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| principali risultati dell’esercizio 2015 del Gruppo Mediolanum

Dati di Raccolta e Patrimonio

Euro/milioni
Patrimonio Complessivo Clientela (*)
Raccolta netta Consolidata
Raccolta netta Banca Mediolanum
- Raccolta netta Risparmio Gestito
di cui Fondi comuni di investimento e Unit Linked
- Raccolta netta Risparmio Amministrato

Raccolta Netta Banca Esperia

70.681,6
5.7171
4.662,9
3.729,0
4.687,4

933,9
462,0

64.457 1 10%
5.237,8 9%
4.081,9 14%
3.855,3 (3%)
4.827,6 (3%)

226,7 n.s.
629,5 (27%)

(*) | dati relativi al Patrimonio Amministrato sono riferiti esclusivamente alla clientela Retail mentre quelli relativi a Banca
Esperia sono stati considerati in proporzione alla percentuale di possesso (50%).

Dati Patrimoniali

Euro/milioni

Totale Attivo di Bilancio

Att. Fin. disponibili per la vendita (AFS)
Att. Fin. detenute sino a scadenza (HTM)

Att. Fin. di negoziazione (HFT)
Crediti verso Clientela al netto dei titoli L&R (Impieghi)

Debiti vs Clientela e Titoli in circolazione
al netto di Cassa di Compensazione e Garanzia (Raccolta)

Rapporto Impieghi su Raccolta clientela

Dati Economici
Euro/milioni

Utile lordo pre-imposte
Imposte dell'esercizio

Utile netto

Indici di redditivita
Euro
Utile per azione - totale

Utile per azione diluito (¥)

44.710,2
14.971,5
2.567,1
1.201,8

7.166,0

14.919,3

48%

561,2
(122,6)
438,6

0,594
0,591

42.547,9 51%
15.516,8 (3.5%)
25121 2,2%
846,9 41,9%
6.315,0 13,5%
12.804,5 16,5%
49% (2,6%)

452,9 24%
(132,3) 7%)
320,6 37%

0,435 37%
0,432 37%

(*) Utile netto attribuibile agli azionisti portatori di azioni ordinarie rapportato al numero medio ponderato delle azioni

ordinarie in circolazione.

Unita
Promotori Finanziari

Organico medio

5.224
2.532

Var. %
5.195 0,6%
2.428 4,3%

N



Adeguatezza Patrimoniale

Euro/milioni m Var.%

Conglomerato finanziario a prevalenza bancaria

Mezzi patrimoniali** 1.484 1.053 1%
Requisiti patrimoniali 1.159 745 56%
Eccedenza (Deficit) Patrimoniale 325 308 6%

Fondi Propri ed i Coefficienti utili ai fini di Vigilanza al 31 dicembre 2015 - Gruppo Bancario*

Fondi Propri** 1.506 1.286 17%
RWA (risk weighted assets) 7.633 6.978 9%
Totale Attivo 27.734 26.592 4%

* |l Totale Attivo determinato secondo le disposizioni regolamentari Banca d'ltalia (Circolare della Banca d'Italia n. 285 del 17 dicembre 2013)
prevede un diverso criterio di consolidamento. Rispetto all’approccio adottato nel Bilancio Consolidato le partecipazioni assicurative sono
consolidate in base al criterio del patrimonio netto mentre la partecipazione a controllo congiunto (Banca Esperia) con il metodo
proporzionale linea per linea.

Coefficienti Patrimoniali — Gruppo Bancario Mediolanum**

Common Equity Tier 1 ratio 19,66% 18,43%

Tier 1 Ratio 19,66% 18,43%

Total Capital Ratio 19,73% 18,43%

** Alla data della presentazione della presente relazione i coefficienti patrimoniali sono stati determinati tenendo conto dell’ e a
dicembre 2015, al netto dei dividendi secondo la proposta di destinazione dell’'utile 2015 di Banca Mediolanum, e saranno oggetto di

segnalazione alla Banca d’ltalia successivamente all'approvazione del progetto di bilancio da parte del Consiglio di Amministrazione e al
ricevimento della comfort letter da parte della societa di revisione. | predetti coefficienti di solvibilita sono stati determinatiin base alla nuova
disciplina armonizzata per le banche e le imprese di investimento contenuta nella Direttiva 2013/36/UE (CRD IV) e nel Regolamento (UE)
575/2013 (CRR) del 26 giugno 2013, che traspongono nell’Unione europea gli standard definiti dal Comitato di Basilea per la vigilanza
bancaria (cd. framework Basilea 3), e sulla base delle Circolari delle Banca d’Italia n. 285 e n. 286 (emanate nel corso del 2013) e n. 154
(aggiornata nel corso del 2013).




Il Conto Economico consolidato riclassificato al 31 dicembre 2015*

Euro/migliaia
Commissioni di sottoscrizione fondi 101.989 98.929 3.060 3%
Commissioni di gestione 815.072 672129 142943 21%
Commissioni di performance 325.951 176.108 149.843  85%
Commissioni e ricavi da servizi bancari 86.405 100.490 (14.085) (14%)
Commissioni diverse 36.999 34.101 2.898 8%
Commissioni attive 1.366.416 1.081.757 284.659 26%
Margine di interesse 252.839 234.583 18.256 8%
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value (1.120) (8.579) 7.459 (87%)
Margine finanziario netto 251.719 226.004 25715  11%
Valorizzazione equity method 22.260 18.694 3.566 19%
Proventi netti assicurativi (escluso commissioni) 43.935 57.030 (13.095) (23%)
Profitti netti da realizzo di altri investimenti 8.546 95.942 (87.396) (91%)
Rettifiche di valore nette su crediti (13.164) (17.254) 4.090 (24%)
Rettifiche di valore nette su altri investimenti (4.180) (11.757) 7.577 (64%)
Proventi netti da altri investimenti (8.798) 66.931 (75.729) n.s.
Altri ricavi diversi 26.702 27.548 (846) (3%)
TOTALE RICAVI 1.702.234 1.477.964 224.270 15%
Commissioni passive rete (495.691) (448.532) (47.159) 11%
Altre commissioni passive (57.544) (53.403) (4.141) 8%
Spese generali e amministrative (504.775) (467.352) (37.423) 8%
Ammortamenti (26.050) (22.268) (3.782) 17%
Accantonamenti per rischi e oneri (56.959) (33.515) (23.444) 70%
TOTALE COSTI (1.141.019) (1.025.070) (115.949) 11%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE 561.215 452.894 108.321 24%
Imposte dell'esercizio (122.602) (132.277) 9.675 (7%)
UTILE NETTO DI PERIODO 438.613 320.617 117.996 37%

(*) Il presente conto economico é stato elaborato secondo uno schema che rispecchia il sistema direzionale del
Gruppo che prevede la riclassificazione delle componenti dell'utile prima delle imposte per natura ed esponendo
gli oneri e proventi finanziari afferenti gli attivi e passivi per i quali il rischio di investimento & sopportato dagli
assicurati nella voce “Proventi netti assicurativi”.




Sintesi dell'andamento economico dell’esercizio 2015

Utile Netto 438,6 320,6 118,0 37%
di cui:
Commissioni attive 1.366,4 1.081,8 284,6 26%

La crescita delle commissioni attive & stata determinata dalla crescita delle masse in gestione
che hanno generato maggiori commissioni di gestione (+142,9 milioni di euro) anche per effetto
del buon andamento della raccolta netta dell’'esercizio, nonché dalle maggiori commissioni di
performance grazie al favorevole andamento dei mercati finanziari (+149,8 milioni di euro).

Margine finanziario netto 251,7 226,0 25,7 1%

La crescita delle masse medie bancarie ha determinato un miglioramento del margine
finanziario netto (+25,7 milioni di euro). Il rendimento degliimpieghi diminuisce infatti in misura
meno che proporzionale rispetto alla riduzione del costo della raccolta.

Valorizzazione Equity method 223 18,7 3,6 19%

Miglioramento dei proventi generati dalle partecipazioni valorizzate con il metodo del
patrimonio netto, in particolare per il contributo relativo a Mediobanca S.p.A. (+7,6 milioni di
euro rispetto al periodo di confronto).

Proventi netti da altri investimenti (8,8) 66,9 (75,7) n.s.

| proventi netti da altri investimenti registrano un saldo negativo di -8,8 milioni di euro rispetto
a+66,9 milioni di euro del 2014, principalmente a fronte di minori realizzi su strumenti finanziari
AFS (circa 80 milioni di euro).

Comnmissioni passive rete (495,7) (448,5) 47,2) 1%

Incremento delle commissioni ricorrenti della rete di vendita principalmente in relazione alla
sostenuta crescita delle masse.

Spese amministrative (504,8) (467,4) (37,4) 8%

Incremento delle spese per il personale (+11,1 milioni di euro) principalmente per effetto della
crescita dell’'organico medio (+104 unita rispetto al precedente esercizio) a carico dell’esercizio e
delle altre spese amministrative principalmente correlate a maggiori oneri relativi all’entrata in
vigore del cosiddetto decreto “Salva Banche” (+19,3 milioni di euro).

Accantonamenti netti per rischi (57,0) (33,5 (23,5) 70%

L'incremento e riconducibile principalmente ad un accantonamento straordinario da parte del
gruppo spagnolo Banco Mediolanum pari a 11,2 milioni dovuto all’esito negativo di una sentenza
di primo grado a sfavore del ex-Gruppo Fibanc (ora Banco Mediolanum) e a maggiori oneri
derivanti dall’attualizzazione dei fondi indennita verso la rete di vendita in sequito alla riduzione
dei tassi di interesse di mercato a fine esercizio e alla riduzione progressiva del tasso di turn over
dei promotori della rete di Banca Mediolanum.

Imposte dell'esercizio (122,6) (132,3) 9,7 (7%)

Nonostante I'incremento dell’utile lordo dell’esercizio si registra una sostanziale invarianza del
carico fiscale. Nell'esercizio in esame & stato contabilizzato I'onere per la chiusura del
contenzioso fiscale in Italia per circa 31,2 milioni di euro in diminuzione di 9,6 milioni rispetto

all'accantonamento a carico dell’esercizio 2014 (40,8 milioni di euro).




Relazione sulla gestione al Bilancio consolidato al 31 dicembre 2015

Il Gruppo Banca Mediolanum ha chiuso I'esercizio 2015 con un utile netto pari a 438,6 milioni

di euro, rispetto ad un utile netto dell’esercizio precedente pari a 320,6 milioni di euro.

Si rammenta che a sequito dell’'operazione di fusione inversa Banca Mediolanum & divenuta
Capogruppo del Gruppo Bancario Mediolanum e Capogruppo del Conglomerato Finanziario
avente prevalenza bancaria. La fusione per incorporazione di Mediolanum S.p.A. in Banca
Mediolanum S.p.A. ha prodotto i propri effetti giuridici verso terzi, ai sensi dell’art. 2504-bis,
comma 2, c.c., a partire dal 30 dicembre 2015. Gli effetti contabili della Fusione decorrono
invece dal primo giorno dell’esercizio sociale in corso alla Data di Efficacia della Fusione (1
gennaio 2015). Contestualmente all'efficacia della Fusione le azioni ordinarie di Banca
Mediolanum sono state ammesse alla quotazione sul Mercato Telematico Azionario (MTA). La
fusione inversa non ha modificato il perimetro di consolidamento, rimanendo quest'ultimo
invariato rispetto a quanto precedentemente in essere al 31 dicembre 2014, pertanto non si &
reso necessario predisporre schemi di raffronto dell’'esercizio precedente diversi da quanto gia

precedentemente approvati e pubblicati tramite il Bilancio Consolidato 2014.

Lo scenario macroeconomico

La contenuta ripresa economica, la debole dinamica dei prezzi, ['orientamento
complessivamente espansivo di politica monetaria delle principali banche centrali, la rinnovata
crisi finanziaria greca e il riemergere di irrisolte tensioni geopolitiche sono stati i temi che hanno
maggiormente influenzato 'andamento dei mercati finanziari nel corso del 2015.

Nel 2015, il ciclo economico internazionale & rimasto positivo, supportato da buoni
fondamentali e, soprattutto, dalle politiche accomodanti delle principali banche centrali.
Nonostante gli sforzi profusi, la crescita globale resta, tuttavia, distante dal suo potenziale: il
Fondo Monetario Internazionale stima che la crescita mondiale nel 2015 sia stata del 3,1% dal
3,4% dell'anno precedente, con contributo in aumento dei Paesi industrializzati al 2,0%
dall'1,8% del 2014 e in calo dei Paesi Emergenti al 4,0% dal 4,6% del 2014. Nel dettaglio, la
variazione del prodotto interno lordo nel 2015 e stimata negli Usa al 2,6% (2,4% nel 2014),
nell’area euro all'1,5% (0,9% nel 2014), in Giappone allo 0,6% (-0,1% nel 2014). Nel periodo, si
é assistito in Spagna alla conferma dell’uscita dalla recessione gia evidenziata nel 2014 (+1,4%
e +3,1% i tassi di crescita nel 2014 e nel 2015 rispettivamente) e in Italia alla chiusura del

rallentamento economico degli ultimi tre anni (-0,4% nel 2014 e +0,8% nel 2015); il prodotto




interno lordo & previsto attestarsi a +1,5% in Germania (+1,6% nel 2014) e a +1,2% in Francia
(+0,2% nel 2014).

Nelle economie avanzate, il protratto sostegno da parte delle politiche monetarie ha contribuito
al miglioramento di produzione e occupazione; in particolare, la ripresa si & mostrata
maggiormente robusta e sostenibile in USA e UK, dove Federal Reserve e Bank of England stanno
gradualmente abbandonando l'indirizzo monetario espansivo, mentre & ancora incerta in
Eurozona e Giappone, dove gli analisti stimano necessari ulteriori incrementi dei programmi di
quantitative easing di Banca Centrale Europea e Bank of Japan, anche alla luce delle persistenti
pressioni deflazionistiche. Quello appena concluso é stato di fatto I'anno della normalizzazione
della politica monetaria statunitense: il 16 dicembre 2008, la Federal Reserve azzero i tassi di
riferimento con l'obiettivo di contrastare la concomitante recessione; dopo esattamente sette
anni, il 16 dicembre 2015, 'emergenza é terminata con il primo rialzo dei tassi, giustificato da
un ritorno del tasso di disoccupazione al 5% dai massimi del 10% del 2009.

Nell’Eurozona, dallaltro lato, la politica monetaria espansiva della Banca Centrale Europea,
incentrata su un vigoroso programma di acquisto titoli avviato nel mese di marzo, contrasta le
pressioni deflazionistiche e mantiene i tassi d'interesse su livelli contenuti, favorendo sia il
rifinanziamento degli elevati debiti pubblici accumulati durante la crisi, sia la debolezza della
moneta unica verso le principali divise (con conseguente stimolo per le esportazioni). Nella
riunione del 3 dicembre, la BCE ha, inoltre, deciso di ridurre ulteriormente il tasso di interesse
sui depositi presso la Banca Centrale, a -0,30% dal precedente -0,20%, e di estendere il
programma di acquisto titoli fino alla fine di marzo 2017 dalla precedente scadenza di settembre
2016. Nell'area, la ripresa economica si fonda anche sulla crescita della domanda interna,
sostenuta dalle vendite al dettaglio e dai consumi delle famiglie, ed & maggiormente presente
nel settore terziario piuttosto che nel comparto manifatturiero. Nello specifico, la Germania
assiste ad un incremento della spesa pubblica, al fine di sopperire al calo delle esportazioni e
degli investimenti fissi rispetto agli anni precedenti; in Italia, come gia accennato, I'economia
sta riemergendo da una prolungata recessione sulla spinta di elementi quali la riduzione dei
prezzi del petrolio, la debolezza dell’euro verso le principali divise, le riforme economiche ed
istituzionali in fase di realizzazione e la riduzione dei rendimenti prodotta dal quantitative
easing della BCE. | dati e le survey confermano l'inversione economica e il miglioramento della
fiducia di consumatori e imprenditori: le iniziali stime conservative di inizio anno (+0,4%) del
FMI circa la ripresa economica del nostro Paese sottostimavano significativamente le

potenzialita espresse nel corso del 2015.




Dal Giappone sono emersi nuovi segnali di debolezza e di stallo dell'effettiva trasmissione degli
stimoli fiscali (del governo di Shinzo Abe) e monetari (della Bank of Japan di Haruhiko Kuroda)
all’economia, che preludono a nuove misure di intervento nel 2016.

Nei mercati emergenti e in via di sviluppo, il quinto anno consecutivo di rallentamento della
crescita trova giustificazione in molteplici fattori: il calo del prezzo delle materie prime,
I'eccessiva crescita del debito e il permanere di irrisolte problematiche idiosincratiche di natura
sociale, politica, finanziaria e militare. Alcune delle principali economie emergenti mostrano
serie criticita: lo scenario internazionale & gravato dalla recessione di alcuni grandi Paesi (Brasile
e Russia) e dal rallentamento della Cina. In Brasile, la contestuale presenza di recessione
economica (-3,0% nel 2015 da +0,1% nel 2014), inflazione, deficit pubblico e corruzione politica
limita I'efficacia di un ricorso alle politiche fiscali anticicliche e agli strumenti di politica
monetaria. La Russia soffre la drastica riduzione delle quotazioni delle materie prime (petrolio e
gas) e gli effetti delle sanzioni economiche imposte da USA e Unione europea, a seguito della
crisi politico-militare con I'Ucraina. Se I'ingresso della Russia in recessione (-3,8% nel 2015 da
+0,6% nel 2014) rappresenta un successo politico per la comunita internazionale nell’ambito del
regime delle sanzioni, occorre non sottovalutare i rischi di un ulteriore rallentamento per la
stabilita economica di molti Paesi, anche dell’'Eurozona, con rilevanti scambi commerciali con la
Russia. La transizione della Cina verso tassi di crescita piu bassi (7,3% nel 2014, 6,8% nel 2015,
6,3% nel 2016), sebbene in linea con le attese, ha avuto ripercussioni esterne piu vaste di quanto
previsto, come evidenziato dall'incremento della volatilita dei mercati finanziari nel secondo
semestre del 2015, a seguito della svalutazione in agosto dello yuan da parte della People’s Bank
of China. Il successivo intervento di easing monetario da parte della banca centrale cinese del
23 ottobre, con la riduzione a sorpresa del tasso di interesse su prestiti e depositi e del
coefficiente di riserva obbligatoria, ha chiaramente mostrato I'attenzione delle autorita cinesi
sul tema della crescita interna. Se da un lato in Cina una crescita esponenziale del debito delle
societa non finanziarie potrebbe rappresentare un serio fattore di rischio, occorre, altresi,
evidenziare come le autorita di Pechino dispongano, grazie anche alla contenuta inflazione, di
un’ampia gamma di leve di natura monetaria e fiscale per indirizzare il soft landing del Paese. |l
30 novembre 2015, il Fondo Monetario Internazionale ha annunciato I'ingresso del renminbi nel
paniere delle valute di riserva, che determina il valore dei diritti speciali di prelievo (Special
Drawing Rights, SDR). | diritti speciali di prelievo sono la valuta di riferimento del FMI e uno
strumento di riserva internazionale. |l valore degli SDR & fissato attraverso un paniere delle
valute piu rappresentative dell’economia globale: con effetto 1 ottobre 2016, il renminbi sara
incluso con un peso del 10,92%, a fianco di dollaro statunitense (41,73%), euro (30,93%), sterlina

inglese (8,09) e yen giapponese (8,33%). La decisione del FMI conferma l'integrazione
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dell’economia cinese nel sistema finanziario internazionale e rappresenta un tangibile
riconoscimento dei progressi realizzati dalle autorita di Pechino nel riformare il sistema
monetario e finanziario del Paese.

A livello internazionale, i ribassi delle quotazioni delle commodities allontanano il
conseguimento dei target inflattivi, permettendo il passaggio di testimone nell’'orientamento di
politica monetaria tra la le principali banche centrali.

Nel corso dell’anno, il terzo piano di salvataggio della Grecia & stato caratterizzato da una
gestione approssimativa della trattativa da parte delle autorita greche, da un prolungato
contrasto tra governi dell’eurozona e Fondo Monetario Internazionale sulle modalita di
applicazione del programma e dalla ventilata possibilita dell’'uscita di un paese membro
dall’'Unione monetaria. Il conseguimento dell’accordo ha evitato alla Grecia l'uscita dall’euro e
una crisi irreversibile, trasferendo nel tempo l'individuazione di una soluzione definitiva.

Lo scenario politico europeo é stato caratterizzato nel 2015 da alcuni eventi elettorali di rilievo:
le elezioni generali inglesi, tenutesi il 7 maggio, hanno riconfermato ampiamente il Primo
Ministro uscente David Cameron (partito dei Conservatori), a dispetto dell’elevata incertezza
rilevata dai sondaggi preliminari. [l 20 settembre, in Grecia, il partito Syriza e il suo leader Tsipras
si sono nuovamente affermati alla guida del governo e sono chiamati ad assicurare il rispetto
degli obiettivi fissati nel nuovo programma di bailout. La Spagna é stata interessata, a settembre,
dalle elezioni regionali in Catalogna, con la vittoria del fronte indipendentista, e, a dicembre,
dalle elezioni generali, vinte dal premier uscente Mariano Rajoy (Partido Popular) senza pero il
raggiungimento della maggioranza assoluta. Analogamente, in Portogallo, il partito uscente di
centro destra & stato confermato alla guida del Paese, assicurandosi la maggioranza relativa dei
voti (38,5%), ma non quella assoluta in Parlamento.

Tra gli altri eventi degni di nota, si ricorda lo scoppio dello scandalo sulle emissioni dei motori
diesel prodotti dal gruppo automobilistico tedesco Volkswagen, dopo che I'agenzia per la
protezione ambientale statunitense (Epa) ha ordinato il richiamo di circa 500mila veicoli, sui
quali era stato installato un software finalizzato ad aggirare i controlli sulle emissioni di gas
tossici; la questione ha avuto un impatto significativo sul sentiment di mercato e in particolare
sul settore automotive. Nel periodo conclusivo dell’anno, I'opinione pubblica é stata fortemente
scossa dagli attentati perpetrati dallo Stato Islamico (ISIS), tra cui quelli di Parigi del 13
novembre, che hanno portato ad un inasprimento delle tensioni geopolitiche internazionali e si
sono tradotti in un peggioramento del clima di fiducia anche sui mercati finanziari. Con
particolare riferimento al mercato italiano, si segnala anche la crisi emersa a fine novembre in
relazione alle modalita adottate per il salvataggio di quattro banche (Banca delle Marche, Banca

Popolare dell’Etruria e del Lazio, Cassa di Risparmio di Ferrara e Cassa di Risparmio di Chieti),
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che ha comportato perdite anche per i risparmiatori che avevano acquistato titoli subordinati

delle stesse.

| mercati finanziari
Nel 2015, i mercati azionari internazionali hanno complessivamente registrato un calo di -2,7%
(indice MSCI World in dollari). Negli USA, lo S&P500 ha registrato una performance negativa di
-0,7%, il Nasdaq Composite positiva di +5,7%; le borse europee hanno mediamente registrato
unavariazione positiva (+6,8% STOXX Europe 600). Nel dettaglio, le borse italiana (+12,0% FTSE
MIB), tedesca (+9,6% DAX), francese (+8,5% CAC 40) e olandese (+5,8% AEX) hanno
sovraperformato i listini spagnolo (-6,2% IBEX 35), inglese (-4,9% FTSE 100) e svizzero (-1,8%
SMI); in Asia, il mercato giapponese (+9,1% Nikkei 225) ha sovraperformato la borsa australiana
(-1,8% S&P/ASX 200) e di Hong Kong (-6,9% HANG SENG). Le borse emergenti hanno
conseguito mediamente un risultato negativo di -17,1% (indice MSCI Emerging Markets in
dollari).
Nel 2015, la curva governativa tedesca ha registrato riduzioni dei rendimenti rispetto all’anno
precedente sulle scadenze piu brevi (a 2 anni -0,35% da -0,10%, a 5 anni -0,05% da 0,02%, a 10
anni 0,63% da 0,54%, a 30 anni 1,49% da 1,39%), offrendo fino a 5 anni rendimenti negativi. Lo
spread tra il debito italiano e tedesco sulla scadenza decennale & passato dai 135 punti base di
inizio anno ai 97 del 31 dicembre; il differenziale sulla scadenza a 2 anni & passato dai 63 punti
base di inizio anno ai 31 dl 31 dicembre. Nel 2015, la curva governativa italiana ha registrato le
seguenti riduzioni dei rendimenti: da 0,29% a -0,04% a 1 anno, da 0,53% a -0,03% a 2 anni, da
0,95% a 0,50% a 5 anni, da 1,89% a 1,60% a 10 anni, da 3,23% a 2,70% a 30 anni. |l differenziale
tra il debito spagnolo e tedesco sulla scadenza a dieci anni & passato dai 107 di inizio anno ai
114 del 31 dicembre. Nell'ultima seduta del 2015, la curva governativa statunitense presentava
il rendimento a due anni pari a 1,05% in aumento rispetto allo 0,66% di inizio anno, mentre il
rendimento a dieci anni pari a 2,27% evidenziava solo un marginale incremento dal 2,17% di
inizio anno.
A partire dal mese di aprile, si & assistito ad un sostanziale incremento dei rendimenti sui mercati
high yield e sui mercati emergenti. | rendimenti sui mercati emergenti sono mediamente variati
da 6,15% di inizio 2015 a 6,71% di fine anno (indice JPMorgan Emerging Markets Global
Sovereign, JPEGSOYD Index), registrando il minimo di 5,68% il 24 aprile e il massimo di 6,82%
il 29 settembre; sui mercati high yield, i rendimenti sono aumentati da 6,61% di inizio anno a
8,74% del 31 dicembre (indice Barclays US Corporate High Yield, LF98YW Index), registrando il
minimo di 5,88% il 27 febbraio e il massimo di 9,00% in data 14 dicembre.
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Nel 2015, la quotazione del dollaro verso euro & passata da 1,2098 di inizio anno a 1,0862 del
31 dicembre, facendo rilevare il minimo di 1,2109 nel corso della prima seduta dell’anno e il
massimo di 1,0458 nel corso della seduta del 16 marzo. Proseguendo il trend avviato nel 2014,
la divisa statunitense ha evidenziato un costante e significativo rafforzamento verso la moneta
comune nel primo trimestre dell’anno, incorporando il differenziale economico tra USA ed
Eurozona e la divergente fase di politica monetaria tra Federal Reserve e Banca Centrale
Europea; successivamente, complici I'incertezza riguardo la tempistica sul primo rialzo dei tassi
da parte della Fed e la revisione al ribasso della crescita interna statunitense, le variazioni del
tasso di cambio hanno avuto carattere meno unidirezionale, mantenendosi prevalentemente
entro il range 1,05-1,15. Nonostante la volatilita generata dall'incertezza circa I'esito delle
elezioni generali nel Regno Unito del 7 maggio e del referendum sull’appartenenza inglese
all'Unione Europea proposto entro il 2017, la sterlina ha mostrato da inizio anno un progressivo
rafforzamento verso la moneta unica (la quotazione passata da 0,78 di inizio anno a 0,74 del 31
dicembre). L'andamento del cambio euro-yen é stato a sua volta influenzato notevolmente dalle
attese e dagli effettivi interventi di politica monetaria delle rispettive banche centrali, entrambe
caratterizzate da un orientamento espansivo, con un complessivo indebolimento dell’euro, da
144,85 di inizio anno a 130,64 del 31 dicembre. A sequito dell'inaspettata decisione, adottata il
15 gennaio della Banca Centrale Svizzera, di rimuovere il livello minimo di 1,20 sul tasso di
cambio euro-franco svizzero, si & assistito ad un rapido e notevole deprezzamento e ad una fase
di elevata volatilita, sequiti da un recupero solo parziale e ad una chiusura d’anno su un livello di

1,088.

Il mercato assicurativo’
Da una prima stima elaborata dall’ANIA, a novembre 2015 la nuova produzione di polizze vita
individuali raccolta in Italia dalle imprese italiane e dalle rappresentanze di imprese extra-U.E.,
comprensiva dei premi unici aggiuntivi, & stata pari a 89,6 miliardi di euro, registrando un
aumento del +6,3% rispetto allo stesso periodo dell'anno precedente. Considerando anche i
nuovi premi vita del campione delle imprese U.E., con premi a novembre 2015 pari a 14,3
miliardi di euro (+-0,1% rispetto al valore del 2014), i nuovi affari vita complessivi sono stati pari
a 103,9 miliardi di euro, +5,4% rispetto all’analogo periodo dell'anno precedente.
Relativamente alle imprese italiane ed extra U.E., a novembre 2015 i premi di ramo | afferenti a
nuove polizze individuali sono ammontati a 59,3 miliardi di euro, in calo (-5,8%) rispetto a

novembre 2014. In contrazione é risultata anche la raccolta di nuovi premi su polizze diramo V,

" Fonte: ANIA TRENDS — Nuova Produzione Vita— Novembre 2015.

13



-22,8% rispetto ai primi undici mesi del 2014, con un volume pari a 2,2 miliardi di euro. La
restante quota della nuova produzione vita ha riguardato i premi di ramo Il (esclusivamente di
tipo unit-linked), che hanno raggiunto i 27,9 miliardi di euro da inizio anno (+52,7%). | contributi
relativi a nuove adesioni individuali a forme previdenziali, pari a 1.022 milioni di euro, risultano

in lieve aumento rispetto a novembre 2014 (+3,9%).

Il mercato bancario

Il risparmio delle famiglie italiane
Il totale delle attivita finanziarie delle famiglie in ltalia, ammonta a 4.018 miliardi di euro nel
secondo trimestre del 2015, con un aumento su base annua del 0,6%. Le principali tendenze
delle sue componenti nei confronti del medesimo periodo dell’anno precedente possono essere
riassunte come segue.

Stabile e in crescita:

e ladinamica di biglietti, monete e depositi bancari (sia a vista sia a tempo), che ha segnato una
variazione tendenziale positiva dell’1,8%. La quota di questo aggregato sul totale delle
attivita finanziarie delle famiglie risulta essere pari al 30,9% (in lieve crescita rispetto ad un
anno prima);

¢ |e quote di fondi comuni sono in crescita del 33,0% su base annua e risultano pari al 10,9%

delle attivita finanziarie delle famiglie (8,2% nello stesso periodo dell’anno precedente);

e |e assicurazioni ramo vita, fondi pensione e TFR, che hanno segnato una variazione positiva
del 10,1%. La quota di questo aggregato risulta pari al 19,9% (18,2% nello stesso periodo

dell’anno precedente).

In flessione:

¢ |e azioni e partecipazioni, in calo dell'1,1% su base annua, risultano pari al 23,7% del totale

delle attivita finanziarie (24,1% nel secondo trimestre del 2014).

¢ |e obbligazioni hanno segnato una variazione negativa (-28,2%) segno condiviso sia dalla
componente bancaria (-32,3%) sia dalle obbligazioni pubbliche (-34,1%). La quota di questo
aggregato sul totale delle attivita finanziarie delle famiglie risulta essere pari al 10,8% (15,2%

nel precedente anno).
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La raccolta
Nel 2015 la dinamica dell'attivita di funding in Italia ha manifestato una lieve flessione. In
dettaglio, secondo le prime stime del SI-ABI a fine 2015 la raccolta denominata in euro da
clientela del totale delle banche italiane, rappresentata dai depositi a clientela residente? e
dalle obbligazioni (al netto di quelle riacquistate da banche) é risultata pari a 1.697 miliardi di
euro, segnando una variazione annua pari a-0,6%, (-1,69% a novembre 2015; -1,2% a fine 2014)
ed una flessione dello stock della raccolta di circa 10,3 miliardi di euro su base annua.
L'osservazione delle diverse componenti mostra come i depositi da clientela residente (al netto
delle operazioni con controparti centrali, dei depositi con durata prestabilita connessi con
operazioni di cessioni di crediti) hanno registrato a fine 2015 una variazione tendenziale pari a
+3,7% (+2,4% a novembre 2015), segnando un aumento in valore assoluto su base annua di oltre
47 miliardi di euro. L'ammontare dei depositi raggiunge a fine dicembre un livello di 1.311,2
miliardi.
La variazione annua delle obbligazioni ¢ risultata pari a -13,0% (-13,2% a novembre 2015),
manifestando una diminuzione in valore assoluto su base annua di 57,6 miliardi di euro.
L'ammontare delle obbligazioni risulta pari a 386,1 miliardi di euro.
Prima dell’inizio della crisi — a fine 2007 — 'ammontare della raccolta bancaria si ragguagliava a
circa 1.513 miliardi di euro (+184 miliardi dalla fine del 2007 ad oggi); cosi composta: 1.000,5
miliardi di depositi da clientela (+258 miliardi dalla fine del 2007 ad oggi) e 512,2 miliardi di
obbligazioni (-70 miliardi dal 2007).

Gli impieghi

Afine 2015 i finanziamenti a famiglie e imprese hanno segnato una variazione annua lievemente
positiva.

Sulla base di prime stime, a fine 2015 il totale prestiti a residenti in Italia (settore privato piu
Amministrazioni pubbliche al netto dei pct con controparti centrali) si collocavano a 1.830,2
miliardi di euro, con una variazione annua di +0,1% (+0,8% il mese precedente). A fine 2007 —
prima dell'inizio della crisi — tali prestiti ammontavano a 1.673 miliardi; da allora ad oggi si &
registrata una crescita in valore assoluto di oltre 157 miliardi di euro.

Lievemente positiva é risultata anche la variazione annua dei prestiti a residenti in Italia al

settore privato3 (+0,1% a fine 2015, +0,8% il mese precedente). A fine 2015 i volumi di prestiti a

2 Depositi in conto corrente, depositi con durata prestabilita al netto di quelli connessi con operazioni di cessioni
di crediti, depositi rimborsabili con preavviso e pronti contro termine; i depositi sono al netto delle operazioni con
controparti centrali

3 Altri residenti in Italia: Societd non finanziarie, famiglie consumatrici, famigli produttrici, Istituzioni senza fini di lucro,
assicurazioni e fondi pensione e altre istituzioni finanziarie al netto dei pct con controparti centrali.
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residenti risultavano pari a 1.559 miliardi di euro (1.450 miliardi a fine 2007, +109 miliardi circa
da allora a fine 2015).

| prestiti a famiglie e societa non finanziarie ammontavano, sempre a dicembre 2015, a 1.420,5
miliardi di euro, segnando una variazione annua lievemente positiva (+0,5%), il miglior risultato
da aprile 2012 (+0,7% a novembre 2015; +1,5% circa nella media Area Euro a novembre 2015).
A fine 2007 tali prestiti si collocavano a 1.279 miliardi, con un incremento nel periodo in valore
assoluto di quasi 142 miliardi.

Considerando la disaggregazione per durata, si rileva come il segmento a breve termine (fino a
1 anno) abbia segnato una variazione annua di -4,8% (-2,4% a novembre 2015), mentre quello a
medio e lungo termine (oltre 1 anno) ha segnato una variazione di +2,2% (-1,8% a novembre
2015).

In crescita la dinamica tendenziale del totale dei finanziamenti al settore famiglie* (+0,8% a

novembre 2015, +0,6% il mese precedente).

Sofferenze

A novembre 2015 le sofferenze lorde sono risultate pari a 201 miliardi di euro, 2 miliardi in piu
rispetto ad ottobre 2015 e circa 20 miliardi in piu rispetto a fine novembre 2014, segnando un
incremento annuo dell’11%; +21,1% a novembre 2014.

In rapporto agli impieghi le sofferenze risultano pari al 10,4% a novembre 2015 (9,5% un anno
prima; 2,8% a fine 2007, prima dell'inizio della crisi), valore che raggiunge il 17,3% per i piccoli
operatori economici (16% a novembre 2014), il 17,8% per le imprese (15,9% un anno prima) ed
il 7,2% per le famiglie consumatrici (6,9% a novembre 2014).

Con riguardo alle sofferenze al netto delle svalutazioni (statistiche non armonizzate, dati non
omogenei rispetto alle statistiche armonizzate a seguito del diverso criterio nella segnalazione
delle svalutazioni), a novembre 2015 esse sono risultate pari a circa 88,8 miliardi di euro, in
aumento di 1,6 miliardi rispetto ad ottobre e di circa 4 miliardi rispetto allo stesso mese dell’anno

precedente (+4,7% l'incremento annuo, in decelerazione rispetto al +12,2% di un anno prima).

Tassi e rendimenti
Il tasso medio della raccolta bancaria da clientela (che comprende il rendimento dei depositi,
delle obbligazioni e dei pronti contro termine in euro applicati al comparto delle famiglie e

societa non finanziarie), si & collocato a dicembre 2015 a 1,19% (1,50% a dicembre 2014).

Nell’'ultimo anno & calato anche il tasso delle operazioni pronti contro termine, che & passato

4 Consumatrici e produttrici.
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dall'1,14% di dicembre 2014 allo 0,91% di dicembre 2015, cosi come risulta in flessione il
rendimento delle obbligazioni bancarie (dal 3,16% di dicembre 2014 al 2,94% di dicembre
2015).

Sul fronte dei tassi bancari, nel 2015 si & registrata una lieve flessione del tasso sui depositi in

euro applicato alle famiglie e societa non finanziarie: questo tasso, infatti, € passato dallo 0,73%

di fine 2014 allo 0,53% di fine 2015.

Nel corso del 2015 il tasso medio ponderato sul totale dei prestiti a famiglie e societa non
finanziarie elaborato dall’ABI & diminuito passando dal 3,62% di fine 2014 al 3,26% di fine 2015.
Nell’'ultimo anno, risulta in calo il tasso sui c/c attivi e prestiti rotativi in euro erogati a famiglie
e societa non finanziarie (dal 4,95% di dicembre 2014 al 4,34% di dicembre 2015).

In netta diminuzione sono risultati i tassi sulle nuove operazioni di finanziamento: a dicembre
2015 il tasso sui prestiti in euro alle societa non finanziarie si & posizionato all'1,99% (2,57% a
dicembre 2014), mentre il tasso sui prestiti in euro alle famiglie per I'acquisto di abitazioni - che
sintetizza 'andamento dei tassi fissi e variabili ed & influenzato anche dalla variazione della
composizione fra le erogazioni in base alla tipologia di mutuo — & sceso al 2,51% (2,83% a
dicembre 2014), facendo segnare il valore piu basso da giugno 2010.

Nell’'ultimo mese la quota del flusso di finanziamenti a tasso fisso e risultata pari al 61% (era
27,4% a dicembre 2014).

In media d’anno, risulta in leggera crescita lo spread fra il tasso medio sui prestiti e quello medio
sulla raccolta a famiglie e societa non finanziarie: nel 2015, tale differenziale é risultato pari a
212 basis points, +2 punti base rispetto alla media del 2014; prima dell'inizio della crisi

finanziaria questo spread superava i 300 punti percentuali.

Andamento della gestione

Banca Mediolanum S.p.A. registra una raccolta netta positiva per +4.662,9 milioni di euro
rispetto a +4.081,9 milioni di euro del periodo di confronto (+14%).

In particolare la raccolta netta generata dal comparto Fondi e Unit Linked & positiva per
+4.687,4 milioni euro (31.12.2014: +4.827,6 milioni di euro). Essa comprende +1.978,5 milioni di
euro relativi al nuovo prodotto “My Life”. La raccolta netta degli altri Prodotti Assicurativi - Vita,
é stata negativa per -506 milioni di euro (31.12.2014: -733 milioni di euro).

La polizza legata al conto corrente Freedom registra un saldo negativo di -471,2 milioni di euro
rispetto al saldo negativo di -747,3 milioni di euro registrato al 31 dicembre dell’anno

precedente.
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La raccolta netta delle obbligazioni strutturate di terzi si attesta a -452,4 milioni di euro rispetto

a -239,4 milioni di euro dello stesso periodo dell’anno precedente.

Il risparmio amministrato registra una raccolta netta positiva pari +1.405,1 milioni di euro,
rispetto a +974 milioni di euro dell’esercizio precedente, in relazione al maggior contributo

degli altri titoli sotto custodia (+409,3 milioni di euro rispetto al periodo di confronto).

| dati di raccolta netta dell'anno 2015 delle principali reti operanti in Italia divulgati da Assoreti,
mostrano Banca Mediolanum al terzo posto della classifica, con un saldo positivo di 4,7 miliardi,

stabile rispetto all’'esercizio 2014 (i dati delle masse sono calcolati secondo le regole Assoreti).

Al 31 dicembre 2015 il patrimonio complessivamente amministrato dal Gruppo Mediolanum ha
raggiunto il saldo di 70.681,6 milioni di euro con un una crescita del 10% rispetto alla

consistenza di fine 2014 (64.457,1 milioni di euro).

Al 31 dicembre 2015 il numero di Family Banker di Banca Mediolanum S.p.A. & pari a 4.387 unita
rispetto a n. 4.386 unita di fine 2014. Il numero sostanzialmente stabile dei Family Banker, in
congiunzione con la forte crescita delle masse, testimonia la capacita della rete di vendita di
diventare piu efficiente migliorando i valori di portafoglio medio in gestione per ciascun
promotore. |l portafoglio medio procapite alla fine del 2015 si attesta a circa 13,3 milioni di euro

per Family Banker e a 31,1 milioni di euro per i Private Banker.

La crescita delle masse gestite e la positiva performance dei mercati hanno consentito di
generare nell'esercizio un aumento proporzionale dei ricavi ricorrenti. Le commissioni di
gestione, infatti, si attestano a 815,1 milioni di euro contro 672,1 milioni di euro al 31 dicembre
2014 (+21%).

Il buon andamento dei mercati ha determinato anche un significativo incremento delle
commissioni di performance, pari a 326,0 milioni di euro, in crescita rispetto al periodo

precedente (+149,9 milioni di euro).

Nell’esercizio si registra un incremento del margine finanziario netto, che passa da 226 milioni
di euro del 2014 a 251,7 milioni di euro di fine 2015, in relazione alla crescita delle masse medie
bancarie. La riduzione del costo della raccolta, proseguita nel corso del 2015, e risultata piu
marcata rispetto al calo dei rendimenti degli impieghi inclusi quelli posti in essere dalla tesoreria

strettamente legati all'andamento dei mercati finanziari.
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| ricavi derivanti dall’operativita bancaria e le relative commissioni passano da 100,5 milioni di
euro a 86,4 nel 2015. Infine le commissioni diverse rimangono sostanzialmente in linea con i

valori dell’esercizio precedente attestandosi a 37 milioni contro 34,1 nel 2014.

La valorizzazione ad Equity Method passa da +18,7 milioni di euro al 31.12.2014 (14,5 milioni di
euro Mediobanca, 4,2 milioni di euro Banca Esperia), a +22,3 milioni di euro alla chiusura del

periodo in esame (22,1 milioni di euro Mediobanca, +0,2 milioni di euro Banca Esperia).

| Proventi netti da altri investimenti registrano un saldo negativo di -8,8 milioni di euro rispetto
a +66,9 milioni di euro del 2014, a fronte di minori realizzi su strumenti finanziari AFS (circa 80
milioni di euro).

Le commissioni passive della rete nel loro complesso si sono incrementate passando da 448,5
milioni di euro a 495,7 milioni di euro nel 2015. Tale crescita & da porre in relazione
principalmente in relazione a maggiori commissioni ricorrenti generate dalla sostenuta crescita

delle masse.

Le spese amministrative passano da 467,4 milioni di euro a 504,8 milioni di euro nell’esercizio in
esame. |l trend crescente, che ha caratterizzato tutto I'esercizio 2015, & stata generato dai
contributi al Deposit Guarantee Scheme e al Resolution Fund (componente ordinaria e
straordinaria) per 19,3 milioni di euro, dai maggiori oneri per i sistemi informativi a cui si
aggiunto un maggior costo dovuto alla crescita dell'organico medio (+11,1 milioni di euro).

Il costo per ammortamenti del 2015 registra una lieve aumento rispetto all’'esercizio precedente

passando da 22,3 milioni di euro a 26,1 milioni di euro.

Gli accantonamenti per rischi ed oneri passano da 33,5 milioni di euro a 57 milioni di euro della
fine dell’'esercizio 2015. Tale variazione é riconducibile principalmente ad un accantonamento
straordinario per una causa legale da parte del gruppo spagnolo Banco Mediolanum pari a 11,2
milioni e alla crescita degli accantonamenti per indennita premiali verso la Rete di vendita per

effetto della progressiva riduzione del tasso di turnover della rete.

Le imposte dell’esercizio 2015 ammontano a 122,6 milioni di euro in diminuzione rispetto al
precedente esercizio di 9,7 milioni di euro (31.12.2014: 132,3 milioni di euro). All'interno della
voce imposte si segnala che sono state contabilizzate le maggiori imposte versate a fronte della
chiusura del contezioso fiscale, il maggior costo dell’esercizio & stato pari a circa 31,2 milioni di

euro in diminuzione di 9,6 milioni rispetto all’'onere accantonato nell’esercizio 2014 (40,8 milioni
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di euro). L'esercizio in esame beneficia inoltre della nuova disciplina attuativa in tema di oneri

deducibili a fini Irap.

| clienti
Al 31 Dicembre 2015 la customer base Mediolanum titolare di almeno un prodotto del gruppo
era pari a 1.127.828 clienti, di cui 943.357 primi intestatari, in crescita del 4,0% rispetto ai
907.105 del 31 Dicembre 2014. Nell'esercizio 2015 Banca Mediolanum ha acquisito 88.592
clienti (vs 83.666 del 2014, +5,9%), e ne ha persi 52.340 (vs 54.688 del 2014, -4,3%) con saldo
netto positivo di 36.252 clienti.
In crescita il numero di clienti primi intestatari di conti correnti (672.586 vs 619.052), delle carte
di credito (228.816 vs 208.870), degli affidamenti (124.987 vs 110.858) e dei fondi comuni di
investimento (345.174 vs 324.763).
Il patrimonio medio per cliente & in aumento e passa da € 57.918 di fine 2014 a € 61.954 di fine
2015. Migliora anche il dato di retention, che passa dal 93,8% di Dicembre 2014 al 94,2% di
Dicembre 2015.
| dati sulla Customer Base confermano la capacita di Banca Mediolanum nel saper attrarre nuovi
prospect e nel gestire la soddisfazione dei gia clienti, grazie ad un’offerta di prodotti e servizi

che puntano a garantire al cliente sicurezza negli investimenti e crescita patrimoniale.

Nuovi prodotti e principali iniziative dell’esercizio
Nell'ambito dell’offerta bancaria di Banca Mediolanum nel corso del 2015 & prosequita la
crescita sostenuta della raccolta bancaria direttamente dalla clientela attraverso i depositi in

conto corrente, i conti deposito, i pronti contro termine e le obbligazioni. In particolare:

Il conto corrente Freedom Piu

Conriferimento al conto corrente Freedom Piu, lanciato a marzo 2012, alla data del 31 dicembre
2015 il numero dei conti in essere & pari a circa n. 158.000, corrispondente a circa il 22% dei
conti totali. A fine esercizio le masse amministrate relative a Freedom Pil ammontano a
complessivi 4,40 miliardi di euro, di cui 3,30 miliardi di euro remunerati al tasso di interesse

previsto dal conto corrente.

Il conto corrente Freedom One
Con riferimento al conto corrente Freedom One, lanciato a settembre 2012, alla data del 31
dicembre 2015 il numero dei conti in essere & pari a circa n. 236.000, corrispondente a circa il

33% dei conti totali. Di questi ultimi, circa il 7% ha attivato il servizio di Deposito a Tempo
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introdotto su questa tipologia di conto corrente il 07 marzo 2013. A fine esercizio le masse
amministrate relative a Freedom One ammontano a complessivi 1,59 miliardi di euro, di cui 426

milioni di euro vincolati sui Depositi a Tempo.

Il conto corrente MyFreedom
Ad aprile 2015 é stato lanciato il conto corrente MyFreedom che prevede tre profili di conto
corrente personalizzati per il cliente: MyFreedom One, MyFreedom Premium, MyFreedom
Young; alla data del 31 dicembre 2015 il numero dei conti in essere & pari a circa n. 33.200,
corrispondente a circa il 5% dei conti totali, di cui:

e 13.500 MyFreedom One

e 12.900 MyFreedom Premium

e 6.500 MyFreedom Young

A fine esercizio le masse amministrate relative a MyFreedom ammontano a complessivi circa

562.000 euro, di cui circa 142.000 euro vincolati sui Depositi a Tempo.

Il conto deposito InMediolanum

Con riferimento al Conto Deposito InMediolanum, lanciato a maggio 2011, alla data del 31
dicembre 2015, lo stock di conti deposito in essere & pari a circa n. 109.000. Con riferimento al
2015 sono stati aperti 8.500 nuovi conti deposito di cui circa il 70% sottoscritti da nuovi clienti
di Banca Mediolanum.

Le masse amministrate relative al Conto Deposito InMediolanum ammontano a fine anno a circa

a 1,95 miliardi di euro, di cui 1,58 miliardi di euro vincolati.

La polizza My Life

Nell’ambito dell'offerta assicurativa, nel corso del 2015, al fine di offrire prodotti sempre in linea
conitrend di mercato e le esigenze della clientela, sono state effettuate diverse evoluzioni sulla
Polizza Mediolanum My Life. In particolare sono stati inseriti nuovi OICR di Societa terze. Inoltre,
in ottica di continuo arricchimento del prodotto, sono state introdotte due nuove opzioni
contrattuali, rese disponibili sia per i nuovi investitori che per i gia sottoscrittori della Polizza,
qualora interessati: il Programma Big Chance (con l'obiettivo di dare la possibilita ai clienti di
beneficiare sin da subito dei vantaggi tipici del prodotto assicurativo sull'intero ammontare
versato in polizza) e I'opzione di conversione del valore di riscatto in Rendita (per rafforzare la
valenza previdenziale della Polizza). Infine, & stata aggiunta la nuova durata a 12 mesi del Pic
Programmato sul Double Chance Obbligazionario, andando cosi ad ampliare le scelte disponibili

sul numero di versamenti effettuabili tramite tale servizio.
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La Raccolta Netta e il Patrimonio Amministrato

Raccolta Netta

ITALIA

Prodotti Fondi e Unit Linked 4.687,4 4.827,6 -3%
di cui direttamente in Fondi 2.840,5 3.478,9 -18%
di cui "My Life" Unit Linked 1.978,5 1.540,0 28%
di cui Altre Unit Linked (131,7) (191,3) -31%
Altri Prodotti Assicurativi - Vita (506,0) (733,0) -31%
Totale Gestito 4.181,4 4.094,6 2%
Titoli strutturati di terzi (452,4) (239,4) 89%
Totale Gestito + Titoli strutturati 3.729,0 3.855,3 -3%
Totale Amministrato 1.405,1 974,0 44%
Polizze Vita "Freedom" (471,2) (747,3) -37%
Totale Amministrato incluso Freedom 933,9 226,7 312%
BANCA MEDIOLANUM 4.662,9 4,081,9 14%
GRUPPO BANCA ESPERIA (*) 462,0 629,5 -27%
Totale ITALIA 5.124,9 4.711,4 9%
SPAGNA 599,3 521,9 15%
GERMANIA (71) 4,5 n.s.
TOTALE MERCATO ESTERO 592,2 526,4 13%
TOTALE RACCOLTA NETTA 5.717 1 5.237,8 9%

(*) | dati relativi a Banca Esperia sono stati considerati in proporzione alla percentuale di possesso (50%).

Banca Mediolanum S.p.A. registra una raccolta netta positiva per +4.662,9 milioni di euro
rispetto a +4.081,9 milioni di euro del periodo di confronto (+14%). Il risparmio amministrato
registra una raccolta netta positiva pari +1.405,1 milioni di euro, rispetto a +974 milioni di euro
dell’'esercizio precedente, in relazione al maggior contributo degli altri titoli sotto custodia

(+409,3 milioni di euro rispetto al periodo di confronto).
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Il Patrimonio Amministrato (*)

Euro/milioni

ITALIA

Fondi e gestioni e Polizze Unit Linked
Polizze Vita 'Freedom’

Altri Prodotti assicurativi

Raccolta bancaria

BANCA MEDIOLANUM

GRUPPO BANCA ESPERIA (**)

Totale ITALIA

SPAGNA

GERMANIA

TOTALE ESTERO

TOTALE PATRIMONIO AMMINISTRATO

39.820,7
503,1
1.730,9
15.979,4
58.034,2
8.595,6
66.629,8
3.546,0
505,8
4.051,8
70.681,6

35.332,8
974,3
2.147,0
14.578,9
53.033,0
7.957,0
60.990,0
2.983,1
484,0
3.4671
64.457 1

13%
-48%
-19%

10%

9%
8%
9%
19%
5%
17%
10%

(*) | dati relativi al Patrimonio Amministrato Consolidato sono riferiti esclusivamente alla clientela Retail.

(**) | dati relativi a Banca Esperia sono stati considerati in proporzione alla percentuale di possesso (50%).

Il patrimonio complessivamente amministrato alla fine dell’esercizio ammonta a 70.681,6

milioni di euro, in aumento del 10% rispetto alla consistenza al 31 dicembre 2014 (64.457,1

milioni di euro). Tale variazione & da ricondurre principalmente all'incremento delle masse in

fondi comuni e polizze Unit Linked (+4.487,9 milioni di euro rispetto alle consistenze 2014).
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Raccolta e Patrimonio Amministrato per segmenti operativi

Di sequito si riporta l'analisi dei volumi di raccolta e della composizione dei patrimoni

amministrati con riferimento ai diversi segmenti operativi.

Italia — Banking
Le masse amministrate sono pari a 15.979,5 milioni di euro contro 14.578,9 milioni di euro del

periodo di confronto. Le masse amministrate, sintetizzate attraverso criteri gestionali, sono cosi

dettagliate:

Euro/milioni m
Depositi di conto corrente 12.854,8 11.379,8 13%
Obbligazioni Banca Mediolanum 154,7 2721 -43%
Obbligazioni strutturate di Terzi 885,4 1.044,2 -15%
Custodia e amministrazione titoli 2.084,6 1.882,4 1%
Pronti contro termine - 0,4 n.s.
Totale Masse Amministrate 15.979,5 14.578,9 10%

Al 31 dicembre 2015 il numero dei conti correnti di Banca Mediolanum si attesta a 840.696 unita

rispetto a n. 774.449 unita di fine 2014.

Italia — Asset Management
La raccolta lorda in fondi comuni e gestioni ammonta a 11.469,8 milioni di euro, registra un

aumento del 9% rispetto al relativo periodo di confronto.

Raccolta Lorda

Fondi di fondi "Best of Brands" 5.302,0 4.006,9 32%
Fondi "Challenge" 711,0 582,9 22%
Altri fondi comuni mobiliari italiani 1.678,9 3.132,0 -46%
Fondi di terzi e Altre gestioni 581,3 186,6 212%
Totale raccolta diretta in fondi comuni di investimento 8.273,2 7.908,4 5%
Fondi inclusi in "My Life" Unit Linked 2.138,5 1.548,8 38%
Fondi inclusi in Altre Unit Linked 1.058,1 1.020,1 4%
Totale raccolta indiretta in fondi comuni di investimento 3.196,6 2.568,9 24%
Totale fondi comuni e gestioni 11.469,8 10.477,3 9%

In particolare lI'incremento della raccolta diretta in fondi comuni di investimento & generata

principalmente dalla raccolta diretta sui fondi “Best Brands” (+1.295,1 milioni di euro rispetto al
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periodo di confronto), parzialmente compensata dalla minore raccolta diretta degli altri fondi

comuni mobiliari italiani (-1.453,1 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2014).

Raccolta Netta

Euro/milioni

Fondi di fondi "Best Brands" 2.137,8
Fondi "Challenge" (45,8)
Altri fondi comuni mobiliari italiani 358,8
Fondi di terzi e Altre Gestioni 389,8
Totale raccolta diretta in fondi comuni di investimento 2.840,5
Fondi inclusi in "My Life" Unit Linked 1.978,5
Fondi inclusi in Altre Unit Linked (131,7)
Totale raccolta indiretta in fondi comuni di investimento 1.846,8
Totale fondi comuni e gestioni 4.687,4

1.211,9
(125,8)
2.336,6

56,3
3.478,9
1.540,0
(191,3)
1.348,7
4.827,6

76%
-64%
-85%

n.s.
-18%

28%
-31%

37%

-3%

Le masse gestite in fondi comuni di investimento, sintetizzate attraverso criteri gestionali, sono

cosi dettagliate:

Euro/milioni

Fondi di fondi "Best Brands"

Fondi di fondi "Portfolio"

Fondi "Challenge"

Fondi di fondi hedge

Altri fondi comuni mobiliari italiani

Fondi immobiliari "Real Estate"

Fondi di terzi e Altre Gestioni

Rettifiche per fondi di Gruppo inclusi in fondi di fondi
e gestioni

Fondi inclusi in "My Life" Unit Linked

Fondi inclusi in Altre Unit Linked

Rettifiche per fondi propri inclusi in Unit Linked
Totale patrimonio fondi comuni e gestioni

16.403,4
383,8
13.369,0
121,9
7.003,8
315,0
1.404,3

(458,0)

3.434,9
11.612,2
(13.769,7)
39.820,7

13.819,0
459,8
13.386,6
166,2
6.311,8
416,2
528,7

(508,9)

1.539,9
11.374,3
(12.160,8)
35.332,8

19%
-17%
0%
-27%
11%
-24%
n.s.
-10%
n.s.
2%
13%
13%

Al termine dell’esercizio 2015 le masse in gestione si attestano a 39.820,7 milioni di euro, in

aumento del 13% rispetto alla chiusura dell’esercizio precedente (31.12.2014: 35.332,8 milioni

di euro).
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Italia — Insurance
Vita

Euro/milioni
Prodotti Unit Linked
Prodotti Index Linked

Prodotti Tradizionali

Totale Patrimoni Vita (escluso "Freedom")

Polizze "Freedom"

15.047 1
404,9
1.326,0
16.778,0
503,1

12.914,2 17%
881,8 -54%
1.265,2 5%
15.061,3 11%
974,3 -48%

Nella tabella sottostante si illustra la ripartizione della raccolta al 31 dicembre 2015:

Euro/milioni

Premi pluriennali e ricorrenti

Premi unici e collettive

Totale nuova produzione

Premi successivi piani pensionistici
Premi successivi altri prodotti

Totale portafoglio

Totale premi emessi escluso "Freedom"
Premi polizza "Freedom"

Totale premi lordi

50,7
2.342,7
2.393,4
479,6
375,6
855,2
3.248,6
1.712,7
4.961,3

52,0 -3%
1.674,2 40%
1.726,2 39%

482,8 -1%
404,3 -7%
887,1 -4%

2.613,3 24%
2.655,5 -36%
5.268,8 -6%

Di sequito si riporta la tabella di dettaglio delle liquidazioni registrate al termine dell’esercizio

2015:

Euro/milioni

Sinistri

Cedole

Scadute

Riscatti

Totale liquidazioni (escluso "Freedom")
Liquidazioni "Freedom"

82,2
49,6
959,3
816,6
1.907,7
2.188,1

58,1 42%
43,5 14%
998,1 -4%
897,9 -9%
1.997,6 -4%
3.419,5 -36%
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Danni

Alla fine dell’esercizio 2015 il volume dei premi emessi ammonta a 60.210 migliaia di euro

(57.266 migliaia di euro rispetto al periodo di confronto), registrando un aumento del 5%.

La raccolta del lavoro diretto per premi emessi & cosi dettagliata:

Euro/migliaia 31/12/2015

Ramo-01 Infortuni 24.981
Ramo-02 Malattie 21.944
Ramo-07 Trasporti 6
Ramo-08 Incendio 4.894
Ramo-09 Altri danni ai beni 2.611
Ramo-13 R.C.Generale 1.925
Ramo-16 Perdite pecuniarie 2.974
Ramo-17 Tutela legale 60
Ramo-18 Assistenza 815
Totale Premi lavoro diretto 60.210

24.247
20.189
6
4.520
2.526
1.795
3.150
65

768
57.266

Variazione

734
1.755
0

374
85
130
(176)
©)
47
2.944

Al 31 dicembre 2015 il totale dei sinistri pagati ammonta a 10.725 migliaia di euro (9.582

migliaia di euro al 31 dicembre 2014), in aumento di 1.143 migliaia di euro.

Spagna
Euro/milioni m
Patrimonio Amministrato: 3.546,1
Risparmio Gestito 2.223,0
Risparmio Amministrato 1.323,1
Raccolta Lorda risparmio gestito: 905,3
Raccolta Netta: 599,3
Risparmio Gestito 343,2
Risparmio Amministrato 256,1

2.983,1
1.887,8
1.095,3
7771
521,9
364,0
157,9

19%
18%
21%
16%
15%
-6%
62%

La masse amministrate ammontano a 3.546,1 milioni di euro rispetto a 2.983,1 milioni di euro a

fine 2014, in aumento del 19%. La raccolta netta al termine dell’esercizio & positiva per +599,3

milioni di euro rispetto ad un saldo di +521,9 milioni di euro del periodo di confronto.
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Germania

Patrimonio Amministrato: 505,8 484,0 5%
Risparmio Gestito 4129 4046 2%
Risparmio Amministrato 92,9 794 17%
Raccolta Lorda risparmio gestito: 64,8 67,2 -4%
Raccolta Netta: (7,1 4,5 n.s.
Risparmio Gestito (20,1) (1,5) n.s.
Risparmio Amministrato 13,0 6,0 n.s.

Le masse amministrate passano da 484,0 milioni di euro di fine 2014 a 505,8 milioni di euro al
termine dell’esercizio in esame, in aumento del 5% rispetto all’esercizio precedente.
La raccolta netta & negativa per -7,1 milioni di euro rispetto ad un saldo positivo di +4,5 milioni

di euro dell’esercizio precedente.

Gli Impieghi
| crediti nei confronti della clientela (voce 70) riportano una crescita con un saldo di 7.478,1
milioni di euro a fine 2015 (31.12.2014: 6.779,0 milioni di euro), pari a un incremento del 10%.
Siregistra una notevole crescita degli impieghiretail, principalmente grazie ai prestiti personali,
ai mutui residenziali e alle aperture di credito in conto corrente.
Per una descrizione di maggior dettaglio dell’attivita svolta si rimanda a quanto descritto nella
sezione apposita del bilancio individuale di Banca Mediolanum, tenuto conto del peso di

quest’ultima sul volume complessivo del Gruppo (circa il 96,5%> al 31 dicembre 2015).

Le reti di vendita

ITALIA - BANCA MEDIOLANUM 4.387 4.386 1
SPAGNA 789 749 40
GERMANIA 48 60 (12)
Totale 5.224 5.195 29

La rete di promotori finanziari di Banca Mediolanum S.p.A. passa da n. 4.386 unita di fine 2014

a 4.387 unita alla data del 31 dicembre 2015.

5> Valore calcolato rapportando la voce crediti verso clientela al netto dei titoli L&R di Banca Mediolanum sui dati omogenei
del Gruppo.
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Il Conto Economico al 31 dicembre 2015 per settore di attivita

Di sequito si riporta il commento alle variazioni di conto economico per area di attivita, con

eventuale riclassificazione dei dati comparativi.

Segmento Italia — Banking

Euro/migliaia m Variazione Var.%

Commissioni e ricavi da servizi bancari 67.132 82.000 (14.868) -18%
Commissioni diverse 421 259 162 63%
Commissioni attive 67.553 82.259 (14.706) -18%
Margine interesse 220.564 198.076 22.488 11%
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value (2.175) (15.964) 13.789 -86%
Margine finanziario netto 218.389 182.112 36.277 20%
Proventi netti da altri investimenti (8.414) 61.722 (70.136) -114%
Altri ricavi diversi 11.450 10.629 821 8%
TOTALE RICAVI 288.979 336.722 (47.743) -14%
Commissioni passive rete (42.432) (51.240) 8.808 -17%
Altre commissioni passive (15.352) (13.555) (1.797) 13%
Spese amministrative (246.497) (217.874) (28.622) 13%
Ammortamenti (16.448) (12.524) (3.924) 31%
Accantonamenti netti per rischi (4.349) (5.672) 1.324 -23%
TOTALE COSTI (325.078) (300.867) (24.211) 8%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE (36.099) 35.856 (71.954) -201%

Il risultato lordo pre - imposte del segmento Italia — Banking registra un saldo negativo di 36,1
milioni di euro rispetto ad un saldo positivo di 35,9 milioni di euro dell’esercizio precedente. La
variazione & in larga parte spiegata dalla voce Proventi netti da altri investimenti, di cui si

fornisce un commento di sequito.

Il Margine finanziario netto si attesta a 218,4 milioni di euro registrando un incremento di 36,3
milioni di euro rispetto al periodo di confronto (182,1 milioni di euro). Lo scostamento & da

ricondurre principalmente all'incremento delle masse bancarie e al minor costo complessivo

della raccolta.

| Proventi netti da altri investimenti passano da +61,7 milioni di euro a -8,4 milioni di euro del
periodo in esame e sono da ricondurre principalmente a minori utili da realizzo su attivita

finanziarie disponibili per la vendita (circa 80 milioni di euro).
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Le Commissioni attive pari a 67,6 milioni di euro (31.12.2014: +82,3 milioni di euro)
diminuiscono del 18% principalmente per effetto di minori commissioni derivanti dal

collocamento di obbligazioni strutturate di terzi.

Le Commissioni passive Rete diminuiscono del 17% attestandosi a 42,4 milioni di euro, in
diminuzione di -8,8 milioni di euro rispetto al periodo precedente, per effetto delle minori

commissioni di acquisizione sul collocamento di obbligazioni strutturate.

Le Spese Amministrative del periodo passano da 217,9 milioni di euro del 2014 a 246,5 milioni
di euro del periodo in esame, registrando un incremento di 28,6 milioni di euro principalmente
per effetto del recepimento dei contributi al Deposit Guarantee Scheme e al Resolution Fund
(quota ordinaria e straordinaria) di 19,3 milioni, del'aumento delle spese IT per la messa a
regime dei progetti e per l'incremento dei costi del personale per effetto degli inserimenti

effettuati nell’anno precedente.

Segmento ltalia — Asset Management

(2)

Commissioni di sottoscrizione fondi 87.731 87.733 0%
Commissioni di gestione 453.901 390.473 63.428 16%
Commissioni di performance 191.041 102.099 88.942 87%
Commissioni diverse 32.978 30.595 2.383 8%
Commissioni attive 765.651 610.900 154.751 25%
Margine interesse 32 347 (315) -91%
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value 0 (6) 6 -100%
Margine finanziario netto 32 341 (309) -91%
Proventi netti da altri investimenti 61 28 33 116%
Altri ricavi diversi 408 281 126 45%
TOTALE RICAVI 766.152 611.551 154.602 25%
Commissioni passive rete (271.278) (240.562) (30.717) 13%
Altre commissioni passive (15.984) (18.224) 2.240 -12%
Spese amministrative (94.767) (98.440) 3.673 -4%
Ammortamenti (933) (1.534) 601 -39%
Accantonamenti netti per rischi (25.824) (15.764) (10.060) 64%
TOTALE COSTI (408.786) (374.524) (34.262) 9%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE 357.366 237.026 120.340 51%

L'Utile lordo pre-imposte del segmento Italia — Asset Management registra un saldo di 357,4
milioni di euro rispetto al risultato dell'anno precedente pari a 237,0 milioni di euro

beneficiando delle maggiori commissioni registrate nel periodo a confronto.
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Le Commissioni attive del periodo in esame ammontano a 765,7 milioni di euro in crescita
(+154,8 milioni di euro) rispetto all'esercizio precedente (+610,9 milioni di euro),
principalmente per 'aumento delle masse che genera maggiori commissioni di gestione (+63,4
milioni di euro) e per maggiori commissioni di performance registrate nel periodo in esame

(+88,9 milioni di euro).

Le Commissioni passive Rete si attestano a 271,3 milioni di euro in aumento di 30,7 milioni di
euro rispetto al periodo di confronto; tale incremento & da ricondurre all’aumento delle

commissioni di gestione.

Il Totale costi, al netto delle commissioni passive Rete, ammonta a 137,5 milioni di euro in
aumento di 3,6 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2014 (133,9 milioni di euro). L'incremento
registrato € principalmente dovuto alla variazione della voce Accantonamenti netti per Rischi,

in particolare per effetto della crescita degli Accantonamenti Rete per indennita premiali.

Segmento Italia — Insurance

Commissioni di gestione 319.487 250.784 68.703 27%
Commissioni di performance 115.196 64.865 50.331 78%
Commissioni diverse 2.005 1.964 41 2%
Commissioni attive 436.688 317.613 119.075 37%
Margine interesse 11.754 11.874 (120) -1%
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value 512 6.681 (6.169) -92%
Margine finanziario netto 12.266 18.555 (6.289) -34%
Proventi netti assicurativi (escluso commissioni) 28.247 36.811 (8.564) -23%
Proventi netti da altri investimenti 126 2.727 (2.601) -95%
Altri ricavi diversi 12.399 14.581 (2.182) -15%
TOTALE RICAVI 489.726 390.288 99.438 25%
Commissioni passive rete (147.853) (122.718) (25.135) 20%
Altre commissioni passive (8.832) (6.929) (1.902) 27%
Spese amministrative (109.801) (99.649) (10.152) 10%
Ammortamenti (6.769) (6.479) (290) 4%
Accantonamenti netti per rischi (13.899) (10.561) (3.338) 32%
TOTALE COSTI (287.153) (246.336) (40.817) 17%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE 202.573 143.951 58.622 41%

I risultato pre-imposte del segmento Italia— Insurance registra un saldo di +202,6 milioni di euro

rispetto al risultato dell’anno precedente, pari a +144,0 milioni di euro.

Le Commissioni attive del periodo ammontano a 436,7 milioni di euro (31.12.2014: 317,6 milioni

di euro). La variazione positiva di tale voce rispetto all’'esercizio precedente & da ricondurre
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all'incremento delle riserve tecniche dei prodotti Unit-Linked (si segnala in particolar modo il
contributo del prodotto My Life, commercializzato a partire dal marzo 2014) che genera
maggiori commissioni di gestione (+68,7 milioni di euro) e dal positivo andamento di mercato
che ha determinato maggiori commissioni di performance di pertinenza del segmento Vita

(+50,3 milioni di euro).

Il Margine finanziario netto del periodo & positivo per +12,3 milioni di euro, in diminuzione di
6,3 milioni di euro rispetto al 2014. Tale scostamento & da ricondurre principalmente alle
plusvalenze da valutazione sui titoli al Fair Value registrate nel 2014, a fronte di un contributo

pressoché nullo di tale componente nel 2015.

| Proventi netti assicurativi, al lordo degli oneri di acquisizione degli investimenti, passano da
36,8 milioni di euro al 31 dicembre 2014 a 28,2 milioni di euro del periodo in esame. Tale
variazione é riconducibile in gran parte all'laumento del costo delle garanzie riconosciute agli
assicurati (principalmente bonus riconosciuti ai clienti a valere sul portafoglio delle Unit-Linked,

il cui incremento é legato alla minore decadenza delle polizze in portafoglio).

Le Commissioni passive Rete aumentano di 25,1 milioni di euro passando da 122,7 milioni di
euro del 2014 a 147,9 milioni di euro al 31 dicembre 2015. Tale variazione & legata
principalmente all'aumento delle masse che genera un incremento delle commissioni ricorrenti

da retrocedere.

Il Totale costi, al netto delle commissioni passive Rete, ammonta a 139,3 milioni di euro in
aumento di 15,7 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2014 (123,6 milioni di euro).
L'incremento registrato € legato ai maggiori costi sostenuti dal Gruppo, anche tenuto conto dei

volumi generati dal prodotto My Life.

Segmento ltalia — Other

Margine interesse 1) 8 9) -113%
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value 1 1) -100%
Margine finanziario netto 1) 9 (10) -111%
Valorizzazione Equity method 22.260 18.694 3.566 19%
Proventi netti da altri investimenti - n.a.
TOTALE RICAVI 22.259 18.703 3.556 19%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE 22.259 18.703 3.556 19%
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Il risultato lordo pre-imposte del segmento Italia — Other registra un utile di +22,3 milioni di
euro (31.12.2014: +18,7 milioni di euro).

La Valorizzazione Equity method riporta per il periodo in esame la quota di competenza del
risultato di Banca Esperia e Mediobanca (31.12.2015: +0,2 milioni di euro Banca Esperia, +22,1

milioni di euro Mediobanca).

Segmento Spagna

Euro/migliaia m Variazione Var.%

Commissioni di sottoscrizione fondi 13.660 10.551 3.109 29%
Commissioni di gestione 34143 24.400 9.743 40%
Commissioni di performance 13.377 5.869 7.508 128%
Commissioni e ricavi da servizi bancari 5.309 5.577 (268) -5%
Commissioni diverse 1.125 1.002 123 12%
Commissioni attive 67.614 47.399 20.215 43%
Margine interesse 20.983 24.238 (3.255) -13%
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value 455 761 (306) -40%
Margine finanziario netto 21.438 24.999 (3.561) -14%
Proventi netti assicurativi (escluso commissioni) 14.311 17.935 (3.624) -20%
Proventi netti da altri investimenti (449) 2.622 (3.071) -117%
Altri ricavi diversi 2.286 1.687 599 36%
TOTALE RICAVI 105.200 94.642 10.558 1%
Commissioni passive rete (29.909) (29.657) (252) 1%
Altre commissioni passive (5.498) (4.509) (989) 22%
Spese amministrative (33.901) (32.310) (1.591) 5%
Ammortamenti (1.605) (1.466) (139) 9%
Accantonamenti netti per rischi (12.887) (1.518) (11.369) 749%
TOTALE COSTI (83.800) (69.460) (14.340) 21%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE 21.400 25.182 (3.782) -15%

Le Commissioni attive registrano un incremento di +20,2 milioni di euro passando da 47,4 milioni
di euro a 67,6 milioni di euro al termine del periodo in esame (+43%). Tale incremento &
attribuibile alle commissioni di sottoscrizione in crescita per +3,1 (+29%), alle commissioni di
gestione che crescono per +9,7 milioni di euro (+40%) e per +7,5 milioni di euro dalle

commissioni di performance.
| Proventi netti assicurativi, al lordo degli oneri di acquisizione, si attestano a 14,3 milioni di euro
in calo rispetto ai risultati 2014 per effetto della sospensione del collocamento di prodotti Index

Linked.

Le Commissioni passive Rete sono sostanzialmente in linea con I'esercizio precedente.
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| Costi di pertinenza al netto delle commissioni passive alla Rete di vendita e degli
accantonamenti netti per rischi ed oneri del segmento si attestano a 41,0 milioni di euro

(31.12.2014: 38,3 milioni di euro) in aumento rispetto al periodo precedente di 2,7 milioni.

Gli accantonamenti netti, in aumento di +11,4 milioni di euro, risentono di oneri non ricorrenti

dovuti all’esito negativo di una sentenza di primo grado come gia illustrato precedentemente.

Segmento Germania

598

Commissioni di sottoscrizione fondi 646 (48) -7%
Commissioni di gestione 7.541 6.472 1.069 17%
Commissioni di performance 6.337 3.275 3.062 93%
Commissioni e ricavi da servizi bancari 14.015 12.943 1.072 8%
Commissioni diverse 470 281 189 67%
Comnmissioni attive 28.961 23.617 5.344 23%
Margine interesse (493) 40 (533) n.s.
Profitti / Perdite netti da investimenti al fair value 88 (52) 140 n.s.
Margine finanziario netto (405) (12) (393) n.s.
Proventi netti assicurativi (escluso commissioni) 1.377 2.284 (907) -40%
Proventi netti da altri investimenti (123) (169) 46 -27%
Altri ricavi diversi 298 489 (191) -39%
TOTALE RICAVI 30.108 26.209 3.899 15%
Commissioni passive rete (4.219) (4.355) 136 -3%
Altre commissioni passive (11.930) (10.215) (1.715) 17%
Spese amministrative (19.948) (19.199) (749) 4%
Ammortamenti (295) (264) (31) 12%
TOTALE COSTI (36.392) (34.033) (2.359) 7%
UTILE LORDO PRE IMPOSTE (6.284) (7.824) 1.540 -20%

Le Commissioni attive si attestano a 29,0 milioni di euro contro i 23,6 milioni di euro del 2014.
Tale scostamento €& da ricondurre principalmente alle maggiori commissioni di performance

generate dal segmento.

| Proventi netti assicurativi, al lordo degli oneri di acquisizione, si attestano a 1,4 milioni di euro
in calo rispetto ai risultati del periodo a confronto per effetto della sospensione del

collocamento di prodotti Index Linked.
Le Commissioni passive Rete sono sostanzialmente in linea all’esercizio precedente.

Le Altre commissioni passive registrano un incremento di 1,7 milioni di euro (+17%) legato
all’attivita di gestione in outsourcing, da parte di Gamayx, di alcuni fondi di investimento, che ha

generato delle commissioni incrementali in relazione alle performance di periodo.
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Le Spese Amministrative ammontano a 19,9 milioni di euro, in aumento di circa 0,7 milioni di
euro rispetto al periodo di confronto. | maggiori costi sono dovuti all'implementazione del piano

di crescita programmato della controllata tedesca.

Rapporti infragruppo e con parti correlate

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni
infragruppo, si precisa che le stesse non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali,
rientrando nel normale corso di attivita delle societa del Gruppo. Dette operazioni sono
regolate a condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei servizi
prestati.

In conformita alle previsioni di cui all’art. 2391 bis codice civile, dell’art. 71 bis del Regolamento
Consob n. 11971/99 (Regolamento Emittenti) e delle raccomandazioni di cui al Codice di
Autodisciplina, adottate dalla societa con apposite delibere del Consiglio di Amministrazione,
la trattazione delle operazioni con parti correlate viene illustrata nell’apposita sezione della

Nota Integrativa allegata alla presente relazione.

La responsabilita sociale e ambientale
| temi della responsabilita sociale e ambientale sono trattati nel Bilancio Sociale 2015 del

Gruppo Mediolanum a cui si fa rinvio.

Impairment test
Gli avviamenti iscritti nel bilancio consolidato al 31.12.2015 sono riferiti alle “Cash Generating
Units” (“CGU") Spagna e ltalia (Life) che rappresentano le aree geografiche di presidio, in

coerenza con il sistema di business reporting del Gruppo.

Ai fini dell'impairment test al 31 dicembre 2015, si € richiesto I'assistenza di una primaria societa
specializzata in valutazioni di impresa. Le valutazioni sono state pertanto effettuate sulla base
delle stime dei flussi finanziari future desunte dai piani 2016-2018 (approvati dal Consiglio di
Amministrazione della Societa e dai Consigli di Amministrazione delle societa controllate) e
utilizzando i criteri metodologici, tra quelli proposti dalla prevalente dottrina e utilizzati nella
prassi professionale, giudicati piti idonei allo scopo e ritenuti applicabili al caso di specie, tenuto
conto delle indicazioni dei principi contabili di riferimento.

Il processo di impairment é stato successivamente oggetto di specifica approvazione da parte

del Consiglio di Amministrazione.
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La relazione emessa dall’esperto indipendente riporta che, sulla base delle analisi effettuate,
tenuto conto dei limiti legati all’'utilizzo di dati previsionali, per loro natura aleatori ed incerti in
quanto sensibili al mutamento di variabili macro economiche e a fenomeni esogeni all’azienda,
nonché basati, nella fattispecie, su un insieme di assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri e
ad azioni degli organi amministrativi, che non necessariamente si verificheranno, al momento
non sussistono condizioni perché si possa configurare una perdita per riduzione durevole
sull’avviamento iscritto sulle CGU Spagna e Italia - Life. Nella parte B della nota integrativa sono
riportate le valutazioni operate in sede di impairment test.

Con riferimento alle partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto, ed in
particolare per quanto attiene a Mediobanca S.p.A., & stata richiesta I'assistenza di un perito
indipendente al fine di verificare la tenuta del valore di carico al 31 dicembre 2015.
L'impairment test al 31 dicembre 2015 é stato effettuato mediante la determinazione del valore
recuperabile, sulla base della configurazione del valore d'uso, attraverso I'applicazione della
metodologia del Dividend Discount Model nella variante cosiddetta dell’Excess Capital. Tale
metodologia & usualmente impiegata nella prassi nazionale ed internazionale ai fini della
determinazione del valore economico di aziende operanti nel settore finanziario e soggette al
rispetto di requisiti minimi di patrimonializzazione, ed & stata applicata in continuita con i
precedenti esercizi. Il valore recuperabile della partecipazione in Mediobanca S.p.A. e stato
determinato sulla base delle informazioni pubblicamente disponibili e, in particolare, degli
obiettivi previsti dalle linee strategiche 2014-2016, dei risultati consuntivi al 30 settembre 2015,

nonché del consensus di mercato.

Le principali grandezze e parametri valutativi considerati ai fini della determinazione del valore

recuperabile della partecipazione in Mediobanca vengono di seguito illustrati:
e Bilanci per gli esercizi chiusi al 30 giugno 2013, 2014 e 2015;
e Relazioni trimestrali al 30 settembre 2013, 2014 e 2015;
e Utili netti attesi determinati sulla base delle linee strategiche 2014-2016;
e Regquisiti patrimoniali target: Tier 1 Ratio pari a 8,75%;
e Costo del capitale proprio, pari a 8,27%, stimato sulla base del Capital Asset Pricing
Model (CAPM), considerando:

e Tasso risk free pari a 1,75% (media a 6 mesi del rendimento lordo dei BTP a 10 anni

al 31 dicembre 2015);
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e Beta pari a 1,19 (media al 31 dicembre 2015 del coefficiente Beta del titolo
Mediobanca sulla base di osservazioni settimanali a due anni), che riflette la volatilita

media complessiva del titolo;

e Market risk premium pari a 5,5% (in linea con la pit comune prassi valutativa sul
mercato italiano).

Terminal value stimato considerando:

e la stima del dividendo potenzialmente distribuibile oltre il periodo di proiezione
mantenendo un livello di patrimonializzazione minimo (Tier 1 Ratio pari a 8,75%,

tenuto conto dello SREP add-on);

e un tasso di crescita di lungo periodo pari a 1,5%, in linea con le attese di inflazione
di lungo periodo.

Sono state, inoltre, effettuate analisi di sensitivita in relazione a possibili variazioni degli assunti
di base che ne condizionano il valore, rappresentati, in particolare, dal costo del capitale
proprio, dal tasso di crescita di lungo periodo e dai risultati netti stimati con riferimento alle
linee strategiche 2014-2016, tenendo anche conto delle proiezioni elaborate sulla base del
consensus degli analisti pubblicate a sequito della presentazione dei risultati al 30 settembre
2015.
Alla luce di tali analisi, con riferimento alla data del 31 dicembre 2015, tenuto conto degli
elementi sopra riportati e descritti, € emerso un valore recuperabile della partecipazione
rientrante nel range 12,4 Euro e 14,4 Euro con un valore centrale pari 13,4 Euro per azione.
L'incremento del valore recuperabile rispetto al precedente esercizio € in misura significativa
ascrivibile al calo dei tassi di mercato che, come noto, si collocano oggi ai minimi storici nell’Area
Euro. Al fine di apprezzare con un ragionevole grado di prudenza i risultati dell’analisi svolta,
I'esperto rileva che i tassi di interesse rappresentano una variabile valutativa, esogena rispetto
ai fondamentali della banca, soggetta a variazioni di mercato per loro natura aleatorie e non
prevedibili.
Si rileva che metodologicamente il range della sensitivity & stato ottenuto come media dei
risultati delle analisi di sensitivita effettuate che, in uno scenario, particolarmente prudenziale,
risultano nell’estremo inferiore, al di sotto del valore di carico. Sulla base di tutti gli elementi si
é ritenuto pertanto di confermare il valore di carico iscritto nel Bilancio Consolidato della
partecipazione.
All'inizio dell’esecizio 2016, in particolar modo a Febbraio, il settore dei titoli bancari italiani &
stato oggetto di un generale deprezzamento dei corsi borsistici, incluso il titolo Mediobanca.

Dalle analisi effettuate la riduzione dei corsi del titolo Mediobanca é risultata mediamente piu
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contenuta rispetto a quello degli altri titoli del settore bancario. Nel medesimo periodo la
volatilita del titolo, stimata sull’orizzonte temporale di due anni, & rimasta sostanzialmente
stabile e i fondamentali sono rimasti pressoché invariati. Pertanto poiché gli elementi informativi
raccolti non hanno evidenziato un deterioramento significativo rispetto ai dati economici e

patrimoniali adottati ai fini del test di impairment, & stata confermata la validita della stima

effettuata.

Con riferimento invece alla partecipazione in Banca Esperia S.p.A., al 31 dicembre 2015
quest’ultima riporta un patrimonio netto pari a 187,7 milioni di euro in linea con l'esercizio
precedente, corrispondente ad un valore unitario per azione pari a 1,55 euro (1,55 euro rispetto
al 31.12.2014) ed un saldo masse amministrate pari a 17.191 milioni e utile d’esercizio pari a 6,6
milioni di euro. Alla luce di quanto precede, considerata la costante crescita dimensionale della
partecipata sia in termini di incremento del saldo del patrimonio netto sia del saldo masse
amministrate e considerando anche il positivo risultato di esercizio, a fronte di un valore di carico
della partecipazione per Banca Esperia pari a 1,58 euro per azione rispetto ad un valore di

patrimonio netto pari a 1,55 euro non si ravvisano indicatori di perdite durevoli di valore.

Lo scenario normativo di settore “Bank Recovery and Resolution Directive 2014/59/EU” e
“Deposit Guarantee Schemes 2014/49/EU”
Le nuove misure relative alla normativa di emanazione comunitaria (successivamente trasposta
nei vari ambiti nazionali) hanno generato un costo complessivo sul Gruppo a carico dell’esercizio
2015 pari a circa 20,8 milioni di euro. A riguardo si rammenta che I'onere & prevalentemente
imputabile a quanto sostenuto da Banca Mediolanum, in particolare per effetto del salvataggio
delle Banche oggetto del decreto legge “Salva Banche”. Pertanto si rimanda all’apposita sezione

nella Relazione sulla Gestione del Bilancio di Esercizio di Banca Mediolanum.

Contenzioso Fiscale
Con riferimento al contenzioso fiscale in materia di prezzi di trasferimento che ha interessato sia
Banca Mediolanum sia Mediolanum Vita — di sequito riportato in sintesi - si informa che lo stesso
é stato definitivamente chiuso a sequito di un accordo di natura transattiva, perfezionato dalle
due societa con I'’Agenzia delle Entrate, in data 1° dicembre 2015. Facendo ricorso agli strumenti
di deflazione del contenzioso fiscale previsti dall'ordinamento nazionale, sono state definite non
solo le annualita oggetto di contenzioso —dal 2005 al 2009 — ma anche le successive, fino al 2014

compreso, con maggiori imposte per complessivi 120,2, milioni di euro piu interessi con un
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effetto economico netto a carico dell’esercizio 2015 pari a 31,2 milioni di euro. Le maggiori
imposte derivano da un ricalcolo del'ammontare delle commissioni di gestione riconosciute a
Banca Mediolanum e Mediolanum Vita S.p.A.. Si precisa inoltre che per I'esercizio in corso
Mediolanum International Funds Ltd di concerto con Mediolanum Vita S.p.A. e Banca
Mediolanum ha adeguato le commissioni di gestione retrocesse sulla base dei fatti sopra esposti.
Come ricordato, in sede di chiusura del contenzioso con |'Autorita fiscale Italiana, & stato
rideterminato I'ammontare delle retrocessioni commissionali dovute da Mediolanum
International Fund per il collocamento dei fondi comuni a Banca Mediolanum S.p.A. e
Mediolanum Vita S.p.A per le annualita dal 2005 al 2014 e conseguentemente sono state
rideterminate le maggiori imposte dovute. A fronte di tali maggiori imponibili e relative imposte
riconosciute al fisco italiano, la Controllata irlandese Mediolanum International Funds ha fatto
richiesta all'Autorita fiscale Irlandese di rimborso delle maggiori imposte versate negli anni
sopra citati per un valore complessivo che pué ammontare ad a un massimo di circa 41 milioni
di euro. A riguardo, tenuto conto che tale ammontare é stato considerato un’attivita potenziale
("contingent asset" nell'ambito di applicazione dello IAS 37 — Provisions, Contingent Liabilities
and Contingent Assets) e valutando I'assenza al 31 dicembre 2015 dei presupposti per iscrivere

contabilmente tale credito si e ritenuto opportuno fornire la presente informativa.

Adeguatezza patrimoniale del Conglomerato finanziario Banca Mediolanum S.p.A.
Con riferimento al Conglomerato finanziario Banca Mediolanum S.p.A. il calcolo
dell’'adeguatezza patrimoniale al 31 dicembre 2015, secondo le disposizioni di vigilanza
supplementari vigenti, evidenzia che, a fronte di esigenze patrimoniali del conglomerato pari a
1.159 milioni di euro, i mezzi patrimoniali del conglomerato a copertura del margine richiesto

ammontano a 1.484 milioni di euro con un’eccedenza pari a 325 milioni di euro.

Il patrimonio netto, i Fondi Propri ed i Coefficienti utili ai fini di Vigilanza al 31 dicembre
2015
Al 31 dicembre 2015 la consistenza del patrimonio netto, escluso l'utile dell’esercizio, risulta pari
a 1.631,5 milioni di euro rispetto a 1.492,7 milioni di euro del 31 dicembre 2014.
La variazione intervenuta, pari a +138,8 milioni di euro, & da porre principalmente in relazione
alla destinazione a riserve dell'utile 2014 (+120,2 milioni di euro) e all'incremento della riserva
di valutazione delle attivita finanziarie disponibili per la vendita (+26,1 milioni di euro rispetto
all'esercizio precedente).

L'EPS (utile per azione) si attesta a 0,594 euro contro 0,435 euro dell’esercizio 2014.
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Per quanto riguarda i requisiti prudenziali di vigilanza, in base alla nuove disposizioni
regolamentari in vigore (Basilea 3) si rende noto che Banca d’Italia — Dipartimento Vigilanza
Bancaria e Finanziaria — ha comunicato i limiti minimi di capitalizzazione per il Gruppo Bancario
Mediolanum, ad esito del periodico processo di revisione e di valutazione prudenziale (SREP).
Tali requisiti patrimoniali sono vincolanti a partire dalla segnalazione sui fondi propri al
31/12/2015. | requisiti patrimoniali specifici attribuiti al Gruppo Bancario Mediolanum sono i
seguenti: CET1 Ratio al 7,3%, Tier 1 Ratio al 9,8%, Total Capital Ratio al 13,1%.

| ratio patrimoniali al 31 dicembre 2015 risultano ben al di sopra delle soglie minime fissate da

Banca d’ltalia e per il Gruppo Bancario Mediolanum si attestano a:

e Common Equity Tier 1 Ratio (CET1)¢ 19,66%
o Tier 1 Ratio 19,66%
e Total Capital Ratio 19,73%

Informazioni di cui al Documento Banca d'Italia / Consob / Isvap n. 4 del 3 marzo 2010
In relazione al documento congiunto da parte degli organi di controllo Banca d’Italia, Consob e
Isvap, n. 4 del 3/03/2010, nel quale viene richiamata l'attenzione degli Amministratori in merito
al pieno rispetto della normativa in tema di bilancio e delle regole contenute nei principi
contabili internazionali cio al fine di fornire un’informativa finanziaria che riporti in maniera
chiara, completa e tempestiva i rischi e le incertezze cui le societa sono esposte, il patrimonio di
cui dispongono per fronteggiarli e la loro capacita di generare reddito, si precisa quanto seque:
- Per quanto attiene al presupposto della continuita aziendale, gli Amministratori di Banca
Mediolanum S.p.A. ritengono di avere la ragionevole aspettativa che la Societa, nonché le
Societa appartenenti al Gruppo in esame, continueranno con la loro esistenza operativa in
un futuro prevedibile e di conseguenza il Bilancio Consolidato dell’esercizio 2015 & stato
predisposto in questa prospettiva di continuita. Precisano altresi di non avere rilevato nella
struttura patrimoniale e finanziaria e nell'andamento operativo sintomi che possano indurre
incertezze sul punto della continuita aziendale.
- Per quanto concerne le Riduzioni di valore delle attivita (principio IAS 36), come gia
precedentemente illustrato, il processo di impairment adottato ha previsto la valutazione

da parte di un perito indipendente effettuata sulla base di piani aziendali pluriennali

¢ Alla data della presentazione della presente relazione i coefficienti patrimoniali sono stati determinati tenendo conto dell’utile

al 31 dicembre 2015, al netto dei dividendi secondo la proposta di destinazione dell’utile 2015 di sequito riportata, e saranno
oggetto di segnalazione alla Banca d’ltalia successivamente all’approvazione del progetto di bilancio da parte del Consiglio di
Amministrazione e al ricevimento della confort letter da parte della societa di revisione.
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aggiornati, preventivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione della Banca. Il
processo di impairment & stato successivamente oggetto di approvazione da parte del
Consiglio medesimo. Oltre a quanto gia riportato al precedente paragrafo “Impairment test
sulle partecipazioni”, per i maggior dettagli richiesti si fa rinvio alla sezione 10 della parte B
della nota integrativa.

- Con riferimento alle informazioni sui criteri utilizzati per la valutazione degli strumenti
finanziari rappresentativi di capitale classificati come “disponibili per la vendita” si precisa
che in relazione a quanto richiesto dal paragrafo 61 dello IAS 39 la Banca, nonché le Societa
appartenenti al Gruppo, valutano separatamente i concetti di significativita e durevolezza
e, una volta superata una delle due soglie di significativita o di durevolezza, la perdita dei
titoli di capitale viene rilevata nel conto economico, prescindendo da qualsiasi ulteriore
considerazione di carattere valutativo. In particolare, per quanto riguarda i titoli di capitale
i parametri di impairment adottati sono costituiti da una riduzione del fair value superiore
a un terzo o prolungata per oltre 36 mesi rispetto al valore iscritto originariamente. In
merito alla richiamata informativa da fornire nelle note al bilancio si fa rinvio alle sezioni A,
B ed E della Nota Integrativa. Riguardo le informazioni sulla “Gerarchia fair value” é stata
fornita la relativa informativa nelle sezioni A della Nota Integrativa con riferimento alle
consistenze in essere al 31 dicembre 2015, fornendo inoltre i relativi dati comparativi ripresi

dal bilancio dell’esercizio precedente.

Infine con riferimento alle clausole contrattuali di debiti finanziari (Principio IFRS 7) e alle
ristrutturazioni dei debiti (Principio IAS 39), tali fattispecie non sono oggetto di informativa in

quanto non presenti.

Eventi societari di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio
Dopo ladata del 31 dicembre 2015 non si sono verificati altri fatti che possano incidere in misura

rilevante sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sul risultato economico della Societa.

Principali rischi ed incertezze
Le informazioni sui rischi e sulle incertezze a cui & esposto il Gruppo Mediolanum sono illustrate
nella presente Relazione sulla gestione e nella Nota integrativa.
In particolare i rischi connessi con 'andamento delle economie mondiali e dei mercati finanziari
“I

sono riportate nel Relazione sulla gestione nei capitoli “Lo scenario macroeconomico” e

mercati Finanziari” e nel successivo capitolo “Evoluzione prevedibile della gestione”.
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Le informazioni sui rischi finanziari e sui rischi operativi sono dettagliatamente illustrate nella
parte E della Nota integrativa. La rilevante volatilita dei mercati che ha interessato I'inizio
dell’'esercizio 2016 e I'eventuale perdurare nel corso del 2016 potrebbe comportare una

flessione dell’andamento reddituale del Gruppo.

Evoluzione prevedibile della gestione

Se nel 2015 l'attenzione di analisti ed operatori si & ripetutamente focalizzata sulle decisioni di
politica monetaria delle principali banche centrali, nel 2016 una corretta analisi dei mercati
finanziari non potra prescindere dall'andamento della crescita economica, dal carattere
asincrono di quest’ultima nelle diverse aree geografiche, dai livelli occupazionali e dalla
stabilizzazione del mercato delle materie prime.

Il Fondo Monetario Internazionale e I'Organizzazione Internazionale per la Cooperazione e lo
Sviluppo Economico formulano stime di crescita per il 2016 (rispettivamente 3,6% e 3,3%) in
aumento rispetto al 2015 (3,1% e 2,9%), ma richiamano entrambi la necessita di riforme
strutturali in grado di migliorare efficienza, produttivita e sostenibilita della espansione
economica in atto. Con un aumento del prodotto interno lordo dello 0,8% nel 2015 e atteso

all'1,3% nel 2016, I'ltalia mostra un quadro economico in graduale e costante miglioramento.

Considerati i rischi tipici del settore di appartenenza e salvo il verificarsi di eventi di natura
eccezionale o dipendenti da variabili sostanzialmente non controllabili dagli Amministratori e
dalla Direzione (allo stato comunque non ipotizzabili), si prevede un positivo andamento della

gestione per l'esercizio 2016.

Basiglio, 18 Febbraio 2016

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Ennio Doris
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Prospetti contabili consolidati

Stato Patrimoniale

Voci dell'attivo

Euro/migliaia 31/12/2015 31/12/2014
10. Cassa e disponibilita liquide 84.079 65.746
20. Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 1.201.810 846.885
30. Attivita finanziarie valutate al fair value 15.863.864 14.367.301
40. Attivita finanziarie disponibili per la vendita 14.971.486 15.516.840
50. Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza 2.567.080 2.512.081
60. Crediti verso banche 715.416 811.050
70. Crediti verso clientela 7.478.108 6.779.007
80. Derivati di copertura 892 1.287

90. Adeguamento di valore delle attivita finanziarie oggetto di
copertura generica(+/-)

100. Partecipazioni 433.281 421.609
110. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori 69.602 71.353
120. Attivita materiali 220.741 191.607
130. Attivita immateriali 193.835 182.820
di cui:

- avviamento 125.625 125.625
140. Attivita fiscali 437.576 461.574
a) correnti 325.720 337.720
b) anticipate 111.856 123.854
b1) di cui alla Legge 214/2011 - -
150. Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione 554 567
160. Altre attivita 471.847 318.128
Totale dell'attivo 44.710.171 42.547.855
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Voci del passivo e del patrimonio netto

Euro/migliaia

10. Debiti verso banche

20. Debiti verso clientela

30. Titoli in circolazione

40. Passivita finanziarie di negoziazione

50. Passivita finanziarie valutate al fair value

60. Derivati di copertura

70. Adeguamento di valore delle passivita finanziarie oggetto di

copertura generica (+/-)
80. Passivita fiscali

a) correnti
b) differite

90. Passivita associate ad attivita in via di dismissione

100. Altre passivita

110. Trattamento di fine rapporto del personale

120. Fondi per rischi e oneri:
a) quiescenza e obblighi simili
b) altri fondi

130. Riserve tecniche

140. Riserve da valutazione
150. Azioni rimborsabili

160. Strumenti di capitale
170. Riserve

175. Acconti su dividendi (-)

180. Sovrapprezzi di emissione
190. Capitale
200. Azioni proprie (-)

210. Patrimonio di pertinenza di terzi (+/-)
220. Utile (perdita) d'esercizio (+/-)

Totale del passivo e del patrimonio netto

31/12/2015
815.364 7.615.391
22.217.699 14.231.750
223.505 341.741
279.016 370.696
3.478.927 1.597.251
64.512 100.218
142.028 277.870
27.024 143.983
115.004 133.887
597.618 661.955
11.983 11.216
215.858 196.609
688 672
215.170 195.937
14.593.526 15.329.810
203.961 177.769
945.767 1.290.672
(118.206) (110.608)
- 63.199
600.000 73.744
) (2.045)
438.613 320.617
44.710.171 42.547.855

Per Il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Ennio Doris
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Euro/migliaia

10. Interessi attivi e proventi assimilati

20. Interessi passivi e oneri assimilati

30. Margine d'interesse

40. Commissioni attive

50. Commissioni passive

60. Commissioni nette

70. Dividendi e proventi simili

80. Risultato netto dell'attivita di negoziazione

90. Risultato netto dell'attivita di copertura

100. Utili (perdite) da cessione o riacquisto di:

a) crediti

b) attivita finanziarie disponibili per la vendita

c) attivita finanziarie detenute sino alla scadenza

d) passivita finanziarie

110. Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie valutate
al fair value

120. Margine di intermediazione

130. Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di:
a) crediti

b) attivita finanziarie disponibili per la vendita

c) attivita finanziarie detenute sino alla scadenza

d) altre operazioni finanziarie

140. Risultato netto della gestione finanziaria

150. Premi netti

160. Saldo altri proventi/oneri della gestione assicurativa

170. Risultato netto della gestione finanziaria e assicurativa
180. Spese amministrative:

a) spese per il personale

b) altre spese amministrative

190. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri

200. Rettifiche/Riprese di valore nette su attivita materiali
210. Rettifiche/Riprese di valore nette su attivita immateriali
220. Altri oneri/proventi di gestione

230. Costi operativi

240. Utili (Perdite) delle partecipazioni

250. Risultato netto della valutazione al fair value delle attivita
materiali e immateriali

260. Rettifiche di valore dell'avviamento

270. Utili (Perdite) da cessione di investimenti

280. Utile (Perdita) della operativita corrente al lordo delle
imposte

290. Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativita corrente
300. Utile (Perdita) della operativita corrente al netto delle
imposte

310. Utile (Perdita) dei gruppi di attivita in via di dismissione al
netto delle imposte

320. Utile (Perdita) d'esercizio

330. Utile (Perdita) d'esercizio di pertinenza di terzi

340. Utile (Perdita) d'esercizio di pertinenza della capogruppo

31/12/2015

496.366
(178.355)
318.011
1.425.824
(547.629)
878.195
4.201
(11.550)
10.740
5.332

(®)

5.999

(659)
361.208

1.566.137
(17.344)
(13.164)

(4.107)

(73)
1.548.793
2.951.116

(3.397.981)
1.101.928
(486.516)
(187.462)
(299.054)

(59.324)
(8.940)
(17.109)
8.921
(562.968)
22.260

(5)
561.215
(122.602)
438.613

438.613

438.613

569.753
(239.175)
330.578
1.108.226
(495.646)
612.580
6.510
4.045
(5.400)
90.633
22

90.671

(60)
933.566

1.972.512
(28.851)
(17.254)
(10.175)
(1.422)
1.943.661
3.913.298
(4.925.914)
931.045
(446.686)
(176.393)
(270.293)
(35.101)
(8.455)
(13.971)
7.208
(497.005)

18.694

(52)
452.682
(132.277)
320.405

212
320.617

320.617

Per Il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Ennio Doris
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Prospetto della redditivita consolidata complessiva

10

20.
30

40
50
60

70
80
90

100
110
120

130
140

150
160

Euro/migliaia

Utile (Perdita) d'esercizio

Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigiro a conto

economico
Attivita materiali

Attivita immateriali
Piani a benefici definiti

Attivita non correnti in via di dismissione

Quota delle riserve da valutazione delle partecipazioni valutate a
patrimonio netto

Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rigiro a conto
economico

Copertura di investimenti esteri
Differenze di cambio

Copertura dei flussi finanziari
Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Attivita non correnti in via di dismissione

Quota delle riserve da valutazione delle partecipazioni valutate a
patrimonio netto

Totale altre componenti reddituali al netto delle imposte

Redditivita complessiva (Voce 10+130)
Redditivita consolidata complessiva di pertinenza di terzi

Redditivita consolidata complessiva di pertinenza della capogruppo

31/12/2015

438.613 320.617
(737) 386

(2.658) 4.766
23.200 41.187

6.387 10.874

26.192 57.213
464.805 377.830
464.805 377.830

Per Il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Ennio Doris
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Prospetto delle variazioni del patrimonio netto consolidato

Al 31 Dicembre 2014

Variazioni dell'esercizio

Allocazione risultato
esercizio precedente

Operazioni sul patrimonio netto : :
: . Redditivita Patrimonio

Variazioni Derivati complessiva netto al
Esistenze Modifica Esistenze o : diriserve Emissione Acquisto Distribuzione Variazione al 31.12.2014
o : Dividendi e o o : su Stock
Ell saldi di Ell Riserve altre nuove azioni straordinaria strumenti roprie options 31.12.2014
o 31.12.2013 apertura 01.01.2014 o azioni proprie dividendi di capitale P P . P
Euro/Migliaia destinazioni azioni
Capitale:

a) azioni ordinarie 73.600 73.600 144 73.744
b) altre azioni - -
Sovrapprezzi di emissione 59.376 59.376 3.823 63.199
Riserve: - -
a) di utili 997.809 997.809  226.159 (20.359) (110.608) 2.370 - 1.095.371
b) altre 84.693 84.693 84.693
Riserve da valutazione 100.781 100.781 19.775 57.213 177.769
Strumenti di capitale N -
Azioni proprie (2.045) (2.045) (2.045)
Utile (Perdita) di esercizio 336.580 336.580 (226.159) (110.421) 320.617 320.617
1.650.794 1.650.794 - (110.421) (584) 3.967 - (110.608) - - 2370 377.830 1.813.348

Patrimonio netto del gruppo

Patrimonio netto di terzi
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Al 31 Dicembre 2015

Variazioni dell'esercizio

Allocazione risultato
esercizio precedente

Operazioni sul patrimonio netto

e Emiss e o s Patrimonio
il Dividendi Variazioni ione . Plleneatey Derivati Reddlt“_"ta netto al
- ca . o Acquisto ne ne complessiva al
Esistenze al . ,. Esistenze al . e altre diriserve  nuov o . su Stock 31.12.2015
saldi di Riserve o azioni  straordinar strumen . . 31.12.2015
31.12.2014 01.01.2015 destinazi . . o proprie  options
apertu . proprie ia ti di ain
o dividendi capitale 2%°™
Euro/Migliaia s i P
Capitale:
a) azioni ordinarie 73.744 73.744 526.256 600.000

b) altre azioni - -
Sovrapprezzi di

ay 63.199 63.199 (63.199) ;
emissione
Riserve: - -
a) di utili 1.095.371 1095371 232159 (385.134) (118.206) 3371 . 827.561
b) altre 84.693 84.693 (84.693) .
Riserve da valutazione 177.769 177.769 26.192 203.961
Strumenti di capitale - -
Azioni proprie (2.045) (2.045) 2.045 -
Utile (Perdita) di 320,617 320617  (232.159) (88.458) 438.613 438.613
esercizio
Zf:::‘:“m netto del 1.813.348 1.813.348 - (88.458) (4.725) ] - (118.206) ] - 337 464805  2.070.135
Patrimonio netto di ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )
terzi

Per Il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Ennio Doris
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Rendiconto finanziario consolidato - Metodo indiretto

Euro/migliaia

A.
1.

ATTIVITA' OPERATIVA
Gestione
- risultato del periodo
- plus/minus. su att. fin. detenute per la neg. e su att./pass.fin. al fair value
- plus/minusvalenze su attivita di copertura (+/-)
- rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento (+/-)
- rettifiche/riprese di valore nette su immobilizzazioni mat. e imm. (+/-)
- accantonamenti netti a fondi rischi ed oneri ed altri costi/ricavi (+/-)
- imposte, tasse e crediti d'imposta non liquidati (+/-)
- altri aggiustamenti (+/-)
Liquidita generata/assorbita dalle attivita finanziarie
- attivita finanziarie detenute per la negoziazione
- attivita finanziarie valutate al fair value
- attivita finanziarie disponibili per la vendita
- crediti verso banche: avista
- crediti verso banche: altri crediti
- crediti verso clientela
- Altre attivita
Liquidita generata/assorbita dalle passivita finanziarie
- debiti verso banche: a vista
- debiti verso banche: altri debiti
- debiti verso clientela
- titoliin circolazione
- passivita finanziarie di negoziazione
- passivita finanziarie valutate al fair value
- altre passivita
Liquidita netta generata/assorbita dall'attivita operativa
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Liquidita generata da
- vendite di attivita finanziarie detenute sino alla scadenza
- vendite di attivita materiali
Liquidita assorbita da
- acquisti di attivita finanziarie detenute sino alla scadenza
- acquisti di attivita materiali
- acquisti di attivita immateriali
Liquidita netta generata/assorbita dall'attivita di investimento
ATTIVITA' DI PROVVISTA
- emissioni/acquisti di azioni proprie (costituzione capitale sociale)
- emissioni/acquisti di strumenti di capitale
- distribuzione dividendi e altre finalita
Liquidita netta generata/assorbita dall'attivita di provvista
LIQUIDITA' NETTA GENERATA/ASSORBITA NEL PERIODO
PROSPETTO DI RICONCILIAZIONE
Voci di bilancio
Cassa e disponibilita liquide all'inizio dell'esercizio
Liquidita totale netta generata /assorbita nel periodo

Cassa e disponibilita liquide alla chiusura del periodo

360 (612.010)
438.613 320.617
(421.757) (989.478)
(10.740) 5.400
17.344 28.851
26.049 22.426
59.324 35.101
(111.844) (34.927)
3.371 -
(1.649.401) (4.128.370)
(354.925) 288.217
(1.496.168) (1.614.985)
571.546 (2.880.969)
42.811 (138.316)
52.823 427.825
(699.101) (1.118.499)
233.613 908.357
1.983.798 4.993.076
83.822 (23.833)
(6.883.849) 2.688.856
7.985.949 1.326.286
(118.236) (27.668)
(91.680) 119.829
1.845.970 1.567.354
(838.178) (657.748)
334.757 252.696
378.499 4.934
372.374 4.934
6.125 -
(488.259) (37.635)
(412.280) -
(48.455) (3.258)
(27.524) (34.377)
(109.760) (32.701)
- 144
- 6.193
(206.664) (221.029)
(206.664) (214.692)
18.333 5.303
| 31122015
65.746 60.443
18.333 5.303
84.079 65.746

Per Il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Ennio Doris
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Nota integrativa consolidata al 31 dicembre 2015

La Nota Integrativa e suddivisa nelle seguenti parti:

Parte A - Politiche contabili;

Parte B - Informazioni sullo stato patrimoniale consolidato;

Parte C - Informazioni sul conto economico consolidato;

Parte D - Redditivita consolidata complessiva;

Parte E - Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura,

Parte F - Informazioni sul patrimonio consolidato;

Parte G - Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami d’azienda;
Parte H - Operazioni con parti correlate;

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

Parte L - Informativa di settore.

PARTE A - POLITICHE CONTABILI

A.1 —PARTE GENERALE

Sezione 1 - Dichiarazione di conformita ai principi contabili internazionali

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 é stato redatto in applicazione del D.Lgs 28 febbraio
2005 n. 38 secondo i principi contabili emanati dall'International Accounting Standards Board
(IASB) e le relative interpretazioni dell'International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) ed omologati dalla Commissione Europea, di cui al Regolamento
Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002 e successivi aggiornamenti.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 é stato predisposto sulla base delle “Istruzioni per la
redazione del bilancio delle imprese e del bilancio consolidato delle banche e delle societa
finanziarie capogruppo di gruppi bancari” emanate dalla Banca d’ltalia, nell’esercizio dei poteri
stabilito dall’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005, con la Circolare n. 262 del 22 dicembre 2005 e

successivi aggiornamenti.

Sezione 2 - Principi generali di redazione

Nella predisposizione del bilancio, sono stati applicati i principi IAS/IFRS in vigore al 31
dicembre 2015 (inclusi i documenti interpretativi denominati SIC e IFRIC) cosi come omologati
dalla Commissione Europea, nonché in aderenza con le assunzioni generali previste dal Quadro

Sistematico per la preparazione e presentazione del bilancio elaborato dallo IASB.
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Nell’applicazione dei principi contabili IAS/IFRS non sono state applicate deroghe a quanto
disposto dagli stessi.

Il bilancio & costituito dallo Stato patrimoniale consolidato, dal Conto economico consolidato,
dal Prospetto della redditivita consolidata complessiva, dal Prospetto delle variazioni di
patrimonio netto consolidato, dal Rendiconto finanziario consolidato e dalla Nota integrativa
consolidata. E’ inoltre corredato da una Relazione degli amministratori sull'andamento della
gestione.

In conformita a quanto disposto dall’art. 5 del Decreto Legislativo n. 38 del 28 febbraio 2005, il
bilancio & stato redatto utilizzando I'Euro quale moneta di conto.

Gliimporti dei Prospetti contabili sono espressi in migliaia di euro, cosi come i dati riportati nella
Nota integrativa e quelli indicati nella Relazione sulla Gestione laddove non diversamente
espresso.

| Prospetti contabili e la Nota integrativa presentano, oltre agli importi relativi al periodo di

riferimento, anche i corrispondenti dati di raffronto riferiti al 31 dicembre 2014.

A seqguito dell’'operazione di fusione inversa Banca Mediolanum é divenuta Capogruppo del
Gruppo Bancario Mediolanum e Capogruppo del Conglomerato Finanziario avente prevalenza
bancaria. La fusione per incorporazione di Mediolanum S.p.A. in Banca Mediolanum S.p.A. ha
prodotto i propri effetti giuridici verso terzi, ai sensi dell’art. 2504-bis, comma 2, c.c., a partire
dal 30 dicembre 2015. Gli effetti contabili della Fusione decorrono invece dal primo giorno
dell’esercizio sociale in corso alla Data di Efficacia della Fusione (1 gennaio 2015).

Contestualmente all’efficacia della Fusione le azioni ordinarie di Banca Mediolanum sono state

ammesse alla quotazione sul Mercato Telematico Azionario (MTA).

La Fusione é stata realizzata attraverso la distribuzione ed assegnazione ai soci di Mediolanum
di azioni ordinarie Banca Mediolanum, rivenienti dal previo frazionamento delle azioni
ordinarie di Banca Mediolanum nella misura necessaria per consentire la soddisfazione del
Rapporto di Cambio. Ai sensi dell’art. 2504-ter, comma 1, del codice civile, non sono state
assegnate azioni di Banca Mediolanum in sostituzione delle azioni proprie detenute da
Mediolanum. Alla Data di Efficacia della Fusione e a seguito del frazionamento, pertanto, il
capitale sociale di Banca Mediolanum é pari a Euro 600.000.000,00, interamente sottoscritto e
versato, suddiviso in n. 738.401.857 azioni ordinarie prive di indicazione del valore nominale,
assegnate in concambio delle numero 738.401.857 azioni Mediolanum detenute da soggetti

terzi da Mediolanum.
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La Fusione é stata realizzata al fine di razionalizzare la struttura del Gruppo Bancario
Mediolanum in conseguenza alla recente assunzione del ruolo di capogruppo da parte della ex
controllante Mediolanum S.p.A.. L'operazione di Fusione aveva quindi I'obiettivo di accorciare
la catena partecipativa, di rendere maggiormente efficienti i processi organizzativi e gestionali,
migliorando al contempo il livello di redditivita e salvaguardando i marchi e la vocazione
commerciale del Gruppo Bancario Mediolanum, da sempre caratterizzata dalla centralita del

cliente e dai valori di solidita e sicurezza.

Sulla base dei principi contabili internazionali applicati dalla Societa per la redazione del
bilancio, le operazioni di fusione per incorporazione madre—figlia non sono inquadrabili come
business combinations in quanto non comportano alcun scambio con economie terze con
riferimento alle attivita che si aggregano, né un’acquisizione in senso economico. L'unica
modificazione rispetto alla situazione ante fusione attiene alla modalita di esercizio del

controllo sulle attivita e passivita.

La Fusione coinvolge esclusivamente le Societa interessate da un rapporto di controllo
totalitario. Per il complesso delle motivazioni indicate, la Fusione € quindi esclusa dall’ambito di
applicazione dell'lFRS 3, essendo oltretutto realizzata tra entita che gia facevano parte del
Gruppo Mediolanum. Considerata la peculiarita di questa operazione e il fatto che gli IAS/IFRS
non la disciplinano in modo specifico, si ritiene che la scelta del principio contabile pil idoneo
debba essere guidata dai canoni generali previsti dallo IAS 8.
Come chiaramente indicato dallo IAS 8, il sistema dei principi IAS/IFRS puo essere definito un
sistema “chiuso”; ne conseque che il trattamento della citata operazione é stata ricercata in
prima battuta all'interno del corpo dei principi IAS/IFRS. In particolare, lo IAS 8 prevede che, in
assenza di un principio o di un’interpretazione IAS/IFRS che si applichi specificamente ad una
operazione, altro evento o condizione, un’entita debba fare uso del proprio giudizio nello
sviluppare e applicare un principio contabile che fornisca un’informativa che sia:
(a) rilevante ai fini delle decisioni economiche da parte degli utilizzatori; e
(b) attendibile, in modo che il bilancio:
- rappresenti fedelmente la situazione patrimoniale - finanziaria, il risultato economico e
i flussi finanziari dell’entita;
- rifletta la sostanza economica delle operazioni, altri eventi e circostanze, e non
meramente la forma legale;
- sia neutrale, cioé scevra da pregiudizi;

- sia prudente; e
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- sia completa con riferimento a tutti gli aspetti rilevanti.
Nell’esercitare tale giudizio & stata considerata I'applicabilita delle seguenti fonti in ordine
gerarchicamente decrescente: (a) le disposizioni e le guide applicative contenute nei principi e
interpretazioni che trattano casi simili e correlati; e (b) le definizioni, i criteri di rilevazione e i
concetti di misurazione per la contabilizzazione delle attivita, delle passivita, dei ricavi e dei costi
contenuti nel c.d. quadro sistematico. Nell’esprimere il predetto giudizio la direzione aziendale
puo inoltre considerare le disposizioni pill recenti emanate da altri organismi preposti alla
statuizione dei principi contabili che utilizzano un quadro sistematico concettualmente simile

per sviluppare i principi contabili, altra letteratura contabile e prassi consolidate nel settore,

nella misura in cui queste non siano in conflitto con le fonti sopra descritte.

Nella ricerca di un trattamento contabile che rientri nell'ambito concettuale del Framework e
che soddisfi i criteri dello IAS 8, 'elemento chiave e rappresentato dal fatto che il principio
contabile prescelto per rappresentare le operazioni di fusione per incorporazione deve riflettere

la sostanza economica delle stesse, indipendentemente dalla loro forma giuridica.

Dati gli elementi caratterizzanti la Fusione (assenza di scambio economico con economie terze,
nessuna influenza aggiuntiva sui flussi di cassa del gruppo oggetto di fusione, societa rientranti
nella medesima area di consolidamento), sono stati adottati criteri di contabilizzazione che
privilegino principi idonei ad assicurare la continuita dei valori, non rilevando tale transazione
in quanto coinvolge due entita rientranti nel medesimo perimetro di consolidamento.

Per chiarezza espositiva, si precisa che, tutti i dati di raffronto presentati nel presente bilancio
sono riferiti al Gruppo Mediolanum con Mediolanum S.p.A. capogruppo. Tali dati risultano

comparabili con quelli del nuovo Gruppo Mediolanum con Banca Mediolanum S.p.A.

capogruppo.

Contenuto dei prospetti contabili

Stato patrimoniale e conto economico consolidato
Gli schemi dello stato patrimoniale e del conto economico sono costituiti da voci, sottovoci e da
ulteriori dettagli informativi (i “di cui” delle voci e sottovoci). Rispetto agli schemi definiti dalla
Banca d'ltalia non sono riportate le voci che non presentano importi né per 'esercizio al quale si
riferisce il bilancio, né per quello precedente. Nel conto economico i ricavi sono indicati senza

segno, mentre i costi sono riportati fra parentesi.
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Prospetto della redditivita consolidata complessiva
Il prospetto della redditivita complessiva & costituito da voci che presentano le variazioni di
valore delle attivita registrate nell’esercizio in contropartita delle riserve da valutazione, al netto

del relativo effetto fiscale. Gli importi negativi sono riportati fra parentesi.

Prospetto delle variazioni del patrimonio netto consolidato
Nel prospetto viene riportata la composizione e la movimentazione dei conti di patrimonio
netto intervenuta nell’esercizio di riferimento del bilancio ed in quello precedente, suddivisi tra
il capitale sociale, le riserve di capitale, di utili e di riserve da valutazione di attivita o passivita
di bilancio ed il risultato economico. Non sono stati emessi strumenti di capitale diversi dalle

azioni ordinarie e di risparmio.

Rendiconto finanziario consolidato

Il prospetto dei flussi finanziari intervenuti nell’esercizio di riferimento del bilancio ed in quello
precedente é stato predisposto seguendo il metodo indiretto, in base al quale i flussi derivanti
dall’attivita operativa sono rappresentati dal risultato dell’esercizio rettificato degli effetti delle
operazioni di natura non monetaria.

| flussi finanziari sono suddivisi tra quelli derivanti dall’attivita operativa, quelli generati
dall’attivita di investimento e quelli prodotti dall’attivita di provvista.

Nel prospetto i flussi generatisi nel corso dell’esercizio sono indicati senza segno, mentre quelli

assorbiti sono riportati fra parentesi.

Contenuto della Nota Integrativa consolidata
La Nota integrativa comprende le informazioni previste dai principi contabili internazionali e
dalla Circolare n. 262/2005 della Banca d’Italia e successivi aggiornamenti.
Rispetto agli schemi definiti dalla Banca d’ltalia non sono riportati i titoli delle sezioni relative a
voci di bilancio che non presentano importi né per I'esercizio al quale si riferisce il bilancio, né
per quello precedente. Nelle tabelle relative alle voci del conto economico i ricavi sono indicati

senza segno, mentre i costi sono riportati fra parentesi.

Sezione 3 — Area e metodi di consolidamento

Il bilancio consolidato include Banca Mediolanum S.p.A. e le societa da questa direttamente o
indirettamente controllate.

Nel prospetto che segue sono indicate le partecipazioni inserite nell’area di consolidamento

integrale a sequito dell’adozione dei principi contabili internazionali.
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1. Partecipazioni in societa controllate in via esclusiva

Elenco delle partecipazioni in societa del Gruppo possedute direttamente da Banca

Mediolanum S.p.A. incluse nel consolidamento con il metodo integrale:

Euro/migliaia
Societa

Mediolanum Vita S.p.A.

Mediolanum Comunicazione S.p.A.

Pl Servizi S.p.A.
Mediolanum International Life Ltd

Mediolanum Assicurazioni S.p.A.
Mediolanum Gestione Fondi SGR
p-A.
Mediolanum International Funds
Ltd
Mediolanum Asset Management
Ltd

Gamax Management AG
Mediolanum Fiduciaria S.p.A.

Banco Mediolanum S.A.

Bankhaus August Lenz & Co. AG

Fermi & Galeno Real Estate S.r.l.

Elenco delle partecipazioni in societa del

Capitale

sociale

207.720

775
517
1.395

25.800

5.165

150

150

2.000
240
86.032

20.000
10

Quota di
possesso

Sede
Legale/Operativa

Tipo di
rapporto

Attivita esercitata

100,00% Basiglio 1 Assicurazione Vita

Produzione

100,00% Basiglio 1 audiocinetelevisiva

100,00% Basiglio 1 Attivita immobiliare

100,00% Dublino 1 Assicurazione Vita

100,00% Basiglioi 1 Assicurazione Danni

Gestione fondi comuni

100,00% Basiglio 1 d'investimento

Gestione fondi comuni

92,00% Dublino 1 d'investimento

Consulenza e gestione

100,00% Dublino 1 patrimoniale

Gestione fondi comuni

99,99% Lussemburgo 1 d’investimento

100,00% Basiglio 1 Gestione fiduciaria

100,00% Barcellona 1 Attivita bancaria
Monaco di

100,00% Baviera 1 Attivita bancaria

100,00% Basiglio 1 Gestione immobiliare

Gruppo possedute indirettamente da Banca

Mediolanum S.p.A., possedute tramite Banco Mediolanum S.A., incluse nel consolidamento con

il metodo integrale:

Euro/migliaia
Societa

Mediolanum Gestién S.A. S.G.1.1.C.

Fibanc S.A.

Mediolanum Pensiones S.A.
S.G.F.P.

Mediolanum International Funds
Ltd

Capitale

sociale

2.506
301

902

150

. Sede

Quota di Legale/Oper
possesso X

ativa

100,00% Barcellona

100,00% Barcellona

100,00% Barcellona

5,00% Dublino

Tipo di
rapporto

(1)

Attivita esercitata

Gestione fondi comuni

1 d'investimento
1 Societa di consulenza fi nanziaria
1 Societa di gestione fondi pensione

Gestione fondi comuni
1 d'investimento

Elenco delle partecipazioni in societa del Gruppo possedute indirettamente da Banca

Mediolanum S.p.A., possedute tramite Bankhaus August Lenz:

Euro/migliaia
Societa

Mediolanum International Funds Ltd

Capitale

sociale

150 3,00%

Quota di
possesso

Dublino 1

Attivita esercitata

Gestione fondi comuni d'investimento
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Elenco delle imprese collegate a Banca Mediolanum S.p.A. direttamente o indirettamente,

valutate con il metodo del patrimonio netto:

Euro/migliaia Capitale Quota di
Societa sociale possesso

Attivita esercitata

Mediobanca S.p.A. 435.183 3,40% Milano Attivita bancaria
Elenco delle imprese a controllo congiunto a Banca Mediolanum S.p.A. valutate con il metodo
del patrimonio netto:

Euro/migliaia Capitale Quota di
Societa sociale possesso

Attivita esercitata

Banca Esperia S.p.A. 63.000 50,00% Milano Attivita bancaria

Metodi di consolidamento
Le partecipazioni controllate sono consolidate con il metodo integrale mentre le partecipazioni

in collegate e a controllo congiunto sono valutate in base al metodo del patrimonio netto.

Consolidamento integrale
Il consolidamento integrale consiste nell’acquisizione “linea per linea” degli aggregati di stato
patrimoniale e di conto economico delle societa controllate. Dopo I'attribuzione ai terzi, in voce
propria, delle quote di loro pertinenza del patrimonio e del risultato economico, il valore della
partecipazione viene annullato in contropartita al valore residuo del patrimonio della
controllata.
Le differenze risultanti da questa operazione, se positive, sono rilevate — dopo I'eventuale
imputazione a elementi dell’attivo o del passivo della controllata — come avviamento nella voce
Attivita immateriali alla data di primo consolidamento e, successivamente, tra le Altre riserve. Le
differenze negative sono imputate al conto economico.
Le attivita, passivita, proventi ed oneri tra imprese consolidate vengono integralmente eliminati.
Le aggregazioni aziendali sono contabilizzate usando il metodo dell’'acquisto. L'avviamento
acquisito in una aggregazione aziendale & inizialmente misurato al costo rappresentato
dall’'eccedenza del costo dell'aggregazione aziendale rispetto alla quota di pertinenza del
Gruppo del valore equo netto delle attivita, passivita e passivita potenziali identificabili
(dell’acquisita).
Dopo la rilevazione iniziale, 'avviamento & misurato al costo al netto di riduzioni durevoli di
valore cumulate. Al fine di verificare la presenza di riduzioni durevoli di valore, 'avviamento
acquisito in un'aggregazione aziendale & allocato, alla data di acquisizione, alle singole unita

generatrici di flussi del Gruppo o ai gruppi di unita generatrici di flussi che dovrebbero
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beneficiare dalle sinergie dell’aggregazione, indipendentemente dal fatto che altre attivita o
passivita dell’acquisita siano assegnate a tali unita o raggruppamenti di unita.

Quando l'avviamento costituisce parte di una unita generatrice di flussi (gruppo di unita
generatrici di flussi) e parte dell’attivita interna a tale unita viene ceduta, 'avviamento associato
all’attivita ceduta é incluso nel valore contabile dell’attivita per determinare I'utile o la perdita
derivante dalla cessione.

L'avviamento ceduto in tali circostanze & misurato sulla base dei valori relativi dell'attivita ceduta
e della porzione di unita mantenuta in essere.

| risultati economici di una controllata acquisita nel corso del periodo sono inclusi nel bilancio
consolidato a partire dalla data della sua acquisizione. Per contro, i risultati economici di una
controllata ceduta sono inclusi nel bilancio consolidato fino alla data in cui il controllo & cessato.
La differenzatrail corrispettivo di cessione e il valore contabile alla data di dismissione e rilevata
nel conto economico. | bilanci della Capogruppo e delle altre societa utilizzati per predisporre
il bilancio consolidato fanno riferimento alla stessa data. Ove necessario i bilanci delle societa
consolidate eventualmente redatti in base a criteri contabili diversi, sono resi conformi ai

principi contabili del Gruppo.

Consolidamento con il metodo del patrimonio netto

Il metodo del patrimonio netto prevede l'iscrizione iniziale della partecipazione al costo ed il
suo successivo adeguamento sulla base della quota di pertinenza del risultato e delle altre
variazioni di patrimonio netto della partecipata.

Il pro quota dei risultati d’esercizio della partecipata & rilevato in specifica voce del conto
economico consolidato cosi come il pro quota delle variazioni di patrimonio netto della
partecipata, diverse dalle operazioni con gli azionisti, & rilevato in specifica voce del conto
economico complessivo. Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver
subito una riduzione, si procede alla stima del valore recuperabile della partecipazione stessa,
tenendo conto del valore attuale dei flussi finanziari futuri che la partecipazione potra generare,
incluso il valore di dismissione finale dell'investimento. Qualora il valore di recupero risulti
inferiore al valore contabile, la relativa differenza é rilevata nel conto economico.

Per il consolidamento delle partecipazioni in societa collegate e joint venture sono stati utilizzati
i bilanci annuali/situazione interinali dei conti approvati dalle societa redatti secondo i principi

contabili internazionali IAS/IFRS.
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2. Valutazioni e assunzioni significative per determinare I'area di consolidamento

Di sequito viene riportata una sintesi delle principali valutazioni effettuate nella determinazione
del’area di consoldiamento.

Le motivazioni per le quali il Gruppo Mediolanum ritiene di non controllare i fondi interni
assicurativi “Unit Linked” (per i quali detiene il 100% delle quote in circolazione) e i fondi
promossi (mobiliari, immobiliari e Sicav) & il mancato rispetto contemporaneo di tutte le
condizioni previste per il controllo dall'lFRS 10. In relazione alle Unit Linked il Gruppo
Mediolanum ritiene di:

i) non esercitare il pieno potere sull’entita oggetto di investimento (Unit Linked) in quanto
limitato dalle prescrizioni previste nei regolamenti dei fondi in termini di asset allocation e
politiche di gestione;

i) non essere esposto in maniera significativa ai rendimenti variabili dell’entita oggetto di
investimento.

Infatti gli utili o le perdite relativi alla valutazione degli attivi inclusi nelle Unit Linked sono
integralmente riconosciuti agli assicurati tramite la variazione della riserva matematica,
rimanendo in capo al Gruppo la sola variazione del relativo impatto commissionale (impatto

rapportato alla variabilita dei flussi dell’entita e valutato non significativo).

In relazione ai fondi, il Gruppo Mediolanum ritiene di:

i) non possedere la maggioranza delle quote in circolazione e supportarne direttamente il rischio
di investimento (per esempio fondi unit che detengono quote di fondi gestiti il cui rischio e
sopportato dagli assicurati);

ii) non esercitare il pieno potere sull’entita oggetto di investimento (fondi) in quanto limitato
dalle prescrizioni previste nei regolamenti dei fondi in termini di asset allocation e politiche di
gestione;

iif) non essere esposto in maniera significativa ai rendimenti variabili dell'entita oggetto di
investimento in quanto non detiene o detiene quote marginali dei fondi stessi o detiene quote
per le quali non sopporta il rischio di investimento.

L'esposizione alle variazioni di valore dei fondi, ossia gli utili o le perdite relative alla valutazione
degli attivi, sono di pertinenza dei sottoscrittori, rimanendo in capo al Gruppo la sola variazione
del relativo impatto commissionale.

In particolare il Gruppo risulta esposto al rischio di variabilita delle commissioni di sottoscrizione
e dei caricamenti sui premi, legati all'andamento della raccolta, delle commissioni di gestione

relative alle masse in gestione e delle commissioni di incentivo legate alle performance dei fondi
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gestiti, nonché ai rischi operativi, di compliance e reputazionali tipici del settore in cui il Gruppo

opera.

Sezione 4 — Eventi successivi alla data di riferimento del bilancio

Nel periodo intercorso tra la chiusura dell’esercizio 2015 e la data di redazione del Bilancio non
si sono verificati eventi — oltre a quelli precedentemente illustrati nella relativa sezione della
relazione sulla gestione, alla quale si fa pertanto rinvio — tali da incidere in misura apprezzabile

sull’'operativita e sui risultati economici del Gruppo.

Sezione 5 — Altri aspetti

Le informazioni sullattivita svolta e sui risultati consequiti nell’'esercizio 2015 dalle piu
importanti societa partecipate sono contenute nella Relazione che accompagna il bilancio
consolidato.

Il bilancio consolidato di Banca Mediolanum S.p.A. & sottoposto a revisione contabile dalla
Deloitte & Touche S.p.A., in esecuzione della Delibera dell’Assemblea del 20 aprile 2011, cosi

come integrata nella proposta oggetto di Delibera da parte dell’Assemblea del 29 settembre

2015.

A.2 — PARTE RELATIVA ALLE PRINCIPALI VOCI DI BILANCIO

Principi contabili

In questa sezione sono illustrati i principi contabili utilizzati per la predisposizione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2015. | principi contabili adottati per la predisposizione del bilancio
consolidato, con riferimento alle fasi di classificazione, iscrizione, valutazione e cancellazione
delle diverse poste dell’attivo e del passivo, cosi come per le modalita di riconoscimento dei
ricavi e costi, sono rimasti invariati rispetto a quelli adottati dal Gruppo Mediolanum nella

preparazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2014.

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI IFRS APPLICATI DAL 1 GENNAIO
2015

| sequenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS sono stati applicati per la prima
volta dal Gruppo a partire dal 1° gennaio 2015:

In data 20 maggio 2013 e stata pubblicata I'interpretazione IFRIC 21 — Levies, che fornisce
chiarimenti sul momento di rilevazione di una passivita collegata a tributi (diversi dalle imposte

sul reddito) imposti da un ente governativo. Il principio affronta sia le passivita per tributi che
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rientrano nel campo di applicazione dello IAS 37 - Accantonamenti, passivita e attivita
potenziali, sia quelle per i tributi il cui timing e importo sono certi. L'interpretazione si applica
retrospettivamente per gli esercizi che decorrono al piu tardi dal 17 giugno 2014 o data
successiva. L'adozione di tale nuova interpretazione & stata utilizzata ai fini della
contabilizzazione dei costi relativi ai fondi del cosiddetto meccanismo di “bail-in” (DGS e SRF)
addebitando come costo annuale il contributo richiesto per l'esercizio 2015 (componente
ordinaria e straordinaria). Si precisa che con la Legge di Stabilita 2016 é stato istituito un Fondo
di solidarieta finalizzato all’erogazione di prestazioni per il ristoro degli investitori (persone
fisiche, imprenditori individuali, imprenditori agricoli o coltivatori diretti) che, alla data di
entrata in vigore del decreto legge n. 183 del 22 novembre 2015, detenevano strumenti
finanziari subordinati emessi dalle quattro banche in risoluzione.

Il Fondo di solidarieta disporra di una dotazione sino a 100 milioni di euro e sara alimentato dal
Fondo interbancario di tutela dei depositi; sul punto & prevista I'emanazione di appositi decreti
ministeriali.

Al riguardo, in vista dell’emanazione di detti decreti che renderanno applicabile la disposizione,
la societa ha ritenuto di fornire esclusivamente informativa in bilancio in quanto non ritiene si
ravvisino i presupposti per l'iscrizione dello stanziamento.

In data 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs:
2011-2013 Cycle” che recepisce le modifiche ad alcuni principi nell'ambito del processo annuale
di miglioramento degli stessi (tra cui: IFRS 3 Business Combinations — Scope exception for joint
ventures, IFRS 13 Fair Value Measurement — Scope of portfolio exception, IAS 40 Investment
Properties — Interrelationship between IFRS 3 and IAS 40). Le modifiche si applicano a partire
dagli esercizi che hanno inizio dal 1° gennaio 2015 o da data successiva. L'’adozione di tali

emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI IFRS e IFRIC OMOLOGATI
DALL'UNIONE EUROPEA, NON ANCORA OBBLIGATORIAMENTE APPLICABILI E NON
ADOTTATI IN VIA ANTICIPATA DAL GRUPPO AL 31 DICEMBRE 2015

Il Gruppo non ha applicato i sequenti Principi, nuovi ed emendati, emessi, ma non ancora in
vigore.

Emendamento allo IAS 19 “Defined Benefit Plans: Employee Contributions” (pubblicato in data
21 novembre 2013): relativo alla iscrizione in bilancio delle contribuzioni effettuate dai
dipendenti o da terze parti ai piani a benefici definiti. La modifica si applica al pit tardi a partire

dagli esercizi che hanno inizio dal 1° febbraio 2015 o da data successiva.
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Emendamento all'lFRS 11 Joint Arrangements — “Accounting for acquisitions of interests in joint
operations” (pubblicato in data 6 maggio 2014): relativo alla contabilizzazione dell’acquisizione
di interessenze in una joint operation la cui attivita costituisca un business. Le modifiche si
applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma é consentita un’applicazione anticipata.
Emendamenti allo IAS 16 Property, plant and equipment e IAS 41 Agriculture — “Bearer Plants”
(pubblicato in data 30 giugno 2014): le bearer plants, ossia gli alberi da frutto che daranno vita
a raccolti annuali (ad esempio le viti, le pia