segue:

Carica Nominativo Luogo e Data di Nascita
Presidente Franco Dalla Sega Trento, 12 giugna196
Sindaco effettivo Michela Zeme Mede (PV), 2 germ&ab69
Sindaco effettivo Luciano Betti Roma, 16 febbrdi®40
Sindaco supplente Francesca Monti Milano, 2 febbd®60
Sindaco supplente Giovanni Corsini Napoli, 20 fogl962

Tutti i componenti del Collegio Sindacale sono dahaiti per la carica presso la sede legale
dell’Emittente.

Si segnala che i componenti del Collegio Sindadalenmobiliare Lombarda non sono membri
né del Consiglio di Amministrazione né del Coltedindacale di Fondiaria-SAl e di Milano
Assicurazioni.

Sintetica descrizione del gruppo di appartemza

L'attuale Immobiliare Lombarda nasce nel dicembet 2005 a seguito della fusione per
incorporazione di:

e Progestim costituita nel 1976, societa del Gruppo Fondi&#d specializzata nella
gestione in service e nello sviluppo immobiliare; i

< Immobiliare Lombardasocieta quotata, nata nel 1999 dajiin offdi parte del patrimonio
immobiliare di Premafin Finanziaria S.p.A. HoldidgPartecipazioni,

posizionandosi cosi tra i principali operatoriiaai quotati nel settore immobiliare.

Oggi, le due societa integrate costituiscono unéirtgmte realta gestionale, presente su tutto il
territorio nazionale attraverso quattro sedi (Mdamorino, Firenze, Roma), novanta operatori
diretti, collaudate e consolidate collaborazionin apualificati professionisti e specialisti del
settore.

Attualmente Immobiliare Lombarda opera in tre ditgtiaree di business:

« Property Companyattraverso la valorizzazione del proprio portéifognmobiliare;

« Project Developmentpartecipando ad importanibint venturedi sviluppo etrading con
primari operatori immobiliari italiani ed estgri

« Global service Provider - Facility Managemerdttraverso I'offerta a terzi di tutta la

gamma di servizi per la gestione dinamica di pairimmmobiliari (asset management,
property management, advisory, eccgn un patrimonio gestito di 3,5 miliardi di euro.
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Property Company

Al 31 dicembre 2006 il patrimonio immobiliare digprieta di Immobiliare Lombarda, a livello
consolidato, ammontava a 750 milioni di Euro cir€ale patrimonio, dislocato fra Torino,
Milano, Firenze, Roma e la Sicilia, € composto ievalenza da immobili con destinazione
residenziale (23% c.a.), immobili con destinaziometerziario (34% c.a.), immobili a
destinazione commerciale (19% c.a.), nonché ariieadlli, aree industriali dismesse e terreni
(24% c.a.) ubicate principalmente nel Comune diaktil e nelle sue immediate vicinanze, per
una volumetria complessiva di circa 1 milione ditrneubi.

Project Development

Immobiliare Lombarda e coinvolta, in partnership @dtri primari operatori del mercato, in
importanti operazioni che hanno ad oggetto la trasdzione delle principali citta italiane, oltre
a partecipare a progetti di sviluppo nel settorestico - ricettivo mediante le sue controllate al
100%. Tra le principali iniziative di sviluppo coampecipate da Immobiliare Lombarda si
ricorda:

Citylife iniziativa di riqualificazione dell'area xe fiera di Milano in
partnership con il gruppo Generali Properties, Ralsa, Lamaro
Appalti.

Porta Nuova—Varesine iniziativa di riqualificaziomell'area ex Varesine di Milano in
partnership il gruppo Hines (USA) ed il gruppo Framié-SAl.

Cinque cerchi iniziativa di riqualificazione delrmaprensorio Vitali-Spina (Torino)
in partnership con Fintecna, Lamaro Appalti, ZoppolPulcher,
Codelfa, Maire Engineering e Impresa Rosso.

Quadrante iniziativa di riqualificazione dell’are@inecitta-Torre Spaccata
(Roma) in partnership con Fintecna, Lamaro Appalti,Ter S.r.|.

Marina di Loano iniziativa di sviluppo del nuovorpmdi Loano (Savona).

Global Service Provider - Facility Management

Il patrimonio immobiliare complessivamente gestiter conto delle compagnie assicurative
Fondiaria-SAl e Milano Assicurazioni, & superiaseyalori di mercato, ad Euro 3.500 milioni.

In questo ambito, Immobiliare Lombarda svolge &tivdi gestione del patrimonio e delle

attivita immobiliari sia del patrimonio proprio sille societa del gruppo Fondiaria-SAl , siano
esse societa assicurative, di servizi o immobijlisui tutto il territorio nazionale ed estero, con
lassunzione - in qualita di mandataria - dellapoesabilitd dei beni affidati; tale attivita

prevede:

e gestione del patrimonio di fondi immobiliari;
e gestione di societa di sviluppo e promozione imieis;

e gestione di societa immobiliari di proprieta dizier
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L'esperienza di Immobiliare Lombarda nella gestighebale di patrimoni immobiliari di terzi
€ ormai consolidata in particolare nelle segudtitiita:

e Asset/Portfolio Managemenviene svolta congiuntamente tra le societd mamndan
Immobiliare Lombarda una gestione strategica detapaglio; si scelgono le politiche
d'investimento e di disinvestimento e si definisctastrategie di reddito di medio e lungo
termine per l'intero patrimonio immobiliare;

« Property Managemenfgestione amministrativa finalizzata al mantenitoetlei rapporti
economici e legali degli immobili, diretta o tramiil coordinamento e controllo di
amministratori; gestione tecnica finalizzata al teaimento degli immobili dal punto di
vista funzionale e di conservazione/valorizzazioet tempo. Tali servizi riguardano la
pianificazione della manutenzione edile, di natundinaria, straordinaria e di miglioria, la
verifica e 'adeguamento alle leggi e norme tecaiglyenti, I'attivita di ristrutturazione e
di riqualificazione;

« Facility Managementil servizio di manutenzione ordinaria e di ges@adegli impianti
(climatizzazione, elettrico, elevazione, ecc.) altee attivita di servizi accessori relativi a
ciascun edificio (dalla telefonia, alla gestiondalecti informatiche, alla pulizia) vengono
forniti su richiesta dei mandanti;

« Project Management pianificazione, monitoraggio e certificazione llegstati
avanzamento lavoro sulla base di budget, cronognagni e standard progettuali definiti;

e Assistenza alla compravenditaDaie Diligence in caso di nuovi acquisti o di vendite
(anche frazionate), la societa provvede a forngsistenza tecnica, legale nonathde
diligenceamministrativa — legale — tecnica — fiscale.

Nel febbraio 2007 Immobiliare Lombarda ha portaab 2D% al 33,3% la sua partecipazione al
capitale di IGLI S.p.A. (“IGLI"). IGLI é la societ@he detiene circa il 29,9% del capitale di
Impregilo S.p.A., una delle piu importanti sociétaliane quotate di costruzioni e general
contractor. Immobiliare Lombarda partecipa al pditsindacato di IGLI insieme agli altri soci
Argo Finanziaria S.p.A. e Atlantia S.p.A. (gia Astade per l'ltalia S.p.A.). Il patto regola la
governancali IGLI e i diritti ad essa rivenienti dalla pragmpartecipazione in Impregilo S.p.A.

Si segnala inoltre che IGLI ha reso noto di avefgagonato con ABN AMRO Bank NV in data
15 gennaio 2008 un contratto eljuity swapavente ad oggetto 12 milioni di azioni Impregilo
S.p.A. - pari al 2,9% circa del capitale, per untoovalore iniziale (Equity Notional Amoufi}
pari a complessivi Euro 49,9 milioni circa. La seada del Contratto € convenuta in 11 mesi
dalla sottoscrizione, termine durante il quale IGhra facolta, in qualsiasi momento, di
chiudere il Contratto, anche parzialmente, e chiedsecuzione delle prestazioni. Alla
scadenza del Contratto, ovvero alla data di estirezianticipata, ove IGLI si avvalga di tale
facolta, il regolamento del Contratto potra avvemrediante ¢ash settlemehb, a discrezione

di IGLI, mediante physical settlemeht(regolamento mediante consegna), con conseguente
trasferimento della proprieta delle azioni a IGNkl caso in cui IGLI dovesse esercitare la
facolta di regolamento mediante consegna, la stesal&zerebbe un consolidamento della
propria partecipazioni in Impregilo S.p.A.

Si riporta di seguito una rappresentazione graligle societa facenti parte del gruppo che fa
capo a Immobiliare Lombarda, alla data dell’l fetr2008.
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B.3.7 Andamento recente e prospettive

B.3.7.1 Relazione Semestrale Consolidata al 30 gmg007

In data 6 settembre 2007 il Consiglio di Amminigiene dell’Offerente ha approvato
la situazione patrimoniale ed economica consoliddta0 giugno 2007.

Nella seguente tabella é riportato lo Stato Patniale consolidato dell’Offerente al 30 giugno
2007 e al 31 dicembre 2006 estratto dal documerttadRelazione semestrale 2007. Tali
informazioni finanziarie sono state oggetto di semie contabile limitata da parte della Societa
di Revisione Reconta Ernst&Young S.p.A. (la relatielazione & datata 19 settembre 2007 e
non contiene rilievi o richiami di informativa).

ATTIVITA' al 30 giugno 2007 al 31 dicembre 2006

(Migliaia di Euro)
Attivita non correnti

Immobili impianti e macchinari 1.770 1.572
Avviamento 8.357 8.357
Altre attivita Immateriali 1.163 1.426
Partecipazioni in societa collegate
valutate con il metodo del PN 139.338 49.406

Altre Attivita finanziarie 39.619 38.655

di cui verso parti correlate: 23.042 23.029
Attivita Fiscali 959 1.226

Totale attivita non correnti 191.206 100.642

Attivita correnti

Rimanenze 783.068 740.798
Crediti commerciali ed altri crediti 60.972 72.497
di cui verso parti correlate: 33.533 28.412
Altre attivita finanziarie 1.955 41
Disponibilita liquide 35.802 51.395
di cui verso parti correlate: 7.218 15.647
Totale attivita correnti 881.797 864.731

Attivita finanziarie disponibili per la vendita - -

TOTALE ATTIVO 1.073.003 965.373
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PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'

Patrimonio attribuibile agli azionisti della controllante

Capitale sociale 697.908 697.908
Riserva legale 684 446
Altre riserve (22.484) (27.503)
Risultato del periodo 3.754 3.329
679.862 674.180
Interessi di minoranza 2.964 336 336
Totale Patrimonio netto 682.826 674.516

Passivita non correnti

Prestiti e finanziamenti 226.582 159.169
di cui verso parti correlate
Fondi per rischi ed oneri 7.177 7.550
Benefici per i dipendenti 1.716 1.823
Passivita per imposte differite 6.464 306
Altre passivita finanziarie 4.485 4.723
di cui verso parti correlate 771
Totale Passivita non_correnti 246.424 173.571

Passivita correnti

Debiti commerciali ed altri debiti 63.071 67.239
di cui verso parti correlate 18.353 16.728
Finanziamenti a breve termine 75.764 44.565
di cui verso parti correlate 20.406
Debiti tributari 1.504 1.971
Fondi per rischi ed oneri correnti 3.414 3.414 -
Altre passivita finanziarie - 97 -
Totale Passivita correnti 143.753 117.286

Passivita direttamente associabili alle attivita

non correnti destinate alla dismissione - -

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 1.073.003 965.373
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Nella seguente tabella € riportato il conto ecomontonsolidato dell'Offerente al 30 giugno

2007 e 2006, estratto dal documento della Relagenwestrale 2007.

al 30 giugno 2007

al 30 giugno 2006

(migliaia di Euro)

Ricavi 84.345
di cui verso parti correlate: 54.139

Altri ricavi 1.780
di cui verso parti correlate: 636

Variazioni delle rimanenze

e prodotti in corso di lavorazione (16.831)

Risultati delle societa collegate (2.394)

Materie prime e di consumo (20.346)
di cui verso parti correlate: (1.805)

Costi del personale (3.941)

Ammortamenti (537)

Perdite di valore di voci dell'attivo (365)

Altri costi operativi (30.340)
di cui verso parti correlate: (7.545)

Oneri finanziari (6.244)
di cui verso parti correlate: (456)

Utile (perdita) prima delle imposte 5.127
Imposte (892)
Imposte differite (328)

Utile (perdita) dell'esercizio derivante dall'attivita in funzionamento 3.907
Utile/Perdita derivante da attivita destinate atadita 0

Utile (perdita) del periodo 3.907

Attribuibile a:

Azionisti della Capogruppo 3.754
Interessi di minoranza 153

3.907

Utile (perdita) per azione
- Utile base del periodo
attribuibile agli azionisti ordinari della

capogruppo 0,0009
- Utile base derivante dalle attivita continuative
attribuibile agli azionisti ordinari 0,0009
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9.761
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Il primo semestre 2007 di Immobiliare Lombarda sh@so con un risultato positivo di Euro
3,9 milioni in crescita (+77,3%) rispetto al riathh di Euro 2,2 milioni del corrispondente
periodo dell’esercizio precedente. | ricavi compiessi attestano a Euro 86,1 milioni, in netta
crescita rispetto a Euro 34,9 milioni del primo sstne 2006. Di questi, i ricavi per vendite
ammontano a Euro 67,4 milioni (Euro 13,7 milioni3@l giugno 2006) e i ricavi da consulenze
su patrimonio di terzi hanno raggiunto Euro 10,%ani (Euro 8,4 milioni al 30 giugno 2006).
A fronte dei maggiori ricavi, sono stati sostensignificativi investimenti sul patrimonio
immobiliare (Euro 36,6 milioni, rispetto agli EuriB,7 milioni di fine giugno 2006) i cui
benefici effetti si manifesteranno nei periodi s&sivi.

Patrimonio immobiliare

Tra le principali iniziative effettuate duranteriri sei mesi del 2007 segnaliamo che:

* Meridiano Secondo ha acquistato ulteriori dirittlifecatori ad uso ricettivo-alberghiero
nell'area Garibaldi-Repubblica per un controvaldr&uro 17,7 milioni;

* sono stati sostenuti lavori incrementativi del valdella “Progetto Bicocca La Piazza” per
circa Euro 9,0 milioni e la suddetta controllatadffettuato cessioni per un controvalore
complessivo di Euro 23,2 milioni;

* sono stati ceduti, da parte della Capogruppo, featirper un controvalore complessivo di
Euro 44,2 milioni.

Il patrimonio immobiliare di proprieta e stato, itte, oggetto di variazione incrementativa in
virtu della modifica dell’area di consolidamentor pg valore complessivo Euro 59,1 milioni

pari al fair value degli immobili iscritti nel Bilancio delle societ8intesi Seconda S.r.l e
S.E.l.S. S.p.A.

Posizione finanziaria netta del gruppo al 30 giag@007

L’esposizione del gruppo, raffrontata con la sitoae al 31 dicembre 2006 pud essere
sintetizzata come segue:
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(Dati in Euro migliaia)

al 30 giugno 2007

al 31 dicembre 2006

Cassa 17 10
Altre disponibilita liquide 35.785 51.385
di cui verso parti correlate 7.218 15.647
Titoli detenuti per la negoziazione 1.955 41
Liquidita 37.757 51.436
Crediti finanziari correnti - -
Debiti bancari correnti (12.000) -
Parte corrente dell'indebitamento non corrente (43.358) (44.565)
Altri debiti finanziari correnti (20.406) (97)
di cui verso parti correlate (20.406)
Indebitamento finanziario corrente (75.764) (44.662)
Debiti bancari non correnti (220.402) (152.729)
Altri debiti non correnti (6.180) (6.440)
Indebitamento finanziario non corrente (226.582) (159.169)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (264.589) (152.395)

La posizione finanziaria netta negativa per Eurd,@6nilioni, rispetto a Euro -152 milioni a
fine 2006, e determinata sostanzialmente dall'imeneto dell’indebitamento passato da Euro
203,8 milioni di fine 2006 a Euro 302,3 milionialkthiusura del primo semestre. L’incremento
e essenzialmente connesso alle nuove erogaziatiziate agli investimenti in partecipazioni.

Partecipazioni

Nel corso del primo semestre 2007, oltre alla gigaracquisizione di una partecipazione nella
societa IGLI S.p.A. pari al 33,3%, holding che de&, quale unico asset, una quota del 29,9%
circa di Impregilo S.p.A., Immobiliare Lombarda &equistato:

» i1 100% del capitale sociale di Sintesi Secondd. Sdetenuto dalla societa S.G.A. S.p.A. al
prezzo di Euro 0,01 milioni e un credito nei comfialella stessa per circa Euro 36 milioni.
La societa oggetto di acquisto & proprietaria ddéici siti in via Missaglia, 97 a Milano,
che, unitamente a quelli gia in possesso del gruggranno oggetto di un progetto integrato
denominato MilanoBusinessPark;

» i1 51,67% del capitale sociale della societa SE.8.p.A. al prezzo di Euro 12 milioni; la
societa detiene un complesso residenziale sitissldl della Maddalena.
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B.3.7.2 Relazione Trimestrale Consolidata al 30teetbre 2007

In data 9 novembre 2007 il Consiglio di Amminisicere dell’Emittente ha approvato i conti
consolidati relativi al periodo chiuso al 30 setteen2007. Di seguito riportiamo i prospetti di
conto economico e la posizione finanziaria nettd0asettembre 2007.

3° 3° dall’1.1.2007 dall'1.1.2006
(milioni di Euro) trimestre 2007 trimestre 2006 al 30.09.2007al 30.09.2006
Ricavi 51,3 8,6 135,6 37,5
Altri ricavi 0,8 2,2 2,6 11,7
Risultati delle societa collegate (0,5) (0,4) (2,8) (1,1)
Variazioni delle rimanenze
e prodotti in corso di lavorazione (31,2) 6,1 (48,1) 13,1
Materie prime e di consumo (0,8) 0,0 (21,1) (0,1)
Costi del personale (2,2) (1,5) (6,1) (4,5)
Ammortamenti e svalutazioni (0,3) (0,4) (0,9) (0,8)
Perdite di valore di voci dell'attivo (0,7) (0,4) (1,1) (1,4)
Altri costi operativi (13,4) (11,7) (43,7) (43,1)
Oneri finanziari (3,9) (3,0) (10,2) (9,9)
Risultato prima delle imposte (0,9) (0,5) 4,2 1,4
Imposte (0,8) 0,0 (2,1) 0,2
Risultato derivante dall'attivita di
funzionamento (1,7) (0,5) 21 1,6
Utile/Perdita derivante
da attivita destinate alla vendita 0,0 0,0 0,0 0,0
Risultato dell'Esercizio 1,7) (0,5) 2,1 1,6
Interessi di minoranza 0,3 0,0 0,4 (0,2)
Risultato di pertinenza del Gruppo (2,0) (0,5) 1,7 1,8

Andamento del gruppo al 30 settembre 2007

| primi nove mesi del 2007 si chiudono con un tista positivo di Euro 1,7 milioni rispetto al
risultato di Euro 1,8 milioni del corrispondenteripdo dell’esercizio precedente. In forte
crescita risultano invece i ricavi complessivi chattestano a Euro 138,2 milioni da Euro 49,2
milioni del medesimo periodo del 2006. Di questicavi per vendite ammontano a euro 111,8
milioni (Euro 14,5 milioni al 30 settembre 2006) cavi da consulenze su patrimonio di terzi
hanno raggiunto euro 13,9 milioni (Euro 12,8 mili@ 30 settembre 2006). A fronte dei
maggiori ricavi, sono stati sostenuti significatimvestimenti sul patrimonio immobiliare (Euro
43,6 milioni, contro Euro 25,2 milioni di fine sethbre 2006) i cui benefici effetti si
manifesteranno nei periodi successivi. L'EBIT aefigettembre 2007 si attesta a Euro 12,1
milioni in decisa crescita rispetto a Euro 3,9 amilidel corrispondente periodo dell’esercizio
precedente. Nei prossimi mesi proseguira l'impegmdla valorizzazione immobiliare ed
economica del patrimonio di proprieta al fine dissianizzarne la redditivita.

Andamento del gruppo nel terzo trimestre 2007

Nel terzo trimestre 2007 e proseguita lattivital deuppo volta alla riqualificazione del
patrimonio di proprieta e allincremento di reddii del medesimo, contestualmente allo
sviluppo delle iniziative immobiliari in portafogli
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| ricavi del trimestre, pari a circa 51,3 milioriiEEuro, sono principalmente costituiti:

e per circa 3,1 milioni di Euro da locazioni del fyaonio di proprietd;

e per circa 0,4 milioni di Euro per locazioni dei fidsarca in Loano;

e per circa 3,4 milioni di Euro per consulenze diedsproperty e facility management;

e per circa 44,4 milioni di Euro da vendite immolhilia

I lavori sugli immobili di proprieta dellEmittentbanno registrato incrementi nel trimestre per
circa 3,7 milioni di Euro, l'iniziativa in capo allsocieta Progetto Bicocca La Piazza S.r.l. ha

registrato investimenti per circa 2,8 milioni dirBue Marina di Loano S.p.A. ha registrato
incrementi di lavori per circa 0,5 milioni di Euro

Posizione finanziaria netta del gruppo al 30 setiear2007

L’esposizione del gruppo, raffrontata con il pilceate dato fornito al mercato, pud essere
sintetizzata come segue.

(migliaia di euro)

al 30 set 2007 al 30 giu 2007 al 31 dic 2006

Cassa 15 17 10
Altre disponibilita liquide 33.994 35.785 51.385

di cui verso parti correlate 10.748 7.218 15.647
Titoli detenuti per la negoziazione 1.637 1.955 41
Liquidita 35.646 37.757 51.436
Crediti finanziari correnti - - -
Debiti bancari correnti (12.000) (12.000) -
Parte corrente dell'indebitamento non corrente (39.531) (43.358) (44.565)
Altri debiti finanziari correnti (30.777) (20.406) (97)

di cui verso parti correlate (30.777) (20.406)
Indebitamento finanziario corrente (82.308) (75.764) (44.662)
Debiti bancari non correnti (192.809) (220.402) (152.729)
Altri debiti non correnti (6.180) (6.180) (6.440)
Indebitamento finanziario non corrente (198.989) (226.582) (159.169)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (245.651) (264.589) (152.395)

La posizione finanziaria netta negativa per Eurb,24nilioni, rispetto a Euro 152,4 milioni a
fine 2006, e determinata sostanzialmente dall’imeneto dell’indebitamento passato da euro
203,8 milioni di fine 2006 a Euro 281,3 milioni althiusura del terzo trimestre 2007 (Euro
302,3 milioni a fine primo semestre 2007). L'incesmo rispetto a fine 2006 & essenzialmente
connesso alle erogazioni finalizzate ai nuovi itivesnti.

Alla Data del Presente Documento di Offerta, peanoa a conoscenza dell’Offerente, non si
segnalano eventi o fatti di rilievo, successivi 30 settembre 2007, che potrebbero
ragionevolmente avere ripercussioni significativei gisultati del gruppo Immobiliare
Lombarda al 31 dicembre 2007.
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B.4

B.4.1

Gli Intermediari

Indicazione degli intermediari che intervengono nell’Operazione e del relativo
ruolo

L’intermediario incaricato dall'Offerente di coordire la raccolta delle adesioni all'Offerta
tramite sottoscrizione e consegna della schedadekiane (la Scheda di Adesiond e la
Societa per Amministrazioni Fiduciarie “Spafid” S\p (I'* Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioti), con sede in Milano, Piazza P. Ferrari 6.

| seguenti intermediari (glilhtermediari Incaricati ") sono stati incaricati della raccolta delle
adesioni delle Azioni conferite dagli aderenti cerpconto di questi, dagli Intermediari
Depositari, come descritto al Paragrafo C.4:

Banca Akros S.p.A. - Gruppo Banca Popolare di Milan

Banca Aletti & C. S.p.A. - Gruppo Banco Popolare

BANCA IMI S.p.A. - Gruppo INTESA SANPAOLO

Bayerische Hypo - und Vereinsbank AG, UniCredit kids & Investment Bank — Succursale
di Milano

BNP Paribas Securities Services - Succursale dirndil

Centrobanca S.p.A. - Gruppo UBI (Unione di Banithkane)

Centrosim S.p.A.

Citibank N.A. - Succursale di Milano

Euromobiliare S.I.M. S.p.A.

Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A.

Gli Intermediari Incaricati raccoglieranno, ancher @ tramite degli Intermediari Depositari
(come definiti al successivo Paragrafo C.4), leefSehdi Adesione, terranno in deposito le
Azioni portate in adesione (come precisato al RafagC.4), verificheranno la regolarita e
conformita delle Schede di Adesione e delle Azienprovvederanno al regolamento del
Corrispettivo in Azioni e del Corrispettivo in Depasecondo le modalita e i tempi indicati nel
Documento di Offerta (si veda Paragrafo F.2).

Gli Intermediari Incaricati trasferiranno le Aziorger il tramite dell’Intermediario Incaricato

del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, LBu conto deposito titoli intestato
all'Offerente presso Banca SAI S.p.A.

107



B.4.2

Information Agent

L'Offerente ha nominato Sodali S.p.A. quale Infotima Agent (‘Information Agent”) con il
compito di fornire a tutti gli interessati informaai e chiarimenti in merito all'Offerta.

A tal riguardo e stato predisposto il numero ver@&90.198.926 - attivo dal lunedi al venerdi
dalle 09.00 alle 18.00 cui potersi rivolgere peralgiasi richiesta informativa in merito
all'Offerta.

Indicazione della circostanza che presso gtitermediari sono disponibili il
Documento di Offerta, la Scheda di Adesione e, péa consultazione, i documenti
indicati nel paragrafo O

Si rende noto che presso gli Intermediari Incarisaho messi a disposizione del pubblico il
Documento di Offerta, la relativa Scheda di Adesian per la consultazione, I'ulteriore
documentazione indicata nella successiva Sezione O.
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Cl1l

Categorie e quantitativi degli strumenti finanziai oggetto
dell'Offerta e modalita di adesione

Categoria e quantita delle Azioni oggetto delDfferta

L'Offerta ha ad oggetto massime n. 1.590.126.79®mizcon valore nominale di Euro 0,17

cadauna, interamente liberate, godimento regotapmresentanti il 38,73% circa del capitale
sociale sottoscritto e versato dell’Emittente owvier totalita del capitale detenuto da terzi, alla
data del presente Documento di Offerta (esclusidgue n. 2.515.212.935 azioni ordinarie

gia detenute, direttamente e indirettamente, daibaa-SAl).

In particolare, non sono incluse nell’Offerta:

c. le n. 2.057.550.000 azioni ordinarie Immobiliaremimarda (pari a circa il 50,12% del
capitale sociale del’Emittente) detenute direttataalall’Offerente;

d. le n. 457.662.935 azioni ordinarie Immobiliare Larda (pari a circa all'11,15% del
capitale sociale dellEmittente) detenute per dntite di Milano Assicurazioni, societa
controllata dall'Offerente.

Le Azioni portate in adesione all'Offerta dovranessere liberamente trasferibili all’Offerente
e libere da vincoli e gravami di ogni genere e ratreali, obbligatori e personali.

Il numero delle Azioni oggetto dell'Offerta potreblvariare in diminuzione, qualora, entro il
termine del Periodo di Adesione, I'Offerente actpgse azioni del’Emittente al di fuori
dell'Offerta, nel rispetto di quanto disposto datticolo 41, comma 2, lettera b) e dall’articolo
42, comma 2 del Regolamento Emittenti.

Si precisa che I'Offerta, per una percentuale cesgiVa pari al 6,614% del capitale sociale
dellEmittente, e diretta, a parita di condizioni:

() a Premafin Finanziaria S.p.A. — Holding di Raipazioni, societa controllante Fondiaria-
SAl ai sensi dell'articolo 93 del TUF, che detienea partecipazione pari all’1,522% del
capitale dell’Emittente; e

(i) a Raggruppamento Finanziario S.p.A. e IM.COnlabiliare Costruzioni S.p.A. che
detengono, rispettivamente, il 5,086% e lo 0,006&b chpitale del’Emittente, ambedue
controllate da StarLife S.A. (si veda Paragrafo.B.Jer il tramite di Sinergia Holding di
Partecipazioni S.p.A.. Quest'ultima, unitamente IRHCO Immobiliare Costruzioni S.p.A.,
partecipa al patto di sindacato avente ad oggettazioni di Premafin Finanziaria S.p.A. —
Holding di Partecipazioni sottoscritto in data ldvembre 2005 (di cui all'estratto pubblicato
ai sensi di legge sul quotidiano “Il Sole 24 Ore"data 19 novembre 2005, aggiornato con le
variazioni intervenute come da awviso pubblicatb quotidiano “ll Sole 24 Ore” in data 8
gennaio 2008).

Con riferimento ai suddetti azionisti del’Emittentnonché agli altri azionisti destinatari

dell'Offerta, alla data del presente Documento ffief@a, I'Offerente non € a conoscenza di
alcun impegno, accordo o decisione in merito ai&dne all’'Offerta.
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Percentuale rappresentata dalle Azioni oggettdell’Offerta rispetto
all'intero capitale sociale dell’Emittente

Le massime n. 1.590.126.792 Azioni oggetto delld@H, rappresentano (come precisato al
precedente paragrafo C.1), circa il 38,73% deltabpisociale dell’Emittente alla data del
presente Documento di Offerta.

Come indicato al paragrafo B.3.2 che precede, pitale sociale sottoscritto e versato
dell’Emittente é costituito esclusivamente da azgvdinarie.

L'Emittente non ha in circolazione categorie speciaazioni ovvero categorie di strumenti
finanziari che siano forniti di particolari diriimministrativi o patrimoniali.

Ad eccezione delle proprie azioni ordinarie cheosguotate sul MTA, I'Emittente non ha
emesso altri strumenti finanziari che siano quqiesso alcun mercato regolamentato.
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CA4

Autorizzazioni a cui € soggetta 'Operazione eelativi estremi

L’Offerta non & soggetta ad alcuna autorizzazione.

Si precisa, che il complessivo riassetto di ridessbcietario/industriale del Gruppo Fondiaria-
SAl che si intende realizzare - le cui linee guislano state oggetto di approvazione
allunanimita da parte dei Consigli di Amministraze dell’Offerente e della controllata
Milano Assicurazioni tenutisi in data 30 gennai®@2@d oggetto di appositi comunicati stampa
congiunti diffusi, rispettivamente, in data 30 gein2008 e, ai sensi dell’articolo 114, comma
5, in data 4 febbraio 2008 (si vedano ParagrafDAe1G.3.1. nonché Appendici N.2 e N.3) -
per quanto attiene alle modifiche della composiiatel Gruppo Fondiaria-SAlI che ne
conseguono, € soggetto all'autorizzazione da pdeiéa competente autorita di vigilanza
(ISVAP). Successivamente all’approvazione dellerapeni previste nel progetto di riassetto
societario/industriale del Gruppo da parte dei @dnsli Amministrazione delle societa
coinvolte nel progetto stesso, si provvedera atlzsgntazione delle relative istanze presso
'ISVAP. Ai sensi della normativa primaria e secand applicabile e previsto - con particolare
riferimento al progetto di fusione per incorpora®oin Milano Assicurazioni di Sasa
Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e di Sas&\B.p.A. - un termine di 120 giorni dalla
data di apertura dell'istruttoria (salvo eventualterruzioni dei termini) per il rilascio
dell’autorizzazione preventiva da parte dell'ISVAEhtro tale termine si dovrebbe completare
anche liter autorizzativo relativo al progetto di conferimemiglla stessa Milano Assicurazioni
dell'intera partecipazione detenuta dall’Offerente Liguria Assicurazioni S.p.A. ed,
eventualmente, della partecipazione in eccesseettspal 51% del capitale direttamente
detenuta dall’'Offerente in Immobiliare Lombarda. dnsegue che soltanto successivamente
all'ottenimento delle autorizzazioni prescritte ldahormativa applicabile, si potra tenere
I’Assemblea Straordinaria di Milano Assicurazioer fapprovazione delle relative operazioni,
con i conseguenti aumenti di capitale.

Modalita e termini stabiliti per 'adesione allOfferta e per il deposito
delle Azioni conformemente a quanto previsto nellaScheda di
Adesione

Il Periodo di Adesione, concordato con Borsa Itediaavra inizio alle ore 8:30 del giorno 18
marzo 2008 e avra termine alle ore 17:30 del gidtWcaprile 2008, estremi inclusi, salvo
proroga o modifiche dell'Offerta, delle quali I'@ffente dara comunicazione ai sensi delle
disposizioni vigenti. Il 17 aprile 2008 rappresersalvo eventuali proroghe, la data di chiusura
dell'Offerta (la ‘Data di Chiusura”).

Le Azioni conferite all'Offerta dovranno essereelib da vincoli e gravami di ogni genere e
natura, reali, obbligatori e personali ed esséeréimente trasferibili all’Offerente dell’Offerta.

L'adesione all'Offerta da parte dei titolari delezioni (0 del rappresentante che ne abbia i
poteri) e irrevocabile - salva la possibilita deade ad offerte concorrenti, ai sensi dell’artaol
44, comma 8 del Regolamento Emittenti.

L’adesione all'Offerta dovra avvenire medianted@nsegna dell’apposita Scheda di Adesione,

debitamente compilata in ogni sua parte e sotti@agi (i) contestuale deposito delle Azioni
presso I'Intermediario Incaricato (si veda il Paedg B.4 del presente Documento di Offerta).
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In considerazione del regime di dematerializzazidektitoli, previsto dal combinato disposto
degli articoli 81 del Testo Unico e 36 del Decrkamislativo 24 giugno 1998, n. 213, nonché
del regolamento adottato con delibera CONSOB n.681del 23 dicembre 1998 (come
successivamente modificato), ai fini del presenszagrafo il deposito delle Azioni si
considerera effettuato anche nel caso in cuiliatitalelle Azioni conferiscano agli intermediari
presso i quali sono depositate le Azioni di lor@gieta (gli ‘Intermediari Depositari™)
istruzioni idonee a trasferire all’Offerente le resiine Azioni.

La sottoscrizione della Scheda di Adesione, pestardrra anche, in considerazione del
predetto regime di dematerializzazione dei titgliale istruzione irrevocabile (in quanto anche
nell'interesse del titolare delle Azioni) conferitii singoli titolari delle Azioni ai relativi
Intermediari Incaricati o Intermediari Depositgeiesso i quali siano depositate le Azioni in
conto titoli, a trasferire le predette Azioni inpasiti vincolati presso detti Intermediari, a
favore dell’'Intermediario Incaricato del Coordinarteedella Raccolta delle Adesioni.

Gli azionisti Immobiliare Lombarda che hanno lapdisibilita delle Azioni e che intendono

aderire all'Offerta potranno consegnare la Schédaldsione e depositare i relativi titoli anche
presso ogni Intermediario Depositario a condiziahe la consegna ed il deposito siano
effettuati entro e non oltre l'ultimo giorno validiel Periodo di Adesione. Gli Intermediari

Depositari, in qualita di mandatari, dovranno cofitmare le Schede di Adesione.

Resta a esclusivo carico degli azionisti il riscti® gli Intermediari Depositari non consegnino
le Schede di Adesione e, se del caso, hon depm$itiAzioni presso I'Intermediario Incaricato
entro I'ultimo giorno valido del Periodo di Adesimn

All'atto dell’adesione all’Offerta e del deposit@lte Azioni mediante la sottoscrizione della
Scheda di Adesione sara conferito mandato aglirrdiari Incaricati e agli eventuali
Intermediari Depositari per eseguire tutte le fdithanecessarie e propedeutiche al
trasferimento delle Azioni all’Offerente a caricel djuale sara il relativo costo.

| possessori di Azioni non dematerializzate cheeridbno aderire all’Offerta dovranno

preventivamente consegnare i relativi certificatum intermediario autorizzato aderente al
sistema di gestione accentrata presso Monte Tatolila contestuale dematerializzazione, con
accreditamento in un conto titoli intestato al lite acceso presso un Intermediario
Depositario.

Le adesioni di soggetti minori o di persone affidattutori o curatori, sottoscritte, ai sensi delle
applicabili disposizioni di legge, da chi eserdagpatria potesta, la tutela o la curatela, se non
corredate dall’autorizzazione del giudice tutelasaanno accolte con riserva e non conteggiate
ai fini della determinazione della percentuale desione all'Offerta ed il loro pagamento
avverra in ogni caso solo ad autorizzazione ottenut

Potranno essere portate in adesione all’Offert@ gddioni che al momento dell'adesione
risultino regolarmente iscritte e disponibili in wonto titoli intestato al soggetto aderente
all'Offerta acceso presso un intermediario che iaderal sistema di gestione accentrata
organizzato da Monte Titoli S.p.A.

In particolare i titoli rivenienti da operazioni dcquisto effettuate sul mercato potranno essere
portati in adesione all'Offerta solo a seguito ‘@arvenuto regolamento delle operazioni
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medesime nell’ambito del sistema di liquidazione.

L’Offerente si riserva la facolta di modificareerimini dell’Offerta ai sensi dell’articolo 43 del
Regolamento Emittenti, dandone comunicazione nfdlene previste dall'articolo 37 del
Regolamento Emittenti e pubblicando le modifiche de stesse modalita di pubblicazione
dell'Offerta, entro tre giorni prima della data yista per la chiusura del Periodo di Adesione.

Comunicazioni relative all'andamento dell’Offerta

Ai sensi dell'articolo 41, comma 2, lettera c¢) éRkdgolamento Emittenti, in ciascun giorno di
borsa aperta durante il Periodo di Adesione, liimiediario Incaricato del Coordinamento della
Raccolta delle Adesioni comunichera alla Borsadtel i dati relativi alle adesioni pervenute
all'Offerta per il tramite degli Intermediari Indaati e alle Azioni complessivamente depositate
nonché la percentuale che esse rappresentandaigfistmmontare complessivo dell’Offerta.

Borsa Italiana provvedera, entro il giorno successalla pubblicazione dei dati stessi mediante
apposito awviso.

Inoltre qualora entro il termine del Periodo di Atme I'Offerente acquisti ulteriori Azioni al
di fuori dell'Offerta, I'Offerente ne dara comunitane al mercato ai sensi dell’articolo 41,
comma 2, lett. b) del Regolamento Emittenti.

| risultati definitivi dell’Offerta saranno pubbbdi a cura dell’Offerente, ai sensi dell’articolo
41, comma 5, del Regolamento Emittenti sul quotididll Sole 24 Ore”, entro il giorno
antecedente la Data di Pagamento (come defintacalessivo Paragrafo F.1).

Mercato sul quale e promossa I'Offerta

L'Offerta e promossa esclusivamente sul mercaliari@in quanto le Azioni sono quotate solo
sul MTA, ed e rivolta, indistintamente e a parita @ndizioni, a tutti gli azionisti
dell’Emittente.

L'Offerta non é diffusa negli Stati Uniti d'Americ€anada, Giappone e Australia, nhonché in
qualsiasi altro Paese nel quale tale diffusionesiartonsentita in assenza di autorizzazione da
parte delle competenti autorita (ghltri Paesi”), né utilizzando strumenti di comunicazione o
commercio internazionale (ivi inclusi, a titolo egdificativo, la rete postale, il fax, il telex, la
posta elettronica, il telefono ed Internet) deglats Uniti d’America, Canada, Giappone,
Australia o degli Altri Paesi, né qualsivoglia $tana di alcuno degli intermediari finanziari
degli Stati Uniti d'’America, Canada, Giappone, Aaist o degli Altri Paesi, né in alcun altro
modo. Copia del presente Documento di Offerta, podzioni dello stesso, cosi come copia di
qualsiasi successivo documento che I'Offerente teméetn relazione all'Offerta, non sono e
non dovranno essere inviati, né in qualsiasi modsnessi, o comunque distribuiti,
direttamente o indirettamente, negli Stati Unifrderica o ad U.S. Person, come definiti dal
U.S. Securities Act del 1933, come successivanmaptéificato. Copia del presente Documento
di Offerta, o di porzioni dello stesso, cosi conopia di qualsiasi successivo documento che
I'Offerente emettera in relazione all'Offerta, rsmno e non dovranno, inoltre, essere inviati, né
in qualsiasi modo trasmessi, 0 comunque distribditettamente o indirettamente, in Canada,
Giappone, Australia o negli Altri Paesi. Non sa@matcettate eventuali adesioni all'Offerta
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conseguenti ad attivita di sollecitazione postessere in violazione delle limitazioni di cui
sopra. Dal presente Documento di Offerta, cosi cdengualsiasi successivo documento che
I'Offerente emettera in relazione all'Offerta, npund desumersi alcuna offerta di strumenti
finanziari negli Stati Uniti d'America, Canada, @ne, Australia o negli Altri Paesi. Nessuno
strumento puo essere offerto o compravenduto 1&tgti Uniti d'America, Canada, Giappone,
Australia o negli Altri Paesi in assenza di speaifautorizzazione in conformita alle applicabili
disposizioni della legge locale di detti Stati @lilé\ltri Paesi, ovvero, di deroga rispetto alle
medesime disposizioni.

L'adesione all'Offerta da parte di soggetti resitieén paesi diversi dall'ltalia pud essere
soggetta a specifici obblighi o restrizioni previda disposizioni di legge o regolamentari. E’
esclusiva responsabilita dei destinatari dell’QHererificare I'esistenza e I'applicabilita di tali
disposizioni rivolgendosi a propri consulenti e fovmarsi alle disposizioni stesse prima
dell'adesione all'Offerta.
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D.1

D.2

Numero degli strumenti finanziari dell’Emittente posseduti
dall’Offerente, anche a mezzo di societa fiduciarieo per
interposta persona, e di quelli posseduti da soceetontrollate

Indicazione del numero e delle categorie di simenti finanziari emessi
dallEmittente e posseduti, direttamente e indiretamente,
dall'Offerente

Alla data del presente Documento di Offerta, I'Oéfete detiene, direttamente e indirettamente,
n. 2.515.212.935 azioni ordinarie Immobiliare Lomdzg di cui:

a. n. 2.057.550.000 azioni Immobiliare Lombarda (@adirca il 50,12% del capitale sociale
dell’Emittente) detenute direttamente dall’Offerns

b. n. 457.662.935 azioni Immobiliare Lombarda (pagi@a il 11,15% del capitale sociale
dellEmittente) detenute per il tramite di  Milan@ssicurazioni, societa controllata
dall'Offerente.

Indicazione dell’eventuale esistenza di contratdi riporto, diritti di
pegno o di usufrutto o di impegni di altra natura & strumenti
finanziari del’Emittente

L'Offerente non ha stipulato contratti costitutigi diritti di pegno, né contratti di riporto,
contratti costitutivi di diritti di usufrutto, néahcontratto ulteriori impegni (quali, a titolo
meramente esemplificativo, contratti a premio otedti a termine) relativi alle azioni

dell’Emittente, neppure a mezzo di societa fidueiar per interposta persona o tramite societa
controllate.
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Corrispettivo unitario per gli strumenti finanziari oggetto
dell’'offerta e sua giustificazione

Indicazione del corrispettivo unitario e sua deerminazione

L'Offerente riconoscera a ciascun aderente all'@dfe per ogni n. 46 Azioni portate in
adesione, un corrispettivo (iCbrrispettivo”) suddiviso come segue:

() n. 1 azione ordinaria Milano Assicurazioni, quotatd MTA, gia emessa e detenuta
dall'Offerente, godimento regolare, del valore noahe di Euro 0,52 ciascuna (il
“Corrispettivo in Azioni™);

(i) Euro 1,752 in contanti (il Corrispettivo in Denaro”).

II Corrispettivo, cosi come articolato ai precedgminti (i) e (i), comporta - stante una

valorizzazione dell’azione ordinaria Milano Assiamioni pari a Euro 4,918, corrispondente al
prezzo ufficiale della stessa del 29 gennaio 20§i8rifo anteriore alla data di annuncio
dell'Offerta) - una valorizzazione teorica delleaad Immobiliare Lombarda pari a Euro 0,145
per Azione, corrispondente ad un corrispettivo desgivo alla data di promozione

dell'Offerta pari a circa Euro 230,6 milioni di cgiirca il 74% in azioni Milano Assicurazioni e

circa il 26% in contanti.

Tale valorizzazione incorpora un premio del 22,4€%6a rispetto al prezzo ufficiale del 29
gennaio 2008 (data di chiusura precedente allaidatai I'Offerente ha comunicato al mercato
la decisione di effettuare I'Offerta), del titolonobiliare Lombarda nonché i seguenti premi
(sconti) per Azione rispetto alla media aritmetitea prezzi ufficiali dei periodi di riferimento
sotto considerati:

Prezzo Ufficiale per Azione premio implicito

Periodo di riferimento (Euro) Immobiliare Lombarda (3) (%)
Giorno precedente I'annunci® 0,118 22,4%
Giorno precedente indiscrezioni di stanfpa 0,112 29,9%
Media 1 mese 0,116 26,4%
Media 3 mesi 0,132 10,0%
Media 6 mesi 0,158 -8,6%
Media 12 mesi 0,190 -24,2%

(1) 29 gennaio 2008.

(2) 21 gennaio 2008. Data antecedente al giornouinsono circolate le prime indiscrezioni di stanmgualmmobiliare Lombarda.

(3) Fonte: Bloomberg.

(*) Le grandezze numeriche rappresentate nella gt tabella possono contenere arrotondamenti; tenadindifformita tra i
dati riportati nella medesima tabella ed un evemguecalcolo degli stessi a partire dalle informanri esposte possono

essere pertanto conseguenza di tali arrotondamenti.

Si segnala che nel corso del mese di gennaio 2@0fldmento del titolo Immobiliare
Lombarda ha registrato un apprezzamento sul vahedio calcolato nei 30 giorni antecedenti
(e quindi a partire dal 28 dicembre 2007) del 2%ecrispetto ad un andamento negativo del
4% circa dei titoli quotati nel comparto immobikafMIBREALH INDEX — Fonte Bloomberg)
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nel medesimo orizzonte temporale.

L'Offerente riconoscera pertanto, in caso di inédgradesione all'Offerta da parte dei
destinatari della medesima, un corrispettivo cosgil® suddiviso come segue:

() massime n. 34.567.974 azioni ordinarie Milanssigurazioni pari ad una quota di circa il
7,6% del capitale ordinario della stessa;

(ii) Euro 60.563.090 in contanti.

Il Corrispettivo si intende al netto di bolli, corigsioni e spese, che restano a carico
dell’'Offerente. L'imposta sostitutiva sulle pluseake, ove dovuta, € a carico degli aderenti
all'Offerta.

Il Corrispettivo € stato determinato dal ConsiglicAmministrazione di Fondiaria-SAl, anche
con l'ausilio del proprioadvisor (KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Advigor
S.p.A), sulla base dell'andamento dei corsi dsaadi Immobiliare Lombarda (Metodo delle
Quotazioni di Borsa) negli ultimi sei mesi, tre ineun mese antecedenti il 29 gennaio 2008
compreso (ultimo giorno di borsa aperta antecedémauncio del lancio dell'Offerta da parte
dell’'Offerente). In particolare, il CorrispettiveelfOfferta e stato determinato analizzando la
media aritmetica dei prezzi di borsa delle azioall'Bmittente per ciascuno dei suddetti
periodi, offrendo un premio, sul prezzo ufficialel @iorno antecedente la data di promozione
dell'Offerta, che I'Offerente ritiene congruo, témwonto delle motivazioni e della valenza
strategica dell'operazione per I'Offerente (indiaatl Paragrafo G.3 del presente Documento di
Offerta).

L'Offerente, al fine di riconoscere agli azionislii minoranza un premio congruo rispetto al
prezzo ufficiale del giorno antecedente alla datanthuncio dell’Offerta, ha tenuto conto dei
premi impliciti mediamente riconosciuti nel mercdtaliano nel contesto di 25 operazioni
comparabili registrate nel periodo 2000-2007, di&operazioni di fusione per incorporazione
con conseguenteelistinge 17 offerte volontarie interamente in denarolibzate aldelisting

Da tale campione emerge un premio medio riconasdiutali offerte pari rispettivamente al
15% circa sull’ultimo prezzo antecedente alla dditaannuncio dell’'offerta, al 17% circa
rispetto alla media dei prezzi a 1 mese, 18% cisgetto alla media dei prezzi a 3 mesi, 21%
circa rispetto alla media dei prezzi a 6 mesi e tit¥a rispetto alla media dei prezzi a 12 mesi.

| premi medi calcolati con riferimento alla valarézione teorica della presente Offerta sulla
base dei medesimi intervalli temporali sono paspettivamente, al 22,4% sul prezzo ufficiale
del giorno antecedente alla data di annuncio dB#ita, al 26,4% rispetto alla media dei
prezzi a 1 mese, 10% rispetto alla media dei prezzB mesi, nonché uno sconto,
rispettivamente, pari all’8,6% e al 24,2% rispettia media dei prezzi a 6 mesi e alla media dei
prezzi a 12 mesi. Nella comparazione di tali premaidi rispetto a quelli rilevati nel contesto
delle 25 operazioni comparabili di cui sopra, sirsda che I'Offerta si inserisce in tirend
particolarmente negativo dei corsi di borsa deilitilelle societa immobiliari italiane ed
europee guotate registrato nel corso degli ultiniresi.

Infine, si segnala che tale valorizzazione incaapan premio del 30% circa rispetto al prezzo

ufficiale dell’azione Immobiliare Lombarda del 2&maio 2008, data antecedente al giorno in
cui sono circolate le prime indiscrezioni di stampa
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L'elaborazione e stata effettuata sulla base deirelativi ai prezzi ufficiali di borsa (fonte:
Bloomberg). Tutte le analisi valutative sono staeate su dati pubblicamente disponibili.

Quotazioni di Borsa

I Metodo delle Quotazioni di Borsa stima il valatel capitale economico delle societa oggetto
di valutazione sulla base della capitalizzaziormressa in base ai prezzi dei titoli, negoziati su
mercati azionari regolamentati, rappresentativi ladesocietd in oggetto. Nell'ambito
dell’applicazione di tale metodologia, occorre wduare un giusto equilibrio tra la necessita
di mitigare, attraverso osservazioni su orizzoethporali sufficientemente estesi, I'effetto di
volatilitd dei corsi giornalieri e quella di utiiare un dato corrente, indicativo di un valore di
mercato recente della societa oggetto di valutazién fini dell'applicazione del metodo, é
stato analizzato 'andamento del corso azionaribmanobiliare Lombarda nell’'ultimo mese e
negli ultimi tre-sei mesi precedenti I'Offerta, fihe di individuare riferimenti medi che
esprimano ragionevolmente I'apprezzamento del merdealle azioni in oggetto. Inoltre tale
metodologia assume rilevanza a fini valutativi guali prezzi assunti a riferimento non siano
influenzati da pressioni speculative e/o da anndnoperazioni straordinarie.

Confronto del Corrispettivo con alcuni indicatai relativi al’Emittente

Nella seguente tabella si riporta un breve prospdt principali dati, complessivi e per azione,
di Immobiliare Lombarda relativi agli ultimi dueeassizi approvati.

2005 2006

Dividendi (€ min) 0 0
Dividendo per azione (€) 0 0
Utile Netto Consolidato (€ min) (4,5) 33
Utile per azione (€) (0,0011) 0,0008
Flusso dicassa delle gestione corrgi@ash Flow)® (€ min) n.a. 10,9
Cash Flow per azione (€) n.a. 0,0027
Patrimonio Netto Consolidato (€ min) 670,4 674,2
Patrimonio Netto per azione (€) 0,1633 0,1642
Net Asset Value, al netto delleffetto fiscale figtivo (NNAV)(l) (€ min) 765,9 763,0|
Net Asset Value per azione (€) 0,1866 0,1859
Numero Azioni unita 4.105.339.727 4.105.339.727

(1) Net Net Asset Value pari al patrimonio netto retéifac + plusvalenze/(minusvalenze) latenti al nett effetto
fiscale figurativo (Fonte:Direzione Fondiaria-SAl)

(2) Il dato relativo al cash flow 2005 non risulta sifjoativo in quanto influenzato dall'operazione disfone per
incorporazione di Progestim S.p.A. in Immobiliatbarda S.p.A.

Fonte: Bilancio Consolidato di Immobiliare Lombarda

Nella seguente tabella si riporta il confronto debrrispettivo, cosi come determinato
dall’'Offerente applicando il Metodo delle Quotaziodi Borsa, con alcuni indicatori
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dell’Emittente. In particolare, € stato consideriatooltiplicatoreP/Net Net Asset ValuéNAV

al netto dell’effetto fiscale figurativo - NNAV) lativo allEmittente determinato sulla base del
Corrispettivo. Tale moltiplicatore risulta tra igpsignificativi ed utilizzati dalla prassi per la
valorizzazione di societa immobiliari comparabill’EBmittente. Tale moltiplicatore & stato
raffrontato con analoghi dati relativi ad un canm@ali societa quotate comparabili italiane ed

estere.

Le societa comparabili sono state selezionateambito di un piu esteso campione di societa
immobiliari quotate italiane ed internazionali. Tirdifferenti criteri di selezione utilizzati, si &
data maggiore enfasi alla omogeneita del modelloudinessessendo Immobiliare Lombarda
prevalentemente attiva nell'ambito didvelopmentA tal fine, pertanto, non si e tenuto conto
degli operatori che presentano profilililisinessei quali € prevalente la messa a reddito dei
portafogli immobiliari di proprieta, ovvero l'offea di servizi per la gestione dei portafogli
immobiliari (e.g. asset managemenproject managementfacility managemeht o che
presentano umusiness moddliversificato nelllambito di settori affini a quellimmobiliare
quale, per esempio, la gestione di portafogli éiddr in sofferenza - NPL'snpn performing
loan). Inoltre, non si e tenuto conto degli operatohiecper dimensioni risultano non
comparabili al’Emittente ovvero di operatori caindta caratterizzate da situazioni specifiche

e/o contingenti tali da non renderne significativwonfronto.

| prezzi di borsa utilizzati per il calcolo dei ripli®> delle societd comparabili fanno
riferimento al 29 gennaio 2008, giorno di borsaaatente I'annuncio dell’Offerta.

Dati sulla base dei risultati 2006 P/ NNAV®
Immobiliare Lombarda a Euro 0,145 per azfbne 0,78x
Aedes (ltalia) 0,36x
Beni Stabili (Italia) 0,63x
Inmobiliare Colonial (Spagna) 0,62x
British Land (Regno Unito) 0,60x
Hammerson (Regno Unito) 0,79x
Land Securities (Regno Unito) 0,72x
Liberty International (Regno Unito) 0,77x
Media 0,64x
Mediana 0,63x

Fonte: Bilanci societari, Bloomberg.

Q) Multiplo stimato sulla base della valorizzazioteorica dell'azione Immobiliare Lombarda a Eurd 45 per
azione.

2 NNAV: risultante dalla somma del patrimonio netttificato delle plusvalenze/(minusvalenze)nétsugli
immobili di proprieta al netto dell’effetto fiscalégurativo. Si & considerato il dato consolidatd a
31.12.2006.

*) Non si & tenuto conto nella tabella dei moitptori Prezzo/Utili (P/E) e Prezzo/Cash Flow (P/CF) i
quanto gli utili netti ed i cash flow delle sociaticluse nel campione presentano una elevata Vibdaper
effetto della sensibile correlazione alle operazidn dismissione (realizzo)/investimento del patmio
immobiliare.

(**) Le grandezze numeriche rappresentate nellasprge tabella possono contenere arrotondamentinteradi
difformita tra i dati riportati nella medesima taltleeed un eventuale ricalcolo degli stessi a partitalle
informazioni esposte possono essere pertanto carseg di tali arrotondamenti.
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E.3

E.4

E.5

Fonte: Bilanci societari, Bloomberg (prezzi al 2@ngpaio 2008), presentazioni agli analisti pubbleaui siti
internet delle societa incluse nel campione.

Media aritmetica ponderata mensile delle quotaani registrate dalle
azioni dellEmittente nei dodici mesi precedenti Annuncio
dell’Offerta

Di seguito si riporta la media aritmetica pondeada i volumi dei prezzi ufficiali delle azioni

Immobiliare Lombarda, per ciascuno dei dodici mesliari antecedenti il 29 gennaio 2008
incluso (giorno di borsa antecedente I'annuncid’@#krta tramite diffusione al mercato del
comunicato ex articolo 102 TUF).

Quotazioni medie

Anno Mese per azioni IMLO
(€)

2007 Febbraio 0,226
Marzo 0,217

Aprile 0,231

Maggio 0,224

Giugno 0,224

Luglio 0,224

Agosto 0,190

Settembre 0,190

Ottobre 0,171

Novembre 0,145

Dicembre 0,126

2008 Gennaio 0,114

Fonte: Prezzi e volumi: Bloomberg.

Indicazione dei valori attribuiti alle Azioni del’Emittente in occasione

di precedenti operazioni finanziarie effettuate ndlultimo esercizio o
nell’esercizio in corso

Fatto salvo quanto indicato al successivo Paradgtdipnon si segnalano operazioni finanziarie
(quali fusioni e scissioni, aumenti di capitalefedfe pubbliche, emissione di buoni di

sottoscrizione, trasferimenti di pacchetti sigrafivi) effettuate nell’'ultimo esercizio e
nell'esercizio in corso aventi ad oggetto le azidell’Emittente.

Indicazione dei valori ai quali sono state effeiate, negli ultimi due
anni, da parte dell’Offerente, operazioni di acquito e vendita sulle
azioni dell’Emittente

Si riportano di seguito i prezzi medi ai quali [f®fente, per il tramite di societa controllate, ha

effettuato operazioni di acquisto su azioni Immielod Lombarda nel periodo 1 gennaio 2006 —
29 febbraio 2008.
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Societa Meseg Nr. operazioni Nr. azioni Prezzo medio (in Euro)*
Acquisti diretti - 0 0 -
Acquisti tramite controllate

Milano Assicurazioni set-07 3 141.000.000 0,161
Milano Assicurazioni nov-07 14 12.517.138 0,139
Milano Assicurazioni dic-07 16 14.880.000 0,126
Milano Assicurazioni gen-08 17 8.945.797 0,112

(*) Comprensivi delle commissioni d’intermediazione.

Non si segnala l'effettuazione da parte dell’Offéee di operazioni

Immobiliare Lombarda, nel medesimo periodo.
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Ebis

E.1lbis

E.2bis

Numero degli strumenti finanziari offerti in corrispettivo dello
scambio posseduti dall’Offerente, anche a mezzo diocieta
fiduciarie o per interposta persona, e di quelli peseduti da
societa controllate

Indicazione del numero e delle categorie dtrumenti finanziari offerti

in  corrispettivo  dello scambio posseduti, direttamete e
indirettamente, dall'Offerente

Alla data del 29 febbraio 2008, I'Offerente detierdirettamente e indirettamente, n.

270.283.786 azioni ordinarie Milano Assicuraziopiali a circa il 59,748% del capitale
sociale), di cui:

a. n. 253.963.357 azioni Milano Assicurazioni (partieca il 56,141% del capitale sociale)
detenute direttamente dall’Offerente;

b. n. 8.356.866 azioni Milano Assicurazioni (pari acai I'1,847%% del capitale sociale)
detenute per il tramite di Fondiaria Nederland Bsdcieta controllata dall’Offerente;

c. n. 2.844.000 azioni Milano Assicurazioni (pari acaiil 0,629%% del capitale sociale)
detenute per il tramite di SAI Holding Italia S.p.Aocieta controllata dall'Offerente;

d. n. 1.110.000 azioni Milano Assicurazioni (pari acai lo 0,245% del capitale sociale)
detenute per il tramite di Sainternational S.Agista controllata dall'Offerente;

e. n. 304.703 azioni Milano Assicurazioni (pari a eirto 0,067% del capitale sociale)
detenute per il tramite di Pronto Assistance S,s8cieta controllata dall'Offerente; e

f.  n. 90.000 azioni Milano Assicurazioni (pari a citoa,020% del capitale sociale) detenute
per il tramite di Novara Vita S.p.A., societa catiata dall'Offerente.

Si segnala inoltre alla data del 29 febbraio 20@Bano Assicurazioni detiene n. 3.614.860
azioni proprie (pari a circa lo 0,799% del capitsdeiale).

Indicazione dell’eventuale esistenza di caomatti di riporto, diritti di
pegno o di usufrutto o di impegni di altra natura sigli strumenti
finanziari offerti in corrispettivo

L'Offerente non ha stipulato contratti costitutigi diritti di pegno, né contratti di riporto,
contratti costitutivi di diritti di usufrutto, néahcontratto ulteriori impegni (quali, a titolo
meramente esemplificativo, contratti a premio otiiti a termine) relativi alle azioni Milano

Assicurazioni, neppure a mezzo di societa fidueiariper interposta persona o tramite societa
controllate.
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Eter

E.1lter

E.2ter

Corrispettivo unitario in strumenti finanziari quotati offerti in
scambio e sua giustificazione

Indicazione delle eventuali autorizzazioni,rilasciate dalle Autorita

competenti, cui € soggetta l'operazione di venditalegli strumenti
finanziari costituenti il corrispettivo dello scambio e dei relativi
estremi

In relazione al trasferimento delle azioni Milanssfcurazioni detenute dall’Offerente e

costituenti il Corrispettivo in Azioni dell'Offertanon é richiesta alcuna autorizzazione
specifica.

Confronto del Corrispettivo in Azioni con alcuni indicatori

Nella seguente tabella si riporta un breve prospt principali dati, complessivi e per azione,
di Milano Assicurazioni relativi agli ultimi due excizi approvati. Il dato relativo absh flow
non é stato esposto nella seguente tabella in guargignificativita di tale indicatore risulta
limitata per le societa assicurative stante lattstra del ciclo finanziario che influenza la
struttura patrimoniale delle stesse.

2005 200¢
Premi lordi contabilizzati (€ min) 3.325;8 3.416/5
Premi lordi di competenza per azione (€) 7,2 7.8
Utile Netto Consolidato (€ min) 283,5 247)9
Utile per azione (€) 0,6 0,5
Patrimonio Netto Consolidato (€ min) 1.717,6 1.985/6
Patrimonio Netto per azione (€) 3,7 4p
Numero Azioni # 458.798.121 467.269.327

Fonte: Bilancio consolidato Milano Assicurazioni.

Le azioni Milano Assicurazioni hanno godimento rege e pertanto beneficeranno del
dividendo relativo all’esercizio 2007 che sara sip dal Consiglio di Amministrazione nel
mese di marzo p.v. in occasione dell’approvazioglepdogetto di bilancio di esercizio 2007 e
posto in pagamento indicativamente nel mese di madptitolo Milano Assicurazioni &
quotato sul MTA ed é tra i principali titoli per migalizzazione dell’indice MIDEX, con un
indice di liquiditd {urnover ratio: quota annua del capitale sociale scambiata) pb8i0&b
circa ed urdividend yieldtra i piu elevati del settore assicurativfite: Bloombery
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Milano Assicurazioni Azioni Ordinarie

31 Dic 02 31 Dic 03 31 Dic 04 31 Dic05 31 Dic 06

Prezzo Azioni Ordinarie (€Y 1,960 3,023 4,125 5,720 6,174
Dividendo deliberato (€) 0,05 0,20 0,26 0,28 0,30
Dividend Yield 2,6% 6,6% 6,3% 4,9% 4,9%

(1) Prezzo ufficiale di Borsa al 31 dicembre. (FarBloomberg)

Con riferimento al Corrispettivo in Azioni, sonoast calcolati i moltiplicatori tra la
capitalizzazione di Borsa degli strumenti finanzguwotati offerti in scambio raffrontati a: i)
Patrimonio Netto (BV), ii) Embedded Value (EV) 8 lWtile Netto (E). Tali moltiplicatori sono
tra i piu significativi utilizzati dalla prassi péa valorizzazione di societa operanti nel settore
assicurativo. Tali moltiplicatori sono raffrontaton analoghi dati relativi ad un campione di
societa quotate comparabili italiane ed estere.

| prezzi di borsa utilizzati per la valorizzaziodelle societd comparabili fanno riferimento al
29 gennaio 2008, giorno antecedente I'annuncioC@iédrta.

Dati su risultati 2006 P/ BV P/ EV P/E Dividend yield @
|Milano Assicurazioni ® 1,24x 1,27x 9,60x 4,90%
Assicurazioni Generali 2,86x 1,58x 16,96x 2,47%
Unipol 1,09x 1,27x 14,16x 4,51%
Cattolica Assicurazioni 1,19x 1,11x 11,54x 3,46%
Vittoria Assicurazioni 1,46x 1,32x 9,12x 1,31%
Fondiaria-SAl 1,14x 1,02x 8,83x 2,76%
Media 1,55x 1,26x 12,12x 2,90%
Mediana 1,19x 1,27x 11,54x 2,76%

Q) Dividend yield relativo alle sole azioni ordinarie.
2 Stimato come rapporto tra il dividendo pagato n@D2 ed il prezzo dell'azione ordinaria al 31 dicemb

2006.

3) I multipli relativi a Milano Assicurazioni sono dtastimati in ipotesi di azioni fully diluted (coersione
warrant). BV ed EV sono stati rettificati consegieemente per tenere in considerazione tale eff@&toq
73,6 milioni).

(4) | dati relativi ai comparable sono stati rettifiéggier tenere in considerazione azioni sul capiialeoerenza

con la capitalizzazione di borsa.

*) Le grandezze numeriche rappresentate netizsente tabella possono contenere arrotondamer@ntuali
difformita tra i dati riportati nella medesima taltleed un eventuale ricalcolo degli stessi a partitalle
informazioni esposte possono essere pertanto caeseg di tali arrotondamenti.

Fonte: Bilancio delle societa, Bloomberg, Preseitiaizagli analisti e Broker Notes relative alle set incluse nel
campione.
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E.3ter

E.4ter

Media aritmetica mensile ponderata delle qu@zioni degli ultimi
dodici mesi degli strumenti finanziari offerti in corrispettivo

Media mensile ponderata delle quotazioni delle razardinarie Milano Assicurazioni, per

ciascuno dei dodici mesi solari antecedenti il Zhr@gio 2008 incluso (giorno di borsa
antecedente I'annuncio dell’Offerta tramite diffuseé al mercato del comunicato ex articolo
102 TUF):

Quotazioni medie
per azioni

Anno Mese ordinarie Milano
Assicurazioni (€)
2007 Febbraio 6,478
Marzo 6,365
Aprile 7,003
Maggio 6,842
Giugno 6,163
Luglio 6,003
Agosto 5,542
Settembre 5,679
Ottobre 5,800
Novembre 4,991
Dicembre 5,214
2008 Gennaio 4,884

Fonte Prezzi e volumi: Bloomberg.

Indicazione dei valori attribuiti agli strumenti finanziari offerti in
corrispettivo in occasione di operazioni finanziae effettuate
nell’'ultimo esercizio e nell’esercizio in corso

Fatto salvo quanto indicato al successivo ParagEafiter, non si segnalano operazioni
finanziarie (quali fusioni e scissioni, aumenticdipitale, offerte pubbliche, emissione di buoni
di sottoscrizione, trasferimenti di pacchetti sfgaitivi) effettuate nell’'ultimo esercizio e
nell’'esercizio in corso aventi ad oggetto le azidilano Assicurazioni.
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E.5ter Indicazione dei valori ai quali sono state féettuate, negli ultimi due
anni, da parte dell’Offerente, operazioni di acquito e vendita sulle
azioni oggetto di scambio

Si riportano di seguito i prezzi medi ai quali sosiate effettuate da parte dell’Offerente
operazioni di acquisto su azioni Milano Assicurazioel periodo 1 gennaio 2006 — 29 febbraio
2008.

Societa Mese Nr. operazioni Nr. azioni Prezzo medi€)

Acquisti diretti

Fondiaria-SAl gen-06 5 750.0006,028
Fondiaria-SAl feb-06 10 1.430.0006,301
Fondiaria-SAl mar-06 10 1.405.0006,507
Fondiaria-SAl apr-06 9 785.0006,113
Fondiaria-SAl mag-06 7 594.2545,974
Fondiaria-SAl gen-07 2 40.0006,128
Fondiaria-SAl feb-07 19 873.8006,485
Fondiaria-SAl mar-07 18 878.0006,408
Fondiaria-SAl apr-07 11 546.5006,770
Fondiaria-SAl mag-07 22 2.275.0006,752
Fondiaria-SAl giu-07 18 1.901.0006,200
Fondiaria-SAl lug-07 22 2.117.5006,052
Fondiaria-SAl ago-07 16 1.256.0005,634
Fondiaria-SAl set-07 8 609.5005,732
Fondiaria-SAl gen-08 14 2.627.0004,544
Fondiaria-SAl feb-08 12 2.753.2794,272

Acquisti tramite controllate

Milano Assicurazioni  giu-06 20 200.0006,602
Milano Assicurazioni lug-06 21 210.0006,431
Milano Assicurazioni ago-06 16 160.0006,519
Milano Assicurazioni set-06 21 210.0006,793
Milano Assicurazioni ott-06 22 220.0006,961
Milano Assicurazioni nov-06 22 220.0006,192
Milano Assicurazioni dic-06 17 170.0006,167
Milano Assicurazioni gen-07 18 180.0006,162
Milano Assicurazioni  giu-07 20 425.0006,185
Milano Assicurazioni lug-07 21 210.0006,073
Milano Assicurazioni ago-07 13 126.0006,682
Milano Assicurazioni set-07 20 200.0006,684
Milano Assicurazioni ott-07 22 440.0005,806
Milano Assicurazioni nov-07 20 193.4006,043
Milano Assicurazioni dic-07 17 170.0005,209
Milano Assicurazioni gen-08 17 165.0004,870

(*) Comprensivi delle commissioni d’intermediazione.
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Si riportano di seguito i prezzi medi ai quali sostate effettuate da parte dell’Offerente
operazioni di vendita su azioni Milano Assicurazioal periodo 1 gennaio 2006 — 29 febbraio
2008.

Societa Mese Nr. operazioni Nr. azioni Prezzo median Euro)*

Vendite dirette

Fondiaria-SAl gen-06 5 835.000 6,048
Fondiaria-SAl feb-06 10 1.105.000 6,236
Fondiaria-SAl mar-06 13 1.780.000 6,322
Fondiaria-SAl apr-06 9 450.000 6,056
Fondiaria-SAl mag-06 5 494.254 6,071
Fondiaria-SAl gen-07 2 40.000 6,114
Fondiaria-SAl feb-07 20 873.800 6,467
Fondiaria-SAl mar-07 18 878.000 6,393
Fondiaria-SAl apr-07 11 546.500 6,756
Fondiaria-SAl mag-07 22 2.275.000 6,735
Fondiaria-SAl giu-07 21 2.424.000 6,153
Fondiaria-SAl lug-07 22 1.917.500 6,028
Fondiaria-SAl ago-07 16 1.256.000 5,617
Fondiaria-SAl set-07 8 609.500 5,713
Fondiaria-SAl gen-08 14 1.067.000 4,879

Vendite tramite controllate

Effe finanziaria giu-06 20 2.203.000 5,572
Effe finanziaria lug-06 21 2.285.204 5,406

(*) Comprensivi delle commissioni d’intermediazione.

E.6ter Indicazione dei criteri seguiti per la deteminazione del rapporto di
scambio

Nell’ambito dell’operazione di cui al presente Domnto di Offerta, i valori attribuiti agli
strumenti finanziari offerti in Corrispettivo, azioordinarie Milano Assicurazioni, sono stati
determinati adottando i criteri di seguito descritt

Criterio delle Quotazioni di Borsa

Il metodo delle Quotazioni di Borsa stima il valalel capitale economico delle societa oggetto
di valutazione sulla base della capitalizzaziormressa in base ai prezzi dei titoli, negoziati su
mercati azionari regolamentati, rappresentativi ladesocietd in oggetto. Nell'ambito
dell'applicazione di tale metodologia, occorre widuare un giusto equilibrio tra la necessita
di mitigare, attraverso osservazioni su orizzoethporali sufficientemente estesi, I'effetto di
volatilitd dei corsi giornalieri e quella di utiiare un dato corrente, indicativo di un valore di
mercato recente della societa oggetto di valuta&zién fini dell'applicazione del metodo, é
stato analizzato I'andamento dei corsi azionarl'uiéino mese e negli ultimi tre-sei mesi
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precedenti I'Offerta, al fine di individuare rifementi medi che esprimano ragionevolmente
I'apprezzamento del mercato delle azioni in oggdttoltre tale metodologia assume rilevanza
a fini valutativi qualora i prezzi assunti a rif@énto non siano influenzati da pressioni
speculative e/o da annunci di operazioni straoréina

Nella fattispecie, si e utilizzato il metodo deijeotazioni di Borsa prendendo a riferimento per
la determinazione del rapporto di cambio finalizzalla definizione del Corrispettivo, il prezzo
ufficiale del 29 gennaio 2008, ultimo giorno di baraperta antecedente I'annuncio dell'Offerta
da parte di Fondiaria-SAl sia per Immobiliare Lomtdzache con riferimento alla valorizzazione
della parte del Corrispettivo offerto in Azioni Mio Assicurazioni (c.dcurrent cash
equivalentil quale individua il valore della componente fiitMilano Assicurazioni come
misura del loro equivalente in moneta liquida).

Andamento relativo dei prezzi dei titoli Immobiliare Lombarda e Milano Assicurazioni nei 12 mesi
antecedenti la data di annuncio dell'Operazione

140% +
120%
100% -
80%
60%

40% 4

20% . . . . . . )
29-gen07 22-mar-07 13-mag-07 4ug07 25-ago07 16-ott-07 7-dic-07 28-gen08

Imm obiliare Lombarda —— Milano Assicurazioni

Fonte: Bloomberg

Conclusioni

La seguente tabella riassume i risultati della oheftmgia delle quotazioni di borsa presentata
per la determinazione dei valori relativi di Immiidie Lombarda e di Milano Assicurazioni. |
rapporti impliciti di scambio sono stati confrontabn il corrispettivo in Azioni proposto nel
Documento di Offerta (numero di azioni Immobilidrembarda ogni numero 1 azione Milano
Assicurazioni) al fine di evidenziare eventualimi®@ sconti impliciti nelle suddette parita.
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E.7ter

E.8ter

Corrispettivo in Rapporto

Immobiliare Milano S Premio/
) o Denaro implicito di
Lombarda (€)  Assicurazioni (€) © concambio® (Sconto)
(a) (b) (c) d = (b+c)/a e = [(b+c)/(ax46,0)]-1

Corrispettivo dell'Offerta 0,145 4,918 1,752 46,0
Metodo delle quotazioni di borsa
Giorno antecedente l'annuncio 0,118 4918 1,752 56,3 4982,
Giorno precedente indiscrezioni di stampa (1) 0,112 ,648 1,752 57,3 24,7%
Media 1 mese 0,116 4,950 1,752 57,8 25,6%
Media 3 mesi 0,131 5,094 1,752 52,2 13,5%
Media 6 mesi 0,158 5,388 1,752 45,3 -1,5%
Media 12 mesi 0,190 5,923 1,752 40,3 -12,4%

(1) 21 gennaio 2008. Data antecedente al giornocim sono circolate le prime indiscrezioni di stampa
Immobiliare Lombarda.

(2) Rapporto implicito di concambio calcolato catesiando la componente cassa del Corrispettivo pafuao
1,752 ogni numero 46 azioni Immobiliare LombardaleTrapporto indica il numero di azioni Immobiliare
Lombarda da apportare per ogni n. 1 azione Milargsidurazioni.

(*) Le grandezze numeriche rappresentate nella gartes tabella possono contenere arrotondamenti; tenadin
difformita tra i dati riportati nella medesima talleed un eventuale ricalcolo degli stessi a patialle
informazioni esposte possono essere pertanto caesag di tali arrotondamenti.

Nelle tabelle sopra esposte, il prezzo per aziodildno Assicurazioni non é stato rettificato
della componente di dividendo, in quanto lo stessga percepito dagli aderenti all'Offerta.

Descrizione degli strumenti finanziari oggeb di scambio

Le massime n. 34.567.974 azioni ordinarie Milanaiérazioni, pari a circa il 7,6% del
capitale ordinario della stessa ed al 7,155% d#dfio capitale sociale, offerte quale
Corrispettivo in Azioni dell'Offerta, sono azionrdinarie del valore nominale di Euro 0,52
ciascuna, gia emesse e detenute dall'Offerenteimgodo regolare, quotate sul MTA. Tali
azioni verranno attribuite sulla base del segueapporto di scambio: n. 1 azione Milano
Assicurazioni ogni n. 46 Azioni Immobiliare Lombargortate in adesione (si veda Paragrafo
E.1).

Descrizione dei diritti connessi agli strumeti finanziari offerti in
scambio

L’ articolo 7 dello statuto sociale prevede che azioni si dividono in azioni ordinarie e
azioni di risparmio.

Le azioni di risparmio sono al portatore — salvoagto previsto dalla legge. Sono prive del
diritto di voto e sono dotate dei privilegi di natupatrimoniale di cui ai successivi artt. 22 e
23 del presente statuto e degli altri diritti e a¢teristiche previsti dalla legge.

In caso di esclusione dalla negoziazione delle razomdinarie o di risparmio emesse dalla
societa, le azioni di risparmio conservano i dirétl esse attribuiti dalla legge e dallo statuto.

Il Consiglio di Amministrazione, anche tramite ongalelegati, assicura al rappresentante
comune degli azionisti di risparmio un’adeguataomnmazione sulle operazioni societarie che
possono influenzare I'andamento delle quotazioniled@zioni di risparmio medesime,

mediante invio allo stesso delle comunicazionietacie al riguardo’
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E.Oter

Ciascuna azione ordinaria Milano Assicurazioni kffe quale Corrispettivo in Azioni
dell’Offerta attribuisce il diritto di voto nellessemblee ordinarie e straordinarie dei soci di
Milano Assicurazioni.

Ai sensi dell'articolo 9 dello statuto sociale, poso intervenire all’Assemblea gli azionisti in
possesso dell’apposita certificazione rilasciataidantermediario, attestante la partecipazione
al sistema di gestione accentrata dei titoli irmegdi dematerializzazione.

L'articolo 24 dello statuto sociale prevede ¢t utili netti risultanti dal bilancio, dedotted
assegnazioni alla riserva obbligatoria, sono rigtrtome segue:

a) alle azioni di risparmio un dividendo fino a @amrenza del 5% del valore nominale delle
azioni. Qualora l'utile di esercizio non consentaagsegnare alle azioni di risparmio un
dividendo del 5%, la differenza sara computata itmanto del dividendo privilegiato
spettante nei due esercizi successivi;

b) [l'utile rimanente é a disposizione dell’Assenable

Gli utili di cui 'Assemblea deliberi la distribuahe agli Azionisti sono ripartiti fra tutte le
azioni in modo che alle azioni di risparmio spatti dividendo complessivo maggiorato,
rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misypari al 3% del valore nominale dell’azione.

La riduzione del capitale sociale per perdite namporta riduzione del valore nominale delle
azioni di risparmio se non per la parte della peadthe eccede il valore nominale complessivo
delle azioni ordinarie. In caso di distribuzionerierve le azioni di risparmio hanno gli stessi
diritti delle altre azioni.”

Ai sensi dell'articolo 25 dello statuto sociale cakkcioglimento della Societa le azioni di
risparmio hanno prelazione nel rimborso del capigar I'intero valore nominale.

Pertanto, in sede di distribuzione degli utili ecaso di scioglimento della societa alle azioni
ordinarie Milano Assicurazioni non spetta alcurviigio.

Ai sensi dell'articolo 2949 del codice civile i dikendi si prescrivono trascorsi 5 anni dalla data
di deliberazione: i dividendi non incassati saraimoamerati dalla societa.

Regime di circolazione ed eventuale esistemzli discipline particolari
di legge o di statuto concernenti l'acquisto od #rasferimento

Le azioni Milano Assicurazioni sono nominative gikmente trasferibili e sottoposte al regime
di forma, di legittimazione e di circolazione diéoli dematerializzati.

E.10ter Regime fiscale

La presente sezione descrive il regime fiscale iegiple secondo la legge italiana
relativamente all’acquisto, alla detenzione ed eflasione delle azioni Immobiliare Lombarda
e delle azioni Milano Assicurazioni.
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La presente descrizione ha carattere generale mesegoentemente, pud non trovare
applicazione con riguardo a determinate categofidndestitori e non rappresenta una
descrizione completa di tutti gli aspetti fiscalevanti in relazione alla decisione di acquistare,
detenere o cedere le azioni Immobiliare Lombardie ezioni Milano Assicurazioni. La
medesima descrizione non analizza, inoltre, ogpetis della tassazione italiana che pud
assumere rilievo con riferimento ad un possesselte dzioni Immobiliare Lombarda e/o delle
azioni Milano Assicurazioni, che si trovi in padlari circostanze o sia soggetto ad un regime
speciale ai sensi della legge ad esso applicabile.

La presente sezione si fonda sulle leggi tributamiezigore in Italia alla data del presente
Documento di Offerta, le quali potrebbero esserggstie a modifiche, anche con effetto
retroattivo. Allorché si verifichi tale eventualittondiaria-SAl non provvedera ad aggiornare
la presente sezione per riflettere le modificherwvenute, anche qualora, in conseguenza di cio,
le informazioni in essa contenute non fossero plide.

Per semplicitd di esposizione nel prosieguo si fesélusivamente riferimento alle azioni
Milano Assicurazioni. Le medesime consideraziooivano applicazionemutatis mutandis
con riferimento alle azioni Immobiliare LombardantEambi i titoli sono quotati sul MTA.

Dividendi

Azionisti residenti in Italia

Ai sensi del Decreto Legislativo 24 giugno 1998213, a partire dal 1 gennaio 1999 le azioni
di societa italiane negoziate nei mercati regoldatersono obbligatoriamente immesse nel
sistema di deposito accentrato in regime di denaditerazione.

| dividendi percepiti da persone fisiche resideaitfini fiscali in Italia in relazione ad azioni
detenute al di fuori dell'esercizio d'impresa aissalell’articolo 65 del Decreto del Presidente
della Repubblica 22 dicembre 1986, n. 91TUIR "), sono assoggettati ad un diverso regime
fiscale in ragione del fatto che gli stessi rivemyala partecipazioni non qualificate ovvero da
partecipazioni qualificate. In particolare, si coesano partecipazioni qualificate quelle
costituite da azioni, diverse dalle azioni di rigpe, nonché da titoli e diritti attraverso cui
possono essere acquisite tali partecipazioni, chgpresentino complessivamente una
percentuale di diritti di voto esercitabili nelkasnblea ordinaria superiore al 2%, ovvero una
partecipazione al capitale superiore al 5%.

| dividendi percepiti da persone fisiche residentrelazione a partecipazioni non qualificate
sono soggetti ad un’imposta sostitutiva, in misdeh 12,5%, ai sensi dell’articolo 27-ter del
Decreto del Presidente della Repubblica 29 setten®i73, n. 600 (il Decreto 600/73),
mentre quelli percepiti in relazione a partecipazgualificate concorrono alla formazione del
reddito imponibile complessivo del percipiente, geitp all’imposta sul reddito delle persone
fisiche (IRPEF”), nella misura ad oggi prevista del 40% del loaonmontare (fino
al’emanazione del decreto del Ministro dell'ecorm delle finanze ai sensi dell'articolo 1,
comma 38, della L. 24 dicembre 2007, n. 244).

La summenzionata imposta sostitutiva € applicatasdggetti presso i quali i titoli sono
depositati che aderiscono al sistema accentratit@ellla Monte Titoli S.p.A., ovvero dai
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soggetti non residenti depositari dei titoli cherdstono, direttamente ovvero indirettamente,
per il tramite di depositari centrali esteri, adtema accentrato della Monte Titoli. Qualora i
titoli siano depositati presso i soggetti non resid sopra indicati, gli adempimenti fiscali
connessi all'applicazione dell’imposta sostitutdebbono essere affidati ad un rappresentante
fiscale in Italia, nominato dai predetti soggetiisgnsi dell'articolo 27-ter, comma 8, del
Decreto 600/73, i quali rispondono dell’adempimedéd propri compiti negli stessi termini e
con le stesse responsabilita previste per i sdggsttienti.

L'imposta sostitutiva non trova applicazione neliitesi in cui il percettore dei dividendi abbia
optato, con riguardo alle partecipazioni cui i nsohé dividendi afferiscano, per I'applicazione
del regime del risparmio gestito (si veda il PaadgrPlusvalenzé che segue). In tal caso,

detti dividendi concorrono alla formazione del lato di gestione, con conseguente
assoggettamento all'applicazione di un’impostaisdsta ad hocdel 12,5%.

L'imposta sostitutiva trova applicazione in mispai al 27% in relazione agli utili distribuiti a
soggetti residenti esenti dall'imposta sul reddietie societa.

| dividendi distribuiti ai soggetti di seguito irwditi sono assoggettati ai regiad-hocdescritti
nel prosieguo:

a. societa o enti commerciali (ivi incluse le stahliliganizzazioni in Italia di soggetti non
residenti cui le azioni siano effettivamente comegsi dividendi non sono soggetti ad
alcuna ritenuta alla fonte e concorrono a forméneddito complessivo dei soggetti in
esame ai fini dell'imposta sul reddito delle so@i¢iRES”) - con aliquota ordinaria del
27,5% a decorrere dal 1° gennaio 2008 - in misarag) 5% del loro ammontare;
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b. organismi italiani di investimento collettivo in leai mobiliari (fondi comuni, aperti o
chiusi, ovvero SICAV, collettivamente, Fbndi"): i dividendi percepiti dai Fondi non sono
soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte e concorralte formazione del risultato annuo di
gestione maturato, soggetto ad un’'imposta sosiitdid-ho¢ con aliquota in linea di
principio pari al 12,50%.

c. fondi pensione (soggetti al regime previsto ddiiamio 17 del Decreto Legislativo 5
dicembre 2005, n. 252, Fondi Pensioné): i dividendi percepiti dai Fondi Pensione non
sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte e asono alla formazione del risultato annuo
di gestione maturato, soggetto ad un’imposta sisitad-hoc con aliquota dell’11%;

d. fondi di investimento immobiliare: i dividendi peqgiti dai fondi comuni di investimento
immobiliare istituiti ai sensi dell’articolo 37 dBlecreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58
ovvero dell'articolo 14-bis della Legge 25 gennd@®4, n. 86 (i Fondi Immobiliari ")
non sono soggetti ad alcun prelievo alla fonteadiémposizione in capo agli stessi Fondi
Immobiliari.

Azionisti non residenti in Italia

| dividendi distribuiti alle societa e agli entigggetti ad imposta sul reddito delle societa negli
Stati membri dell'Unione Europea e negli Statiuischella lista di cui al Decreto del Ministero
del 4 settembre 1996 (fino all’emanazione di unreecdel Ministro dell'economia e delle
finanze ai sensi dell'articolo 168-bis del TUIRY w&i residenti, sono soggetti ad imposta
sostitutiva in misura pari all'1,375%.

| dividendi distribuiti agli altri soggetti non riglenti privi di stabile organizzazione in ltaliaicu
le azioni siano effettivamente connesse sono stgatimposta sostitutiva in misura pari al
27%.

L'imposta sostitutiva trova applicazione secondwodgole descritte al paragrafo precedente in
relazione ai dividendi percepiti da persone fisiokgidenti ai fini fiscali in Italia con riguardo a
partecipazioni non qualificate.

La misura della imposta sostitutiva e ridotta af522 nel caso di dividendi pagati su azioni di
risparmio.

| soggetti non residenti, diversi dagli azionistiridparmio e dalle societa ed enti di cui sopra,
hanno diritto al rimborso, fino a concorrenza deattyo noni dell’imposta sostitutiva subita,
dell'imposta che dimostrino di aver pagato alllesie via definitiva sui dividendi percepiti,
mediante certificazione del competente ufficiodigcdello Stato estero.

Resta comunque ferma [l'applicazione delle aliquatiotte previste dalle convenzioni
internazionali contro le doppie imposizioni evemtuente applicabili. A tal fine, i soggetti
tenuti all’applicazione dell'imposta sostitutivabi®no acquisire: (i) una dichiarazione del
soggetto non residente effettivo beneficiario degli, dalla quale risultino i dati identificativi
del medesimo, la sussistenza di tutte le condiziohié subordinata I'applicazione del regime
convenzionale e gli eventuali elementi necessarfleterminare la misura dell’'aliquota
applicabile ai sensi della convenzione; e (ii) t@stazione dell'autorita fiscale competente
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dello Stato di residenza dell'effettivo benefictar{che produce effetti fino al 31 marzo
dellanno successivo a quello di presentazioneladguale risulti la residenza nello Stato
medesimo ai fini della convenzione. Si noti comeenefici convenzionali siano alternativi
rispetto al rimborso dei quattro noni della impastatitutiva sopra descritto.

Gli utili distribuiti ai soggetti non residenti s menzionati hon sono inoltre soggetti
all'imposta sostitutiva, ove ricorrano le condizigmeviste dall'articolo 27-bis, comma 1 del
Decreto 600/73, emanato al fine di recepire indti c.d. Direttiva Madre e Figlia (Direttiva
90/435/CEE del 23 luglio 1990, I®frettiva”), vale a dire:

() la societa percipiente rivesta una delle fopreviste nell'allegato alla Direttiva;

(iii) la societa percipiente sia soggetta nellot&tdi residenza, senza possibilita di fruire di
regimi di opzione o di esonero che non siano taidtmente o temporalmente limitati, ad
una delle imposte indicate nell’Allegato alla Diied,;

(iv) la societa percipiente detenga una partecjezidiretta al capitale della societa che
distribuisce i dividendi non inferiore al 15% (tgdercentuale & stata ridotta al 10%, con
effetto dal 1 gennaio 2009, dall'articolo 2, comghadel Decreto Legislativo 6 febbraio
2007, n. 49);

(v) la partecipazione di cui sopra sia ininternottate detenuta dalla societa percipiente per
almeno un anno.

Ai fini di cui sopra, la societa non residente dpvedurre (a) una certificazione, rilasciata dalle

competenti autorita fiscali dello Stato estero, attesti che la societa non residente soddisfa i
predetti requisiti nonché (b) la documentazionesaitinte la sussistenza delle condizioni sopra
indicate.

Il regime di cui sopra trova applicazione anche abcieta UE controllate direttamente o
indirettamente da soggetti non residenti in Statinri dell’'Unione Europea solo a condizione
che dimostrino preventivamente di non essere stattuite allo scopo esclusivo o principale
di beneficiare del medesimo regime.

Plusvalenze

Azionisti residenti

Le plusvalenze, diverse da quelle conseguite melf@zio di attivitd di impresa commerciale,
realizzate da persone fisiche residenti ai finidigin Italia mediante cessione a titolo oneroso
delle azioni, nonché di titoli o diritti attraversai possono essere acquisite tali partecipazioni,
sono soggette ad un diverso regime in ragione dib fche oggetto di cessione sia una
partecipazione qualificata ovvero una partecipazioron qualificata, quali definite nel
Paragrafo Dividendi”.
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Ai suddetti fini, la percentuale di partecipaziareuta & determinata tenendo conto di tutte le
cessioni effettuate nel corso di un qualunque peridi dodici mesi, sia antecedente che
successivo alla cessione, ancorché nei confrorgbgdgetti diversi. Tale regola trova peraltro
applicazione solo a partire dalla data in cui letgrpazioni, i titoli ed i diritti posseduti
rappresentano una percentuale di diritti di votodio partecipazione che configuri una
partecipazione qualificata.

Nell’ipotesi di cessione di diritti o titoli attr@vso i quali possono essere acquisite
partecipazioni, ai fini della determinazione deparcentuale ceduta si tiene conto delle
percentuali di diritti di voto e di partecipaziopetenzialmente ricollegabili alle partecipazioni
che tali titoli e diritti consentono di acquisire.

Le plusvalenze realizzate da persone fisiche rasidrediante la cessione di partecipazioni
non qualificate sono soggette ad un’imposta sdsttuin misura del 12,5%, mentre quelle
realizzate in relazione a partecipazioni qualificaoncorrono alla formazione del reddito
imponibile complessivo del percipiente ai fini IRPEella misura ad oggi prevista del 40% del
loro ammontare (fino al’emanazione del decretoMulistro dell'economia e delle finanze ai
sensi dell'articolo 1, comma 38, della L. 24 diceen®007, n. 244).

In relazione alle modalita di applicazione dell'iogpa sostitutiva di cui sopra con riferimento
alla cessione di partecipazioni non qualificatetreolal Regime Ordinario consistente
nell'indicazione delle plusvalenze nella dichiapag dei redditi, sono previsti due regimi
alternativi, che trovano applicazione a seguitoopkione da parte del contribuente (il c.d.
Regime del Risparmio Amministrato ed il c.d. Regite¢ Risparmio Gestito):

a. “Regime Ordinario” - Il contribuente deve indicarella dichiarazione dei redditi le
plusvalenze realizzate nel corso del periodo d'istpce versare I'imposta sostitutiva nei
termini e nei modi previsti per il versamento détigposte sui redditi dovute in relazione al
medesimo periodo. Se I'ammontare complessivo dullaisvalenze & superiore a quello
delle plusvalenze, I'eccedenza puo essere pomatkeduzione, fino a concorrenza, dalle
plusvalenze realizzate in periodi di imposta susiegsnon oltre il quarto. Tale regime
trova applicazione qualora il contribuente non qui uno degli altri regimi di seguito
indicati.

b. “Regime del Risparmio Amministrato” - L'imposta s$ibgtiva trova applicazione su
ciascuna plusvalenza realizzata in relazione aksione delle azioni. Detta imposizione
separata delle plusvalenze trova applicazione dizimme che: (i) le azioni possedute siano
affidate in custodia o in amministrazione pressocha, SIM ed altri intermediari abilitati
(di seguito, gli tntermediari™); e (ii) il contribuente eserciti un’espressa impe scritta
per il Regime del Risparmio Amministrato. L'opzioha effetto per tutto il periodo di
imposta e puo essere revocata entro la scadermdasdun anno solare, con effetto per il
periodo dimposta successivo. L'Intermediario € uten a considerare, ai fini
dell'applicazione dell'imposta sostitutiva, ognugValenza realizzata in occasione della
cessione delle azioni. L'Intermediario & tenutmerispondere detta imposta sostitutiva alle
autorita fiscali entro il sedicesimo giorno del edo mese successivo a quello in cui la
stessa sia stata applicata, trattenendone limpdaigli ammontari da corrispondersi
all'investitore. Qualora dalla cessione delle ariaterivi una minusvalenza, tale
minusvalenza potra essere dedotta da eventualvglbree realizzate successivamente,
all'interno del medesimo rapporto di gestione,metlesimo periodo d'imposta o nei quattro
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successivi. L'investitore non é tenuto ad indidarplusvalenze nella propria dichiarazione
dei redditi; e

c. “Regime del Risparmio Gestito” - Il risultato delfgestione individuale del portafoglio
conferito maturato, anche se non realizzato, alla flel periodo di imposta (alla cui
determinazione concorrono le plusvalenze sulle rdgioe soggetto ad un’'imposta
sostitutiva del 12,5%, la quale trova applicazigoer, conto del contribuente, da parte del
soggetto gestore abilitato. Il risultato negativalla gestione eventualmente conseguito in
un anno e computato in diminuzione del risultattiadgestione dei periodi di imposta
successivi, ma non oltre il quarto. L'investitomnre tenuto ad indicare le plusvalenze nella

propria dichiarazione dei redditi.

Le plusvalenze realizzate dai soggetti di seguitticati sono assoggettate ai regiaa-hoc
descrittiinfra:

(i) Societa (incluse banche e societa d'assicun&gie Le plusvalenze realizzate da societa
residenti in Italia (ivi incluse le stabili orgamizioni in ltalia di societa ed enti non
residenti cui le azioni siano effettivamente comsegsnediante cessione a titolo oneroso di
azioni concorrono in linea di principio alla fornaze del reddito complessivo delle
medesime ai fini del'IRES (a) per l'intero ammomanell’esercizio in cui siano state
realizzate, ovvero (b) se le azioni siano stateitisccome immobilizzazioni finanziarie
negli ultimi tre bilanci, a scelta del contribuenitequote costanti nell’esercizio stesso e nei
successivi, ma non oltre il quarto. In taluni cdsisummenzionate plusvalenze possono
altresi essere soggette all'imposta regionale aitigita produttive (IRAP”), che trova
applicazione ad aliquota generalmente pari al 3,9%.

Si noti come I'articolo 87 TUIR preveda un regiieesenzione delle plusvalenze di cui
sopra (c.dparticipation exemption allorché le partecipazioni rilevanti siano (§gsedute
ininterrottamente dal primo giorno del dodicesimesm precedente quello dell'avvenuta
cessione, considerando cedute per prime le azioguisite in data piu recente; (ll)
classificate tra le immobilizzazioni finanziariel pgimo bilancio chiuso durante il periodo
di possesso; (lll) residenza fiscale della sacigartecipata in uno Stato o territorio
diverso da quelli a regime fiscale privilegiatocdi al decreto del Ministro dell'economia e
delle finanze del 21 novembre 2001 (fino allemaonae di un decreto del Ministro
dell'economia e delle finanze ai sensi dell'articoll68-bis del TUIR); (IV) relative a
societd che esercitano un'impresa commerciale dectm definizione dell’articolo 55
TUIR. | requisiti di cui ai punti () e (IV) devao sussistere ininterrottamente, al momento
del realizzo della plusvalenza, almeno dall'inidigl terzo periodo d'imposta anteriore al
realizzo stesso. Il requisito di cui al punto (IM)n rileva peraltro per le partecipazioni in
societa i cui titoli sono negoziati nei mercati gkegnentati (quali Milano Assicurazioni e
Immobiliare Lombarda).

(i) Fondi - Le plusvalenze realizzate in relazioalle azioni dai Fondi concorrono alla

formazione del risultato di gestione maturato fithe del periodo d’'imposta, soggetto ad
un'imposta sostitutiva del 12,5% (si veda il Paafml'Dividendi” che precede).
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(iii) Fondi Pensione - Le plusvalenze realizzaterétazione alle azioni dai Fondi Pensione
concorrono alla formazione del risultato di gestiomaturato alla fine del periodo
d'imposta, soggetto ad un'imposta sostitutiva digé#o (si veda il Paragrafo “Dividendi”
che precede).

(iv) Fondi Immobiliari - Le plusvalenze realizzaie relazione alle azioni dai Fondi
Immobiliari non sono soggette ad imposizione inacagli stessi (si veda il Paragrafo
“Dividendi” che precede).

Azionisti non residenti

Ai sensi dell'articolo 23, comma 1, lett. (f) TUIRono escluse da tassazione in Italia le
plusvalenze realizzate da soggetti non residenitii(gi stabile organizzazione in Italia cui le
partecipazioni siano effettivamente connesse) mglida cessione a titolo oneroso di
partecipazioni non qualificate in societa residdeticui azioni sono negoziate in mercati
regolamentati (quali le azioni Milano Assicurazioai le azioni Immobiliare Lombarda),
ovunque detenute. Le plusvalenze realizzate segp#zioni qualificate concorrono a formare
il reddito complessivo del soggetto percipientdanatisura ad oggi prevista del 40% del loro
ammontare (fino all'’emanazione del decreto del btioi dell'economia e delle finanze ai sensi
dell'articolo 1, comma 38, della L. 24 dicembre 200. 244).

Resta peraltro salva I'applicazione del regime istevdalle convenzioni internazionali contro
le doppie imposizioni eventualmente applicabili.

Tassa sui contratti di borsa

L'articolo 37 del Decreto Legge 31/12/2007, n. 2¢Babrogato, con effetto dal 31 dicembre
2007, il Regio Decreto 30 dicembre 1923, n. 32@d| Becreto Legislativo 21 novembre 1997,
n. 435.

Imposta di successione e donazione

L'articolo 2, comma 47, del Decreto Legge 3 ottol2@06, n. 262, introdotto in sede di

conversione dalla Legge 24 novembre 2006, n. 288uisce I'imposta sulle successioni e

donazioni sui trasferimenti di beni e diritti pexusa di morte, per donazione 0 a titolo gratuito
e sulla costituzione di vincoli di destinazionecasdo le disposizioni del testo unico delle

disposizioni concernenti l'imposta sulle successtotionazioni, di cui al decreto legislativo 31

ottobre 1990, n. 346, nel testo vigente alla deta2d ottobre 2001, fatto salvo quanto previsto
dai commi da 48 a 54.

L'imposta sulle successioni e donazioni si applédke successioni apertesi dal 3/10/2006
nonché agli atti pubblici formati, agli atti a fito gratuito fatti ed alle scritture private
autenticate e non presentate per la registraziah29411/2006.

| trasferimenti di beni (ivi comprese le azionijligitti per causa di morte, le donazioni e gli atti

di trasferimento a titolo gratuito dei medesimi bemiritti, nonché la costituzione di vincoli di
destinazione di beni, sono soggetti all'impostdessiiccessioni e donazioni con le seguenti
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aliquote, applicate sul valore complessivo netto i devoluti/attribuiti: a) a favore del
coniuge e dei parenti in linea retta sul valore plassivo netto eccedente, per ciascun
beneficiario, 1.000.000 di euro: 4%; a-bis) a favalei fratelli e delle sorelle sul valore
complessivo netto eccedente, per ciascun benéfici00.000 euro: 6%; b) a favore degli altri
parenti fino al quarto grado e degli affini in lmeetta, nonché degli affini in linea collaterale
fino al terzo grado: 6%; c) a favore di altri sotjige8%. Se il beneficiario dei trasferimenti &
una persona portatrice di handicap riconosciuteeged sensi della legge 5 febbraio 1992, n.
104, limposta si applica esclusivamente sullaegodel valore della quota o del legato che
supera lI'ammontare di 1.500.000 euro.

Ai sensi dell'articolo 16 del decreto legislativ@é 8ttobre 1990, n. 346, la base imponibile e
determinata assumendo per i titoli negoziati in gagrregolamentati, la media dei prezzi di
compenso o dei prezzi fatti nell'ultimo trimestrategiore all'apertura della successione,
maggiorata degli interessi successivamente maturati
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F.1

F.2

Data, modalita di pagamento del corrispettivo e granzie di
esatto adempimento

Data di pagamento del Corrispettivo

La consegna del Corrispettivo in Azioni e il pagatoedel Corrispettivo in Denaro in favore
dei soggetti che aderiranno all'Offerta, a frontd dontestuale trasferimento della proprieta
delle Azioni, avverra il quinto giorno di borsa ajae successivo alla Data di Chiusura
dell'Offerta e, pertanto, fatte salve le eventuyadoroghe o le modifiche dell'Offerta che
dovessero intervenire in conformita alle vigensgdisizioni di legge o di regolamento, il 24
aprile 2008 (la Data di Pagamentd). In caso di proroga del Periodo di AdesioneDkta di
Pagamento cadra il quinto giorno di borsa apertxessivo alla Data di Chiusura, come
prorogata, che sara comunicata con avviso pubblisat quotidiano indicato nel successivo
Paragrafo M.

Per tutto il periodo in cui le Azioni resterannmablate a servizio dell'Offerta e, quindi, dalla
data di adesione sino alla Data di Pagamento, dgiemti potranno esercitare tutti i diritti
patrimoniali (quali ad esempio il diritto al divideéo e il diritto di opzione) e corporativi (quale

il diritto di voto) pertinenti alle Azioni ma norogranno cedere, in tutto o in parte, e comunque
effettuare atti di disposizione aventi ad oggedtékioni.

Non é previsto il pagamento di interessi sul Cpgiivo tra la data di adesione all'Offerta e la
Data di Pagamento.

Alla Data di Pagamento, le Azioni verranno traséein proprieta all'Offerente su un conto
deposito titoli dello stesso.

Modalita di pagamento

II pagamento del Corrispettivo avverra, in parte,aizioni Milano Assicurazioni detenute
dall'Offerente e, in parte, in contanti (come psatd al Paragrafo E.1 che precede).

Le modalita di pagamento del Corrispettivo sonoidatk nella Scheda di Adesione. In
particolare, per cid che attiene lI'assegnaziondi dggimenti finanziari offerti in scambio,
questi saranno inseriti nel dossier titoli dell'estge all’Offerta aperto presso I'Intermediario
Depositario alla Data di Pagamento.

Qualora per effetto di quanto previsto nel Paragafl, spettasse all’aderente all’Offerta un
numero non intero di azioni Milano Assicuraziofiptermediario Depositario presso il quale e
stata presentata detta adesione provvedera adaiadsulla Scheda di Adesione la parte
frazionaria di azioni Milano Assicurazioni di spiza di detto aderente. Gli Intermediari
Incaricati provvederanno — in nome e per conto idegionisti aderenti all'Offerta —

allaggregazione delle parti frazionarie di azidvilano Assicurazioni e alla cessione sul
mercato del numero intero di azioni Milano Assi@imai derivante da tale aggregazione,
accreditando I'importo della cessione agli Interiagd Depositari, per il tramite degli

Incaricati, non oltre 10 giorni di borsa apertaa#&ata di Pagamento (ovverosia, il 13 maggio
2008). Gli Intermediari Depositari provwederanno aatreditare agli aderenti all’Offerta gli
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importi relativi alle parti frazionarie derivantatie azioni Immobiliare Lombarda apportate per
il loro tramite. Pertanto, le somme risultanti daduddette cessioni, che si riconosceranno agli
aderenti all'Offerta in relazione alle parti framaxie di azioni Milano Assicurazioni, saranno
pari alla media dei prezzi di cessione del numertero di azioni Milano Assicurazioni
derivanti dall’'aggregazione e verranno versate rsgaede modalita indicate nella Scheda di
Adesione.

L'aderente all'Offerta non sopportera alcun costa@ammissione di contrattazione. Né in
relazione alla consegna delle azioni Milano Asseioni, né per il pagamento delle somme
risultanti dalle cessioni delle parti frazionarielld azioni Milano Assicurazioni saranno
corrisposti interessi.

L'obbligazione dell’Offerente di corrispondere ib@ispettivo in Azioni e il Corrispettivo in
Denaro ai sensi dell’Offerta, si intendera adengngl momento in cui il relativo Corrispettivo
in Azioni e il Corrispettivo in Denaro sara statadferito agli Intermediari Depositari. Resta ad
esclusivo carico dei soggetti aderenti all’Offeiitedschio che tali Intermediari Depositari non
provvedano a trasferire tali corrispettivi, ovvene ritardino il trasferimento, ai soggetti
aderenti all’Offerta.

Modalita di Garanzie di esatto adempimento

A garanzia dellladempimento dell’'obbligazione digpmento del Corrispettivo in Denaro,
I'Offerente ha depositato la somma complessiva @ioE60.563.090 in un conto deposito
vincolato presso Banca SAl S.p.A. Inoltre, I'Offete, a garanzia dell'adempimento
dell’'obbligazione di consegna del CorrispettivoArioni, ha depositato n. 34.567.974 azioni
ordinarie Milano Assicurazioni in un conto depoditoli vincolato presso la stessa Banca SAI
S.p.A.

| suddetti depositi sono vincolati esclusivamenmtesvocabilmente ed incondizionatamente a
garanzia dell'integrale pagamento del CorrispetiivaDenaro e dell'integrale consegna del
Corrispettivo in Azioni, spettanti agli azionistilerenti all’Offerta ed a copertura di ogni e
qualsiasi impegno connesso all'Offerta stessa, alnerzo giorno lavorativo successivo alla
Data di Pagamento.
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G.2

G.21

G.2.2

G.2.3

Motivazione dell'Offerta e programmi futuri dell’ Offerente

Presupposti giuridici dell’operazione

L'Offerta & un’offerta pubblica di acquisto e diasabio volontaria totalitaria effettuata ai sensi
e per gli effetti dell’articolo 102 e seguenti ddJF, come modificato dal Decreto Legislativo
del 19 novembre 2007 e, fino all'entrata in vigatei regolamenti e delle disposizioni di
attuazione da emanarsi ai sensi del medesimo eaesensi delle vigenti disposizioni di
attuazione, in quanto compatibili, contenute nejdtamento Emittenti.

Motivazioni dell’Operazione e modalita di finarziamento

Motivazioni dell'Operazione

L'Offerta e finalizzata all'acquisto dell'intero p#dale sociale dellEmittente e alla revoca
(delisting delle azioni dell’Emittente dalla quotazione BMITA. Tale revoca potrebbe avvenire
a seguito dell’Obbligo di Acquisto ai sensi deltiaolo 108, comma 2, del TUF (si veda
successivo Paragrafo G.2.3), ovvero dell’Obbligédiuisto ai sensi dell’articolo 108, comma
1, del TUF e del Diritto di Acquisto ai sensi dalficolo 111 del TUF (si veda successivo
Paragrafo G.2.4).

L'Offerta si inserisce nel piu ampio contesto di progetto di riassetto societario/industriale
del gruppo Fondiaria-SAIl — le cui linee guida satate oggetto di approvazione all’unanimita
da parte dei Consigli di Amministrazione dellO#ete e della controllata Milano
Assicurazioni tenutisi in data 30 gennaio 2008 egetto di appositi comunicati stampa
congiunti diffusi, rispettivamente, in data 30 gein2008 e, ai sensi dell’articolo 114, comma
5, in data 4 febbraio 2008 (si vedano successivageafo G.3.1. e Appendici N.2 e N.3).

Modalita di finanziamento

Il Corrispettivo in Denaro dell'Offerta verra finaiato dall’Offerente ricorrendo interamente a
mezzi propri.

Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 18, comma 2, del Testo Unico

Come indicato al precedente Paragrafo G.2.1, laceedelisting delle azioni dellEmittente
dalla quotazione sul MTA costituisce un obiettivonmario dell’Offerta.

Nel caso in cui, a seguito dell'Offerta, I'Offerentenga a detenere (tenuto conto delle azioni
possedute, direttamente e indirettamente, alladigtabblicazione del presente Documento di
Offerta e delle azioni eventualmente acquistatecessgivamente a tale data ma al di fuori
dell'Offerta e comunque entro il Periodo di Adegprina partecipazione superiore al 90% del
capitale sociale dell’Emittente, ma inferiore al¥®5I'Offerente dichiara sin d’ora che non

ricostituira il flottante. In tale circostanza I'fefente, ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
TUF, avra l'obbligo di acquistare le restanti azialagli azionisti del’Emittente che ne

facciano richiesta entro il termine indicato ndtiéwiore avviso a pagamento, in cui verranno
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fornite indicazioni sulle modalitd e sui terminircaui I'Offerente adempira all’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell'articolo 108, comma 2, d&lF che sara pubblicato a norma di quanto
previsto nel successivo Paragrafo C.5.

Nel caso in cui la partecipazione di cui al preceeeparagrafo dovesse essere raggiunta
dall'Offerente esclusivamente a seguito dell'Offieet sempre che I'Offerente abbia acquistato
un numero di Azioni che rappresentino non meno998b delle Azioni oggetto dell’Offerta
stessa, si applicheranno le disposizioni di ctasditolo 108, commi 3 e 5, del TUF. Negli altri
casi, ai sensi dell'articolo 108, comma 4, del TUFgcorrispettivo sara determinato da
CONSORB, tenuto anche conto del prezzo di mercalitulieno semestre o del Corrispettivo
dell'Offerta.

L'Offerente comunichera I'eventuale sussistenzapiesupposti per I'Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUF nell’asawisui risultati dell’Offerta che sara
pubblicato a norma di quanto previsto nel Paragtafo In caso positivo, in tale sede verranno
fornite indicazioni circa: (i) il quantitativo dell Azioni residue (in termini assoluti e
percentuali); (ii) la data e le modalita di pubbli@one dell’'ulteriore avviso a pagamento, in cui
verranno fornite indicazioni sulle modalita e sa@rniini con cui I'Offerente adempira
all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108pmma 2, del TUF.

Si fa presente, inoltre, che, a norma dell’articgl.1, comma 8, del Regolamento Mercati,
nella misura in cui lo stesso sara applicabiledda si realizzino le condizioni di cui
all'articolo 108, comma 2, del TUF, le Azioni sanarevocate dalla quotazione a decorrere dal
primo giorno di borsa aperta successivo alla ca@iche della procedura volta all'adempimento
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell'articolo 108omma 2, del TUF.

Pertanto, a seguito delladempimento dell’Obbligio Adquisto ai sensi dell’articolo 108,

comma 2, del TUF, le Azioni oggetto dell’Offertar@iano revocate dalla quotazione e i titolari
di Azioni dell’lEmittente che, decidano di non aderiall’Offerta e/o che non richiedano
all'Offerente di acquistare le restanti Azioni a@nsi dell’articolo 108, comma 2, del TUF,
saranno titolari di strumenti finanziari non negiziin alcun mercato regolamentato, con
conseguenti difficolta di liquidare in futuro ilgurio investimento.

Diritto di Acquisto ai sensi dell’articolo 111 del Testo Unico e Obbligo di Acquisto
ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo Uroc

Come indicato al precedente Paragrafo G.2.1, laceefelisting delle azioni dellEmittente
dalla quotazione sul MTA costituisce un obiettivonario dell’Offerta.

Nel caso in cui, ad esito dell’Offerta, I'Offerentenga a detenere (tenuto conto delle azioni
possedute, direttamente e indirettamente, alladigiabblicazione del Documento di Offerta e
delle azioni eventualmente acquistate successivi@neetale data ma al di fuori dell'Offerta e
comunque entro il Periodo di Adesione) una partetgne almeno pari al 95% del capitale
sociale dellEmittente, troveranno applicazioneligposizioni di cui agli articoli 108, comma 1
e 111 del TUF e, pertanto, I'Offerente dichiaradiora che:

(i) adempira all’obbligo di acquistare le restafstioni dell’Emittente dagli azionisti che ne
faranno richiesta, ai sensi dell’articolo 108, coanrh, del TUF ad un corrispettivo
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determinato ai sensi dell'articolo 108, commi 3,e45, del TUF (come indicato al
precedente Paragrafo G.2.3). Si precisa che, @i skll’'articolo 2.5.1, comma 8, del
Regolamento Mercati, nella misura in cui lo stesa@ applicabile, laddove si realizzino
le condizioni di cui all'articolo 108, comma 1, dBUF, le Azioni saranno revocate dalla
quotazione a decorrere dal primo giorno di borsartapsuccessivo alla conclusione della
procedura volta all’'adempimento dell’Obbligo di Adsto ai sensi dell’'articolo 108,
comma 1, del TUF;

(i) non procedera al ripristino del flottante saiénte ad assicurare un regolare andamento
delle negoziazioni; e

(iii) esercitera il Diritto di Acquisto, previstoat'articolo 111 del TUF ad un corrispettivo
determinato ai sensi all’articolo 108, commi 3, 8, elel TUF (come indicato al precedente
Paragrafo G.2.3).

In relazione a quanto sopra, I'Offerente comuniai&ventuale sussistenza dei presupposti per
I'Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108pmma 1, del TUF e del Diritto di Acquisto ai
sensi dell'articolo 111 del TUF nell'avviso suiultati dell’Offerta che sara pubblicato a norma
di quanto previsto nel Paragrafo C.5. In caso pwsitn tale sede verranno fornite indicazioni
circa: (i) il quantitativo delle Azioni residue (bermini assoluti e percentuali); (ii) la data e le
modalita di pubblicazione dell’ulteriore avviso agamento, in cui verranno fornite indicazioni
sulle modalita e sui termini con cui I'Offerenteeagpira all'Obbligo di Acquisto ai sensi
dell'articolo 108, comma 1, del TUF delle restaftioni dell’Emittente dagli azionisti che ne
faranno richiesta; (iii) I'esercizio del Diritto dhcquisto ai sensi dell’articolo 111 del TUF;
nonché (iv) il ricorso all’eventuale procedura ciomga di seguito indicata.

Si precisa in ogni caso che, ove ne ricorresseomhelizioni, I'Offerente potrebbe dar corso a
un’unica procedura — secondo modalita che sarammgocdate con la CONSOB e Borsa
Italiana nel piu breve tempo possibile per effaguagli adempimenti necessari e,
indicativamente, entro 20 giorni di borsa apertlad®ata di Pagamento — al fine di (i)
adempiere all’Obbligo di Acquisto ai sensi delliaoio 108, comma 1, del TUF, nonché,
contestualmente, (ii) esercitare il Diritto di A¢sw ai sensi dell’articolo 111 del TUF.

Si precisa infine che, nel caso in cui I'Offerenia corso alla procedura congiunta di cui al
precedente paragrafo, le Azioni saranno revocalia daotazione a decorrere dal secondo
giorno di borsa aperta successivo alla comunicaziorediante pubblicazione di un avviso su
un quotidiano a diffusione nazionale, dell’avvenuteposito del prezzo di acquisto di cui
all'articolo 111, comma 3, del TUF.

Programmi elaborati dall’Offerente relativamente all Emittente

Linee guida del progetto di riassetto societ@/industriale del Gruppo Fondiaria-
SAl

In data 30 gennaio 2008, i Consigli di Amministtam dell’Offerente e di Milano
Assicurazioni, hanno deliberato all’'unanimita Ieeleé guida di un progetto di riassetto
societario/industriale del gruppo che prevede:
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e un aumento di capitale di Milano Assicurazionisansi dell'articolo 2441, comma 4, del
codice civile, riservato all’'Offerente, da liberarmediante conferimento in natura
dell'intera partecipazione detenuta in Liguria Assazioni S.p.A. ed, eventualmente, in
funzione dei risultati dell'Offerta, anche tramitalteriore conferimento in natura della
partecipazione in eccesso rispetto al 51% del algpdirettamente detenuta in Immobiliare
Lombarda ad esito dell’Offerta;

e la fusione per incorporazione in Milano Assicuraziodi Sasa Assicurazioni e
Riassicurazioni S.p.A. posseduta al 99,9% da Fomd&Al e di Sasa Vita S.p.A.,
posseduta quanto al 50% del capitale dalla medeSasa Assicurazioni e Riassicurazioni
S.p.A. e quanto al residuo 50% da Fondiaria-SAl.

Il suddetto progetto di riassetto societario/indatg verra sottopostim primis all’esame dei
Consigli di Amministrazione delle societa interéassmdicativamente nei prossimi mesi di
aprile/maggio sulla base dei bilanci chiusi allaaddel 31 dicembre 2007, e quindi sara
sottoposto al vaglio delle relative assemblee silinarie dei soci che delibereranno in merito,
anche sulla scorta delle risultanze delle relazidegli esperti indipendenti nominati dai
competenti tribunali come previste dalla vigentenmativa in materia (artt. 2343 — 256éxies
del codice civile).

Parti correlate

Con riferimento ai rischi connessi ai potenzialnflitti di interesse delle parti correlate (come
definite dal principio contabile internazionale cemente l'informativa di bilancio sulle
operazioni con parti correlate, adottato secondopiacedura di cui all'articolo 6 del
regolamento (CE) n. 1606/2002; si veda Principiot&@bile Internazionale n. 24 in Appendice
N.5) interessate alle operazioni relative al riissgocietario/industriale, si precisa che le linee
guida del progetto riguardano un complessivo ridssenfragruppo e che pertanto la
capogruppo Fondiaria-SAl, azionista di controlloMilano Assicurazioni, € portatrice di un
interesse nella sua qualita di:

» azionista di controllo, con una partecipazione pagirca il 99.9% di Liguria Assicurazioni
S.p.A. (societa di cui € previsto il conferimentdMilano Assicurazioni);

« titolare, direttamente e indirettamente, del 99,8¥ca del capitale sociale di Sasa
Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e dell'itezapitale sociale di Sasa Vita S.p.A.
(societa di cui e prevista la fusione per incorpmae in Milano Assicurazioni);

» azionista di controllo di Immobiliare Lombarda, mi& di cui & previsto I'eventuale
conferimento in Milano Assicurazioni della parteszpne eccedente il 51% del capitale di
cui sara proprietaria Fondiaria-SAl all’esito délferta.

Si segnala infine che gli Amministratori portatali interessi ai sensi dell'art 2391 c.c., nel
corso delle riunioni di Consiglio di Amministraziemi Fondiaria-SAl (che ha deliberato sia le
linee guida del progetto di riassetto societarastriale sia il lancio dell’Offerta) e di Milano

Assicurazioni (che ha deliberato le linee guidapmtelgetto di riassetto societario/industriale),
hanno reso le dichiarazioni richieste in conforntigdla normativa applicabile nel rispetto dei
principi di comportamento approvati dai Consigli smistrazione delle due compagnie. Per
informazioni sulle cariche ricoperte dai componetél Consiglio di Amministrazione di
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Fondiaria-Sai in Milano Assicurazioni e in Immohbiié Lombarda si veda Paragrafo B.1.5.

Per quanto attiene alla definizione dei rapporti aincambio per la fusione ed alla
determinazione dei valori dei conferimenti, comecdhsueto, i Consigli di Amministrazione
delle societa interessate saranno assistiti daapiriatvisor finanziari. Inoltre, le rispettive

assemblee dei soci vaglieranno il progetto sullartacdelle risultanze delle relazioni degli
esperti indipendenti nominati dai competenti triincosi come previsto dalla vigente
normativa in materia.

Sulla base di stime del tutto preliminari FondigBidl ritiene che (in ipotesi di integrale
adesione al’lOPAS da parte dei destinatari dekd#) all'esito delle operazioni oggetto del
progetto di riassetto societario/industriale:

a. fusione per incorporazione di Sasa e Sasa Vitailand Assicurazioni;
b. conferimento dell'intero capitale di Liguria in Miho Assicurazioni;
c. conferimento del 37,9% di Immobiliare Lombarda ifldvio Assicurazioni;

la propria partecipazione in Milano Assicuraziorp.8. potrebbe salire dall'attuale 58,4% del
capitale ordinario (al netto delle azioni propig) una partecipazione del capitale votante posta
in unrangeindicativo compreso tra il 62% ed il 63% circarrispondente all’emissione di un
numero di nuove azioni ordinarie Milano pari a airt20-125 milioni a compendio delle
operazioni di cui ai precedenti punti a) - b) - c).

In particolare il valore del compendio di cui alnpe c) che precede, sulla base della
valorizzazione attribuita al momento del lanciol'@ferta, corrisponde a circa il 37-38% del
rangeindicativo del numero di nuove azioni Milano Asgiazioni da emettere di cui sopra.

Si evidenzia che tale stima, del tutto prelimingneo variare in modo sensibile in funzione di
molteplici fattori, di cui, tra i principali, si gmala:

< il grado di adesione all'Offerta da parte dei deettari della medesima;

e i rapporti di concambio da determinarsi sulla basigedei bilanci chiusi alla data del 31
dicembre 2007, sia sulla base teisiness plardelle rispettive societa e con il supporto
degliadvisornominati dalle societa stesse.

La struttura del Gruppoante e post integrale esecuzione del progetto di riassetto
societario/industriale (limitatamente alle societ@involte nel citato progetto) troverebbe la

seguente rappresentazione. Si precisa che la geguappresentazione € redatta sul
presupposto dell'integrale adesione all’'Offertapdate degli azionisti Immobiliare Lombarda

destinatari della stessa.
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Struttura ex-ante
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(*) Si precisa che le suddette percentuali sonoirdandersi quale somma delle azioni detenute, t@dine¢nte e
indirettamente, da Fondiaria-SAl e fanno riferimeiad capitale votante di Milano Assicurazioni (tl&azioni
ordinarie al netto delle azioni proprie), in ipotedi integrale adesione all’Offerta da parte deglzionisti
Immobiliare Lombarda destinatari della stessa.

Situazione ex-post

~ 62-63% vot. (]
ad9d sasay MILANO

- ASSICURAZIONI
100% l 49%
L 4
| = 51%
_i_"l'c'_u RIA e 4 e

(*) Si precisa che le suddette percentuali sonoirdandersi quale somma delle azioni detenute, t@dine¢nte e
indirettamente, da Fondiaria-SAl e fanno riferimeiad capitale votante di Milano Assicurazioni (tttazioni
ordinarie al netto delle azioni proprie). Tale strg da intendersi come del tutto preliminare.

Per maggiori informazioni in merito al progetto riissetto societario/industriale si vedano,
anche con riferimento alle informazioni di cui allegato 3(b), Schema 4, del Regolamento
Emittenti, i comunicati stampa congiunti diffusi #@ndiaria-SAl e Milano Assicurazioni,
rispettivamente, in data 30 gennaio 2008 e, aiiggiBarticolo 114, comma 5, del TUF, in
data 4 febbraio 2008 (si vedano Appendici N.2 e)N.3
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G.3.2

Autorizzazione ISVAP

Si precisa inoltre, che il complessivo riassette shintende realizzare, per quanto attiene alle
modifiche della composizione del Gruppo Fondiakd-8he ne conseguono, € soggetto
all'autorizzazione da parte della competente atdtatii vigilanza (ISVAP).

Successivamente all’approvazione delle operaziorévigte nel progetto di riassetto
societario/industriale del Gruppo da parte dei @dngli Amministrazione delle societa
coinvolte nel progetto stesso, si provvedera aflesgntazione delle relative istanze presso
'ISVAP. Ai sensi della normativa primaria e secarid applicabile & previsto - con particolare
riferimento al progetto di fusione per incorporamoin Milano Assicurazioni di Sasa
Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e di Sas@a\B.p.A. - un termine di 120 giorni dalla
data di apertura dell'istruttoria (salvo eventualterruzioni dei termini) per il rilascio
dell’autorizzazione preventiva da parte dell'ISVAEhtro tale termine si dovrebbe completare
anche liter autorizzativo relativo al progetto di conferimemigla stessa Milano Assicurazioni
dellintera partecipazione detenuta dall'Offerente Liguria Assicurazioni S.p.A. ed,
eventualmente, della partecipazione in eccesscettispal 51% del capitale direttamente
detenuta dall’Offerente in Immobiliare Lombarda. bensegue che soltanto successivamente
all'ottenimento delle autorizzazioni prescritte ldahormativa applicabile, si potra tenere
I’Assemblea Straordinaria di Milano Assicurazioer fapprovazione delle relative operazioni,
con i conseguenti aumenti di capitale.

Programmi relativi alla gestione delle attiia, agli investimenti da attuare e alle
relative forme di finanziamento, nonché alle eventali ristrutturazioni e/o
riorganizzazioni (in particolare, fusioni, scissiom conferimenti, cessioni di rami di
azienda) anche con riferimento al mantenimento neiimpiego della forza lavoro
dell’Emittente e delle sue controllate

Nel caso in cui I'Offerta consentisse la revocaladguotazione delle azioni dell’Emittente
(delisting I'Offerente prevede di conferire a Milano Assiamioni le azioni portate in adesione
all'Offerta al fine di rendere sostanzialmente faithe le partecipazioni di Fondiaria-SAl e di
Milano Assicurazioni al capitale dell’Emittente. €ala operazione che rientra in un piu ampio
progetto di riassetto societario/industriale deugpo, di cui al precedente Paragrafo G.3.1,
consentirebbe:

() un successivo eventuale riassetto organizzativimtalino del Gruppo delle attivita svolte
dall’Emittente finalizzato a conseguire un’alloca® piu efficiente del capitale, dei rischi
e dei rendimenti delle principali aree di businglss caratterizzano I'attivita dell’Emittente:
property companyproject developmeng Global Service Provider - facility management
Tale riassetto potrebbe in futuro consentire I'appali tali attivitd in specifici veicoli
societari, partecipati in misura sostanzialmenteitgtica dall’Offerente e Milano
Assicurazioni, idonei a massimizzare il ritorno mamico delle singole aree di business
nonché, in prospettiva e in particolare per leviadtidi project developmentad attrarre
nuovi investitori.

(i) una semplificazione nella gestione operativa dadigieta in termini di minori adempimenti
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ed oneri tipici di una societa quotata con effgittiergici sul versante dei costi, anche sotto
il profilo fiscale, per tener conto della nuova mativa sull'lVA infragruppo applicabile ai
ricavi di alcuni servizi diGlobal Service Providemesi dal’Emittente nei confronti
dell’'Offerente e Milano Assicurazioni, societd afegpresentano oggi i principali clienti
dell’Emittente.

Al momento i progetti di cui sopra, che garantimrenche il mantenimento nell'impiego
dell'attuale forza lavoro dell’Emittente e delleescontrollate, sono ancora in fase di studio e,
alla data di pubblicazione del presente Documen@fférta, i Consigli di Amministrazione di
Fondiaria-SAl e di Milano Assicurazioni hanno ap@t, in data 30 gennaio 2008, solamente
le linee guida del piu ampio progetto di riassedticietario/industriale del gruppo come
descritto nel precedente Paragrafo G.3.1.

Qualora, a seguito dell'Offerta, I'Offerente vengadetenere una partecipazione inferiore al
90% del capitale sociale dell’Emittente, I'Offereribforma che, non trovando applicazione le
disposizioni di cui agli articoli 108, comma 1 e2.11 del TUF (si veda precedenti Paragrafi
G.2.3 e G.2.4), le azioni dellEmittente, fatto \&alquanto indicato nel Paragrafo A.7,
continueranno ad essere negoziate al MTA. In tatespecie, I'Offerente informa che, allo
stato, non ha preso in considerazione alcun mut@meinstrategia rispetto ai programmi
gestionali ed alle strategie dellEmittente contenmel piano industriale 2007-2010 gia
illustrato al mercato e disponibile sul sito interndell’Emittente www.immobiliare-
lombarda.it.

Non é da escludersi che I'Offerente possa valutafeturo I'opportunita di ulteriori operazioni
anche di natura straordinaria sul’Emittente, anefiead oggi, nessun orientamento in tal senso
e stato approvato dagli organi competenti, fattwosguanto previsto dalle linee guida del
progetto di riassetto societario/industriale di @luprecedente Paragrafo G.3.1.
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H.1

H.2

Eventuali accordi tra offerente ed azionisti o amrministratori
della societa emittente gli strumenti finanziari ogetto
dell’'Offerta

Indicazione di eventuali accordi tra I'Offerente e gli azionisti e gli
amministratori dellEmittente che abbia rilevanza Iin relazione
all’Offerta

Alla data del presente Documento di Offerta nosono accordi tra I'Offerente e I'Emittente o
gli altri azionisti e/o gli amministratori dellErntente che abbiano rilevanza in relazione
all'Offerta.

Operazioni finanziarie e/o commerciali che songtate eseguite, nei 12
mesi antecedenti alla pubblicazione dell’Offerta, fa I'Offerente e
'Emittente, che possano avere o abbiano avuto efte significativi
sull’attivita dell’Emittente

Si riportano di seguito le operazioni finanziari® €ommerciali eseguite, a partire dal 1°
gennaio 2007, tra 'Emittente e societa controla# Offerente.

(i) In data 16 febbraio 2007 SAl Holding ltalia $p ha erogato allEmittente un
finanziamento di Euro 20.000.000, a condizioni éroato e con scadenza al 31 dicembre
2007, salvo proroga o rimborso anticipato; allaadigl presente Documento di Offerta tale
finanziamento risulta ancora in essere.

(i) In data 16 febbraio 2007 I'Emittente ha stigta con Tikal R.E. Fund, fondo gestito da
SAl Investimenti SGR, un contratto di compravenditeente ad oggetto la vendita della
parte di proprieta del’'immobile in Milano, via Rales 4, ad un prezzo pari a complessivi
Euro 32.000.000 + IVA, prezzo supportato da penedatta da un esperto indipendente. Il
relativo rogito notarile € stato stipulato in d&fialuglio 2007.

(iii) In data 12 giugno 2007 I'Emittente ha stipwal rogito notarile relativo alla vendita a
Meridiano Quinto S.r.l., societa controllata daff€@ente, degli immobili in Milano, Via
Torino 66/68 - Via San Sisto 4 e Via Larga 26 azar di perizia, redatta da un terzo
indipendente, rispettivamente pari a euro 30.13D0 IVA ed euro 12.000.000 + IVA, e
cosi per complessivi euro 42.100.000 + IVA.

(iv) Alla data del presente Documento di Offertsutiano in essere due contratti di
finanziamento di Euro 5.000.000 e di Euro 35.000.06oncessi all’Emittente,
rispettivamente, da SAINTERNATIONAL e FINSAI INTERNIONAL S.A. Entrambi i
finanziamenti sono stati concessi a condizioni dreato.
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H.3

Accordi tra I'Offerente e gli azionisti dellEmittente concernenti
I'esercizio del diritto di voto, ovvero il trasferimento di azioni
dellEmittente

Alla data del presente Documento di Offerta norsamo accordi tra I'Offerente e gli altri
azionisti dell’Emittente concernenti il diritto dioto, ovvero il trasferimento delle azioni
dell’Emittente.

150



Hbis

H.1bis

H.2bis

H.3bis

Eventuali accordi tra offerenti ed azionisti o componenti
dellorgano di amministrazione della societa emittete gli
strumenti finanziari costituenti il corrispettivo d ello scambio

Indicazione di eventuali accordi tra I'Offerente e gli azionisti e gli
amministratori della societa emittente gli strument finanziari
costituenti il corrispettivo dello scambio, che abla rilevanza in
relazione all’Offerta

Alla data del presente Documento di Offerta norsano accordi tra I'Offerente e Milano

Assicurazioni o gli altri azionisti e/o gli ammiiratori della stessa Milano Assicurazioni che
abbiano rilevanza in relazione all’Offerta.

Operazioni finanziarie e/o commerciali che@o state eseguite, nei 12
mesi antecedenti alla pubblicazione dell’Offerta, ra I'Offerente e la
societa emittente gli strumenti finanziari costituati il corrispettivo
dello scambio, che possano avere o abbiano avutdett significativi
sull'attivita della medesima

Non vi sono operazioni finanziarie e/o commercesdeguite, nei dodici mesi antecedenti la

pubblicazione del Documento di Offerta, tra I'O#ate e Milano Assicurazioni che possano
avere o0 abbiano avuto effetti significativi sultigita della medesima

Accordi tra I'Offerente e gli azionisti della societd emittente gli
strumenti finanziari costituenti il corrispettivo dello scambio
concernenti I'esercizio del diritto di voto, ovverail trasferimento delle
azioni

Alla data del presente Documento di Offerta norsaio accordi tra I'Offerente e gli altri

azionisti Milano Assicurazioni concernenti il digtdi voto, ovvero il trasferimento delle azioni
dell’Emittente.
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Compensi agli intermediari

A titolo di corrispettivo per le funzioni da essiolte nell’ambito dell'Offerta, I'Offerente
riconoscera a ciascun Intermediario Incaricato gusati compensi, comprensivi di ogni e
qualsiasi corrispettivo di intermediazione:

() una commissione pari a 0,1% del controvalore délioni acquistate direttamente
dall'Offerente per il loro tramite e/o indirettamenper il tramite degli Intermediari
Depositari che le abbiano agli stessi consegnate, un massimo di Euro 10.000 per
ciascun aderente; e

(ii) un diritto fisso pari a Euro 5 per ciascun eatde all'Offerta.

Gli Intermediari Incaricati retrocederanno agli emhediari Depositari il 50% della
commissione di cui alla lettera (i) che preceditiea al controvalore delle Azioni acquistate
dall'Offerente per il tramite di questi ultimi, ncré il diritto fisso di cui alla lettera (i) che
precede relativo alle Schede di Adesione agli fFssentate.

Per le attivita connesse al coordinamento dellaalée delle adesioni all’'Offerta, I'Offerente
riconoscera all’'Intermediario Incaricato del Coomtnento della Raccolta delle Adesioni un
compenso fisso il cui importo potra variare in fiome della percentuale di adesione
all'Offerta, ed in particolare:

() una commissione pari a Euro 150.000 (piu IVA), ims@ di raggiungimento di una
percentuale pari ad almeno il 90% delle azioni ttggdi Offerta;

(i) una commissione pari a Euro 100.000 (piu IVA), ias@ di raggiungimento di una
percentuale compresa tra il 60% ed il 90% delleraziggetto di Offerta (estremi inclusi);

(iii) una commissione pari a Euro 50.000 (piu IVA), isadi raggiungimento di un percentuale
inferiore al 60% delle azioni oggetto di Offerta.
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L Ipotesi di Riparto

Trattandosi di un’Offerta sulla totalita delle Amiolmmobiliare Lombarda non detenute,
direttamente e indirettamente, dall’'Offerente, Bqurevista alcuna forma di riparto.
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Indicazione delle modalita di messa a disposizien del
pubblico del documento di offerta

I Documento di Offerta e la Scheda di Adesionecsomessi a disposizione del pubblico
mediante consegna agli Intermediari Incaricatreothe mediante deposito presso:

() la sede di Borsa Italiana S.p.A. in Milano, Piadegli Affari 6;
(i) la sede legale dell'Offerente in Firenze, Piazakedaberta n. 6;
(iii) la sede dell’Emittente in Milano, via Fabio Filzi2b;

(iv)la sede legale dell'Intermediario Incaricato delo@inamento della Raccolta delle
Adesioni in Milano, Piazza P. Ferrari n. 6;

(v) la sede legale dell'lInformation Agent in Roma, YW&lV Maggio 43.

I Documento di Offerta e la Scheda di Adesioneosaitresi disponibili sul sito internet
dell'Offerente (www.fondiaria-sai.it) e dell’Emittée (www.immobiliare-lombarda.it).

L'avviso contenente la comunicazione della decisionon la quale CONSOB ha approvato |l
Documento di Offerta, della sua consegna all'Inegtiario Incaricato del Coordinamento della
Raccolta delle Adesioni e degli elementi essenzdwdll'Offerta € stato pubblicato sul
quotidiano “Il Sole 24 Ore”.
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N.1

Appendici

Comunicato dellEmittente ai sensi dell’articob 103, terzo comma, del
Testo Unico e dell’articolo 39 del Regolamento Ententi.

Comunicato del Consiglio di Amministrazione di Immdiliare Lombarda S.p.A. (il
“Comunicato”) ai sensi e per gli effetti di cui allart. 103, comma 3, del D. Lgs. 24 febbraio
1998 n. 58, come successivamente modificato ed grego (“TUF”) ed all’art. 39 del
Regolamento Consob del 14 maggio 1999 n. 11971, eosuccessivamente modificato ed
integrato (“Regolamento Emittenti”), in relazione dl'offerta pubblica di acquisto e
scambio volontaria totalitaria promossa, ai sensi egli artt. 102 e seguenti del TUF, da
Fondiaria-SAl S.p.A., avente ad oggetto la totalitadelle azioni ordinarie di Immobiliare
Lombarda S.p.A. non detenute, direttamente e indirgamente, da Fondiaria-SAl S.p.A.
(r“Offerta”)

Premessa

Il Consiglio di Amministrazione di Immobiliare Lorabda S.p.A. (di seguitolthmobiliare
Lombarda” o I'* Emittente”) si € riunito in Milano, via Fabio Filzi, n. 2%) data 26 febbraio
2008, con la presenza dei Signori:

Gioacchino Paolo Ligresti, Presidente del Consiglio Amministrazione; dott. Fausto
Marchionni e sig. Massimo Pini, Vice Presidentipge Antonio Talarico, Amministratore
Delegato; dott. Ernesto Albanese, sig. Omar Bonlbnugtt. Maurizio Burnengo, dott. Nicola
Fallica, avv. Vincenzo La Russa, geom. Luigi Nadtitt. Giorgio Oldoini, dott. Luca Ortigara
De Ambrosis, dott. Salvatore Spiniello, avv. Stefafalerio, dott. Paolo Baessato, ing. Carlo
Micheli, avv. Luigi Pisanu, Consiglieri; prof. Frem Dalla Sega, Presidente Collegio Sindacale;
rag. Luciano Betti e dott.ssa Michela Zeme, Sinddfsttivi.

Nel corso della riunione il consigliere dott. StefaCarlino, inizialmente presente, ha lasciato
la riunione per precedenti improrogabili impegninnpartecipando, pertanto, alla votazione
sullo specifico punto all’ordine del giorno. Ha itte giustificato la sua assenza il consigliere
dott. Paolo Trotter.

Al momento della votazione sono quindi presentiabiministratori sui 19 in carica e tutti i
componenti del Collegio Sindacale.

Il Consiglio di Amministrazione ha esaminato:

(&) il comunicato ai sensi dellart 102 del TUF e 3Winjo comma, del Regolamento
Emittenti, diffuso in data 30 gennaio 2008 da FandiSAlI S.p.A. (I"Offerente”), e
trasmesso a Immobiliare Lombarda in pari data,icqoale I'Offerente ha comunicato la
decisione di promuovere ai sensi degli artt. 182guenti del TUF, un’offerta pubblica di
acquisto e di scambio volontaria totalitaria aveatk oggetto la totalita delle azioni
ordinarie di Immobiliare Lombarda non detenute, edamente e indirettamente,
dall'Offerente (I'“Offerta”);

(b) il comunicato congiunto dell’Offerente e di MilaRssicurazioni S.p.A., diffuso in data 30
gennaio 2008, relativo all’approvazione da parteidpettivi consigli di amministrazione
delle linee guida progetto di riassetto societaréhistriale del gruppo Fondiaria-SAl;
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(c) il comunicato stampa congiunto dell’Offerente eMilano Assicurazioni S.p.A., ai sensi
dell’art. 114, comma 5, del TUF, diffuso in datéeftbraio 2008;

(d) la copia del documento di Offertabcumento d’Offerta”), conforme a quella trasmessa
alla Consob dall'Offerente in data 19 febbraio 2008me successivamente integrato e
messo a disposizione dell’ Emittente;

(e) la fairness opiniorrilasciata daffinancial advisorLeonardo & Co. S.p.A. incaricato dal
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, comesp noto al mercato con comunicato ai
sensi dell'art. 114, comma 5, del TUF in data 1dbfaio 2008, relativa al corrispettivo
dell'Offerta;

In conformita alla normativa applicabile, nonchée girevisioni del codice di autodisciplina
adottate dall’Emittente con l'approvazione di sfieciprincipi di comportamento per
l'effettuazione di operazioni significative e coartp correlate, al fine di assicurare il rispetto
dei criteri di correttezza sostanziale e procedural’ambito della decisione assunta dal
Consiglio di Amministrazione di Immobiliare Lombarth relazione all'Offerta, si precisa:

() che gli amministratori ed, in particolare, gli amisitratori indipendenti hanno effettuato
le proprie valutazioni in ordine all'Offerta allade delle specifiche competenze dagli
stessi possedute e con il supporto delle valutazimmenute nelldairness opinion
redatta dafinancial advisorlLeonardo & Co. S.p.A.; e

(i)  che gli amministratori portatori di interessi propell’operazione hanno provveduto ad
informare tempestivamente e in modo esaurienterilsiglio dell’esistenza dell'interesse
e delle relative circostanze valutando, caso pew,dapportunita di astenersi dalla
votazione, come di seguito indicato.

Il Presidente del Consiglio di Amminsitrazione,.SBjoacchino Paolo Ligresti, i vice-presidenti

dott. Fausto Marchionni e sig. Massimo Pini, I'amisiratore delegato, geom. Antonio

Talarico e gli amministratori, avv. Vincenzo La Rase dott. Salvatore Spiniello hanno
comunicato, ai sensi dell'art. ai sensi dell'a@92 del codice civile, di far parte del Consiglio

di Amministrazione dell’Offerente, nell'ambito dihiale, in particolare, il sig. Massimo Pini e

il geom. Antonio Talarico ricoprono la carica dicéi Presidente e il dott. Fausto Marchionni la
carica di Amministratore Delegato.

Il sig. Gioacchino Paolo Ligresti, il dott. Faust#archionni, il sig. Massimo Pini e il geom.

Antonio Talarico hanno comunicato inoltre di farteadel Consiglio di Amministrazione di

Milano Assicurazioni S.p.A., societa emittente gfiiumenti finanziari offerti dall’Offerente

quale parte del corrispettivo dell'Offerta - natthito del quale, in particolare, il dott. Fausto
Marchionni ricopre la carica di Presidente e Amstigitore Delegato e il sig. Gioacchino
Paolo Ligresti quella di Vice Presidente.

Inoltre, il signor Gioacchino Paolo Ligresti ha aamitato di essere azionista della societa
SINERGIA HOLDING DI PARTECIPAZIONI S.p.A., che detie, per il tramite di
Raggruppamento Finanziario S.p.A. e IM.CO Immobd#iaCostruzioni S.p.A., una
partecipazione pari a circa il 5% in IMMOBILIARE IMBARDA e gli amministratori signori
Bonomelli e Ortigara De Ambrosis hanno dichiarategsere stretti famigliari di azionisti della
stessa SINERGIA.

L'avv. Stefano Valerio ha comunicato di esserecsalllo studio d'Urso Gatti e Associati -
Studio Legale, consulente legale dell’Offerentd'amabito dell'Offerta pubblica di acquisto e
di scambio su azioni Immobiliare Lombarda S.p.A..
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Infine, il dott. Marchionni e I'ing. Micheli, hanna@omunicato di ricoprire la carica di

Consiglieri di Amministrazione di Gruppo Banca Laao S.p.A., societa che detiene il
controllo di Leonardo & Co. S.p.A. L'ing. Michelighinoltre dichiarato di essere azionista di
una societa che detiene una partecipazioni paiica d 3% del capitale sociale di Gruppo
Banca Leonardo S.p.A.

All'esito dell’esame della documentazione sopraidath, il Consiglio di Amministrazione
dell’Emittente, preso atto della corrispondenzaguanto contenuto nelle comunicazioni di cui
alle precedenti lettere (a), (b) e (c) e quantdcetd nel Documento di Offerta, dopo ampio e
approfondito dibattito, al fine di fornire agli amisti di Immobiliare Lombarda e al mercato
ogni dato utile per I'apprezzamento dell’Offertannobé una propria valutazione motivata
dell'Offerta stessa, ha approvato — con il votoofavole di 9 Consiglieri e con I'astensione dei
Consiglieri Gioacchino Paolo Ligresti, Fausto Maocimi, Massimo Pini, Antonio Talarico,
Vincenzo La Russa, Carlo Micheli, Giorgio OldoinBalvatore Spiniello - ai sensi all’articolo
103, comma 3, del TUF e dellarticolo 39 del Regwaito Emittenti, il presente Comunicato
conferendo, inoltre, mandato a Presidente del @basidi Amministrazione e
allAmministratore Delegato affinché compiano tugli atti necessari o utili per procedere alla
sua pubblicazione in allegato al Documento di Qdfer anche al fine di una migliore
informazione dei destinatari dell'Offerta — appoda anche al Comunicato stesso le modifiche
e/o integrazioni che si rendessero necessarie aitsedelle valutazioni e delle eventuali
richieste che dovessero essere formulate da palteeabmpetenti autorita.

II Collegio Sindacale ha preso atto della delibiemra& assunta dal Consiglio di
Amministrazione senza formulare rilievi.
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. ELEMENTI PRINCIPALI PER L'APPREZZAMENTO DELL'OFF ~ ERTA

A — TERMINI E CONDIZIONI ESSENZIALI DELL'OFFERTA

Il presente Paragrafo 1 del Comunicato individusangetizza i principali elementi di fatto per
I'apprezzamento dell’Offerta cosi come descritti D®cumento d’Offerta, nella versione
ricevuta, fermo restando che per una compiuta @amzs: di tutti i termini e le condizioni
dell'Offerta occorre fare esclusivamente riferineeat contenuto del Documento d’Offerta.

A.1 Offerente, natura e oggetto dell'Offerta

Offerente

La denominazione sociale dell'Offerente & Fondi&ad S.p.A.

Fondiaria-SAl &€ una societa di diritto italiano tsta nella forma di societa per azioni, con
sede legale in Firenze, Piazza delle Liberta, ris@ijtta presso il Registro delle Imprese di
Firenze al numero 00818570012. Fondiaria-SAl emipresa autorizzata all’esercizio delle
assicurazioni a norma dell’art. 65 R.D.L 29 apfi23 n. 966, convertito nella legge 17 aprile
1925 n. 473. L'Offerente € stato costituito in da®asettembre 1921. La durata della societa e
fissata sino al 31 dicembre 2050.

Alla data del Documento di Offerta, il capitale isbe sottoscritto e versato dell'Offerente

risulta pari a Euro 168.626.612, suddiviso in (i)125.265.390 azioni ordinarie con valore
nominale di Euro 1 ciascuna e (ii) in n. 43.361.22bni di risparmio con valore nominale di

Euro 1 ciascuna; (i) n. 125.265.390 azioni ordim&on valore nominale di Euro 1 ciascuna e
(i) in n. 43.361.222 azioni di risparmio con vaonominale di Euro 1 ciascuna; entrambe
quotate sul mercato Telematico Azionario organizeatjestito da Borsa Italiana S.p.A.

Secondo quanto riportato nel Documento di Offedliaseguito si riportano i dati relativi ai
principali azionisti, diretti e indiretti, del’'Offrente (con partecipazioni superiori al 2% del
capitale ordinario di n. 125.265.390 azioni allaaddel 29 febbraio 2008) sulla base delle
risultanze a Libro Soci, delle comunicazioni ricevai sensi dell'art. 120 del TUF e delle altre
informazioni a disposizione.

Dichiarante Azionista diretto Percentuale sul capile

sociale

Premafin Finanziaria S.p.A. Holding di  Premafin Finanziaria S.p.A. Holding di 37,272%
Partecipazioni Partecipazioni

Milano Assicurazioni S.p.A) 6,692%

Finadin S.p.A. 3,629%

Fondiaria-SAl S.p.A" 1,421%

SAl Holding Italia S.p.A®) 0,958%

Totale 49,972%

(*)Private ex lege del diritto di voto ai sensi Bafticolo 2357—ter, comma 2, del codice civile @ltrticolo 2359-
bis, comma 5, del codice civile.
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L'Offerente e controllata da Premafin Finanziarigp.8. Holding di Partecipazioni ai sensi
dell’art. 93 del TUF.

L’Offerente non € soggetta all'attivita di direzee coordinamento della controllante Premafin
Finanziaria S.p.A. Holding di Partecipazioni ai Sethegli artt. 2497 ss. del codice civile.

Inoltre, secondo quanto indicato nel Documentoftie@a, I'Offerente non &€ a conoscenza di
patti parasociali di cui all'articolo 122 del TURFemti ad oggetto azioni dell’Offerente stessa.

Natura dell’Offerta

Secondo quanto dichiarato dall’Offerente, I'Offegaun’offerta pubblica di acquisto e di
scambio volontaria totalitaria effettuata ai seagper gli effetti dell'art. 102 e seguenti del
TUF, come modificato dal Decreto Legislativo del i8vembre 2007 e, fino all’entrata in
vigore dei regolamenti e delle disposizioni di attione da emanarsi ai sensi del medesimo
Decreto, ai sensi delle vigenti disposizioni duattione, in quanto compatibili, contenute nel
Regolamento Emittenti.

Oggetto dell'Offerta

L'Offerta ha ad oggetto massime n. 1.590.126.79@naordinarie Immobiliare Lombarda (le
“Azioni”, e singolarmente I'Azione”), rappresentanti il 38,73% circa del capitale ialec
sottoscritto e versato del’Emittente ovvero latidh del capitale detenuto da terzi, alla data del
Documento di Offerta (escluse, quindi, le n. 2.812.935 azioni ordinarie gia detenute,
direttamente e indirettamente, da Fondiaria-SAl).

In particolare, nel Documento di Offerta & speaificche non sono incluse nell’Offerta:

a. le n. 2.057.550.000 azioni ordinarie Immobiliarembmrda (pari a circa il 50,12% del
capitale sociale del’Emittente) detenute direttataalall’Offerente;

b. le n. 457.662.935 azioni ordinarie Immobiliare Lania (pari a circa all'l1,15% del
capitale sociale dellEmittente) detenute per dntite di Milano Assicurazioni, societa
controllata dall'Offerente.

Le Azioni portate in adesione all'Offerta dovranessere liberamente trasferibili all’Offerente
e libere da vincoli e gravami di ogni genere e ratreali, obbligatori e personali.

Il numero delle Azioni oggetto dell'Offerta potreblvariare in diminuzione, qualora, entro il
termine del Periodo di Adesione (commefra definito), I'Offerente acquistasse azioni
dell’Emittente al di fuori dell'Offerta, nel risptet di quanto disposto dall’articolo 41, comma 2,
lettera b) e dall’'articolo 42, comma 2 del RegolatoeEmittenti.

Destinatari dell'Offerta

L'Offerta é rivolta, indistintamente e a paritacdindizioni, a tutti gli azionisti dell’Emittente ad
eccezione dell'Offerente e di Milano Assicurazi@p.A.

Nel Documento di Offerta, viene precisato che €&, per una percentuale complessiva pari
al 6,614% del capitale sociale dell’Emittente, ketda, a parita di condizioni:
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() a Premafin Finanziaria S.p.A. — Holding di Papecioni, societa controllante Fondiaria-
SAl ai sensi dell'articolo 93 del TUF, che detienea partecipazione pari all’1,522% del
capitale dell’Emittente; e

(i) a Raggruppamento Finanziario S.p.A. e IM.CO Imiiatd Costruzioni S.p.A. che
detengono, rispettivamente, il 5,086% e lo 0,006&b chpitale del’Emittente, ambedue
controllate da StarLife S.A. (si veda Paragrafo.B.Jer il tramite di Sinergia Holding di
Partecipazioni S.p.A. Quest’ultima, unitamente &1AO Immobiliare Costruzioni S.p.A.,
partecipa al patto di sindacato avente ad oggettazioni di Premafin Finanziaria S.p.A. —
Holding di Partecipazioni, sottoscritto in dataridvembre 2005 (di cui all'estratto pubblicato
ai sensi di legge sul quotidiano “Il Sole 24 Ore"data 19 novembre 2005, aggiornato con le
variazioni intervenute come da awviso pubblicatb quotidiano “ll Sole 24 Ore” in data 8
gennaio 2008).

Inoltre, nel Documento di Offerta I'Offerente diah& che, con riferimento ai suddetti azionisti
dellEmittente, nonché agli altri azionisti destima dell'Offerta, alla data del presente
comunicato, I'Offerente non € a conoscenza di aloyregno, accordo o decisione in merito
all'adesione all'Offerta.

A.2 Corrispettivo complessivo e unitario dell’ Offer

L'Offerente riconoscera a ciascun aderente all’'@dfe per ogni n. 46 Azioni portate in
adesione, un corrispettivo (iCbrrispettivo”) suddiviso come segue:

(i)  n.1azione ordinaria Milano Assicurazioni, quotsthMTA, gia emessa e detenuta
dall'Offerente, godimento regolare, del valore noahe di Euro 0,52 ciascuna (il
“Corrispettivo in Azioni”);

(i)  Euro 1,752 in contanti (il Corrispettivo in Denaro”).

Nel Documento di Offerta si precisa che il Corrisipe, cosi come articolato ai precedenti
punti (i) e (ii), comporta - stante una valorizzam dell’azione ordinaria Milano Assicurazioni
pari a Euro 4,918, corrispondente al prezzo uffici@ella stessa del 29 gennaio 2008 (giorno
anteriore alla data di annuncio dell'Offerta) - uwalorizzazione teorica delle azioni
Immobiliare Lombarda pari a Euro 0,145 per Aziowerrispondente ad un corrispettivo
complessivo alla data di promozione dell’Offertai @acirca Euro 230,6 milioni di cui circa il
74% in azioni Milano Assicurazioni e circa il 26%aontanti.

L'Offerente riconoscera pertanto, in caso di inédgradesione all'Offerta da parte dei
destinatari della medesima, un corrispettivo cosgl® suddiviso come segue:

(i) massime n. 34.567.974 azioni ordinarie Milanssi&urazioni pari ad una quota di circa il
7,6% del capitale ordinario della stessa;

(i) Euro 60.563.090 in contanti.

Il Corrispettivo si intende al netto di bolli, corssioni e spese, che restano a carico
dell'Offerente. L'imposta sostitutiva sulle pluseake, ove dovuta, € a carico degli aderenti
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all'Offerta.

Secondo quanto previsto nel Documento di Offedasdddetta valorizzazione incorpora un
premio del 22,40% circa rispetto al prezzo uffieialel 29 gennaio 2008 (data di chiusura
precedente alla data in cui I'Offerente ha comuoia mercato la decisione di promuovere
I'Offerta), del titolo Immobiliare Lombarda nonchéseguenti premi (sconti) per Azione

rispetto alla media aritmetica dei prezzi ufficiddii periodi di riferimento sotto considerati:

Prezzo Ufficiale per Azione  premio implicito

Periodo di riferimento (Euro) Immobiliare Lombarda (3) (%)

Giorno precedente I'annunciB 0,118 22,4%
Giorno precedente indiscrezioni di stanfa 0,112 29,9%
Media 1 mese 0,116 26,4%
Media 3 mesi 0,132 10,0%
Media 6 mesi 0,158 -8,6%
Media 12 mesi 0,190 -24,2%

(1) 29 gennaio 2008.

(2) 21 gennaio 2008. Data antecedente al giornouinsono circolate le prime indiscrezioni di stanmgualmmobiliare Lombarda.

(3) Fonte: Bloomberg.

(*) Le grandezze numeriche rappresentate nella gtes tabella possono contenere arrotondamenti; tenadindifformita tra i
dati riportati nella medesima tabella ed un evemguecalcolo degli stessi a partire dalle informanri esposte possono

essere pertanto conseguenza di tali arrotondamenti.

Sempre secondo quanto indicato nel Documento dir@ff mese di gennaio 2008 I'andamento
del titolo Immobiliare Lombarda ha registrato umpegzzamento sul valore medio calcolato nei
30 giorni antecedenti (e quindi a partire dal 28edibre 2007) del 2% circa rispetto ad un
andamento negativo del 4% circa dei titoli quotegl comparto immobiliare (MIBREALH
INDEX — Fonte Bloomberg)

Il Corrispettivo € stato determinato dal ConsiglicAmministrazione di Fondiaria-SAl, anche
con l'ausilio del proprioadvisor (KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Advigor
S.p.A), sulla base dell'andamento dei corsi dsaadi Immobiliare Lombarda (Metodo delle
Quotazioni di Borsa) negli ultimi sei mesi, tre ineun mese antecedenti il 29 gennaio 2008
compreso (ultimo giorno di borsa aperta antecedémauncio del lancio dell'Offerta da parte
dell’'Offerente). In particolare, il CorrispettiveelfOfferta e stato determinato analizzando la
media aritmetica dei prezzi di borsa delle azioall'Bmittente per ciascuno dei suddetti
periodi, offrendo un premio, sul prezzo ufficialel giorno antecedente la data di promozione
dell'Offerta, che I'Offerente ritiene congruo, témwonto delle motivazioni e della valenza
strategica dell'operazione per I'Offerente (indiaal Paragrafo G.3 del Documento di Offerta).

L'Offerente, al fine di riconoscere agli azionislii minoranza un premio congruo rispetto al
prezzo ufficiale del giorno antecedente alla datanthuncio dell’Offerta, ha tenuto conto dei
premi impliciti mediamente riconosciuti nel mercdtaliano nel contesto di 25 operazioni

comparabili registrate nel periodo 2000-2007, di&operazioni di fusione per incorporazione
con conseguentaelistinge 17 offerte volontarie interamente in denarolibzate aldelisting

Da tale campione emerge un premio medio riconasdiutali offerte pari rispettivamente al

15% circa sull’ultimo prezzo antecedente alla dditaannuncio dell’'offerta, al 17% circa

rispetto alla media dei prezzi a 1 mese, 18% cisgetto alla media dei prezzi a 3 mesi, 21%
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circa rispetto alla media dei prezzi a 6 mesi e tit¥a rispetto alla media dei prezzi a 12 mesi.

| premi medi calcolati con riferimento alla vala@zione teorica dell'Offerta sulla base dei
medesimi intervalli temporali sono pari, rispettivente, al 22,4% sul prezzo ufficiale del
giorno antecedente alla data di annuncio dell’@dfeal 26,4% rispetto alla media dei prezzi a 1
mese, 10% rispetto alla media dei prezzi a 3 nmsiché uno sconto, rispettivamente, pari
all'8,6% e al 24,2% rispetto alla media dei prezZ mesi e alla media dei prezzi a 12 mesi.
Nella comparazione di tali premi medi rispetto @ljuilevati nel contesto delle 25 operazioni
comparabili di cui sopra, si segnala che I'Offesfainserisce in urtrend particolarmente
negativo dei corsi di borsa dei titoli delle soaietnmobiliari italiane ed europee quotate
registrato nel corso degli ultimi 12 mesi.

Come evidenziato nell’avvertenza A.10 del Documetit@fferta §/ariazioni del corso del
titolo Milano Assicurazioniil Corrispettivo , cosi come articolato e descritiel precedente
Paragrafo A.l. del presente comunicato, comportdante una valorizzazione dell’azione
ordinaria Milano Assicurazioni pari a Euro 4,918crispondente al prezzo ufficiale della stessa
del 29 gennaio 2008 (giorno anteriore alla datargiuncio dell'Offerta) - una valorizzazione
teorica delle azioni Immobiliare Lombarda pari ar&W,145 per Azione. Il Corrispettivo,
incorporando una componente azionaria rappresentidiazione ordinaria Milano
Assicurazioni, € soggetto a variazioni consegueatltioscillazione del corso del titolo
medesimo. Il particolare, nel Documento di Offari@ne riportata una tabella che evidenzia, a
titolo esemplificativo, I'effetto indotto dall'osithzione teorica del prezzo dell’azione ordinaria
Milano Assicurazioni sulla valorizzazione teoriclld azioni Immobiliare Lombarda e,
conseguentemente, sul premio riconosciuto agli négtio dell’Emittente rispetto al prezzo
ufficiale del 29 gennaio 2008 (data di chiusuracpdente alla data in cui I'Offerente ha
comunicato al mercato la decisione di effettuadférta).

A.3 Durata dell’Offerta e modalita di adesione

L'Offerta avra durata, concordata con Borsa ltaliadalle ore 8:30 del 18 marzo 2008 alle ore
17:30 del 17 aprile 2008, estremi inclusi, salvarpga, della quale I'Offerente dara
comunicazione ai sensi delle disposizioni vigeihtiReriodo di Adesioné).

Le Azioni conferite all'Offerta dovranno essereelib da vincoli e gravami di ogni genere e
natura, reali, obbligatori e personali ed esséeréimente trasferibili all’Offerente dell’Offerta.

L'adesione all'Offerta da parte dei titolari delezioni (0 del rappresentante che ne abbia i
poteri) e irrevocabile - salva la possibilita deade ad offerte concorrenti, ai sensi dell’arteol
44, comma 8 del Regolamento Emittenti.

L’adesione all'Offerta dovra avvenire medianted@nsegna dell’apposita Scheda di Adesione,
debitamente compilata in ogni sua parte e sotti@agi (i) contestuale deposito delle Azioni
presso I'Intermediario Incaricato (si veda il Paiedg B.4 del Documento di Offerta).

A.4 Data di pagamento del corrispettivo

Nel Documento di Offerta € previsto che la consatgiaCorrispettivo in Azioni e il pagamento
del Corrispettivo in Denaro in favore dei soggettie aderiranno all’Offerta, a fronte del
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contestuale trasferimento della proprieta delleoAgiavverra il quinto giorno di borsa aperta
successivo al termine del Periodo di Adesione dapw, fatte salve le eventuali proroghe o le
modifiche dell'Offerta che dovessero interveniredmformita alle vigenti disposizioni di legge
o di regolamento, il 24 aprile 2008 (IBdta di Pagamentd). In caso di proroga del Periodo di
Adesione, la Data di Pagamento cadra il quintorgiali borsa aperta successivo al termine del
Periodo di Adesione, come prorogato, che sara cimatan con awviso pubblicato sul
quotidiano indicato nel successivo Paragrafo M.

Per tutto il periodo in cui le Azioni resterannmablate a servizio dell'Offerta e, quindi, dalla
data di adesione sino alla Data di Pagamento, dgiemti potranno esercitare tutti i diritti
patrimoniali (quali ad esempio il diritto al dividéo e il diritto di opzione) e corporativi (quale

il diritto di voto) pertinenti alle Azioni ma norogranno cedere, in tutto o in parte, e comunque
effettuare atti di disposizione aventi ad oggedtékioni.

Non & previsto il pagamento di interessi sul Cpaitivo tra la data di adesione all'Offerta e la
Data di Pagamento.

A.5 Condizioni di efficacia dell'Offerta

Secondo quanto indicato nel Documento di Offer@fférta non & soggetta a condizioni di
efficacia e, in particolare, non & condizionatarajgiungimento di una soglia minima di
adesioni. Inoltre I'Offerta non é soggetta ad akcantorizzazione.

A.6 Obbligo di Acquisto di cui all’articolo 108, eoma 2, del TUF

Nel Documento di Offerta I'Offerente ha dichiaratoe, nel caso in cui, a seguito dell'Offerta,
venisse a detenere (tenuto conto delle azioni pogsedirettamente e indirettamente, alla data
di pubblicazione del Documento di Offerta e dellgioni eventualmente acquistate
successivamente a tale data ma al di fuori del@déf e comunque entro il Periodo di
Adesione) una partecipazione superiore al 90% ajgitale sociale dell’Emittente, ma inferiore
al 95%, non ricostituira il flottante. In tale arstanza I'Offerente, ai sensi dell’art. 108, comma
2, del TUF, avra I'obbligo di acquistare le restazioni dagli azionisti del’Emittente che ne
facciano richiestgI' Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
TUF”) entro il termine indicato nell’'ulteriore avvisa pagamento, in cui verranno
fornite indicazioni sulle modalita e sui terminincoui I'Offerente adempira all’Obbligo
di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2| @&JF, che sara pubblicato a norma
di quanto previsto nel Paragrafo C.5 del Documentfferta.

Nel caso in cui la partecipazione di cui al preceeeparagrafo dovesse essere raggiunta
dall'Offerente esclusivamente a seguito dell'Offieet sempre che I'Offerente abbia acquistato
un numero di Azioni che rappresentino non meno9@8b delle Azioni oggetto dell’Offerta
stessa, si applicheranno le disposizioni di ctaditolo 108, commi 3 e 5, del TUF. Negli altri
casi, ai sensi dell'articolo 108, comma 4, del TUFcorrispettivo sara determinato da
CONSOB, tenuto anche conto del prezzo di mercalitulieno semestre o del Corrispettivo
dell'Offerta.

L'Offerente comunichera 'eventuale sussistenzapiesupposti per I'Obbligo di Acquisto ai
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sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUF nell’asawisui risultati dell'Offerta che sara
pubblicato a norma di quanto previsto nel Paragfate del Documento di Offerta. In caso
positivo, in tale sede verranno fornite indicazioimca: (i) il quantitativo delle Azioni residue
(in termini assoluti e percentuali); (ii) la datalee modalita di pubblicazione dell’ulteriore
awviso a pagamento, in cui verranno fornite indimaizsulle modalita e sui termini con cui
I'Offerente adempira all’Obbligo di Acquisto ai senlell’articolo 108, comma 2, del TUF.

L'Offerente fa inoltre presente che, a norma deitalo 2.5.1, comma 8, del Regolamento dei
mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana/A.fil “Regolamento Mercatf), nella misura

in cui lo stesso sara applicabile, laddove si zealdb le condizioni di cui all'art. 108, comma 2,
del TUF, le Azioni saranno revocate dalla quotagi@ndecorrere dal primo giorno di borsa
aperta successivo alla conclusione della procedoita all’adempimento dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell'articolo 108, comma 2, @elF.

Pertanto, a seguito del’adempimento dell’Obblig&\dquisto ex art. 108, comma 2, del TUF,
le Azioni oggetto dell'Offerta saranno revocate lalafjuotazione e i titolari di Azioni
dell’Emittente che, decidano di non aderire all®@fa e/o che non richiedano all'Offerente di
acquistare le restanti Azioni ai sensi dellart81l@omma 2, del TUF, saranno titolari di
strumenti finanziari non negoziati in alcun mercaggolamentato, con conseguenti difficolta di
liquidare in futuro il proprio investimento.

A.7 Dichiarazione dell'Offerente in merito alla vohta di avvalersi del Diritto di Acquisto di
cui all'articolo 111 del TUF e all’Obbligo di Acqusto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del
TUF

Nel Documento di Offerta, I'Offerente ha dichiara&toe, nel caso in cui, ad esito dell’Offerta,
venga a detenere (tenuto conto delle azioni posseduettamente e indirettamente, alla data
di pubblicazione del Documento di Offerta e dellgioni eventualmente acquistate
successivamente a tale data ma al di fuori delé@déf e comunque entro il Periodo di
Adesione) una partecipazione almeno pari al 95% ahgitale sociale dell’Emittente,
troveranno applicazione le disposizioni di cui agfiicoli 108, comma 1 e 111 del TUF e,
pertanto:

(i) adempira all’'obbligo di acquistare le restafioni del’Emittente dagli azionisti che ne
faranno richiesta, ai sensi dell’articolo 108, coanrh, del TUF ad un corrispettivo
determinato ai sensi dell’articolo 108, commi 3,e45, del TUF (come indicato al
precedente Paragrafo A.6). Si precisa che, ai sgelfarticolo 2.5.1, comma 8, del
Regolamento Mercati, nella misura in cui lo stesa@ applicabile, laddove si realizzino
le condizioni di cui all'art. 108, comma 1, del TUE Azioni saranno revocate dalla
guotazione a decorrere dal primo giorno di borsartapsuccessivo alla conclusione della
procedura volta alladempimento dell’'obbligo di atfo ai sensi dell’articolo 108,
comma 1, del TUF (I'Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comna 1, del
TUR");

(i) non procedera al ripristino del flottante soiénte ad assicurare un regolare andamento
delle negoziazioni; e

(i) esercitera il diritto di acquisto, previstoallarticolo 111 del TUF (il Diritto di
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Acquisto”) ad un corrispettivo determinato ai sensi detl@io 108, commi 3, 4 e 5 del
TUF (come indicato al precedente Paragrafo A.6).

In relazione a quanto sopra, I'Offerente comuniai&ventuale sussistenza dei presupposti per
I'Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108pmma 1, del TUF e del Diritto di Acquisto ai
sensi dell'articolo 111 del TUF nell'avviso suiultati dell’Offerta che sara pubblicato a norma
di quanto previsto nel Paragrafo C.5 del Documelit®fferta. In caso positivo, in tale sede
verranno fornite indicazioni circa: (i) il quantiiteo delle Azioni residue (in termini assoluti e
percentuali); (ii) la data e le modalita di pubbl@one dell’'ulteriore avviso a pagamento, in cui
verranno fornite indicazioni sulle modalita e sa@rniini con cui I'Offerente adempira
all'Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, cam 1, del TUF delle restanti Azioni
dell’Emittente dagli azionisti che ne faranno ris$ti; (iii) I'esercizio del Diritto di Acquisto ai
sensi dell'articolo 111 del TUF; nonché (iv) darso all’eventuale procedura congiunta di
seguito indicata.

L'Offerente precisa in ogni caso che, ove ne riessero le condizioni, potrebbe dar corso a
un’unica procedura — secondo modalita che sarammgocdate con la CONSOB e Borsa
Italiana nel piu breve tempo possibile per effaguagli adempimenti necessari e,

indicativamente, entro 20 giorni di borsa apertlad®ata di Pagamento — al fine di (i)

adempiere all'Obbligo di Acquisto ai sensi delliaoio 108, comma 1, del TUF, nonché,

contestualmente, (ii) esercitare il Diritto di A¢sw ai sensi dell’articolo 111 del TUF.

Nel Documento di Offerta si precisa infine che, wako in cui I'Offerente dia corso alla
procedura congiunta di cui al precedente paraghafazioni saranno revocate dalla quotazione
a decorrere dal secondo giorno di borsa apertaessm® alla comunicazione, mediante
pubblicazione di un avviso su un guotidiano a diffme nazionalejell’avvenuto deposito del
prezzo di acquisto di cui all’articolo 111, commaial TUF.

A.8 Motivazioni dell’Offerta e programmi futuri délOfferente

Motivazioni dell’Offerta

Secondo quanto indicato nel Documento di Offert@®fférta e finalizzata all’acquisto
dell'intero capitale sociale dell’Emittente e atlavoca (lelisting delle azioni dellEmittente
dalla quotazione sul Mercato Telematico Azionaoojanizzato e gestito da Borsa Italiana
S.p.A. ("MTA”). Tale revoca potrebbe avvenire a seguito delbl@w di Acquisto ai sensi
dell'articolo 108, comma 2, del TUF, ovvero dell@igo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 1, del TUF e del Diritto di Acquistosansi dell’articolo 111 del TUF.

L’Offerta si inserisce nel piu ampio contesto di pnogetto di riassetto societario/industriale
del gruppo Fondiaria-SAl — le cui linee guida satate oggetto di approvazione all’'unanimita
da parte dei Consigli di Amministrazione dellO#ete e della controllata Milano
Assicurazioni tenutisi in data 30 gennaio 2008 @detto di appositi comunicati stampa
congiunti diffusi, rispettivamente, in data 30 gein2008 e, ai sensi dell’articolo 114, comma
5, in data 4 febbraio 2008.

Linee guida del progetto di riassetto societaridlistriale del Gruppo Fondiaria-SAl

Come descritto nel Paragrafo G.3.1. del DocumentOffirta nonché nei comunicati stampa
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congiunti diffusi dall'Offerente e da Milano Assiazioni S.p.A. in data 30 gennaio 2008 e 4
febbraio 2008 (disponibili sub Appendici N.2 e Ni8l Documento di Offerta), in data 30
gennaio 2008, i Consigli di Amministrazione dellf@fente e di Milano Assicurazioni, hanno
deliberato all'unanimita le linee guida di un prtigedi riassetto societario/industriale del
gruppo che prevede:

- un aumento di capitale di Milano Assicurazionisansi dell’art. 2441, comma 4, del
codice civile, riservato all'Offerente, da liberansediante conferimento in natura
dell'intera partecipazione detenuta in Liguria Assazioni S.p.A. ed, eventualmente, in
funzione dei risultati dell’Offerta, anche tramitalteriore conferimento in natura della
partecipazione in eccesso rispetto al 51% del alapitirettamente detenuta in
Immobiliare Lombarda ad esito dell'Offerta;

- la fusione per incorporazione in Milano Assicurazidi Sasa Assicurazioni e
Riassicurazioni S.p.A. posseduta al 99,9% da Foiad&Al e di Sasa Vita S.p.A.,
posseduta quanto al 50% del capitale dalla medeSana Assicurazioni e
Riassicurazioni S.p.A e quanto al residuo 50% dadfwia-SAl.

Il suddetto progetto di riassetto societario/indatg verra sottoposto in primis all’esame dei
Consigli di Amministrazione delle societa interéassmdicativamente nei prossimi mesi di

aprile/maggio sulla base dei bilanci chiusi allatadalel 31 dicembre 2007, e, previa

autorizzazione da parte dellISVAP da rilasciardie acompagnie assicurative coinvolte

nell'operazione, sara sottoposto al vaglio dellatiee assemblee straordinarie dei soci che
delibereranno in merito, anche sulla scorta deiseiltanze delle relazioni degli esperti

indipendenti nominati dai competenti tribunali copmeviste dalla vigente normativa in materia
(artt. 2343 — 2501 sexies del codice civile).

Inoltre nel Documento di Offerta I'Offerente preaiscon riferimento ai rischi connessi ai
potenziali conflitti di interesse delle parti cdat® (come definite dal principio contabile
internazionale n. 24, concernente I'informativebdancio sulle operazioni con parti correlate,
adottato secondo la procedura di cui all’articolodé regolamento (CE) n. 1606/2002,
disponibile nellAppendice N.5 al Documento di Ot interessate alle operazioni relative al
riassetto societario/industriale, che le linee gudkl progetto riguardano un complessivo
riassetto infragruppo e che pertanto la capogruppodiaria-SAl, azionista di controllo di

Milano Assicurazioni, & portatrice di un interesgdla sua qualita di:

- azionista di controllo, con una partecipazione pasirca il 99,9% di Liguria
Assicurazioni S.p.A. (societa di cui € previstodhferimento in Milano Assicurazioni);

- titolare, direttamente e indirettamente, del 99(9fda del capitale sociale di Sasa
Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e dell'iteapitale sociale di Sasa Vita S.p.A.
(societa di cui € prevista la fusione per incorpumae in Milano Assicurazioni);

- azionista di controllo di Immobiliare Lombarda.

Nel Documento di Offerta, si segnala che gli Ammiratori portatori di interessi ai sensi
dell’art 2391 c.c., nel corso delle riunioni di Giglio di Amministrazione di Fondiaria-SAl

(che ha deliberato sia le linee guida del progéttoassetto societario/industriale sia il lancio
dell’'Offerta) e di Milano Assicurazioni (che ha iberato le linee guida del progetto di
riassetto societario/industriale), hanno reso lehidrazioni richieste in conformita della
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normativa applicabile nel rispetto dei principi domportamento approvati dai Consigli
Amministrazione delle due compagnie. Per informaizewlle cariche ricoperte dai componenti
del Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-Sai Milano Assicurazioni e in Immobiliare
Lombarda si rinvia al Paragrafo B.1.5 del DocumetitOfferta.

Secondo quanto indicato nel Documento di Offerr, quanto attiene alla definizione dei

rapporti di concambio per la fusione ed alla deteazione dei valori dei conferimenti, come di

consueto, i Consigli di Amministrazione delle sé@iinteressate saranno assistiti da primari
advisor finanziari. Inoltre, le rispettive assengbliei soci vaglieranno il progetto sulla scorta
delle risultanze delle relazioni degli esperti pehidenti nominati dai competenti tribunali cosi
come previsto dalla vigente normativa in materia.

Sulla base di stime del tutto preliminari Fondigi&l ritiene che (in ipotesi di integrale
adesione al’lOPAS da parte dei destinatari dekd#) all'esito delle operazioni oggetto del
progetto di riassetto societario/industriale:

d. fusione per incorporazione di Sasa e Sasa Vitailand Assicurazioni;
e. conferimento dell’intero capitale di Liguria in Miho Assicurazioni;
f. conferimento del 37,9% di Immobiliare Lombarda ifldfio Assicurazioni;

la propria partecipazione in Milano Assicuraziorp.8. potrebbe salire dall'attuale 58,4% del
capitale ordinario (al netto delle azioni propig) una partecipazione del capitale votante posta
in un range indicativo compreso tra il 62% ed i¥68irca, corrispondente all’emissione di un
numero di nuove azioni ordinarie Milano pari a airt20-125 milioni a compendio delle
operazioni di cui ai precedenti punti a) - b) - ¢).

In particolare il valore del compendio di cui alnpe c) che precede, sulla base della
valorizzazione attribuita al momento del lanciol'@ferta, corrisponde a circa il 37-38% del
range indicativo del numero di nuove azioni Milakesicurazioni da emettere di cui sopra.

Nel Documento di Offerta e nei comunicati stampagionti sopra richiamati, I'Offerente
evidenzia che tale stima, del tutto preliminare) pariare in modo sensibile in funzione di
molteplici fattori, di cui, tra i principali, si gmala:

e il grado di adesione all'Offerta da parte dei deettari della medesima;

e irapporti di concambio da determinarsi sulla bsiaadei bilanci chiusi alla data del 31
dicembre 2007, sia sulla base dei business pldm iigbettive societa e con il supporto
degliadvisornominati dalle societa stesse.

La struttura del Gruppo ante e post integrale edesa del progetto riassetto
societario/industriale (limitatamente alle societ@involte nel citato progetto) troverebbe la
seguente rappresentazione. Si precisa che la geguappresentazione e redatta sul
presupposto dell'integrale adesione all'Offertapdate degli azionisti Immobiliare Lombarda
destinatari della stessa.

Struttura ex-ante
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* Nel Documento di Offerta, I'Offerente precishecle suddette percentuali sono da
intendersi quale somma delle azioni detenute,tdimetnte e indirettamente, da Fondiaria-SAl e
fanno riferimento al capitale votante di Milano Assazioni (totale azioni ordinarie al netto
delle azioni proprie), in ipotesi di integrale aideg all’'Offerta da parte degli azionisti
Immobiliare Lombarda destinatari della stessa.

Situazione ex-post
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* Nel Documento di Offerta, I'Offerente segnalaecle suddette percentuali sono da intendersi caoatena

delle azioni detenute, direttamente e indirettamedt Fondiaria-SAl e fanno riferimento al capitatgante di
Milano Assicurazioni (totale azioni ordinarie altiwedelle azioni proprie). Tale stima é da intesdeome del tutto
preliminare.

Nel Documento di Offerta, per ulteriori informaziculle linee guida del progetto di riassetto
societario/industriale del Gruppo, si rinvia, anat@n riferimento alle informazioni di cui
all'allegato 3(b), Schema 4, del Regolamento Emittei comunicati stampa congiunti diffusi
da Fondiaria-SAl e Milano Assicurazioni, rispettivente, in data 30 gennaio 2008 e, ai sensi
dellart. 114, comma 5, del TUF, in data 4 febbra@8 (di cui sub Appendici N.2 e N.3 al
Documento di Offerta).

Inoltre, nel Documento di Offerta I'Offerente pre&iche il complessivo riassetto che intende
realizzare, per quanto attiene alle modifiche detlmposizione del Gruppo Fondiaria-SAl che
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ne conseguono, e soggetto all’autorizzazione dte malla competente autorita di vigilanza
(ISVAP).

L'Offerente precisa infine che, successivamentagirovazione delle operazioni previste nel
progetto di riassetto societario/industriale deliggro da parte dei Consigli di Amministrazione
delle societa coinvolte nel progetto stesso, sivy@dera alla presentazione delle relative
istanze presso I'ISVAP. Ai sensi della normativamnaria e secondaria applicabile é previsto -
con particolare riferimento al progetto di fusigrer incorporazione in Milano Assicurazioni di
Sasa Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e diaSdita S.p.A. - un termine di 120 giorni
dalla data di apertura dell'istruttoria (salvo et interruzioni dei termini) per il rilascio
dell’autorizzazione preventiva da parte dell'ISVAEhtro tale termine si dovrebbe completare
anche l'iter autorizzativo relativo al progettoadinferimento nella stessa Milano Assicurazioni
dellintera partecipazione detenuta dall'Offerente Liguria Assicurazioni S.p.A. ed,
eventualmente, della partecipazione in eccesscettispal 51% del capitale direttamente
detenuta dall’'Offerente in Immobiliare Lombarda. bnsegue che soltanto successivamente
all'ottenimento delle autorizzazioni prescritte ldahormativa applicabile, si potra tenere
I’Assemblea Straordinaria di Milano Assicurazioer fapprovazione delle relative operazioni,
con i conseguenti aumenti di capitale.

Programmi relativi alla gestione delle attivita, lagwvestimenti da attuare e alle relative forme
di finanziamento, nonché alle eventuali ristrutzicmi e/o riorganizzazioni (in particolare,

fusioni, scissioni, conferimenti, cessioni di ramii azienda) anche con riferimento al
mantenimento nell’impiego della forza lavoro dettitente e delle sue controllate

L’Offerente, nel Documento di Offerta, dichiara chel caso in cui I'Offerta consentisse la
revoca dalla quotazione delle azioni dell’Emittefdelisting) I'Offerente prevede di conferire a
Milano Assicurazioni le azioni portate in adesi@ié&Offerta al fine di rendere sostanzialmente
paritetiche le partecipazioni di Fondiaria-SAl e W®ilano Assicurazioni al capitale
dell’Emittente.

Secondo ['Offerente, questa operazione, rientram pil ampio progetto di riassetto
societario/industriale del Gruppo, descritto ingeeenza, consentirebbe:

(iii) un successivo eventuale riassetto organizzatitiatalino del Gruppo delle attivita svolte
dall’Emittente finalizzato a conseguire un’allocae piu efficiente del capitale, dei
rischi e dei rendimenti delle principali aree dsless che caratterizzano I'attivita
dell’Emittente:property company, project development e Global iServrovider -
facility managementTale riassetto potrebbe in futuro consentired@apo di tali attivita
in specifici veicoli societari, partecipati in misusostanzialmente paritetica
dall'Offerente e Milano Assicurazioni, idonei a ramsizzare il ritorno economico delle
singole aree di business nonché, in prospettivapaiticolare per le attivita di project
development, ad attrarre nuovi investitori.

(iv) una semplificazione nella gestione operativa daldeta in termini di minori
adempimenti ed oneri tipici di una societa quotata effetti sinergici sul versante dei
costi, anche sotto il profilo fiscale, per tenentmdella nuova normativa sull’'lVA
infragruppo applicabile ai ricavi di alcuni servdiiGlobal Service Provider resi
dall’Emittente nei confronti dell’Offerente e MilarAssicurazioni, societa che
rappresentano oggi i principali clienti dell’Emitte.

L'Offerente inoltre, sempre nel Documento di Offéenprecisa che al momento i progetti di cui
sopra, che garantiranno anche il mantenimento imgliego dell'attuale forza lavoro
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dell’Emittente e delle sue controllate, sono andor@ase di studio e, alla data di pubblicazione
del Documento di Offerta, i Consigli di Amministiame di Fondiaria-SAlI e di Milano
Assicurazioni hanno approvato, in data 30 genn&82 solamente le linee guida del piu
ampio progetto di riassetto societario/industrizaé gruppo come descritto nel Paragrafo G.3.1
del Documento di Offerta.

L'Offerente, infine precisa che, qualora a seguitell'Offerta venisse a detenere una
partecipazione inferiore al 90% del capitale seci@l’Emittente, non trovando applicazione
le disposizioni di cui agli articoli 108, comma 12ee 111 del TUF le azioni dell’Emittente,
fatto salvo il caso previsto dall'art. 2.5.1 delgelEamento Mercati per I'ipotesi di scarsita del
flottante (si veda Paragrafo A.7 del Documento ffef@a) continueranno ad essere negoziate
sullMTA. In tale fattispecie, I'Offerente informache, allo stato, non ha preso in
considerazione alcun mutamento di strategia rigpestipprogrammi gestionali ed alle strategie
dell’Emittente contenute nel piano industriale 2@040 gia illustrato al mercato e disponibile
sul sito internet dell’Emittente www.immobiliaredarda.it.

Precisa inoltre che non e da escludersi che passgave in futuro I'opportunita di ulteriori
operazioni anche di natura straordinaria sull’Eenite, in quanto, ad oggi, nessun orientamento
in tal senso € stato approvato dagli organi conmpietiatto salvo quanto previsto dalle linee
guida del progetto di riassetto societario/indagtridescritto in precedenza.

A.9 Modalita di finanziamento dell’Offerta

Come specificato nel Documento di Offerta, il Cgpettivo in Denaro dell’Offerta verra
finanziato dall’Offerente ricorrendo interamentmezzi propri.

B - AGGIORNAMENTO DELLE INFORMAZIONI A DISPOSIZIONE DEL
PUBBLICO E COMUNICAZIONE DEI FATTI DI RILIEVO Al SE  NSI DELL’ART. 39
DEL REGOLAMENTO EMITTENTI

Ai sensi dellart. 39 del Regolamento Emittenti, @onsiglio di Amministrazione di
Immobiliare Lombarda precisa, inoltre, quanto segue

B.1 Possesso di azioni proprie da parte di Immabidi Lombarda S.p.A.

La Societa non possiede azioni proprie.

B.2 Possesso di azioni da parte di Immobiliare Laandia S.p.A.

Alla data del presente Comunicato, risultano passesli azioni Immobiliare Lombarda il
Presidente del Consiglio di Amministrazione, Gidaoo Paolo Ligresti (per numero 4.000.000
azioni) e il vice Presidente, Massimo Pini (per ruonl00.000 azioni).
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B.3 Patti parasociali aventi ad oggetto azioni andrie di Immobiliare Lombarda S.p.A.

Secondo quanto a conoscenza del Consiglio di Anstnarione dell’Emittente, quale unica
pattuizione parasociale rilevante ai sensi dell’aP? del TUF, risulta in essere un accordo di
governance stipulato in data 20 luglio 2005 tra df@ama-SAl, Immobiliare Lombarda e
Progestim — Societa di Gestione Immobiliare S.gguest’ultima fusa per incorporazione in
Immobiliare Lombarda con efficacia dal 1° dicemt#@05). Tale accordo di governance
prevede: (i) relativamente al Consiglio di Amminggione dell’Emittente, che 2 memobri
indipendenti del Consiglio di Amministrazione deworessere nominati fra i soggetti
preventivamente indicati da due principali azidniincari di Immobiliare Lombarda, con il
gradimento, che non potra essere irragionevolmeeggato, del gruppo Fondiaria-SAl; e (ii)
relativamente al Comitato Esecutivo dell’Emitterdiee 1 dei 5 membri del Comitato Esecutivo
dellEmittente deve essere scelto fra i membripeddenti, nominati su indicazione dei due
principali azionisti bancari di Immobiliare LombardTale pattuizione ha durata fino al 28
novembre 2008.

B.4 Compensi di Amministratori, Sindaci e DirettoGenerali di Immobiliare Lombarda
S.p.A.

Si riporta di seguito un prospetto dei compensc@giti, a qualsiasi titolo ed in qualsiasi forma,
ovvero deliberati in favore degli Amministratori ldnmobiliare Lombarda relativi all’esercizio
2006, ultimo bilancio di Immobiliare Lombarda apyeato.

DESCRIZIONE CARICA CIMEENST = =
Altri compensi (3)
COGNOME E NOME Periodo per cui & Emolumentiperia | Beneficinon | Boms e aftri Fertlviiis
Carica ricoperta (1) stalaricopertafa Scadenza carica maonetari (2) incentivi “":::o'::&‘: 0 Altro
i controliate
LIGRESTI Gioacchino Paolo Presidente - Consigliere - CE TH-31 202008 Ass. bil 2007 326.000,00 760.000,00{-  Vice Presidente di "Portobello SpA" 14.356,16 14.356,16
MARCHIOHHI Fausto ice Presidente - Consigliers - CE TH-31 1 202006 Ass. il 2007 75.000,00
PINI Massimo vice Presidente - Consigliere - CE 1A -511272006 Ass. il 2607 75.000,00
i Amiministr store Delegato ) ©)

TALARICO Antonio Cirettors Generale - Consigliers -|  1/1-31712/2008 Ass. bl 2007 325.000,00 - Presiderte o "Portobello SpA" 35.890 40 35.890,40 515,847 56

CE
ALBAHESE Ernesto Consigliere 1A -5 272006 Ass. bl 2007 10.000,00
BAESSATO Paolo Consigliers - CE TH-311 202006 Ass, bil 2007 25.000,00 4y
BONOMELLI Omar Consigliers TH-311 202006 Ass, bil 2007 10.000,00
BURIENGO Consigliers - CE TH-31 1 202006 Ass, bil 2007 25.000,00

[ss] 26i02-311 212006 Ass. bl 2007 8.46575
CARLIND Stefano Consiglisre A 311 272006 Ass. bl 2007 10.000,00 | 5)
FALLICA llicola Consigers 11-31/12/2008 Ass. bil 2007 10.000,00 - Vice Presiderte di "Portabello SpA" 14.356,16 14.356,16
LA RUSSA Vincenzo Consigers 11-31/12/2008 Ass. bil 2007 10.000,00
MICHELI Carlo Consiglere - CE 0311 212006 Ass. bil 2007 25.000,00
HARDI Luigi Consigers 0311 212006 Ass. bil 2007 10.000,00

Consigfiers 11311122006 Ass. bil 2007 10.000,00
OLDOINI Gior gio

col JB02-311 202006 Ass. bil 2007 946675
ORTIGARA DE AMBROSIS Luca  |Consigiers TH-31 1202006 Ass. il 2007 10.000,00
PISANU Luigi Consigliere TH -3 202006 Ass. bil 2007 10.000,00

Consigliere TH =311 202006 Ass. bl 2007 10.000,00
e ] SEn231N2008 | Ass bil 2007 §455,78
TROTTER Alessandro Consigiers TH-31 1 202006 Ass. il 2007 10.000,00
VALERID Stefano Consigliere 1A -511272006 Ass. il 2607 10.000,00
DALLA SEGA Franco Presidente del Collegio Sindacale 1A -5 272006 Ass. bl 2007 £0.000,00
BETTI Luciano Sindaco Effettivo 1A -5 272006 Ass. bl 2007 40.000,00
ZEME Wichela Sindaca Effettivo TH-311 202006 Ass, bil 2007 40.000,00 - Sindaca Effettiva di "Portobello Spa” 279300 2.793,00

- Presiderte del Callegio Sindacals di "COS ED SpA" 1.408,94
CORSIHI Giovanni Sindaco Supplerte TH 311212006 Ass. bil 2007 - - Presiderte del Collegio Sindacale di "Portobello Spd 4292 76 9.355,08
- Sindaca Effettivo di "Progetto Bicocea La Piazza 5" 3.652,38

MONTI Francesea Sindaco Supplente -3 212006 Ass. bil 2007
DIRIGENTI CON RESPONSABILITA" STRATEGICHE (7) TH-31 N 202006 6 50517354

(1) La sigla "CE" indica l'appartenenza al ComitBtecutivo, la sigla "CCI" indica l'appartenenz€ahmitato di Controllo
Interno.

(2) Viene indicato il valore stimato.

(3) Viene specificato il titolo in base al qualenecstati erogati.

(4) Riversa a Banca Intesa

(5) Riversa a Premafin Finanziaria S.p.A.

(6) Retribuzione da lavoro dipendente.

(7) Gli emolumenti corrisposti ai dirigenti con pemsabilita strategiche vengono indicati a liveligregato.
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B.5 Fatti di rilievo verificatisi successivamente Wapprovazione della Relazione
trimestrale consolidata relativa al 3° trimestre 207

Alla data del presente comunicato non si seghaéammti o fatti di rilievo successivi al 30
settembre 2007 che potrebbero ragionevolmente aigecussioni significative sui risultati
del Gruppo Immobiliare Lombarda al 31 dicembre 2007

B.6 Informazioni sul’'andamento recente e le prospéve dell’Emittente

Per quanto riguarda le informazioni sullandamergcente e le prospettive dell’Emittente, si
rinvia a quanto riportato nel Documento d'Offerta.

[I. VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE SU  LL'OFFERTA

1. Valutazioni in ordine alla congruita del corrispettivo offerto agli azionisti di
Immobiliare Lombarda

Il Consiglio di Amministrazione della Societa, comeso noto al mercato con comunicato ai
sensi dell’art. 114, comma 5, del TUF diffuso intadd4 febbraio 2008, ha incaricato |l
financial advisorLeonardo & Co. S.p.A. per la predisposizione da fairness opiniortirca la
congruitd, da un punto di vista finanziario, detrigpettivo dell’Offerta in termini di prezzo
offerto e di rapporto di cambio con le azioni diléfio Assicurazioni.

Leonardo & Co. S.p.A. nellambito dell'espletamerdel proprio incarico si e basato, tra
I'altro, sulle seguenti informazioni:

= gli Statuti vigenti di Immobiliare Lombarda e Milamssicurazioni;

= i bilanci civilistici e consolidati di Immobiliare.ombarda relativi agli esercizi 2005 e
2006, approvati dagli organi competenti, complediled relazioni sulla gestione, delle
relazioni dei Collegi Sindacali e delle relazioncdrtificazione;

= i bilanci civilistici e consolidati di Milano Assigazioni relativi agli esercizi 2005 e
2006, approvati dagli organi competenti, complediled relazioni sulla gestione, delle
relazioni dei Collegi Sindacali e delle relazioncdrtificazione;

= le relazioni semestrali al 30 giugno 2007 di Imniabé Lombarda e Milano
Assicurazioni approvate dagli organi competentinglkete delle relazioni sulla gestione e
delle relazioni sulla revisione contabile limitata;

. le relazioni trimestrali al 30 settembre 2007 dimabiliare Lombarda e Milano
Assicurazioni approvate dagli organi competenti anplete della relazione sulla
gestione;
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= le previsioni economico-finanziarie di Immobiliarkombarda contenute nella
presentazione agli analisti “Business Plan 20070201

= la stima del NAV al 31 dicembre 2007 fornitoci aadnagement della Societa elaborato
sulla base della situazione patrimoniale pro-foafia stessa data e anche sulla base di
velutazioni immobiliari svolte da terze societa;

= la Comunicazione;

= copia del Documento di offerta conforme a quelésinesso alla Consob da FondiariaSai
in data 19 febbraio 2008;

= le presentazioni “Riassetto Societario del gruppmndiaria-Sai: Focus su Milano
Assicurazioni” e “Gruppo Fonsai: Progetto di riangazazione societaria/industriale —
Guidelines”, predisposte da KPMG Advisory S.p.Apettivamente in data 11 febbraio
2008 e 14 febbraio 2008;

= i prezzi storici ed i volumi di scambio delle azimndinarie di Immobiliare Lombarda e
Milano Assicurazioni;

= le informazioni pubblicamente disponibili su soaigjuotate in Italia ed in Europa
operanti in settori di attivita ritenuti generalnberomparabili con quelli di Immobiliare
Lombarda;

= gli incontri con membri del Senior Management dimiabiliare Lombarda, che hanno
consegnato ed illustrato la documentazione fomdltAdvisor;

= le ulteriori analisi e indagini finanziarie publdimente disponibili ritenute appropriate
dall’Advisor.

Nell’ambito del processo valutativo Leonardo & CRp.A. ha tra l'altro evidenziato che il

valore del 100% del capitale economico di Immobdihombarda, alla data del 31 dicembre
2007 calcolato con il criterio del NAV risulta paiEuro 825 milioni, pari a un valore unitario
dell'azione di Euro 0,201.

L'analisi di cui sopra evidenzia che la valorizzam teorica dell’azione Immobiliare Lombarda
di cui all'Offerta pari a Euro 0,145 € “a scontaSpetto al NAV del 27,83% ed a sconto sul
Patrimonio Netto pro forma al 31 dicembre 20073j45%.

Sulla base di e condizionatamente a quanto sopgandrdo & Co. S.p.A. ha espresso
'opinione che: “..alla data odierna, il Corrispettivo dell’Offerta itermini di prezzo offerto e
di rapporto di cambio con le Azioni Milano Assicai@ni, non sia fair per Immobiliare
Lombarda da un punto di vista finanziario.

Tuttavia, per completezza di analisi, al fine dinice al Consiglio di Amministrazione tutti gli
elementi necessari per un pieno apprezzamento daializioni finanziarie dell’Offerta,
nonché della convenienza dello scambio implicitbangtessa, si ritiene che debbano essere
ponderati con attenzione i seguenti ulteriori eletne
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= Dividendi attesi a fronte del titolo Immobiliare Lombarda le cuime relative all’utile

non consentono di prevedere la distribuzione diddindi nel breve termine, anche in
considerazione delle necessita di autofinanziameetta Societa a fronte dei progetti di
sviluppo, il titolo Milano Assicurazioni & caratterato da un dividend yield storico
significativo, da un dividendo costantemente irscita negli ultimi 5 anni ed interessanti
prospettive di dividendo per i prossimi anni. boto risulta altresi essere piu economico
rispetto ai titoli delle societd comparabili; esgpoesenta infatti un price/earning pari a
circa 7,7x, il piu basso tra le societa di assiczicmne italiane quotate.

= Andamento del titolo Immobiliare Lombarda: le pre#tijve sull'andamento del titolo
Immobiliare Lombarda sono caratterizzate da forteertezza legata (i) al generale trend
negativo del settore real estate, per il quale riomavvisabile una fase espansiva nel
breve/medio periodo (ii) alle caratteristiche debrfafoglio immobiliare di Immobiliare
Lombarda, con una forte componente di project dgweent, che comporta una
oscillazione del titolo in misura piu che propomzéde rispetto alle fluttuazioni del mercato
immobiliare (iii) al fatto che 'andamento correntiel corso di borsa incorpora gli effetti
positivi dell'offerta, rendendo quindi incerta ltirea dell’andamento del corso del titolo al
termine del periodo di offerta;

= Liquidita dei titolo Immobiliare Lombarda: analizado volumi, quantita e prezzi su un
arco temporale di 6 mesi, il titolo Immobiliare Lbarda risulta dotato di scarse
caratteristiche di “liquidabilita” ( turnover ratiopari al 34,8%). L'operazione in esame
comporterebbe peraltro in prospettiva un’ulteriooentrazione del flottante e pertanto
risulterebbe difficile la cessione sul mercato diaqgtitativi rilevanti senza avere effetti
negativi sull'andamento del titolo.”

3. Conclusioni del Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione, esaminata la do@ntazione a sua disposizione preso atto
delle analisi enunciate nelfairness opiniorrilasciata da Leonardo & Co. S.p.A., ha ritenuto di
condividere integralmente le conclusioni espresggbpriofinancial advisor

4. Convocazione dell’Assemblea ai sensi dell’art04 del TUF

Ai sensi dell’art. 101bis, lettera c) del TUF, poiché I'Offerta € promossa kbndiaria-SAl,
societa che detiene, direttamente e indirettaméant®aggioranza dei diritti di voto esercitabili
nellassemblea ordinaria di Immobiliare Lombardanntrova applicazione con riguardo
all'Offerta I'art. 104 del TUF.

Appendice

Fairness opinion rilasciata da Leonardo & Co. S.p.Ainancial advisor incaricato dal
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente relatial Corrispettivo dell'Offerta.
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Spettabile

Immobiliare Lombarda S.p.A.
Via Locatelli, 1

20124 Milano

Alla cortese attenzione dei Sigg.:
Gioacchino Paolo Ligresti - Presidente
Antonio Talarico - Amministratore Delegato e Direttore Generale

Roma, 25 febbraio 2008
A. Premessa

in data 30 gennaio 2008, il Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-Sai 5.p.A. {di seguito, “Fondiaria-
sai” o U“Offerente”), ha deliberato - nel pil ampio contesto di un progetto di riassetto
societario/industriale del gruppo Fondiaria-Sai - di promuovere un’offerta pubblica di acquisto e scambio
volontaria {di seguito, I'“OPAS” o I’*Offerta”) avente ad oggetto la totalita delle azioni ordinarie di
Immobiliare Lombarda $.p.A. (di seguito, “immobiliare Lombarda” o I’“Emittente”), non detenute
dall’Offerente, corrispondenti ad una quota del 38,7% circa del capitale sociale della Societa, con
esclusione pertanto delle partecipazioni detenute da Fondiaria-Sai (50,12%) e dalla controllata Milano
Assicurazioni 5.p.A. (di seguito, “Milano Assicurazioni”) (11,15%).

Conformemente al mandato formalizzato da Immobiliare Lombarda a Leonardo & Co. 5.p.A. (di seguito,
“Lepnardo” o '*Advisor’) - societa posseduta al 100% da Gruppo Banca Leonardo 5.p.A. - in data 1
febbraio 2008, Immobiliare Lombarda ha richiesto a Leonardo di esprimere un‘opinione circa la congruita,
da un punto di vista finanziario, del corrispettivo dell’OPAS in termini di prezzo offerto e di rapporto di
cambio con le azioni di Milano Assicurazioni (di seguito, il “Parere”) .

It presente Parere & espresso esclusivamente a vantaggio del Consiglio di Amministrazione di Immobiliare
Lombarda, in relazione allOfferta ed ai fini della stessa, mentre non é stato espresso per conto, né
conferira diritti o rimedi agli azionisti di Immobiliare Lombarda o ad alcun altro soggetto, né sara usato a
fini diversi. Leonardo intende fornire elementi atti a consentire al Consiglio di Amministrazione di
Immobiliare Lombarda di valutare, nella sua piena autonomia di giudizio, attraverso i suoi organi
deliberanti ed esecutivi di volta in volta competenti, I'Offerta. Inoltre Leonardo non autorizza terze parti
a fare affidamento sulle analisi e sulle conclusioni esposte nel Parere e declina espressamente ogni
responsabilita per gli eventuali danni derivanti da un utilizzo det Parere per scopi e/o finalita diverse da
quelle indicate.

Nell’accettare il presente Parere, il Consiglio di Amministrazione di Immobiliare Lombarda accetta che lo
stesso sia riservato e non possa essere divulgato a soggetti terzi o riprodotto, in tutto o in parte, senza la
preventiva autorizzazione scritta di Leonardo, fatti salvi gli eventuali adempimenti di legge.

il presente Parere si basa necessariamente sulle condizioni economiche, monetarie, di mercato e sulle
altre condizioni esistenti alla data del lancio dell’Offerta (30 gennaio 2008) ed alla data del presente
Parere, nonché sulle informazioni che sono state fornite da Immobiliare Lombarda a Leonardo sino ad
ogei. Eventi verificatisi successivamente alla data odierna potrebbero incidere sui presupposti e sul
contenuto del presente Parere, tuttavia Leonardo non ha alcun obbligo di aggiornare o modificare o
confermare il Parere stesso.

Leonardo & Co. 8.p.A.

20121 Milano - Via Broletto. 46 - Tl 439 (12 72206.1 ra. - Fax +39 02 722002+

Cap. Sor, € 2.000.000 Lv. - Codier Fiseale / Partita IVA ¢ Registro Imprese. di Milano s 4917520969
Socier el Grappo Banea Leonardo Albo dei Grappi Bancar? cod 3120.0

Sowieth con Soek Unieo soggeta all'anivita i direzione o coordinanimio di Cruppo Banea Leonardn Spd, - CF e Reg. Lnpr. Milano n, 09535880158
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Inoltre, va infine sottolineato che il Parere & stato rilasciato in un contesto normativo, regolamentare e
competitivo in continua evoluzione. Potenziali modifiche, successive alla data det Parere, degli aspetti
strutturali dei settori assicurativo e immobiliare, delle rispettive leggi e regolamenti - sia in Italia che
all’estero - potrebbero influire sulle determinanti di valore di Immobiliare Lombarda, Milano
Assicurazioni, Fondiaria-Sai e tutte le societa del Gruppo, modificando o annullando le conclusioni del
presente Parere.

B, L’Operazione

Come detto in Premessa, in data 30 gennaio 2008, Fondiaria-Sai ha effettuato la comunicazione alla
CONSOB prevista dagli artt. 102 e ss. del D.Lgs. 58/1998, come successivamente modificato ed integrato
(di seguito, il “TUF") e dell’art. 37 del Regolamento CONSOB n. 11971/1999 cosi come successivamente
modificato ed integrato (di seguito, la “Comunicazione™), riguardante la decisione di promuovere una
offerta pubblica di acquisto e di scambio volontaria, avente ad oggetto la totalita delle azioni ordinarie
di Immobiliare Lombarda, con valore nominale di Euro 0,17 cadauna, interamente liberate, godimento
regolare, ad eccezione delle azioni gia detenute, direttamente o indirettamente, dall’Offerente.

L’Offerta & finalizzata all’acquisto dell’intero capitale sociale dell’Emittente e, anche a seguito del
successivo obbligo di acquisto ai sensi dell’articolo 108 del TUF (“Obbliga di Acquisto”), ovvero a seguito
dell’esercizio del diritto di acquisto (c.d. squeeze out: il “Diritto di Acquisto”), alla revoca delle azioni
dell’Emittente dalla quotazione sul MTA organizzato e gestito da Borsa ltaliana.

Ai sensi dell’art. 102, comma 3, del TUF I"Offerente in data 19.02.2008 ha provveduto a trasmettere alla
CONSOB il documento di offerta (di seguito, il “Documento di Offerta”) destinato alla pubblicazione,
unitamente alla scheda di adesione ed alla documentazione relativa all’avvenuta costituzrione delle
garanzie di esatto adempimento dell’obbligazione di pagamento del Corrispettivo, come di seguito
definito, spettante agli azionisti aderenti all’Offerta.

L’Offerta ha ad oggetto massime n. 1.590.126.792 azioni ordinarie Immobiliare Lombarda (di seguito, le
“Azioni”, e singolarmente |'“Azione”), rappresentanti il 38,7% circa del capitale sociale sottoscritto e
versato dell’Emittente ovvero la totalita del capitale detenuto da terzi.

Sono dunque escluse dall’Offerta n. 2.515.212.935 azioni ordinarie gia detenute, direttamente e
indirettamente, da Fondiaria-Sai, ovvero:

n. 2.057.550.000 azioni Immobiliare Lombarda (pari a circa il 50,12% del capitale sociale
dell’Emittente) detenute dall’Offerente;

©“ n. 457.662.935 azioni Immobiliare Lombarda (pari a circa "11,15% del capitale sociale
dell’Emittente) detenute da Milano Assicurazioni, societa controllata dall’Offerente.

Le Azioni portate in adesione all’Offerta dovranno essere liberamente trasferibili all'Offerente e libere
da vincoli e gravami di ogni genere e natura, reali, obbligatori e personali.

Saranno inoltre escluse dall’Offerta le azioni Immobiliare Lombarda che U'Offerente dovesse acquistare
successivamente alla data del lancio dell’Offerta. It numero delle Azioni oggetto della presente Offerta
potrebbe pertanto variare in diminuzione, qualora, entro il termine del periodo di adesione, I’Offerente
dovesse acquistare azioni dell’Emittente al di fuori dell’Offerta, nel rispetto di quanto disposto
dall’articolo 41, comma 2, lettera b) e dall"articolo 42, comma 2 del Regolamento Emittent;.
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L'Offerente riconoscera a ciascun aderente all’Offerta per ogni n. 46 Azioni un corrispettivo (di seguito,
il “Corrispettivo”) suddiviso come segue:

i) Corrispettivo in azioni (di seguito, il “Corrispettivo in Azioni™): n. 1 azione ordinaria Milano
Assicurazioni, quotata sul MTA, gid emessa e detenuta dall’Offerente, godimento regolare, del
valore nominale di Euro 0,52, valorizzata dall’Offerente sulla base del prezzo ufficiale del 29
gennaio 2008, pari a Euro 4,918 (c.d. cash equivalent);

if) Corrispettivo in denaro (di seguito, il “Corrispettivo in Denaro”): Euro 1,752 in contanti.

It Corrispettivo, cosi come articolato ai precedenti punti i) e ii), comporta una valorizzazione delle azioni
di Immobiliare Lombarda alla data del lancio dell’offerta, pari a Euro 0,145 per Azione.

1129 gennaio 2008 - ultimo giorno di Borsa aperta prima dell’annuncio dell’Offerta - il titolo Immobiliare
Lombarda ha chiuso con un prezzo di riferimento pari a Euro 0,1185 per azione ordinaria. Il “premic”
implicito nel Corrispettivo & pertanto pari al 22,4% circa rispetto a tale prezzo, nonché al 10,6% circa
rispetto alla media dei prezzi negli ultimi 3 mesi antecedenti il 29 gennaio 2008 (v. sub E per maggiore
dettaglio).

L'Offerente riconoscera pertanto, in caso di integrale adesione all’Offerta da parte dei destinatari della
medesima, un corrispettivo complessivo massimo (di seguito, il “Corrispettivo Complessivo”) pari ad Euro
231 milioni circa suddiviso come segue:

@ Euro 170 milioni circa, pari al 74% circa del Corrispettivo Complessivo, tramite la consegna di
circa n. 34,6 milioni di azioni di Milano Assicurazioni (rappresentati il 7,6% circa del capitale
ordinario di Milano Assicurazioni);

#  Euro 61 milioni circa, pari al 26% circa del Corrispettivo Complessivo, in contanti.

Il regolamento del Corrispettivo in Azioni e del Corrispettivo in Denaro in favore dei soggetti che
aderiranno all'Offerta avverra il quinto giorno di Borsa aperta successivo alla data di chiusura del periodo
di adesione {come individuato nel Documento di Offerta), fatta saiva !'eventuale proroga del periodo di
adesione pubblicata secondo le disposizioni vigenti.

L’Offerta non & soggetta a condizioni di efficacia ed in particolare non & condizionata al raggiungimento
di una soglia minima di adesioni.

La durata del periodo di adesione sara concordata con Borsa Italiana in conformita con le disposizioni di
legge e di regolamento applicabili.

L'Offerta si inserisce nel pill ampio contesto di un progetto di riassetto societario/industriale del gruppo
Fondiaria-Sai che prevede in sintesi:
= la fusione per incorporazione in Milano Assicurazioni di Sasa Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A.
(posseduta al 99,9% da Fondiaria-Sai) e di Sasa Vita 5.p.A. (posseduta al 50% alla medesima Sasa
e per il residuo 50% da Fondiaria-Sai);

un aumento di capitale di Milano Assicurazioni riservato alla controllante Fondiaria-Sai, da
liberarsi mediante conferimento in natura dell’intera partecipazione detenuta in Liguria
Assicurazioni 5.p.A. ed eventualmente anche tramite U’ulteriore conferimento in natura della
partecipazione in eccesso rispetto al 51% del capitale, direttamente detenuta in Immobiliare
Lombarda ad esito dell’OPAS.
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C. Societa oggetto di valutazione per il Parere
Immobiliare Lombarda

Immabiliare Lombarda, quotata alla Borsa di Milano, codice ISIN IT0001312476, & uno dei principali
operatori italiani nel settore real estate. Nata nel 1999 dallo spin off di parte del patrimonio immobiliare
di Premafin Holding di Partecipazioni 5.p.A. e focalizzata nella gestione e messa a reddito del patrimonio
in portafoglio di proprieta, a partire dal 1° dicembre 2005, ha incorporato Progestim - Societd di
Gestione immobiliare S.p.A., societa del Gruppo Fondiaria-Sai specializzata nella gestione in service e
nello sviluppo immobiliare.

In seguito alla suddetta integrazione, Immobiliare Lombarda costituisce uno dei principali operatori
italiani quotati nel settore immobiliare, presente su tutta il territorio nazionale attraverso quattro sedi
(Milano, Torino, Firenze, Roma), centodieci operatori diretti e consolidate collaborazioni con qualificati
professionisti e specialisti del settore. Attualmente Immobiliare Lombarda opera mediante due aree di
business:
©  Property: valorizzazione del portafoglio immebiliare di proprieta e partecipazione ad importanti
Joint venture di sviluppo e trading con primari operatori italiani;
i Global Service Provider: offerta a terzi di tutta la gamma di servizi per la gestione dinamica del
patrimonio immobiliare (asset management, property management, advisory, ecc.), con un
patrimonio gestito di Euro 3,5 miliardi.

Nel seguito i dati relativi ai principali azionisti della societa (con partecipazioni superiori al 2%).
Tab. 1: Principali azionisti Inmobiliare Lombarda
- Dichiarante Azionista diretto

Percentuale sul

capitale sociale
Fondiaria-Sai 5.p.A. 50,119%
Premafin Finanziaria 5.p.4, H.p,  Miano AssicurazioniS.p.A. T g
Premafin Finanziaria S.p.A. H.P. 1,522%
8,270%
Cassa di Risparmio di Padova e Rovigo S.p.A. 0,002%
Intesa Sanpaolo S.p.A. Banca Fideuram S.p.A. T oy
_Banco di Napoli S.p.A. T 0.002%
CTotale 8,276%
'Ra'égfupﬁﬁmeﬁtn Finanziario 5.p.A.  5.086%
Starlife S.A. "IM.CO Immobiliare Costruzioni S.p.A. T 0,006%
eI T e T T
Banca Popolare dell’Emilia . Aneo g SardegNa SPA e fosdh
Romagna Soc. Coop. Totale 2,864%

Fonte: Comunicato stampa Gruppo Fondiaria-Sai, 30 gennaio 2008.
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Milano Assicurazioni

Milano Assicurazioni, quotata alla Borsa di Milano, codice ISIN IT0000062221, viene costituita a Milano nel
1825 ed & fra le prime compagnie di assicurazione ad operare in Italia. Inizialmente con una specifica
vocazione all’assunzione dei rischi industriali, ha poi esteso il proprio intervento alla clientela retait.

Milano Assicurazioni ha incorporato nel 1997 La Previdente Assicurazioni, nel 1999 La Previdente Vita, nel
2002 Italia Assicurazioni, nel 2003 Nuova Maa Assicurazioni e Maa Vita Assicurazioni e nel 2004 Sis
Assicurazioni,

Milano Assicurazioni, che capitalizza attualmente oltre Euro 2,0 miliardi (prezz al 19.02.2008) ed ha
raccolto nel 2006 premi per oltre Eurc 2,719 milioni nel comparto danni e Euro 630 milioni nel comparto
vita, & presente uniformemente su tutto il territorio nazionale ed opera attraverso 1.500 agenzie
monomandatarie facenti capo a quattro brand commerciali: Milano, Nuova Maa, La Previdente ed Italia.

Nel seguito 1 dati relativi ai principali azionisti della societa (con partecipazioni superiori al 2%).

Tab. 2: Principali azionisti Milano Assicurazioni

Dichiarante Azionista diretto Percentuale sul
capitale sociale
Fondiaria-Sai S.p.A. 55,130%
Fondiaria Nederland BV Ty gy T
Premafin Finanziaria S.p.A. SAl Holding Italia S.p.A. _ i Oe29%

Holding di Partecipazioni

Totale 58,738%
Fonte: Comunicato stampa Gruppo Fondiaria-Sai, 30 gennaio 3008,

D. Documentazione ed informazioni utilizzate

Il Parere e le considerazioni valutative ivi contenute sono basate unicamente sulla documentazione e
sulle informazioni di seguito descritte;

v gli Statuti vigenti di Immabiliare Lombarda e Milano Assicurazioni;

1 bilanci civilistici e consolidati di Immobiliare Lombarda relativi agli esercizi 2005 e 2006,
approvati dagli organi competenti, completi delle relazioni sulla gestione, delle relazioni dei
Collegi Sindacali e delle relazioni di certificazione;

1 bilanci civilistici e consolidati di Milano Assicurazioni relativi agli esercizi 2005 e 2006,
approvati dagli organi competenti, completi delle relazioni sulla gestione, delle relazioni dei
Collegi Sindacali e delle relazioni di certificazione;

le relazioni semestrali al 30 giugno 2007 di Immobiliare Lombarda e Milano Assicurazion

approvate dagli organi competenti, complete delle relazioni sulla gestione e delle relazioni sulla
revisione contabile limitata;
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le relazioni trimestrali al 30 settembre 2007 di Immobiliare Lombarda e Milanc Assicurazioni
approvate dagli organi competenti e complete della relazione sulla gestione;

le previsioni economico-finanziarie di immobiliare Lombarda contenute nella presentazione agli
analisti “Business Plan 2007-2010™;

la stima del NAV al 31 dicembre 2007 fornitoci dal management della Societa elaborato sulla
base della situazione patrimoniale pro-forma alla stessa data e anche sulla base di velutazioni
immobiliari svolte da terze societa;

la Comunicazione;

Copia del Documento di offerta conforme a quello trasmesso alla Consob da Fondiaria-Sai in data
19 febbraio 2008;

le presentazioni “Riassetto Societario del gruppo Fondiaria-Sai: Focus su Milano Assicurazioni” e
“Gruppo Fonsai: Progetto di riorganizzazione societaria/industriale - Guidelines”, predisposte da
KPMG Advisory S.p.A. rispettivamente in data 11 febbraio 2008 e 14 febbraio 2008;

i prezzi storici ed i volumi di scambio delle azioni ordinarie di Immobiliare Lombarda e Milano
Assicurazioni;

le informazioni pubblicamente disponibili su societa quotate in Italia ed in Europa operanti in
settori di attivita ritenuti generalmente comparabili con quelli di Immobiliare Lombarda;

gli incontri con membri del management di Immobiliare Lombarda, che hanno conseghato ed
illustrato la documentazione forpita all*Advisor;

le ulteriori analisi e indagini finanziarie pubblicamente disponibili ritenute appropriate
dall’ Advisor.

Ai fini della predisposizione del presente Parere, |’ Advisor ha:

i

fatto affidamento, senza sottoporla a verifica indipendente, sulla veridicita, accuratezza,
correttezza e completezza di tutta la documentazione e tutte le informazioni di cui sopra.
L'Advisor non ha intrapreso alcuna indagine o valutazione indipendente di tale documentazione e
tali informazioni. inoltre, U’Advisor non ha fornito, ottenuto o esaminato, per conto di
Immobiliare Lombarda, alcun parere specialistico, quali, a titolo esemplificativo ma non
esaustivo, pareri legali, contabili, attuariali, ambientali, informatici o fiscali, e, di conseguenza,
il presente Parere non tiene in considerazione le possibili implicazioni relative a tali aspetti ed
eventualmente oggetto di tali tipi di pareri;

tenuto conto solo di quanto riflesso nella documentazione esaminata. L'analisi non ha riguardato
l"individuazione o la quantificazione di eventuali passivita potenziali (o di minori attivita attese).
incltre, I’Advisor non ha compiuto alcuna perizia indipendente sul valore delle singole attivita e
passivita di Immobiliare Lombarda, Fondiaria-5ai e Milano Assicurazioni (incluse le attivita e
passivita fuori bilancio);

assunto che tutte le approvazioni e autorizzazioni governative, regolamentari o di altro tipo,

saranno ottenute senza alcun effetto negativo rilevante su Immobiliare Lombarda e/o Fondiaria-
Sai e/o Milano Assicurazioni.
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E. Valutazione

Al fine di esprimere un giudizio sulla congruita del Corrispettivo dell’Offerta in termini di prezzo offerto
e di rapporto di cambio con le azioni di Milano Assicurazioni, & stato utilizzato come criterio principale
per il calcolo del valore delle azioni Immebiliare Lombarda il metodo del Net Asset Value (NAV).

Il metodo del NAV presuppcne in primo luogo 'identificazione del valore di mercato del portafoglio
immobiliare, determinato solitamente in base alle caratteristiche e alle condizioni degli immobili, alla
localizzazione, alle destinazioni d’uso e ai contratti di affitto in essere. A tal fine si fa generalmente
ricorso alle seguenti metodologie:

il metodo comparativo o di mercato: tale metodo & basato sul confronto tra il bene in oggetto e
altri simili, recentemente interessati da operazioni di compravendita o correntemente offerti
sullo stesso mercato o su piazze comparabili;

il metodo reddituale: tale metodo € basato sul valore attuale dei risultati potenziali futuri di una
proprieta, ottenuto capitalizzando il reddito ad un tasso di mercato, rappresentativo delle
caratteristiche dei flussi e delle aspettative di redditivitd degli investitori (l"incertezza &
attribuibile ai redditi attesi dall’immobile, alla localizzazione e alla destinazione d’uso dello
stesso);

il metodo dei flussi di cassa: tale metodo, basato sull’attualizzazione dei flussi di cassa, positivi
e negativi, attesi dalla gestione complessiva dell’immobile, si presta maggiormente alla
valutazione di immobili da trasformare o ottimizzare per un migliore utilizzo.

Il valore di mercato degli immobili cosi determinato, componente principale dell’attivo di una societa
real estate, rappresenta la base per la valutazione della societa nel suo complesso. In particolare, alla
stima di tale valore si scmmano algebricamente le altre attivita e passivita e si sottrae |’indebitamento
finanziario netto; in tal modo si determina il valore della societa in ipotesi di liquidazione del portafoglio
immabiliare, senza dunque identificare un valore di goodwill.

It valore del NAV & tipicamente al lordo dell’effetto fiscale e pud essere rettificato sulla base del regime
fiscale cui la societd € sottoposta.

Come sopra anticipato, la metodologia principale di valutazione di Immobiliare Lombarda, anche alla
luce del business in cui la societa opera, & il NAV.

In particolare, il valore del NAV & stato determinato dalla somma algebrica delle seguenti componenti:

il valore di mercato del patrimonio immobiliare periziato di immobiliare Lombarda e delle
controllate;

le partecipazioni in societa collegate;
i crediti per finanziamenti concessi alle societa collegate;
la posizione finanziaria netta.

Il valore del 100% del capitale economico di Immobiliare Lombarda, alla data del 31 dicembre 2007 cosi
calcolato risulta pari a Euro 825 milioni.

Il valore per azione, sulla base di n. 4.105.339.727 azioni ordinarie di Immobiliare Lombarda in
circotazione alla data del presente Parere, € quindi pari a Euro 0,201,
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Tab, 3: Calcolo del Net Asset Value al 31 dicembre 2007 di Immobitiare Lombarda

Patrimonio Immabiliare’ 720 167 888
Partecipazioni in societa collegate 152 - 152
Crediti finanziari verso collegate 28 - 28
Posizione finanziaria netta’ -243 - -243
Valore economico o - jEE ) 167 ) Egi
Numero di Azioni {m) 4.105 4.105
NAY per Azione _ €0,160 €0,201
Valore OPAS €0,145 €0,145
% PremiofSconto ) -2,45% R -gz.us;f_%

Fante: Informazioni societarie.
1. I valori sono al netto delle minorities.
2. Valore contabile del patrimonio immobiliare al 30.09.2007 al netto delle minorities.
3. Posizione finanziaria netta = Indebitamento lordo (€ 295m) - Cassa (€ 52m).

L*analisi di cui sopra evidenzia che il valore di Euro 0,145 per azione ordinaria Immobiliare Lombarda &
“a sconto” rispetto al NAV del 27,83% ed & a sconto sul Patrimonic Netto pro forma al 31 dicembre 2007
del 9,45%.

Per completezza di analisi, essendo Immobiliare Lombarda e Milano Assicurazioni societa quotate, si @
provveduto ad applicare altresi la metodologia dei Prezzi di Mercato.

Tab. 4: Analisi dell’andamento storico dei prezzi e volumi delle azioni ordinarie di Immobiliare Lombarda

29-gen-08 0,119 2.832 2.832 17,4% 22,4% -41,0%

- 1 mese 0,116 5.303 116.660 31,3% 25,0% -42,3%
- 3 mesi 0,131 5,574 367.916 32,8% 10,6% -32,0%
- 6 mesi 0,158 6.532 862.194 34,8% -8,08 18,3%

Fonte: per i prezzi e i volumi, DataStream; per il NAV, Informazioni societarie. o o
1. Premio/Sconto calcolato sul NAV al 31.12.2007 (al netto delle minorities) per il prezzo al 29.01.2007 e per la media ad

un mese. Premio/Sconto calcolato sul NAY al 31.12.2006 (al netto delle minorities) per le medie dei prezzia3mesiea 6
mesi.

L'analisi di cui sopra evidenzia che il valore di Euro 0,145 per azione ordinaria Immobiliare Lombarda &
“a premio” rispetto alla media a tre mesi dei prezzi del 10,6%, ma a sconto rispetto alla media a sei mesi
dei prezzi dell’8,0%.

Di seguito si analizza 'andamentao dei prezzi di Milano Assicurazioni al fine di verificare il rapporto di
cambio implicito nel corrispettivo in azioni proposto.
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Tab. 5: Analisi dell’andamento storico dei prezzi e volumi delle azioni ordinarie di Milano Assicurazioni

)
3
3
ol

i

25-gen-08 4,918 1.051 58,5% 0,2%

-1 mese 4,950 25.94% 66,4% 5.7%
- 3 mesi 5,094 75.323 64,5% 16,7%
- 6 mesi 5,388 154.974 64,0% 34,3%

Fonte: DataStream.

29-gen-08 0,119 1,752 56,29 12,4%

- 1 mese 0,116 1,752 57,78 25,6%
- I mesi 0,131 1,752 52,20 13,5%
- 6 mesi 0,158 1,752 45,31 -1,5%

Fonte: DataStream.

L'analisi di cui sopra evidenzia che il rapporto di cambio proposto corrisponde ad un premio del 13,5% sul
rapporto di cambio risultante dalle medie di mercato degli ultimi tre mesi e ad uno sconto delt’1,5% sul
rapporto di cambio risultante dalle medie di mercato degli ultimi sei mesi.

Al fine di mitigare le fluttuazioni di breve periodo che tipicamente caratterizzano i mercati finanziari,
come da prassi, si & proceduto ad estendere l"analisi delle quotazioni ai dati medi espressi dal mercato
su un arco temporale esteso fino a 12 mesi precedenti.

L'analisi di cui sopra evidenzia che il valore di Euro 0,145 per azione ordinaria Immobiliare Lombarda &
“a sconto” rispetto ai prezzi medi registrati dal titolo negli ultimi 12 mesi.

Tab.7: Performance delle azioni ordinarie di Immobiliare Lombarda negli ultimi 12 mesi

Q.30 80.000
Yolume (min}

—-Frice (€} 70.000
. : 1 H

025 e Prezzo implicito azione ordinaria ML €0.145 § 0,000
A Wb ® L
N v — :

pd au».j/r\.-\/ \._,L.."\..Vup‘ \-\/\\ :' 50.000

0,20 \\ "U\f'\iw 40.000

s, H 30.000
| N
. NN wmrae |
015 H ) . 20.000
H \1(\_. :
. : . \\.—F\: J}" 10,000
o.10 s 4 0
290107 290307 6-0507 23-0707 25-09-07 291107 %0108

Fonte: DataStream.
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Occorre evidenziare che, seppure il ribasso del titolo Immobiliare Lombarda nel corso degli ultimi dodici
mesi, ed in generale dei titoli delle societa immobiliari italiane, sia in linea con il trend negativo
registrato dalle societa comparabili quotate di altri paesi europei e degli Stati Uniti, il mercato
immobiliare italiano non ha subito una riduzione dei prezzi del sottostante che sia paragonabile a quella
verificatasi nei suddetti paesi.

Tab. 8: Performance delle azioni ordinarie di Milano Assicurazioni negli ultimi 12 mesi

8,00 9,000
Yolume (min}
750 . _price (6) £0%0
10 ,«ﬂ] 1.000
v rf s 6000
6,50 J 4 \/1\_
oo - W75 | Ly 500

\
i min g a67

oY P
550 _ \'\W \‘J\

5,00 : : . ‘-‘F\\"/‘f\rf\(‘\[V 2.000

450 1.000
i i K
4,00 ‘ : : a
29.01-07 290307 290507 19-07.07 290907 29-11-07 2-0108

Fonte: DataStream.

Tab. 9: Analisi rapporti di cambio

FARRE :
29-gen-08 0,119 4,918 1,752 56,29 22,4% -41,0%

- 12 mesi 0,1%0 5,923 1,752 40,32 -12,4% -1,3%

Fonte: per i prezzi e i volumi, DataStream; per il NAY, Informazioni societarie.

L'analisi di cui sopra evidenzia che il rapporto di cambio proposto corrisponde ad uno sconto det 12,4%
sul rapporto di cambio risultante dalle medie di mercato degli ultimi dodici mesi.

F. Conclusioni

Sulla base di e condizionatamente a quanto sopra, Leonardo & dell’opinione che, alla data odierna, il
Corrispettivo dell’Offerta in termini di prezzo offerto e di rapporto di cambio con le Azioni Milano
Assicurazioni, non sia fair per Immabiliare Lombarda da un punto di vista finanziario.

-10 -
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Tuttavia, per completezza di analisi, al fine di fornire al Consiglio di Amministrazione tutti gli elementi
necessari per un pieno apprezzamento delle condizioni finanziarie dell’Offerta, nonché della
convenienza dello scambio implicito nella stessa, si ritiene che debbano essere ponderati con attenzione
i seguenti ulteriori elementi:

& Dividendi attesi: a fronte del titolo Immobiliare Lombarda le cui stime relative all’utile non
consentono di prevedere la distribuzione di dividendi nel breve termine, anche in considerazione
delle necessita di autofinanziamento della Societd a fronte dei progetti di sviluppo, il titolo
Milano Assicurazioni & caratterizzato da un dividend yield storico significativo, da un dividendo
costantemente in crescita negli ultimi 5 anni ed interessanti prospettive di dividendo per i
prossimi anni. [l titolo risulta altresi essere pilt economico rispetto ai titoli delle societd
comparabili; esso presenta infatti un price/earning pari a circa 7,7x, il pil basso tra le societa di
assicurazione italiane quotate.

Tab. 10: Analisi dei dividendi prospettici di Milano Assicurazioni

DPS (€)

Broker Data 2006A 2007E Z00BE 2009€
Societé Generale 01/02/2008 0,30 0,32 0,34 0,36
Mediobanea 12/11/2007 0,30 0,32 0,34 0,37
Unicredit 12/11/2007 0,30 0,31 0,31 0,32
Kepler 12/11/2007 0,30 0,31 0,32 0,33

Media 0,30 0,32 0,33 0,35

Fonte: Brokers’ notes.

Andamento del titolo Immobiliare Lombarda: le prospettive sull’andamento del titolo
Immobiliare Lombarda sono caratterizzate da forte incertezza legata (i) al generale trend
negativo del settore real estate, per il quale non & ravvisabile una fase espansiva nel
breve/medio periodo (ii) alle caratteristiche del portafoglio immobiliare di Immobiliare
Lombarda, con una forte componente di project development, che comporta una oscillazione del
titolo in misura pill che proporzionale rispetto alle fluttuazioni del mercato immobiliare {iii) al
fatto che l'andamento corrente del corso di borsa incorpora gli effetti positivi dell’offerta,
rendendo quindi incerta la stima dell’andamento del corso del titolo al termine del periodo di
offerta.

= Liguidita dei titolo Immabiliare Lombarda: analizzando volumi, quantita e prezzi su un arco
temporale di 6 mesi, il titolo Immobiliare Lombarda risulta dotato di scarse caratteristiche di
“liquidabilita” (turnover ratio pari al 34,8%). L’operazione in esame comporterebbe peraltro in
prospettiva un’ulteriore contrazione del flottante e pertanto risulterebbe difficile la cessione sul
mercato di quantitativi rilevanti senza avere effetti negativi sull’andamento del titolo.

Leonardo & Co. S.p.A.
Roberto Tamburrini
Managing Director
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Comunicato congiunto di Fondiaria-SAIl e di Milano Assicurazioni ai
sensi dell'articolo 114 del TUF relativo all’approvazione delle linee
guida del progetto di riassetto societario/industiale del 30 gennaio
2008

MILANOSE &

PROGETTO DI RIASSETTO SOCIETARIO - INDUSTRIALE
DEL GRUPPO FONDIARIA-SAI

COMUNICATO CONGIUNTO
Ai sensi dell’art.114 del D.Lgs. 58/98

e APPROVATO DA FONDIARIA-SAI IL LANCIO DI UN'OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO E
SCAMBIO VOLONTARIA SULLA TOTALITA DELLE AZIONI ORDINARIE DI IMMOBILIARE
LOMBARDA S.P.A. NON DETENUTE DIRETTAMENTE E/O INDIRETTAMENTE DA
FONDIARIA-SAI.

« IL CORRISPETTIVO DELL’OPAS SARA LIQUIDATO IN PARTE IN AZIONI MILANO
ASSICURAZIONI DETENUTE DA FONDIARIA-SAI ED IN PARTE IN CONTANTI;

+ APPROVATE DAI CONSIGLI DI AMMINISTRAZIONE DI FONDIARIA-SAI E MILANO
ASSICURAZIONI LE LINEE GUIDA DI UN PROGETTO DI RIASSETTO
SOCIETARIO/INDUSTRIALE DEL GRUPPO;

Milano, 30 gennaio 2008
Il Consiglio di Amministrazione di FONDIARIA-SAI, riunitosi in data odierna

sotto la presidenza di JONELLA LIGRESTI, ha deliberato - nel pil ampio contesto di un
progetto di riassetto societario/industriale del gruppo le cui linee guida sono piu
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avanti descritte - di promuovere un’offerta pubblica di acquisto e scambio volontaria
("OPAS") avente ad oggetto la totalita delle azioni ordinarie di IMMOBILIARE LOMBARDA
S.P.A., non detenute dal gruppo, corrispondenti ad una quota del 38,7% circa del
capitale della societa, con esclusione pertanto delle partecipazioni detenute da
FONDIARIA-SAI (50,1%) e dalla controllata MILANO ASSICURAZIONI (11,1%).

FONDIARIA-SAI riconoscera pertanto, in caso di integrale adesione all’offerta da
parte dei destinatari della medesima, un corrispettivo complessivo massimo pari ad
Euro 231 milioni circa suddiviso come segue:

" Euro 170 milioni circa (74% circa del corrispettivo complessivo) tramite la
consegna di circa n. 34,6 milioni di azioni ordinarie MILANO ASSICURAZIONI

S.p.A. pari ad una quota del 7,6% del capitale ordinario,

" Euro 61 milioni circa (26% circa del corrispettivo complessivo) in contanti.

Per ulteriori dettagli in merito si rimanda al testo del comunicato ai sensi dell’art.
102 del T.U.F. e dell’art. 37 del Regolamento Emittenti diramato in data odierna da
FONDIARIA-SAI S.P.A..

I Consigli di Amministrazione di FONDIARIA-SAI e di MILANO ASSICURAZIONI
riunitisi sempre in data odierna sotto la presidenza, rispettivamente, di JONELLA
LIGRESTI e di FAUSTO MARCHIONNI, hanno inoltre deliberato le linee guida di un
progetto di riassetto societario/industriale del gruppo che prevede in sintesi:
= |a fusione per incorporazione in MILANO ASSICURAZIONI di SASA ASSICURAZIONI E

RIASSICURAZIONI S.P.A. posseduta al 99,9% da FONDIARIA-SAI e di SASA VITA
S.P.A., posseduta quanto al 50% del capitale dalla medesima SAsA e quanto al
residuo 50% da FONDIARIA-SAI;

* un aumento di capitale di MILANO ASSICURAZIONI riservato alla controllante
FONDIARIA-SAI, da liberarsi mediante conferimento in natura dell'intera
partecipazione detenuta in LIGURIA ASSICURAZIONI S.P.A. ed eventualmente anche
tramite l'ulteriore conferimento in natura della partecipazione in eccesso rispetto
al 51% del capitale direttamente detenuta in IMMOBILIARE LOMBARDA ad esito
dell’'OPAS;

SASA ASSICURAZIONI E RIASSICURAZIONI S.P.A., ("SASA") storica compagnia

assicurativa triestina fondata nel 1923, deve la sua origine dall'acronimo Societa
Anonima di Sicurta fra Armatori, in quanto nata come compagnia specializzata nel
ramo trasporti. Nel corso degli anni SASA ha visto I'ampliamento dell’offerta
assicurativa a tutti i rami danni e recentemente anche al ramo vita dove la
compagnia opera tramite la propria controllata SASA VITA S.P.A.
SASA opera prevalentemente nel settore danni ed & presente su tutto il territorio
nazionale grazie ad una rete di 400 agenti. La Compagnia, inoltre, collabora con
oltre cento Brokers. SASA stima di chiudere I'esercizio 2007 con una raccolta premi
complessiva danni-vita in crescita a Euro 474 milioni.
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LIGURIA ASSICURAZIONI S.P.A., (“Liguria”) fondata a Genova nel 1883, € una
compagnia assicurativa operante sia nei rami danni che nei rami vita tramite la
propria controllata LIGURIA VITA S.p.A. La compagnia opera prevalentemente nel
settore danni Rc Auto ed & presente su tutto il territorio nazionale grazie ad una
rete di 250 agenzie circa concentrate nel centro-nord del paese ed in particolare nei
comuni minori. Liguria stima di chiudere |'esercizio 2007 con una raccolta premi
complessiva danni-vita in crescita a Euro 247 milioni.

Le linee guida del progetto di riassetto societario/industriale varate in data
odierna traggono origine dalla volonta di valorizzare e razionalizzare la presenza
dell'intero gruppo sul mercato, alla luce sia delle humerose acquisizioni effettuate
dal gruppo negli ultimi anni, che dell’accresciuto livello della concorrenza del
mercato ascrivibile anche alle modifiche normative recentemente introdotte, con
I'obiettivo ultimo di perseguire con ancor maggior efficacia la strategia di creazione
di valore che ha consentito di ottenere i risultati registrati negli ultimi anni.

Il progetto mira pertanto a caratterizzare da un lato Fondiaria-SAI come
capogruppo assicurativa operativa sul mercato tramite la gestione delle reti a cui
fan capo i due storici brand Fondiaria e SAI nella quale accentrare le funzioni di
governo strategico con le relative funzioni di gruppo e di presidio del mercato, e
dall’altro a connotare Milano Assicurazioni quale polo aggregante in cui valorizzare
gli asset rivenienti dall'intenso processo di crescita per linee esterne realizzato dal
gruppo negli ultimi anni.

Con tale strategia si intende pertanto valorizzare le identita delle singole
compagnie acquisite, nel rispetto delle opportune autonomie gestionali e delle
peculiarita dimensionali ed organizzative, al fine di preservarne il tipico approccio
flessibile al mercato che ha consentito di fidelizzare nel tempo le reti agenziali e
raggiungere eccellenti risultati in termini di crescita della raccolta premi,
coniugando, al contempo, tali valori gestionali con le sinergie di costo rivenienti dal
processo di riassetto industriale.

Sotto il profilo finanziario la realizzazione del progetto di riassetto
societario/industriale del gruppo consentira in prospettiva di cogliere una pluralita
di opportunita, quali:
= il sensibile incremento della capitalizzazione di MILANO ASSICURAZIONI a seguito

dei conferimenti con conseguente miglioramento della liquidita del titolo e re-

rating del titolo nella graduatoria del Midex;

* |incremento del grado di liquidita degli attivi patrimoniali di FONDIARIA-SAI
tramite lo scambio di asset non quotati (SASA e LIGURIA) con asset quotati
(azioni MILANO ASSICURAZIONI);

* |a possibilita per il gruppo FONDIARIA-SAI in prospettiva - in caso di delisting di
IMMOBILIARE LOMBARDA - di:
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- conseguire una maggiore efficacia rispetto alla situazione attuale
nell’allocazione all’interno del gruppo del capitale, dei rischi e dei rendimenti
delle tre principali aree di business che caratterizzano ['attivita di
IMMOBILIARE LOMBARDA: facility management, property management e project
development;

- beneficiare della semplificazione nella gestione operativa della societa, in
termini di minori adempimenti ed oneri tipici di una societa quotata con
effetti sinergici sul versante dei costi.

Il progetto di riassetto societario/industriale del gruppo sopra descritto verra
sottoposto in primis al'lesame dei Consigli di Amministrazione delle societa
interessate indicativamente nei prossimi mesi di aprile/maggio sulla base dei bilanci
chiusi alla data del 31 dicembre 2007, e quindi sara sottoposto al vaglio delle
relative assemblee straordinarie dei soci che delibereranno in merito, anche sulla
scorta delle risultanze delle relazioni degli esperti previste dalla vigente normativa
in materia (artt. 2343 - 2501 sexies c.c. — 2441, comma 6, c.c.).

Le modalita di esecuzione dell’'operazione sono tali da non impattare, se non
marginalmente, nel loro complesso sull’entita dell’excess capital del Gruppo e,
conseguentemente, l‘operazione non incide sulle strategie di crescita industriale,
sulle politiche di dividendi e di buy back gia note al mercato.

Il Consiglio di Amministrazione di Fondiaria SAI, in relazione all’offerta pubblica
di acquisto e scambio, ha nominato:
= KPMG CORPORATE FINANCE quale consulente finanziario dell’offerente;

= SpPAFID S.P.A. SOCIETA PER AMMINISTRAZIONI FIDUCIARIE quale intermediario
incaricato delle attivita connesse al coordinamento ed alla raccolta delle adesioni
all’offerta;

» |o STUDIO LEGALE D'URSO GATTI & ASSOCIATI quale consulente legale dell’offerente.

I Consigli di Amministrazione di FONDIARIA-SAI e di MILANO ASSICURAZIONI hanno
inoltre dato mandato ai vertici aziendali di individuare gli advisor per Ila
predisposizione delle valutazioni a supporto dei Consigli di Amministrazione delle
societa coinvolte nel progetto.

Ufficio Stampa Investor Relations
Federica Dal Conte Luca Guasco,
Claudia Galassi Giancarlo Lana

tel. +39-02-66.70.43.24-366 Floriana Amari

tel. +39-011-66.57.642
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N.3

Comunicato congiunto di Fondiaria-SAIl e di Milano Assicurazioni ai
sensi dell’articolo 114, comma 5, del TUF del 4 fé&baio 2008

MILARNCRS

COMUNICATO CONGIUNTO
Ai sensi dell’art.114, comma 5, del D.Lgs. 58/98

Milano, 4 febbraio 2008

In ottemperanza alle richieste trasmesse da CONSOB a Fondiaria-SAI S.p.A.
(“"FonSAI") e Milano Assicurazioni S.p.A. ("Milano”) ai sensi dell’art. 114, comma
5, del D.lgs 58/1998, con riferimento ai comunicati stampa diffusi in data 30
gennaio 2007, rispettivamente, da FonSAI (in relazione al lancio di un’offerta
pubblica di acquisto e scambio su azioni di Immobiliare Lombarda: “OPAS") e,
congiuntamente da FonSAI e Milano (in relazione alle linee guida di un progetto di
riassetto societario/industriale del gruppo), FonSAI e Milano comunicano quanto
segue:

- COMMENTO IN RELAZIONE ALLE NOTIZIE STAMPA

In relazione agli articoli comparsi su alcuni organi di stampa in merito alle
dichiarazioni del Dr. Fausto Marchionni, Amministratore Delegato di FonSAlI,
FonSAI e Milano informano che non esiste allo stato alcun progetto di fusione
tra le medesime e che, pertanto, tale progetto non rientra nel riassetto
societario/industriale le cui linee guida sono state approvate dai Consigli di
Amministrazione di FonSAI e Milano il 30 gennaio u.s., e prontamente
comunicate al mercato.

La realizzazione del suddetto riassetto societario/industriale non implica,
quindi, che in futuro una siffatta ipotesi possa essere oggetto di
considerazione.

- SINTETICA DESCRIZIONE DEI RISCHI CONNESSI AI POTENZIALI CONFLITTI DI
INTERESSE

Con riferimento ai rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse delle parti
correlate interessate alle operazioni relative al riassetto societario/industriale,
si precisa che le linee guida del progetto riguardano un complessivo riassetto
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infragruppo e che pertanto la capogruppo FonSAI, azionista di controllo di

Milano, € portatrice di un interesse nella sua qualita di:

- azionista di controllo, con una partecipazione pari a circa il 99.9% di
Liguria Assicurazioni S.p.A. (societa di cui € previsto il conferimento in
Milano);

- titolare, direttamente e indirettamente, del 99,9% circa del capitale sociale
di SASA Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A. e dell’intero capitale sociale
di SASA Vita S.p.A. (societa di cui & prevista la fusione per incorporazione
in Milano);

- azionista di controllo di Immobiliare Lombarda S.p.A. ("IMLO", societa di
cui & previsto l'eventuale conferimento in Milano della partecipazione
eccedente il 51% del capitale di cui sara proprietaria FonSAI all’esito
dell'OPAS).

Con riferimento all’lOPAS, si precisa che l'offerta & diretta, a parita di

condizioni anche a:

- Premafin Finanziaria S.p.A. - Holding di Partecipazioni (“Premafin”),
societa controllante FonSAI, che detiene una partecipazione pari
all’1,522% del capitale di IMLO; nonché a

- Raggruppamento Finanziario S.p.A. (quanto al 5,086% del capitale di
IMLO), e IM.CO Immobiliare Costruzioni S.p.A. (quanto allo 0,006% del
capitale di IMLO), ambedue controllate da StarLife S.A. per il tramite di
Sinergia Holding di Partecipazioni S.p.A., dove quest’ultima, unitamente ad
IM.CO Immobiliare Costruzioni S.p.A., partecipa al patto di sindacato di
Premafin.

Si segnala infine che gli Amministratori portatori di interessi ai sensi dell’art
2391 c.c., nel corso delle riunioni di Consiglio di Amministrazione di FonSAI
(che ha deliberato sia le linee guida del progetto di riassetto
societario/industriale sia il lancio dell’'OPAS) e di Milano (che ha deliberato le
linee guida del progetto di riassetto societario/industriale), hanno reso le
dichiarazioni richieste in conformita della normativa applicabile nel rispetto dei
principi di comportamento approvati dai Consigli Amministrazione delle due
compagnie. Con riferimento a tali principi, si precisa inoltre, che il complessivo
riassetto che si intende realizzare, per quanto attiene alle modifiche della
composizione del Gruppo Fondiaria-SAI che ne conseguono, €& soggetto
all’autorizzazione da parte delle competenti autorita di vigilanza (Isvap).

DESCRIZIONE SINTETICA DELLE CARATTERISTICHE DELLE SOCIETA OGGETTO DI
FUSIONE/CONFERIMENTO
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I principali dati economici e patrimoniali al 31 dicembre 2006 e le previsioni al
31 dicembre 2007 delle seguenti compagnie assicurative:
- SASA ASSICURAZIONI E RIASSICURAZIONI S.P.A., ("Sasa”),

- SASA VITA S.p.A. ("Sasa Vita"”)
- LIGURIA ASSICURAZIONI S.P.A., (“Liguria”),

oggetto di eventuale futura fusione/conferimento in Milano, sono i seguenti:

SASA SASA Vita LIGURIA @
dati in € min. 31.XI1.07 31.XI1.07 31.XI11.07
(: ) BLXILO6 | gyiocteq | SLXILO6 | giocieq  BLXILO6 | gioiiod
Raccolta Premi 380 387 86 87 189 247
Utile/(perdita) 12,1 n.d. 2,4 n.d. (4,9)® n.d.
Riserve tecniche 570 n.d. 263 n.d. 284 n.d.
Patrimonio netto 82 n.d. 16 n.d. 54 n.d.
Investimenti 437 n.d. 264 n.d. 264 n.d.

(1) Dati aggregati Liguria Assicurazioni S.p.A. e Liguria Vita S.p.A. societa controllata
integralmente da Liguria Assicurazioni;

(2) la perdita sconta maggiori accantonamenti a riserva (riferibili a sinistri precedenti
all’acquisizione della compagnia) per un ammontare complessivo di Euro 21 milioni
circa. Il contratto di compravendita prevede, peraltro, meccanismi di adeguamento
prezzo e di garanzie in relazione all’eventuale carenza di riservazione, di cui verra
tenuto conto in sede di conferimento.

Circa i dati economici e patrimoniali di IMLO - in relazione all’eventuale futuro
conferimento in Milano di una quota massima pari al 37,9% del capitale della
medesima, in ipotesi di integrale adesione all’'lOPAS da parte dei destinatari
dell’offerta - si rimanda ai dati pubblicamente disponibili.

INDICAZIONI DELLE MOTIVAZIONI ECONOMICHE DELLE OPERAZIONI

Circa le motivazioni economiche relative all’lOPAS promossa su IMLO, ed alle
linee guida del progetto di riassetto societario industriale si precisa quanto
segue:

BUSINESS IMMOBILIARE

L'OPAS promossa da FonSAI su IMLO mira ad acquisire la totalita del capitale
di IMLO, societa il cui capitale & gia posseduto al 61% circa da FonSAI e
Milano, a valori economici che tengono in considerazione da un lato,
I'andamento del mercato borsistico che in questa fase storica penalizza
sensibilmente il comparto immobiliare e, dall’altro, le valutazioni effettuate
con riferimento alle prospettive di valorizzazione degli assets e delle iniziative
di sviluppo immobiliare compartecipate anche dalla medesima IMLO.
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In caso di successo integrale dell’'OPAS, e successivo delisting della societa,

FonSAI e Milano ritengono infine di poter creare ulteriore valore

dall'operazione per i propri azionisti - stante il progetto di conferire

successivamente alla medesima Milano, le azioni portate in adesione all’offerta
al fine di rendere sostanzialmente paritetiche le partecipazioni delle due
compagnie al capitale di IMLO - tramite:

- un successivo eventuale riassetto organizzativo infragruppo delle attivita
svolte da IMLO finalizzato a conseguire una maggiore efficacia/efficienza
rispetto alla situazione attuale nell’allocazione all’'interno del gruppo del
capitale, dei rischi e dei rendimenti delle tre principali aree di business che
caratterizzano l'attivita di IMLO: facility management, property
management e project development. Tale riassetto potrebbe in futuro
consentire I'apporto di tali attivita in specifici veicoli societari, partecipati in
misura sostanzialmente paritetica da FonSAI e Milano, idonei a
massimizzare il ritorno economico delle singole aree di business nonché, in
prospettiva, ad attrarre nuovi investitori interessati ai singoli business. Per
quanto concerne il property management gli asset immobiliari potrebbero
confluire direttamente negli attivi delle compagnie.

- una semplificazione nella gestione operativa della societa, di cui FonSAI e
Milano gia detengono il 61% circa del capitale, in termini di minori
adempimenti ed oneri tipici di una societa quotata con effetti sinergici sul
versante dei costi, anche sotto il profilo fiscale, per tener conto della nuova
normativa sull'IVA infragruppo applicabile ai ricavi dei servizi di facility
management resi da IMLO nei confronti di FonSAI e Milano, ad oggi
principali clienti di IMLO.

Da ultimo, alla luce delle finalita sopra evidenziate, si segnala che il
coinvolgimento diretto di FonSAI nell’lOPAS si € reso opportuno, a parita di
risultato, rispetto ad un’‘OPAS promossa direttamente da Milano tramite lo
scambio di azioni di nuova emissione, al fine di accelerare il progetto di
riorganizzazione infragruppo delle attivita di IMLO, i cui beneficiari sono sia
FonSAI che Milano.

BUSINESS ASSICURATIVO

Quanto alla componente T“assicurativa” del progetto di riassetto
societario/industriale - le cui linee guida sono state approvate dai Consigli di
Amministrazione di FonSAI e Milano il 30 gennaio u.s. - la medesima trae
origine dalla volonta di valorizzare e razionalizzare la presenza commerciale
dell’'intero gruppo sul mercato, alla luce;

- sia delle numerose acquisizioni domestiche effettuate dal gruppo negli

ultimi anni;

- sia della nuova strategia di espansione estera promossa dalla capogruppo;

- sia dell’accresciuto livello della concorrenza del mercato ascrivibile anche
alle modifiche normative recentemente introdotte;
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con l'obiettivo ultimo, come peraltro piu volte ribadito in occasione di incontri

con la business community, di perseguire con ancor maggior efficacia la

strategia di creazione di valore gia sperimentata in passato in occasione di

analoghe operazioni infragruppo (es. fusione di Nuova MAA in Milano).

In Milano verranno pertanto, ancor di pil, a concentrarsi le attivita di

valorizzazione e coordinamento dei brand identificativi delle reti di

distribuzione di compagnie non quotate, dotate di una propria presenza

commerciale diretta sul mercato, al fine di coniugare:

- i benefici derivanti dalle sinergie/ottimizzazione di costo attese dalla
fusione di SASA e SASA Vita, nonché dal conferimento di Liguria (stimabili
preliminarmente in un intorno complessivo di Euro 15/20 milioni a regime),
conferimento preferibile alla fusione anche per ragioni connesse alle
previsioni contenute nel contratto di acquisto della compagnia, stipulato
due anni orsono circa;

- con i benefici competitivi/organizzativi rivenienti dall’applicazione a SASA e
Liguria del know-how maturato da Milano nel valorizzare le reti agenziali
del gruppo connotate da caratteristiche peculiari in termini di brand e/o di
mandati agenziali e/o di presenza territoriale;

- con il mantenimento delle identita commerciali e delle opportune
autonomie gestionali finalizzate a preservare il tipico approccio flessibile al
mercato che caratterizza tali compagnie e che ha consentito di fidelizzare
le reti agenziali e raggiungere eccellenti risultati in termini di crescita della
raccolta premi.

Da ultimo si segnala che la comunicazione al mercato del progetto di riassetto
societario/industriale, avente ad oggetto alcune componenti del business
assicurativo, € stata valutata come doverosa e non differibile per rendere noti
al mercato, ed in particolare agli azionisti di IMLO, i progetti industriali di
Milano alla luce dell’lOPAS promossa da FonSAI su IMLO, il cui corrispettivo &
costituito in misura prevalente (74%) proprio da azioni Milano.

Per quanto attiene alla definizione dei rapporti di concambio per la fusione ed
alla determinazione dei valori dei conferimenti, come di consueto, i Consigli di
Amministrazione delle societa interessate saranno assistiti da primari advisor
finanziari, e pertanto le rispettive assemblee dei soci vaglieranno il progetto
sulla scorta sia di fairness opinion, che delle risultanze delle relazioni degli
esperti indipendenti nominati dai competenti tribunali cosi come previsto dalla
vigente normativa in materia. Si segnala inoltre che tale progetto & soggetto
all’autorizzazione dell'ISVAP.

In merito alle ulteriori motivazioni economiche/finanziarie dell’lOPAS e del

progetto di riassetto societario/industriale del gruppo si rimanda al comunicato
congiunto FonSAI-Milano di cui al 30 gennaio u.s..
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INDICAZIONE CIRCA LE DETERMINAZIONI ASSUNTE DAI SINGOLI AMMINISTRATORI

Le delibere relative alle linee guida del progetto di riassetto
societario/industriale comunicato al mercato in data 30 gennaio u.s. sono
stata assunte dai Consigli di Amministrazione di FonSAI e di Milano
all'unanimita, senza alcuna astensione, cosi come all’'unanimita e senza alcuna
astensione € stato deliberato dal Consiglio di FonSAI il lancio dell’lOPAS su
IMLO.

STIMA DEGLI EFFETTI ECONOMICI PATRIMONIALI E FINANZIARI

Le stime degli effetti economici, patrimoniali e finanziari dell’operazione di
riassetto societario-industriale saranno oggetto di attenta valutazione da parte
dei Consigli di Amministrazione di FonSAI e Milano, sulla base dei bilanci al 31
dicembre 2007 delle societa interessate all’‘operazione, tuttora in corso di
predisposizione e sulla scorta delle conclusioni cui perverranno gli advisor
finanziari che saranno nominati.

Sulla base di stime del tutto preliminari FonSAI ritiene che (in ipotesi di
integrale adesione all’'OPAS da parte dei destinatari dell’offerta) all’esito delle
operazioni oggetto del progetto di riassetto societario/industriale:

a) fusione per incorporazione di Sasa e Sasa Vita in Milano;

b) conferimento dell‘intero capitale di Liguria in Milano;
c) conferimento del 37,9% di IMLO in Milano;

la propria partecipazione in Milano Assicurazioni S.p.A. potrebbe salire
dall’attuale 58,4% del capitale votante (ovvero al netto delle azioni proprie)
ad una partecipazione del capitale votante posta in un range indicativo
compreso tra il 62% ed il 63% circa, corrispondente all’emissione di un
numero di nuove azioni ordinarie Milano pari a circa 120-125 milioni a
compendio delle operazioni di cui ai precedenti punti a) - b) - ¢).

In particolare il valore del compendio di cui al punto ¢) che precede, sulla base
della valorizzazione attribuita al momento del lancio dell’lOPAS, & pari a euro
225 milioni circa, corrispondenti al 37-38% del range indicativo del numero di
nuove azioni Milano da emettere di cui sopra.

Si evidenzia che tale stima, del tutto preliminare, pud variare in modo
sensibile in funzione di molteplici fattori, di cui, tra i principali, si segnala:

- il grado di adesione all'OPAS da parte dei destinatari della medesima;

- i rapporti di concambio da determinarsi sulla base sia dei bilanci chiusi alla
data del 31 dicembre 2007, sia sulla base dei business plan delle rispettive
societa e quindi sulla scorta delle risultanze delle relazioni degli esperti
indipendenti nominati dai competenti tribunali cosi come previsto dalla
vigente normativa in materia (artt. 2343 - 2501 sexies c.c.).
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Come gia reso noto al mercato nel comunicato stampa congiunto del 30
gennaio u.s., le modalita di esecuzione delle operazioni sono tali da non
impattare, se non marginalmente, nel loro complesso sull’entita dell’excess
capital del Gruppo e, conseguentemente, |'operazione permette di lasciare
invariate le risorse destinate alle strategie di crescita industriale, nonché le
politiche di dividendi e di buy back gia note al mercato.

Per quanto occorrer possa si riportano di seguito alcune ulteriori indicazioni di
massima:

OPAS

Con riferimento all’'OPAS, FonSAl, in ipotesi di integrale adesione da parte dei

destinatari dell’offerta, vedra modificarsi il proprio profilo patrimoniale come

segue:

- esborso di cassa per massimi Euro 61 milioni circa;

- consegna di azioni Milano, per massime n. 34.567.974;

- al termine del periodo di adesione, FonSAI iscrivera nel proprio attivo
patrimoniale le azioni IMLO portate in adesione all'offerta ad un
controvalore pari a quello implicito riveniente dal concambio delle azioni
Milano alla data di regolamento.

Gli effetti finanziari dell’'operazione, sono pertanto da ricondursi

esclusivamente a:

- esborso di cassa per massimi Euro 61 milioni circa con il relativo effetto
finanziario;

- mancato incasso dei dividendi sulle azioni Milano consegnate a coloro che
aderiranno all’'OPAS;

- internalizzazione dei risultati economici di IMLO di pertinenza delle
minoranze.

Complessivamente, a livello consolidato, con la sola eccezione dell’esborso in

cassa, la consistenza patrimoniale rimane inalterata.

FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI SASA E CONFERIMENTI DI LIGURIA E QUOTA DI
IMLO

Gli effetti economici e patrimoniali potranno essere quantificati solo una volta
noti gli elementi patrimoniali su cui si baseranno le relazioni di stima.

A livello qualitativo pertanto si puo’ unicamente segnalare che la Milano
incrementera la propria raccolta premi, a livello consolidato, per il valore dei
premi delle societa conferite e/o fuse, pari complessivamente ad Euro 700
milioni circa.

Il risultato d’esercizio variera in relazione al risultato di esercizio delle societa
fuse e/o conferite.

La patrimonializzazione di Milano aumentera in misura pari al valore
patrimoniale delle societa fuse e/o incorporate.
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Per FONSAI non vi sara alcun effetto né sui premi né sul livello di
patrimonializzazione.

- INFORMAZIONI CIRCA VARIAZIONI DEI COMPENSI

L'ammontare dei compensi corrisposti ai componenti degli organi di
amministrazione di FonSAI, Milano e IMLO e/o di societa dalla prima
controllate non & destinato a variare in conseguenza delle delibere relative
all'OPAS su IMLO ed alle linee guida del progetto di riassetto societario
industriale assunte dal Consiglio di Amministrazione di FonSAI e, per quanto
di sua competenza, dal Consiglio di Amministrazione di Milano in data 30

gennaio u.s..
Ufficio Stampa Investor Relations
Federica Dal Conte Luca Guasco
Claudia Galassi Giancarlo Lana
tel. +39-02-66.70.43.24-366 Floriana Amari

tel. +39-011-66.57.642
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N.4 Comunicato di Immobiliare Lombarda ai sensi ddlarticolo 114,
comma 5, del TUF del 14 febbraio 2008

IMMOBILIARE LOMBARDA

COMUNICATO STAMPA

Ai sensi dell’'art. 114, comma 5, del D. Lgs. 58/1998

Milano, 14 febbraio 2008 - Con riferimento all’Offerta Pubblica di Acquisto e Scambio
promossa, in data 30 gennaio u.s., dalla controllante FONDIARIA-SAI S.p.A sulla totalita delle
azioni emesse da Immobiliare Lombarda S.p.A., non detenute direttamente e indirettamente
dalla controllante stessa, e facendo seguito alla richiesta di informazioni ai sensi dell’art. 114,
comma 5, del D.Lgs. 58/1998 formulata dalla Consob in data 8 febbraio u.s., si precisa quanto
segue.

Il Consiglio di Amministrazione di Immobiliare Lombarda, successivamente alla ricezione del
Documento di Offerta che FONDIARIA-SAI S.p.A. provvedera, secondo i termini previsti dalla
vigente normativa, a depositare presso la CONSOB, si riunira al fine di esaminare |'offerta ed
approvare il comunicato previsto dall’art. 103 del D.Lgs. 58/1998, il quale conterra ogni
elemento utile per l'apprezzamento dell'offerta e la valutazione del Consiglio sull’offerta
medesima.

Si precisa inoltre che il Consiglio di Immobiliare Lombarda, riunitosi in data odierna, allo scopo
di supportare il Consiglio stesso nell’'ambito delle proprie valutazioni sull'offerta, ha incaricato
un esperto indipendente, individuato in Leonardo & Co S.p.A. di redigere apposita fairness
opinion relativa al corrispettivo dell’'offerta, anche ai fini della tutela dell'interesse degli
azionisti della societa, sulla base dei contenuti del Documento di Offerta che sara messo a
disposizione della societa.

Infine, in conformita alla normativa applicabile nonché alle previsioni del codice di
autodisciplina adottate dalla societa, al fine di assicurare il rispetto dei criteri di correttezza
sostanziale e procedurale nell’ambito delle decisioni che dovranno essere assunte dal Consiglio
di Amministrazione di Immobiliare Lombarda in relazione all’'offerta ed in considerazione della
natura e delle caratteristiche dell’'operazione:

(i) gli amministratori indipendenti effettueranno le proprie valutazioni in ordine all’offerta alla
luce delle specifiche competenze dagli stessi possedute anche con il supporto delle valutazioni
contenute nella fairness opinion redatta da Leonardo & Co S.p.A.; e

(i) gli amministratori portatori di interessi propri nell’operazione saranno tenuti ad informare
tempestivamente e in modo esauriente il Consiglio dell’esistenza dell’interesse e delle relative
circostanze valutando, caso per caso, |'opportunita di allontanarsi dalla riunione consiliare al
momento della deliberazione o di astenersi dalla votazione. Il Consiglio di Amministrazione
valutera in ogni caso la decisione piu opportuna per lipotesi in cui l'allontanamento di
amministratori al momento della deliberazione possa essere considerato pregiudizievole al
permanere del necessario quorum costitutivo.

Ufficio Stampa
Federica Dal Conte
Claudia Galassi

tel. +39 02 6670 4324

Investor Relations
Luca Guasco

Giancarlo Lana
Floriana Amari

tel. +39 011 6657 642
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Informativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate

Il presente Principio contabile internazionale cosi rivisto nella forma sostituisce il Principio originariamente approvato
nel marzo 1984. Esso & presentato con la impostazione rivista nella terminologia adottata per i Principi contabili
internazionali a partire dal 1991. Nessun cambiamento sostanziale ¢ stato apportato al testo originariamente

approvato. Parte della terminologia ¢ stata modificata per uniformarla a quella adottata ora dallo IASC.
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[ principi evidenziati graficamente in grassetto corsivo devono essere letti nel contesto della documentazione e delle
indicazioni per I'applicazione contenute nel presente Principio, e nel contesto della Prefazione ai Principi contabili
internazionali. I Principi contabili internazionali non si applicano a elementi non rilevanti (vedere paragrafo 12 della

Prefazione).

AMBITO DI APPLICAZIONE

1. Il presente Principio deve essere applicato in presenza di parti correlate e di operazioni fra I'impresa che
redige il bilancio e le controparti correlate. Le disposizioni del presente Principio si applicano ai bilanci di

ciascuna impresa cheredige il bilancio.

2. Il presente Principio si applica solo ai rapporti con parti correlate descritti nel paragrafo 3, con le

precisazioni di cuial paragrafo 6.

3. Il presente Principio tratta solo i rapporti con parti correlate descritti nei punti da (a) ad fe):

(a) le imprese che diretctamente, o indirettamente attraverso una o pii imprese intermedie, controllano, o
sono controllate dalla o sono sotto un comune controllo con, la societi che redige il bilancio. ('universo

descritto & rappresentato dalle societa controllanti, controllate e consociate);

(b) le societd collegate (vedere JAS 28, Contabilizzazione delle partecipazioni in societa collegate);

(c)  le persone fisiche che hanno direttamente o indirettamente un potere di voto nell'impresa che redige il

bilancio che conferisca loro un'influenza dominante sull'impresa e i loro stretti familiari{').

(d) i dirigenti con responsabilita strategiche, cioé coloro che hanno il potere e la responsabilita della
pianificazione, della direzione e del controllo delle attivira dellimpresa che redige il bilancio, compresi

amministratori ¢ funzionari della societa e gli stretti familiari di tali persone;

(1) Si considerano stretti familiari di una persona fisica coloro che i si attende possano influenzare, o essere influenzati, dalla

persona interessata nei loro rapporti con I'impresa.
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{e) le imprese nelle quali & posseduto, direttamente o indirettamente, un rilevante potere di voto da
qualunque persona fisica descritta in (c) o in (d) o sulle quali tale persona fisica & in grado di esercitare
un'mfluenza notevole. Questo caso comprende le imprese possedute dagli amministratori o dai maggiori
azionisti dell'impresa che redige il bilancio e le imprese che hanno un dirigente con responsabilita
strategiche in comune con l'impresa che redige il bilancio.

Nell'esame di ciascun rapporto con parti correlate lattenzione deve essere rivolta alla sostanza del rapporto e
non solamente alla sua forma giuridica.

4. Non ¢ richiesta l'illustrazione di operazioni:
(a)  nel bilancio consolidato con riferimento a operazioni con parti correlate;

(b)  nel bilancio della capogruppo quando questo & contestualmente al bilancio consolidato reso disponibile
o pubblicato;

(c) mel bilancie di una societa controllata interamente posseduta se la sua capogruppe ha la sede nello
stesso Paese e presenta il bilancio consolidato in quello stesso Paese; e

(d)  nel bilancio di imprese a controllo statale con riferimento a operazioni con altre imprese a controllo

statale.
DEFINIZIONI
5. I termini seguenti sono utilizzati nel presente Principio con i significati indicati:

Parti correlate — i soggetti sono considerati correlati se uno di essi ha la capacita di controllare I'altro o
di esercitare un’influenza notevole sull’assunzione di decisioni operative e finanziarie dell’altro soggetto.

Operazione con parti correlate — un trasferimento di risorse o obbligazioni fra oparti correlate,
indipendentemente dal fatto che sia stato pattuito un corrispettivo.

Controllo — possesso, diretto o indiretto tramite societa controllate, di piic della meta del potere divoto di
un'impresa, o0 partecipazione sostanziale nel potere di voto e potere di determinare, in virtit di clausole
statutarie o accordi, le politiche finanziarie e operative di gestione delle imprese.

Influenza notevole (per gli scopi del presente Principio) — partecipazione nelle decisioni sulle politiche
finanziarie e operative di un’impresa, ma non il loro controllo. Un’infliuenza notevole puo essere esercitata
in vari modi, di solito tramite rappresentanti nel consiglio di amministrazione ma anche attraverso, per
esempio, partecipazione al processo di definizione delle politiche aziendali, operazioni rilevanti fra societa,
scambio di personale dirertivo o dipendenza da conoscenze tecniche. Un’influenza notevole pud essere
ottenuita attraverso il possesso di azioni, tramite clausole statutarie o accordi. In caso di possesso di azioni,
Finfluenza notevole é presunta secondo quanto previsto dalla definizione contenuta nello IAS 28,
Contabilizzazione delle partecipazioni in collegate.

6. Nel contesto del presente Principio le seguenti situazioni non rientrano nella definizione di parti correlate:

(a)  due societd che abbiano semplicemente un amministratore in comune, nonostante i paragrafi 3 (d) ed
(e) sopra riportati (ma & necessario prendere in considerazione l'eventualita, e accertare la probabilita,
che l'amministratore possa condizionare le politiche di entrambe le societa nei rapporti reciproci);
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b) () finanziatori;

(i) sindacati;

imprese di pubblici servizi;

(iv) amministrazioni pubbliche,

nel corso deiloro normali rapporti con l'impresa e in virti solo di quei rapporti (sebbene essi possano
circoscrivere la liberta di azione dell'impresa o partecipare al suo processo di definizione delle scelte);

(¢) un singolo cliente, fornitore, franchisor, distriburore o agente con il quale 'impresa effettua un rilevante
volume di affari unicamente in virth della dipendenza economica che ne deriva.

PROBLEMATICHE CONNESSE Al RAPPORTIFRA PARTI CORRELATE

10.

11

12

13.

[ rapporti fra parti correlate sono molto frequenti. Le imprese, infatti, svolgono parte della loro attivita
attraverso societa controllate o collegate e acquisiscono partecipazioni in altre imprese — a scopo di
investimento o per ragioni commerciali — di tale rilevanza che la societa partecipante pud controllare o
esercitare un'influenza notevole sulle decisioni operative e finanziarie della sua partecipata.

[ rapporti con parti correlate possono avere un effetto sulla situazione patrimoniale-finanziaria e sui risultati
operativi dell'impresa. Le parti correlate possono effettuare operazioni che societa indipendenti non
effettuerebbero. Inoltre, operazioni con parti correlate possono essere effettuate a corrispettivi ditferenti da
quelli intercorrenti fra imprese indipendenti.

[ risultati operativie la situazione patrimoniale-finanziaria dell'impresa possono essere influenzati da rapporti
con controparti correlate anche nel caso in cui non si verifichino operazioni con le stesse. La semplice
esistenza del rapporto pud essere sufficiente per influire sulle operazioni dellimpresa con altre parti. Per
esempio, una controllata pud interrompere i propri rapporti con una controparte commerciale a partire dal
momento dell'acquisizione da parte della capogruppo di un‘altra controllata che svolge la stessa attivita della
precedente controparte. In alternativa, una societa pud astenersi da compiere determinate operazioni a causa
dell'influenza notevole di un'altra La capogruppo, per esempio, pud decidere che una controllata non si
impegni in attivita di ricerca e sviluppo.

Poiché per la direzione aziendale esiste un'intrinseca difficolta nel determinare leffetto di influenze che
precludono l'effettuazione di operazioni, Iillustrazione di tali effetti non é richiesta dal presente Principio.

La rilevazione contabile di un trasterimento di risorse si basa, di solito, sul prezzo concordato fra le parti. Fra
societd indipendenti il prezzo concordato ¢ un prezzo normale. Le parti correlate, nel processo di
determinazione del prezzo, possono avere un grado di flessibilita che non esiste in operazioni fra societa
indipendenti.

Sono utilizzati vari metodi per stabilire i prezzi delle operazioni tra parti correlate.

Un modo per determinare il prezzo di un'operazione fra parti correlate & i criterio del confronto con il
prezzo non controllato; il prezzo & determinato con riferimento a merci similari vendute in un mercato
economicamente similare a un acquirente indipendente dal venditore. Questo criterio & spesso utilizzato
quando le merci e i servizi oggetto di un‘operazione fra parti correlate, e le relative condizioni, sono simili a
quelle di una normale operazione commerciale. E spesso utilizzato anche per determinare il costo dei
finanziamenti.
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Quando le merci sono trasferite fra parti correlate prima della vendita a una parte indipendente, spesso &
utilizzato il criterio del prezzo di rivendita. In base a questo criterio il prezzo di rivendita ¢ ridotto di un
margine che rappresenta il valore con il quale un rivenditore dovrebbe cercare di coprire i suoi costi e
realizzare un adeguato profitto, per arrivare a un prezzo di wasferimento al rivenditore. La determinazione
del margine adeguato per il rivenditore comporta problemi di valutazione. Questo criterio é utilizzato anche
per i trasferimenti di altre risorse, quali diritti e servizi.

Un altro approccio ¢ il metodo a margine garantito («cost-plus-methods), in base al quale un adeguato
margine viene aggiunto al costo del fornitore. Si possono incontrare difficolta nella determinazione sia degli
clementi di costo attribuibili sia del margine. Tra i parametri di valutazione che possono agevolare la
determinazione dei prezzi di trasferimento possono essere considerati i rendimenti sul volume d'affari o sul
capitale impiegato rilevati in attivita analoghe.

Talvolta 1 prezzi delle operazioni fra parti correlate non possono essere determinati con uno dei metodi
descritti sopra nei paragrafi da 13 a 15, oppure non viene addebitato alcun prezzo, come nel caso della
prestazione gratuita di servizi amministrativi e della concessione di dilazioni su un debito senza addebito di
interessi.

Per altro alcune operazioni non avrebbero avuto luogo se il legame non fosse esistito. Per esempio, una
societd che ha venduto al costo gran parte della sua produzione alla sua societa capogruppo non avrebbe
potuto trovare un cliente alternativo se la societd capogruppo non avesse acquistato le merci.

INFORMAZIONI INTEGRATIVE

18.

Le legislazioni di molti Paesi richiedono che il bilancio fornisca informazioni integrative su certe categorie di
operazioni con parti correlate. In particolare a causa della natura fiduciaria dei rapporti con limpresa,
lattenzione & focalizzata sulle operazioni con gli amministratori, in particolare sulle loro remunerazioni e sui
finanziamenti loro concessi, sull'illustrazione di operazioni significarive tra societa, sulle partecipazioni e sui
saldi con societd del gruppo e collegate e con gli amministratori. Lo 1AS 27, Bilancio consolidato e
contabilizzazione delle partecipazioni in societa controllate e lo[AS 28, Contabilizzazione delle partecipazioni
in collegate richiedono l'indicazione di un elenco delle societi controllate e delle collegate significative. Lo
[AS 8, Utile (perdita) d'esercizio, errori determinanti e cambiamenti di principi contabili, richiede 'ndicazione
dei componenti straordinari e dei proventi e costi compresi nell'utilelordo o nella perdita dell'attivita ordinaria
che siano di dimensione, natura o incidenza tale per cui la loro indicazione sia rilevante per comprendere il
risultato economico desercizio dell'impresa.

Seguono esempi di situazioni nelle quali operazioni con parti correlate possono richiedere informativa da
parte della societa che redige il bilancio nell'esercizio nel quale esse hanno avuto luogo:

—  acquisti o vendite di beni (finiti o semilavorari);

—  acquisti o vendite di immobilie altre attivi
—  prestazione o ottenimento di servizi;

—  contratti di agenzia;

—  contratti d'affitti e di leasing;

—  trasferimento di ricerca e sviluppo;

— accordi dilicenza;

—  finanziamenti (compresi prestitie conferimenti di capitale in denaro o in natura);
—  garanzie personalie collaterali; e

—  contratd di servizi amministrativi.
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20.

21

22,

23

24.

I rapporti di controllo tra parti correlate devono essere indicati indipendentemente dal fatto che siano state
effettuate operazioni fra tali soggetti.

Allo scopo di fornire all'utilizzatore del bilancio la possibilita di formarsi un'opinione circa gli effetti dei
rapporti con parti correlate sullimpresa che redige il bilancio, & opportuno illustrare i rapporti di controllo
indipendentemente dal fatto che fra diesse siano state effettuate operazioni.

Se sono state effettuate operazioni con parti correlate, U'impresa che presenta il bilancio deve indicare la
natura dei rapporti con parti correlate cosi come i tipi ¢ i dettagli delle operazioni necessari per la
comprensione del bilancio.

Cli elementi necessari per la comprensione del bilancio indudono normalmente:
(a) il volume delle operazioni, in valore assoluto o percentuale;
(b)  valore assoluto o percentuale dei saldi di bilancio;

() politiche dei prezzi.

Elementi di natura omogenea possono essere indicati cumulativamente salvo quando l'indicazione distinta
sia necessaria per la comprensione degli effetti di operazioni con controparti dipendenti sul bilancio
dell’impresa che presenta il bilancio.

Nel bilancio consolidato non & necessaria I'ndicazione di operazioni fra societa del gruppo perché esse
presentano I'informativa sulla capogruppo e sulle societa controllate come una singola impresa. Le operazioni
con le sociera collegate contabilizzate con il metodo del patrimonio netto non sone eliminate e, percio,
richiedono I'indicazione distinta come operazioni con parti correlate.

DATA DIENTRATA IN VIGORE

26.

Il presente Principio contabile internazionale entra in vigore a partire dai bilanci degli esercizi con inizio
dal 10 gennaio 1986 0 da data successiva.
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N. 6

Estratto di patto parasociale avente ad oggett azioni ordinarie
Immobiliare Lombarda S.p.A., pubblicato ai sensi d#articolo 122 del
D.Lgs. 58/1998 e dell’articolo 129 del Regolamentapprovato con
delibera Consob n. 11971/1999 e successive modificai e
integrazioni.

Ai sensi dell'art. 122 del D.Lgs. n. 58/1998TUF”) e degli artt. 127 e ss. del Regolamento
Consob n. 11971/1999 e successive modificaziomtedrazioni, si rende noto quanto segue:

1.
(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)

(vii)

(viii)

Premessa

In data 27 giugno 2005, i Consigli di Amministrazéodi PROGESTIM — Societa di
Gestione Immobiliare S.p.A. RrogestinT), societa interamente posseduta da
FONDIARIA-SAI S.p.A. (“FONDIARIA-SAI ”), e di Immobiliare Lombarda S.p.A.
(“Immobiliare Lombarda”), societa emittente azioni quotate sul Mercatdefratico
Azionario organizzato e gestito di Borsa Italiana.8. (‘MTA”), hanno approvato il
progetto di fusione per incorporazione di Progestirmmobiliare Lombarda @rogetto

di Fusioné€); il Progetto di Fusione €& stato iscritto nel R delle Imprese di Milano e
Torino in data 30 giugno 2005.

FONDIARIA-SAI, in relazione alla predetta operazodi fusione (la Fusion€’, o anche
I Operazion€) e nella sua qualitd di azionista di Progestimdie azionista di
maggioranza della societad risultante dalla Fusione, stipulato con Immobiliare
Lombarda un accordo di lock up perfezionatosi itad20 luglio 2005 sulle azioni
Immobiliare Lombarda che saranno possedute da FARIAN-SAI alla data di
stipulazione dell’atto di Fusione (Kccordo di Lock Up”);

in relazione alla predetta Operazione, in data @@lid 2005, FONDIARIA-SAI,
Progestim e Immobiliare Lombarda hanno concluscaceordo, relativo all'assetto di
corporate governance che dovra essere assunto stmliata risultante dalla Fusione,
contenente pattuizioni rilevanti ai sensi dell'd22 TUF (‘Accordo di Governanceé);

in data 21 settembre 2005, FONDIARIA-SAI ha traistea Milano Assicurazioni S.p.A.
(societa controllata dalla stessa FONDIARIA-SAl)aupartecipazione pari al 12% del
capitale sociale di Progestim;

in data 22 settembre 2005, le assemblee straomidarimmobiliare Lombarda e di
Progestim hanno deliberato la Fusione;

in data 30 novembre 2005 é stato iscritto pres$Redistro delle Imprese di Milano e
Torino I'atto di Fusione per incorporazione di Reetim in Immobiliare Lombarda, con
efficacia della Fusione ai sensi dell'art. 2504$rs dal 1° dicembre 2005;

per effetto dell'emissione di n. 177.856.592 nuoaeoni ordinarie Immobiliare
Lombarda a seguito dell'esercizio, nell'ultimo meld valido per lo stesso, di n.
177.856.592 “Warrant azioni ordinarie Immobiliateombarda S.p.A. 2005” in
circolazione, il capitale di Immobiliare Lombardsulta pari a Euro 697.907.753,59,
rappresentato da n. 4.105.339.727 azioni ordindelevalore nominale di Euro 0,17
ciascuna;

si segnala che in data 28 novembre 2006 & scadtgarine di durata dell’Accordo di
Lock Up (12 mesi decorrenti dal 28 novembre 200%rigmondente alla data di
stipulazione dell’atto di Fusione per incorporasgoni Progestim in Immobiliare
Lombarda).

Tipo di accordo.
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Le pattuizioni parasociali contenute nell’AccordolLdck Up e nell’Accordo di Governance

sono riconducibili, rispettivamente, ad un sindadaditblocco e ad un accordo di voto rilevanti

a norma dell’art. 122 TUF.

3.  Strumenti finanziari oggetto dellAccordo di Lok Up e dell’Accordo di
Governance.

Oggetto dell’Accordo di Lock Up e dell’Accordo dio@ernance sono le azioni ordinarie di

Immobiliare Lombarda possedute da FONDIARIA-SAI adito della Fusione e quindi

complessive n. 2.515.212.935 azioni pari al 61,2@6&¥capitale sociale del’Emittente (di cui

n. 2.057.550.000 azioni, pari al 50,119% del c#pitsociale, possedute direttamente da

FONDIARIA-SAI e n. 457.662.935 azioni, pari al 14846 del capitale sociale, possedute

indirettamente, per il tramite della controllataléfio Assicurazioni S.p.A.).

4, Soggetto controllante ai sensi dell’art. 93 TUF

Ad esito e per effetto della Fusione, FONDIARIA-SAIl soggetto controllante di Immobiliare

Lombarda ai sensi dell’art. 93 TUF. L'Accordo didloUp e '’Accordo di Governance non

hanno effetti sull'assetto di controllo di Immohile LombardgostFusione.

5. Contenuto dell’Accordo di Lock Up e dell’Accord di Governance.

5.1. Accordo di Lock Up.

FONDIARIA-SAI, condizionatamente alla compiuta asgone della Fusione, si & obbligata a

non trasferire le azioni Immobiliare Lombarda cheasino dalla stessa possedute (direttamente

0 attraverso societa appartenenti al gruppo FONDMPRAI) alla data della stipula dell’atto di

Fusione. L'impegno di FONDIARIA-SAI e condizionaatla circostanza che i principali gruppi

bancari azionisti di Immobiliare Lombarda (Bancteta S.p.A., Unicredito Italiano S.p.A. e

Capitalia S.p.A.), nonché Scontofin S.A., qualaeadovuto per legge o regolamento, ovvero

richiesto da Borsa Italiana S.p.A., diano corso teenpi richiesti alle iniziative opportune

affinché il flottante minimo di Immobiliare Lombaadsia superiore alle soglie richieste per la

permanenza della stessa nel MTA.

5.2. Accordo diGovernance.

In merito alla corporate governance della sociaetaltante dalla Fusione, I'Accordo di

Governance prevede: (i) relativamente al ConsiglioAmministrazione: 2 dei 3 membiri

indipendenti del Consiglio di Amministrazione deworessere nominati fra i soggetti

preventivamente indicati da due principali aziangtncari di Immobiliare Lombarda, con |l

gradimento, che non potra essere irragionevolmeagato, del gruppo FONDIARIA-SAI; (ii)

relativamente al Comitato Esecutivo: 1 dei 5 mentd®i Comitato Esecutivo della societa

risultante dalla Fusione deve essere scelto framioni indipendenti, nominati su indicazione

dei due principali azionisti bancari di Immobilidrembarda.

6. Durata dell’Accordo di Lock Up e dell’Accordo di Governance.

L’'impegno assunto da FONDIARIA-SAI in forza dell’dordo di Lock up di cui al precedente

punto 5.1. ha durata di dodici mesi decorrentiaddéta di stipulazione dell’atto di Fusione.

L’'impegno di cui al precedente punto 5.2.(i) aseumt forza dell’Accordo di Governance

(composizione del Consiglio di Amministrazione deflocieta risultante dalla Fusione) avra

durata di tre anni decorrenti dalla data di stipigiae dell’atto di Fusione.

7. Deposito dell’Accordo di Lock Up e dell’Accordadi Governance.

L’Accordo di Lock Up e I’Accordo di Governance vaermo depositati presso il Registro delle

Imprese di Milano in conformita di quanto dispod#dl’art. 122, comma 1, lett. ¢), TUF.

Firenze, 13 febbraio 2008
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Awviso ai sensi dell'art. 131, comma 2, del Regolam  ento approvato con delibera
Consob n. 11971/1999 e successive modificazioni

Con riferimento agli accordi stipulati in data 20 luglio 2005 nell’ambito dell’operazione
di fusione per incorporazione di Progestim — Societd di Gestione Immobiliare S.p.A.
("Progestim ") in Immobiliare Lombarda S.p.A. (“Immobiliare Lombarda " o
“Emittente ”) e pubblicati per estratto sul quotidiano “Il Sole 24 Ore” in data 29 luglio
2005, si comunica che, essendo cessati gli effetti dell'impegno di lock up assunto da
FONDIARIA-SAI S.p.A. (“FONDIARIA-SAI”) nei confronti del’Emittente per scadenza
del relativo termine di durata, resta in vigore esclusivamente l'accordo relativo
allassetto di corporate governance dellEmittente (I'*Accordo di Governance )
stipulato originariamente tra FONDIARIA-SAI, Immobiliare Lombarda e Progestim
(quest'ultima fusa per incorporazione nell’Emittente con efficacia dal 1° dicembre
2005).

L'Accordo di Governance aggrega, alla data del presente awviso, le azioni ordinarie
Immobiliare Lombarda possedute (direttamente o indirettamente) da FONDIARIA-SAI,
e quindi complessive n. 2.515.212.935 azioni pari al 61,267% del capitale sociale
dellEmittente, di cui n. 2.057.550.000 azioni, pari al 50,119% del capitale sociale,
possedute direttamente da FONDIARIA-SAI e n. 457.662.935 azioni, pari al 11,148%
del capitale sociale, possedute indirettamente, per il tramite della controllata Milano
Assicurazioni S.p.A.

Firenze 13 febbraio 2008
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O

Documenti messi a disposizione del pubblico e Igbi nei quali
detti documenti sono disponibili per la consultazioe

| seguenti documenti sono a disposizione del pablger la consultazione presso:
() la sede di Borsa Italiana S.p.A. in Milano, Piadegli Affari 6;

(i) la sede legale dell'Offerente in Firenze, Piazakedaberta n. 6;

(iii) la sede legale dell’Emittente in Milano, via Fabitzi n. 25;

(iv) la sede legale di Milano Assicurazioni in Milan@ga Benigallia n. 18/2;

(v) la sede legale dell'Intermediario Incaricato delo@inamento della Raccolta delle
Adesioni in Milano, Piazza P. Ferrari n. 6.

Relativamente all’Offerente

« Bilancio d’'esercizio e consolidato al 31 dicemb@@&, corredato dagli allegati previsti
dalla legge.

« Relazione semestrale consolidata al 30 giugno 2007.
* Relazione trimestrale consolidata al 30 settembf¥ 2
| suddetti documenti sono inoltre disponibili sitbsinternet dell’Offerente (www.fondiaria-

sai.it)

Relativamente all’Emittente

« Bilancio d’esercizio e consolidato al 31 dicemb@@&, corredato dagli allegati previsti
dalla legge.

« Relazione semestrale consolidata al 30 giugno 2007.
* Relazione trimestrale consolidata al 30 settembf& 2

| suddetti documenti sono inoltre disponibili sitbsnternet dell’Emittente (www.immobiliare-
lombarda.it).

Relativamente a Milano Assicurazioni

« Bilancio d’esercizio e consolidato al 31 dicemb@@&, corredato dagli allegati previsti
dalla legge.

« Relazione semestrale consolidata al 30 giugno 2007.
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Relazione trimestrale consolidata al 30 settembfy 2
Statuto sociale vigente.

| suddetti documenti sono inoltre disponibili sufosinternet di Milano Assicurazioni
(www.milass.it).
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Dichiarazione di responsabilita

La responsabilita della completezza e veridicitd dati e delle notizie contenuti nel
Documento di Offerta appartiene all'Offerente.

L'Offerente dichiara che, per quanto a sua conasydrdati contenuti nel presente Documento
di Offerta rispondono alla realta e non vi sonogsitini che possano alterarne la portata.

Fondiaria-SAl S.p.A.

Prof. Fausto Marchionni

(Amministratore Delegato e Direttore Generale)
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Scheda di adesione n.

OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO E SCAMBIO VOLONTARIA TOTALITARIA
ai sensi degli articoli 102 e seguenti del D.Lgs 24 febbraio 1998, n. 58
avente per oggetto massime n. 1.590.126.792 azioni ordinarie di Immobiliare Lombarda S.p.A. (I”’Offerta”)
Offerente: Fondiaria-SAI S.p.A., con sede legale in Firenze, Piazza delle Liberta, n. 6.

Spett. le

(Intermediario Incaricato)
11 /1a sottoscritto/a (cognome, nome o denominazione sociale) (”’Aderente”)
Codice Fiscale | _|_|_|_|_|_|_|_[_|_|_|_|_|_|_|_|
nato/a a il cittadinanza/nazionalita residente/con
sede legale in via n. CAP titolare delle azioni ordinarie

Immobiliare Lombarda S.p.A. sottoriportate (le “Azioni”), da nominali Euro 0,17 cadauna, godimento regolare, liberamente trasferibili, di cui garantisce la
legittima e piena proprieta e disponibilita

DICHIARA
di avere preso conoscenza di tutte le condizioni, termini ¢ modalita della presente Offerta come dal Documento d’Offerta predisposto ai fini della stessa e
di cui all’avviso pubblicato in sintesi sul quotidiano “................... ”, depositato presso la sede legale dell’Offerente, la sede dell’Emittente, la sede di
Borsa Italiana S.p.A., gli uffici di SPAFID S.p.A., nonché consegnato a tutti gli Intermediari Incaricati ¢ messo a disposizione sul sito internet
dell’Offerente (www.fondiaria-sai.it) e del’Emittente (www.immobiliare-lombarda.it).

ADERISCE

alla presente Offerta per n. Azioni che:

risultano gia depositate presso di Voi nel deposito titoli n. intestato a, ;
verranno immesse nel citato deposito a seguito della liquidazione di borsa;

vengono depositate presso di Voi, contestualmente alla sottoscrizione della presente scheda;

Oooono

verranno a Voi trasferite/depositate presso di Voi, in tempo utile, per incarico espressamente accettato in calce alla presente, dall’Intermediario
Depositario delle Azioni;

AUTORIZZA
I'immissione delle Azioni sopra indicate in un deposito transitorio presso di Voi vincolato ai fini della presente Offerta;
CONSENTE

sin d’ora il trasferimento al’Offerente delle Azioni immesse nel suddetto deposito transitorio, conferendoVi mandato irrevocabile ad eseguire o far
eseguire, in nome e per conto del sottosctitto accettante, tutte le formalita necessarie per il trasferimento delle Azioni, il tutto contro regolamento del
corrispettivo alla data indicata nel Documento di Offerta;

DICHIARA

di accettare sin d’ora lo storno dell’opetrazione qualora venissero riscontrate irregolarita nei dati contenuti nella presente scheda ovvero a seguito delle
verifiche e dei controlli successivi alla consegna delle Azioni;

PRENDE ATTO

che nel Documento d'Offerta & previsto che il pagamento del corrispettivo verra effettuato, in parte, in azioni Milano Assicurazioni S.p.A. detenute
dall’Offerente e, in parte, in contanti entro il quinto giorno lavorativo dalla chiusura del Petiodo di Adesione (come definito nel Documento d’Offerta),
fatte salve le proroghe o le modifiche dell'Offerta pubblicate secondo le disposizioni vigenti, presso 'Intermediatio Incaricato che ha ricevuto la presente
scheda, previa verifica della regolarita formale dell’adesione e che nessuna spesa e/o commissione € a proprio carico;

CONFERISCE
mandato irrevocabile all'Intermediario Depositatio a vendere, in nome e per conto del sottoscritto, le eventuali parti frazionarie di propria spettanza, pari a
........ azioni Milano Assicurazioni derivanti dallo scambio con le azioni Immobiliare Lombarda secondo le modalita previste nel paragrafo E.1 del
Documento d’Offerta, versando il Controvalore delle Parti Frazionarie (determinato in base alle modalita indicate nel Paragrafo F.2 del Documento
d’Offerta) secondo le modalita di seguito indicate;

AUTORIZZA

codesto Intermediario Depositario a regolare/far regolare il corrispettivo dell’Offerta:

O conildepositodin. ... ........ azioni Milano Assicurazioni, mediante registrazione, in regime di dematerializzazione, nel conto titoli n.
intestato a, presso
O  con il versamento di Euro ) quale controvalore in denaro del corrispettivo dell’Offerta:
-sulc/cn. intestato a presso ABI CAB

- mediante assegno circolare non trasferibile intestato a
O a comunicare all'Intermediario Incaricato della raccolta le parti frazionarie di proptia spettanza derivanti dallo scambio con le azioni Immobiliare

Lombarda, paria ............. azioni Milano Assicurazioni, regolandole/facendo regolare il Controvalore delle Parti Frazionarie:

- mediante versamento sul ¢/c n. intestato a presso, ABI CAB

- mediante assegno circolare non trasferibile intestato a




L’Intermediario Depositario presso il quale ¢ stata depositata la presente Scheda di Adesione dichiara sotto la proptia responsabilita di essere depositario
delle sopraindicate Azioni di proprieta dell’Aderente e di provvedere alle formalita necessarie al trasferimento delle Azioni presso codesto Intermediatio
Incaricato esclusivamente per il tramite di Monte Titoli S.p.A., entro e non oltre il termine di durata del’Offerta.

Ai sensi e per gli effetti dell'art. 30 del D. 1gs. n.196/2003, si rende noto che i dati personali forniti all'atto della sottoscrizione della presente scheda saranno oggetto di trattamento,
anche mediante utilizzo di procedure informatiche e telematiche per finalita direttamente connesse e strumentali all’Offerta. 1 dati personali potranno essere comunicats, gualora cio sia
strumentale al persegnimento delle finalita indicate, a societa esterne che agiscono in qualita di antonomi titolari del trattamento. Relativamente al suddetto trattamento, linteressato
potra esercitare tutti i diritti di cui all'art. 7 del D. 1.gs. n.196/2003, riportato a tergo. 1. acquisizione dei dati personali ha natura obbligatoria ed ¢ pertanto essenziale per la
ricevibilita della presente Scheda di Adesione. Titolari del trattamento dei dati, ciascuno per le finalita connesse o strumentali al proprio rmolo nell'operazione, sono I'Offerente,
LIntermediario Coordinatore della Raccolta delle Adesionz, gli Intermediari Incaricati indicati nel Documento di Offerta e gli Intermediari Depositari.

Ii

I’Aderente L’Intermediario Depositario L’Intermediatio Incaticato

(firma) (timbro e firma) (timbro e firma)

Foglio n. 1 - Copia per I'Intermediario Incaricato
Foglio n. 2 - Copia per SPAFID S.p.A.
Foglio n. 3 - Copia per ’Offerente
Foglio n. 4 - Copia per ’Aderente
Foglio n. 5 - Copia per I'Intermediario Depositario



Decreto Legislativo 30 giugno 2003, n. 196
Recante “Codice in materia di protezione dei dati personali”

(...omissis...)

Articolo 7. Diritto di accesso ai dati personali ed altri diritti

1. L'interessato ha diritto di ottenere la conferma dell'esistenza o meno di dati personali che lo riguardano,
anche se non ancora registrati, e la loro comunicazione in forma intelligibile.

2. L'interessato ha diritto di ottenere l'indicazione:

a)  dell'origine dei dati personali;

b)  delle finalita e modalita del trattamento;

9) della logica applicata in caso di trattamento effettuato con l'ausilio di strumenti elettronici;

d) degli estremi identificativi del titolare, dei responsabili e del rappresentante designato ai sensi
dell'articolo 5, comma 2;

e) dei soggetti o delle categorie di soggetti ai quali i dati personali possono essere comunicati o che
possono venirne a conoscenza in qualita di rappresentante designato nel territorio dello Stato, di
responsabili o incaricati.

3. L'interessato ha diritto di ottenere:

a) l'aggiornamento, la rettificazione ovvero, quando vi ha interesse, l'integrazione dei dati;

b) la cancellazione, la trasformazione in forma anonima o il blocco dei dati trattati in violazione di
legge, compresi quelli di cui non ¢ necessaria la conservazione in relazione agli scopi per i quali i
dati sono stati raccolti o successivamente trattati;

9) l'attestazione che le operazioni di cui alle lettere a) e b) sono state portate a conoscenza, anche per
quanto riguarda il loro contenuto, di coloro ai quali i dati sono stati comunicati o diffusi, eccettuato
il caso in cui tale adempimento si rivela impossibile o comporta un impiego di mezzi
manifestamente sproporzionato rispetto al diritto tutelato.

4. L'interessato ha dititto di opporsi, in tutto o in parte:

a)  per motivi legittimi al trattamento dei dati personali che lo riguardano, ancorché pertinenti allo
scopo della raccolta;

b)  al trattamento di dati personali che lo riguardano a fini di invio di materiale pubblicitatio o di

vendita diretta o per il compimento di ricerche di mercato o di comunicazione commerciale.

(...omissis...)



