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Ordentliche und auf3erordentliche

Hauptversammlung
29. April/2. Mai 2005, 10.00 Uhr

Tagesordnung

Ordentliche Sitzung

1. Jahresabschluss zum 31. Dezember 2004; Lagebericht des Verwaltungsrates und Bericht des
Rechnungspriiferausschusses; Beschliisse zu diesem Tagesordnungspunkt;

2. Nachbesetzung eines Verwaltungsratsmandats nach vorheriger Festlegung der Anzahl von
Verwaltungsratsmitgliedern und der Vergiitungen fiir Verwaltungsratsmitglieder; Beschlisse zu
diesem Tagesordnungspunkt;

3. Ermdchtigung zum Erwerb und zur Verduf3erung eigener Aktien gemaf3 Art. 2357 ff des
italienischen Zivilgesetzbuches (Codice Civile) sowie Art. 132 der Gesetzesverordnung Nr. 58
vom 24.2.1998; Beschliisse zu diesem Tagesordnungspunkt.

AufSerordentliche Sitzung

1. Vorschlag zur Anderung der Art. 7, 31 und 32 der Satzung der Aktiengesellschaft; Beschliisse zu
diesem Tagesordnungspunkt;

2. Vorschlag zur Ermachtigung des Verwaltungsrats zur Erhéhung des Gesellschaftskapitals und
zur Begebung von Anleihen gemdf Art. 2443 und 2420 Abs. 3 des italienischen
Zivilgesetzbuches (Codice Civile).
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Ras in den letzten drei Jahren (in Tsd. Euro)

Beitragseinnahmen Gesamt 2002 2003 2004
Schaden-/Unfallversicherung 2.830.301 2.874.910 2.953.052
Lebensversicherung 1.250.858 1.373.619 1.343.222
Gesamt 4.081.159 4.248.529 4.296.274

Schéden, Abldufe, Rentenzahllungen und Riickkaufe

Schaden-/Unfallversicherung 1.985.103 2.039.405 2.042.656
Lebensversicherung 775.219 825.436 833.577
Gesamt 2.760.322 2.864.841 2.042.656

Versicherungstechnische Riickstellungen

Schaden-/Unfallversicherung 4.775.337 4.772.471 4.861.419
Lebensversicherung 6.769.824 7.403.360 8.046.944
Gesamt 11.545.161 12.175.831  12.908.363
Grundkapital 437.770 403.336 403.336
Kapitalriicklage 3.703.582 3.701.861 3.755.962
Jahresiberschuss 1.059.121 456.787 607.224
Gesamt 5.200.473 4.561.984 4.766.522

Solvabilitatsspanne
Gesetzl. vorgeschrieben 729.147 754.401 785.211
Tatsachlich bestehend 4.803.709 4.094.478 4.161.450

Sehr geehrte Damen und Herren,

in einer insgesamt nach wie vor konflikttrachtigen Weltlage war das Jahr 2004 von erheblichen
Naturkatastrophen und mehreren schweren Terroranschldgen geprégt. Dadurch entstanden
anhaltende Spannungen, die jedoch keinen entscheidenden Einfluss auf die Entwicklung der
Weltwirtschaft ausgeiibt zu haben scheinen.

Trotz steigender Olpreise war das Jahr weitestgehend von einem betréchtlichen Wachstum des BIP
und des Handels gekennzeichnet. Diese Expansion stiitzte sich insbesondere auf das wirtschaftliche
Wachstum in Asien, die Belebung der US-amerikanischen Wirtschaft und den Wiederanstieg der
Wachstumsraten in Lateinamerika und anderen aufstrebenden Landern. Das Wachstum der
europdischen Wirtschaft fiel dagegen aufgrund ricklaufiger Exportzahlen (durch die starke
Aufwertung des Euro) sowie aufgrund der verhaltenen Binnennachfrage schwécher aus.

Auf dem italienischen Markt verzeichneten die Einnahmen des Versicherungsbereichs im Jahr 2004
nur geringe Zuwachse. Besonders im Lebensversicherungsgeschaft schwéchte sich die Entwicklung
im Vergleich zu den starken Vorjahren ab. Hiervon betroffen waren in erster Linie die
Personenversicherungen, wobei in diesem Bereich die klassischen Produkte zulegen konnten, was
jedoch durch einen erheblichen Rickgang des Geschafts mit fondsgebundenen Policen wieder
kompensiert wurde.

Wahrend des Berichtsjahres wurde in Italien ein parlamentarisches Ermachtigungsgesetz
verabschiedet, durch das der Grundsatz eingeflihrt wurde, dass die vom Arbeitgeber fir die
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses einbehaltenen Abfindungsbetrage (sog. Trattamento di fine
rapporto, TFR) nach dem Verfahren der stillschweigenden Zustimmung fir die Bildung einer
zusétzlichen Altersvorsorge verwendet werden. Durch diese Neuerung kénnte nun tatséchlich die
Entstehung eines Rentensystems begiinstigt werden, das auf einer zweiten und dritten Saule
beruht, obwohl sein Erfolg von den im Jahresverlauf erlassenen Durchfiihrungsverordnungen
abhédngen wird. Deshalb waren die Einnahmen aus Personen- und Gruppen- Vorsorgeversicherungen
im Vorjahresvergleich bereits im Jahr 2004 riickldufig. Auch der Bereich Kraftfahrzeug-Versicherung
entwickelte sich mit nur noch halb so hohen Zuwéachsen wie 2003 schwécher. Grund hierfiir waren
einerseits die bereits 2003 eingefiihrten und im Berichtsjahr fortgesetzten Maf3nahmen zur
Begrenzung der Versicherungstarife sowie andererseits die geringe Zunahme der Neuzulassungen >



Dieses Dokument ist eine Ubersetzung des italienischen Originaltexts. Im Falle von Abweichungen ist das italienische Original maf3gebend.

(deren Grof3teil auf Klein- und Mittelklasse-Fahrzeuge entfiel). Dynamischer entwickelten sich
andere Bereiche der Schaden-/Unfallversicherung, die im Wesentlichen auf Vorjahresniveau
abschlossen. Die Sparten Eigentum und Gesundheit (Unfall- und Krankenversicherung)
verzeichneten nur geringe Zuwéchse. Der Bereich Haftpflicht-Versicherung konnte dagegen
aufgrund einer gestiegenen Nachfrage sowie hoherer Tarife zulegen. Bei den Verwaltungen von
Fremdvermogen war der Bestand 2004 geringer als 2003. Grund hierfir war die riickldufige
Entwicklung der Investmentfonds italienischer Fondgesellschaften, die eine nur geringfiigige
Zunahme des verwalteten Fremdvermogens und geringere Nettoeinnahmen als im Vorjahr
verzeichneten.

Vor diesem Hintergrund wenig erfreulicher Rahmenbedingungen konnte sich der Ras Konzern trotz
eines leichten Riickgangs der Beitragseinnahmen bei den wichtigsten ertragsrelevanten Parametern
steigern. Das verwaltete Fremdvermégen hat nicht zuletzt durch die Ubernahme der Banca BNL
Investimenti durch RasBank deutlich zugenommen. Im Einzelnen betrugen im Versicherungsbereich
die gebuchten Bruttobeitrdge Uber 16,1 Milliarden Euro, 2,8% weniger als im Vorjahr. Dies war
hauptséchlich durch das geringere Neugeschéft im Bereich Lebensversicherung tber den italienischen
Bankvertriebskanal (-16%) bedingt, wobei gerade der Bankvertrieb im letzten Quartal 2004 deutlich
aufholen konnte (+19% im Vergleich zum gleichen Zeitraum 2003). Dagegen erreichten die
Beitragseinnahmen aus dem Neugeschaft im Bereich Lebensversicherung mit hoherer Wertsteigerung,
die Uber die italienischen Eigenkanéle (Vertreter und Finanzberater) vertrieben werden, einen neuen
Hochststand von 845 Millionen Euro, 26% mehr als im Vorjahr. Insgesamt betrugen die konsolidierten
Bruttobeitrége fiir Lebensversicherungen iiber 8,8 Milliarden Euro (7,5% weniger als 2003), wovon
knapp 7 Milliarden Euro auf den italienischen Markt (-8,7%) und 1,8 Milliarden Euro auf das Ausland
(-2,9%) entfielen. Im Bereich Schaden-/Unfallversicherung sind die konsolidierten Beitrége auf fast 7,3
Milliarden Euro gestiegen (+3,9%), davon tiber 3,9 Millarden Euro in Italien (+4,1%) und 3,3 Milliarden
im Ausland (+3,7%). In Italien war besonders im Bereich Schaden-/Unfallversicherung ausgenommen
Kraftfahrzeug-Versicherungen ein Zuwachs von 5,1% (1.472 Millionen Euro) sowie im Bereich
Kraftfahrzeug-Versicherung ein Zuwachs von 3,6% (2.448 Millionen Euro) zu verzeichnen.

Bei den Finanzdienstleistungen wurde die Integration von RasBank mit der Banca BNL Investimenti
erfolgreich abgeschlossen. Dadurch entstand das gemessen an der Anzahl der Berater und der Assets
under Management drittgrof3te Finanzberaternetz in Italien. Der Bestand zum Ende des
Geschéftsjahres (Asset Management, Vermdgensverwaltung, Riickstellungen der Lebensversicherung)
stieg auf 20,7 Milliarden Euro (+37% gegeniiber 2003), was eine 25%-ige Steigerung der
durchschnittlichen Volumens pro Berater bedeutet. Dabei entfielen insbesondere mehr als 14,6
Milliarden Euro auf das Asset Management (Risparmio gestito) und tber 2,8 Milliarden Euro auf das
Vermogensverwaltungsgeschéft (Risparmio amministrato). Die Nettoeinnahmen beliefen sich auf
insgesamt 940 Millionen Euro und lagen damit 24% unter dem Vorjahresniveau.

Die besonders in Italien erfreuliche Einnahmenentwicklung im Bereich Lebensversicherung und die
im In- und Ausland unternommenen Verbesserungsmaf3nahmen fiihrten zu einem Wachstum der
Profitabilitat des Konzerns um iiber 20% im Vergleich zum Vorjahr (691 Millionen Euro gegeniiber
554 Millionen im Jahr 2003).

Auf der Grundlage dieser Ergebnisse fiihrte der Konzern seine Politik der Corporate Social
Responsibility fort, bei der finanzielle und wirtschaftliche Gesichtspunkte mit sozialen und
6kologischen Belangen verbunden werden. Als Zeichen unseres Engagements in diesem Bereich
veréffentlichten wir 2004 den ersten Sozialbericht unserer Gruppe mit Multi-Stakeholder-Ansatz.
Ebenfalls im Berichtsjahr wurde das einschlagige Engagement von Ras durch die Aufnahme in den
Dow Jones Sustainability Index World gewiirdigt.

Wir freuen uns sehr, lhnen einen Jahresiiberschuss von 607 Millionen Euro ankiindigen und unseren
Aktiondren eine Dividende von 0,80 Euro je Stammaktie und von 0,82 Euro je Sparaktie vorschlagen
zu konnen. Dabei wissen wir, dass der soziale Wert, den wir geschaffen haben, noch tber diese

Zahlen hinausgeht.
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Ras 2004

Die Bilanziibersichten des handelsrechtlichen Jahresabschlusses wurden in Euro ohne
Dezimalstellen erstellt, wahrend die im Anhang angegebenen Betrage auf Tausend Euro lauten.

Gewinn- und Verlustrechnung

Die Angaben der Gewinn- und Verlustrechnung sind gemaf3 den geltenden Bestimmungen der ISVAP
(Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni Private e di Interesse Collettivo - Aufsichtsbehorde fr
Versicherung) und der CONSOB (Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa - Bérsenaufsichtsbehdrde)
dargestellt. Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach denselben Rechnungslegungsstandards wie
der handelsrechtliche Jahresabschluss 2003 erstellt; ausgenommen hiervon war lediglich die
Aktivierung von Aufwendungen fiir Abschlussprovisionen, die beim Abschluss mehrjdhriger
Lebensversicherungsvertrage vorab ausgezahlt wurden. Die Anwendung eines anderen
Rechnungslegungsstandards wirkte sich nach Steuern mit rund +10,5 Millionen Euro aus; ndhere
Angaben hierzu sind dem entsprechenden Abschnitt des Anhangs (Teil A) zu entnehmen.

Gemaf3 der durch die Gesetzesverordnung Nr. 6 vom 17. Januar 2003 eingefiihrten Novelle des

italienischen Gesellschaftsrechts (sog. Vietti-Reform) wurden folgende Anderungen vorgenommen:

- Die aufgelaufenen Abschreibungen fiir fremdgenutzten Grundbesitz (bisher rund 31,3 Millionen
Euro) wurden aufgeldst, so dass fir das laufende sowie fiir die folgenden Geschéftsjahre keine
Abschreibungen mehr gebucht werden. Dies wirkte sich in der Gewinn- und Verlustrechnung
nach Abzug der latenten Steuern (rund 12 Millionen Euro) mit ca. 19,3 Millionen Euro aus.

+ Die Ruckstellung fir Wertschwankungen wurden ebenfalls aufgelost, wodurch sich ein
auf3erordentlicher Ertrag von 12,9 Millionen Euro ergab. Zum Bilanzstichtag wurde der negative
Saldo von 1,7 Millionen Euro aus Wechselkursschwankungen der auf auslandische Wahrungen
lautenden Schaden-/Unfallversicherungsposten in der Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.
Der positive Saldo von 1,5 Millionen Euro aus Wechselkursschwankungen der auf ausléndische
Wahrungen lautenden Lebensversicherungsposten wurde ebenfalls in der Gewinn- und
Verlustrechnung gebucht; dieser Posten wird gemaf dem Gewinnverwendungsbeschluss der
Hauptversammlung den Riicklagen (Ruicklage fur Wertschwankungen) zugefihrt.

Gemaf3 den neuen Bestimmungen zur steuerlichen Behandlung von Dividenden aus Beteiligungen,
die mit der Gesetzesverordnung Nr. 344 vom 12. Dezember 2003 eingefiihrt wurden, sind keine
Steuergutschriften mehr vorgesehen. Die neuen Bestimmungen flhrten zu geringeren
Kapitalertragen und geringeren Einstellungen in die Steuerriickstellungen (insgesamt ca. 94
Millionen Euro).

Beginnend ab dem Jahresabschluss 2004 erfolgt die Buchung der einzelnen Posten des aktiven
Riickversicherungsgeschéfts nach denselben Grundsétzen wie fiir das direkte Geschéft. Im Bereich
Schaden-/Unfallversicherung wirkt sich die Anwendung des neuen Standards wirtschaftlich neutral
aus, im Bereich Lebensversicherung schldgt sie mit rund 8,3 Millionen Euro zu Buche.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit betrégt 666 Millionen Euro (im Vergleich zu 590
Millionen Euro zum Bilanzstichtag 2003). Der Ergebniszuwachs (+12,9%) ist in erster Linie auf die
glinstige Entwicklung der versicherungstechnischen Ertrége (von 547 auf 653 Millionen Euro)
zuriickzufiihren. Das Ergebnis vor Steuern betrégt 754 Millionen Euro (im Vergleich zu 653 Millionen
im Vorjahr) und der Jahrestberschuss 607 Millionen Euro (457 Millionen Ende 2003). Die
ordentlichen Ertrdge aus Kapitalanlagen wuchsen dank der erfreulichen Belebung der Finanzmarkte
von 736 auf 829 Millionen Euro (+23,9%).



Dieses Dokument ist eine Ubersetzung des italienischen Originaltexts. Im Falle von Abweichungen ist das italienische Original maf3gebend.

Gewinn- und Verlustrechnung (in Mio. Euro)

2004 2003

(°) Bei der Neuklassifizierung der Posten wurde der Effekt der innerkonzernlichen Riickfiihrungen beriicksichtigt.

Beitrage

Beitrdge Schaden-/Unfallversicherung 2953 2.875
In Riickdeckung gegebenes Versicherungsgeschaft -298 -287
Nettobeitrage 2.655 2.588
Verdnderung der Beitragsiibertrage -38 -29
Schaden -1.857 -1.844
Veranderungen der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle -91 -56
Provisionen, Abschlusskosten und sonstige Verwaltungsaufwendungen (°)  -629 -610
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen und Ertrage -20 -17
Der technischen Rechnung zugeordneten Ertrage (technischer Zins) 233 193
Versicherungstechnisches Ergebnis der

Schaden-/Unfallversicherung 253 225
Beitrége Lebensversicherung 1.343 1.374
In Riickdeckung gegebenes Versicherungsgeschaft -60 -66
Nettobeitrage 1.284 1.307
Schéden, Ablaufe, Rentenzahlungen und Riickk&ufe -740 -670
Veranderung der Schadens- und Deckungsriickstellung -693 -806
Provisionen, Abschlusskosten und sonstige Verwaltungsaufwendungen (°)  -138 -120
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen und Ertrage 10 32
Ertrdge aus technischem Bereich - Segment C 386 326
Ertrage aus technischem Bereich - Segment D 34 28
Versicherungstechnisches Ergebnis Lebensversicherung 143 96
Sonstige ordentliche Ertrdge und Aufwendungen (°) 10 30
Ordentliche Ertrége aus Kapitalanlagen 829 736
Der technischen Rechnung zugeordneten Ertrage (technischer Zins) -653 -547
Gewinne (netto) aus dem Abgang von nicht-dauerhaft gehaltenen

Kapitalanlagen 70 39
Operatives Ergebnis aus der ordentlichen Geschéftstatigkeit 652 580
Wertberichtigungen 14 10
Ergebnis der ordentlichen Geschaftstatigkeit 666 590
Gewinne (netto) aus dem Abgang von Grundbesitz - -
Gewinne (netto) aus dem Abgang von nicht-dauerhaft gehaltenen

Kapitalanlagen 39 77
Sonstige aufBerordentliche Posten 48 -14
Gewinn vor Steuern 754 653
Ertragssteuern -147 -196
Jahresuiberschuss 607 457

Die Entwicklung der Beitragseinnahmen der einzelnen Positionen in den Bereichen der
Schaden-/Unfall- und Lebensversicherung ist in der nachstehenden Tabelle dargestellt. Die Beitrage
aus dem Direkten Geschéft betrugen 4.123 Millionen Euro; von diesen Einnahmen entfielen 2.880
Millionen (+2,9%) auf den Bereich Schaden-/Unfallversicherung und 1.243 Millionen Euro (-4,5%) auf
den Bereich Lebensversicherung. Insgesamt erlebten die Beitragseinnahmen einen Zuwachs um 0,5%.
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Beitragseinnahmen in den verschiedenen Bereichen, In- und Auslandsgeschéft (in Tausend Euro)

Versicherungsbereiche Direktes Indirektes Summe
Geschaft Geschaft
Unfallversicherung 226.135 3.623 229.758
Krankenversicherung 121.930 1915 123.846
Kraftfahrzeug-Versicherung 294.664 4.788 299.451
Schienenfahrzeuge 24 -1 23
Luftfahrzeuge 6.403 138 6.541
Wasserfahrzeuge 10.905 215 11.120
Transport 15.487 330 15.817
Feuer und Elementarschaden 218.103 38.444 256.547
Sonstige Sachschaden 205.159 2.454 207.613
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1.434.188 15.273 1.449.461
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 3.008 0 3.008
Wasserfahrzeug-Haftpflichtversicherung 2.864 0 2.864
Haftpflichtversicherung 274.192 4.565 278.757
Kredit 1.019 0 1.019
Kaution 25.653 906 26.558
Verschiedene Vermdgensverluste 13.576 95 13.671
Rechtsschutz 3.806 47 3.853
Assistance-Leistungen 23.143 0 23.143
Schaden-/Unfallversicherung Gesamt 2.880.260 72.792 2.953.052
Lebens- und Kapital(isierungs)versicherung 1.242.628 100.595 1.343.222
Gesamt 4.122.888 173.387 4.296.274
Zuwachs in % im Vgl. zu 2003 0,53% 17,56% 1,12%
Abgegebene Riickversicherungsbeitrdge 288.219 69.758 357.976
Beitrage fir eigene Rechnung 3.834.669 103.629 3.938.298
Schéaden

Die versicherungstechnischen Zahlungen im direkten Lebensversicherungsgeschaft sind insgesamt
auf 751,5 Millionen Euro (-2,5%) gestiegen. Zugenommen haben im Einzelnen die
Schadenszahlungen (30,2 Millionen Euro, d. h. +8,4%) und die Rentenzahlungen (9,5 Millionen Euro,
+15,3%). Abgenommen haben die Regulierungsaufwendungen (577 Millionen Euro, +31,8%).
Ebenso haben sich die Zahlungen fiir Riickkdufe und vertragliche Uberschussbeteiligungen von
347,2 auf 344 Millionen Euro (-0,9%) und die Zahlungen fiir Vertragsabldufe von 386,6 auf
367,2 Millionen Euro (-5%) verringert.

Im Bereich Schaden-/Unfallversicherung wurden 2004 1.100.650 Schaden gemeldet, 3,8% weniger als
im Vorjahr. Dies entsprach einem Gesamtbetrag von 1.711,9 Millionen Euro (1.715,6 Millionen in 2003).
Die Schnelligkeit in der Schadensabwicklung lag bei 82,2% gegenliber 83,3% im vergangenen
Geschaftsjahr. Im Bereich Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung betrug die Zahl der abgewickelten oder
folgenlos abgeschlossenen Schadensfélle im Jahr 2004 76,2% (78,7% in 2003) und der Prozentsatz der
abgewickelten im Verhaltnis zu den schwebenden Schadensféllen betrug 70,2% (73,7% in 2003).

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen sind von 12.176 Millionen Euro in 2003 auf
12.908 Millionen Euro in 2004 (+6%) angewachsen. Im Bereich Schaden-/Unfallversicherung sind
die Beitragsiibertrage insgesamt von 1.130 auf 1.170 Millionen Euro angestiegen, was fast
vollstandig auf die Rickstellungen flr Beitragsanteile zuriickzufiihren ist. Die
Schadensriickstellungen verzeichneten eine Zunahme von 3.620 Millionen Euro in 2003 auf
3.665 Millionen Euro im abgeschlossenen Geschéftsjahr (+1,2%). Die Riickstellungen im Bereich
Lebensversicherung wuchsen von 7.404 Millionen Euro in 2003 auf 8.047 Millionen Euro in 2004
(+8,7%). Die versicherungstechnischen Riickstellungen, bei denen das Kapitalanlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird, sowie die Rickstellungen aus der Verwaltung der
Pensionsfonds betrugen 896 Millionen Euro im Vergleich zu 737 Millionen in 2003.

Tab. 1
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Provisionen, Abschlusskosten und andere Verwaltungsaufwendungen, sonstige
versicherungstechnische Posten

Der Abschlussprovisionen stiegen von 402,1 auf 435,9 Millionen Euro. Das Verhaltnis im Bezug auf
die Beitrége fur eigene Rechnung belief sich auf 11,1% (10,3% in 2003).

Die Abschlusskosten und die anderen Verwaltungsaufwendungen, nach Abzug der Leistungen
gegeniiber Konzerngesellschaften, sanken von 273 auf 267,4 Millionen Euro (-2,1%). Der
prozentuale Anteil gegeniiber den Beitragen fur eigene Rechnung betrug 6,8% (7,1% in 2003).

Die anderen versicherungstechnischen Posten beliefen sich auf insgesamt -11 Millionen Euro
(16 Millionen in 2003), davon 10 Millionen im Bereich Lebensversicherung und -21 Millionen im
Bereich Schaden-/Unfallversicherung.

Produkte und Vertrieb

Lebensversicherung: Verkaufsentwicklung und neue Produkte

Vor einem durch eine gewisse Erholung an den Finanzmérkten charakterisierten
makrodkonomischem Hintergrund bestatigte sich die bereits im Laufe des Jahres 2003 erkennbare
Tendenz von Seiten der Konsumenten, bevorzugt in herkémmlichen Anlagen zu investieren, die ihnen
einen Kapitalschutz und vor allem eine garantierte Rendite bieten, und zwar vor allem bei Produkten
mit Einmal-Beitrag. Im abgeschlossenen Geschaftsjahr betrug der Anteil der Policen mit
Gewinnbeteiligung 90% der Einnahmen. Bei den fondsgebundenen Anlageformen erwies sich die
Unit-linked Police mit Kapitalschutz Quota massima als das erfolgreichste Produkt. Was die neuen
Produkte betrifft, war das Jahr 2004 durch die Rationalisierung des gesamten Produktbestandes im
Bereich Lebensversicherung gekennzeichnet, der sich durch die Einfiihrung der neuen Plattform mit
laufenden jahrlichen Beitrdgen Progetti di Vita, sowie der Police Solidita, einem neuen Produkt mit
Gewinnbeteiligung mit Einmal-Beitrag ergab. Insbesondere diese Produktfamilie zeichnet sich durch
extreme Kundenorientierung, erhdhte Flexibilitdt, umfassende Versicherungsgarantien und eine
innovative Kapitalanlagentatigkeit aus, dank dessen die Beitragsanlage gleichzeitig in der getrennten
Vitariv-Verwaltung wie auch in den Ras Versicherungsfonds verwaltet werden kann. Die anfanglichen
Ergebnisse zeigen eine postive Aufnahme durch den Markt an. Auch die andere Initiative, die sich auf
das neue Produkt Solidita konzentriert, welche eine ad hoc Version fiir vermdgende Kunden vorsieht,
hat bereits in den ersten Monaten der Verkaufstatigkeit positive Ergebnisse erzielen kdnnen.

Schaden-/Unfallversicherung: Verkaufsentwicklung und neue Produkte

Vor dem Hintergrund des allgemeinen Wachstumstrends der Sparte méchten wir auf die positive
Geschéaftsentwicklung im Segment Gewerbe und Industrie (Grundvermdgen) sowie im Segment
Haftpflichtversicherung hinweisen. Ein signifikanter Aufschwung war auch im Segment
Personenschaden zu verzeichnen, in dem - von der Kraftfahrzeugsparte einmal abgesehen - das
Wachstum durch die Einfiihrung des neuen Produkts Sistema Persona in den Bereichen Unfall- und
Krankenversicherung getragen wurde. In Bezug auf die Kraftfahrzeug-Versicherung war das Jahr 2004
einerseits durch weitere Zuwachse hinsichtlich des Produkts Instrada gekennzeichnet, das zum heutigen
Tag Uber 53% des Portfolios ausmacht, und andererseits durch die Konsolidierung der Police
Generazione Sicurezza, die sich an junge Leute bis 26 Jahre richtet. Abgesehen davon wurde im Jahr
2004 die Police Instrada Lavoro & Affari auf den Markt gebracht, die firr Klein- und Mittelstéandische
Unternehmen und fiir freiberuflich Tétige konzipiert ist. Nach inhaltlicher Uberarbeitung erfolgte die
Neulancierung der Police ,a consumo®, die nun unter dem Namen Guida su Misura angeboten wird.
Daneben wurden verschiedene Initiativen zur Verkaufsunterstiitzung der wichtigsten Katalogprodukte
sowie Umstrukturierungsmaf3nahmen des Portfolios fortgesetzt, und zwar vor allem in den Segmenten
Hausrat, Gewerbebetriebe und Gesundheit.

Unterstiitzung der Versicherungsagenturen

Marketing- und Kommunikationsinitiativen

Um den Agenturen umfassendere Mdglichkeiten fiir Kundenkontakte zu eréffnen, wurden im Laufe
von 2004 zahlreiche Werbekampagnen durchgefihrt, deren Ziel es war, die Indizes im Cross-Selling
und die Kundenbindung zu erhdhen. Diese Kampagnen waren an tber 350.000 Kunden gerichtet
und trugen zur Verkaufsférderung in den Bereichen Hausrat-, Unfall-/Krankheit- und
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Lebensversicherung bei. Sie wurden sowohl auf der Webseite der Ras als auch auf den wichtigsten
italienischen Internetportalen beworben.

Der in 2003 begonnene Prozess zur Umstrukturierung des Kommunikationsmaterials (below the
line), das der Unterstiitzung des Versicherungsangebots der Ras dient, wurde im Jahr 2004
kontinuierlich fortgesetzt. Die mehr als 30 im Jahr 2004 durchgefiihrten Kommunikationsprojekte
zeichneten den Abschluss einer umfassenden Erneuerung, aufgrund derer nun jedes Element der
Produktkommunikation einen eindeutigen Wiedererkennungswert hat. Die Neuorientierung betraf
auch die Ausstellungsysteme (merchandising) mit dem Ziel, den Kommunikationssupport in den
Ras Agenturen besser und eindeutiger hervorzuheben und dadurch Kundenkontakte anzuregen.

Weiterbildung und Mitarbeiterrekrutierung

Fiir die Ras Business School ergab sich im Jahr 2004 vor allem die Notwendigkeit, die wachsende
Nachfrage nach Weiterbildung seitens der Mitarbeiter des Vertriebsnetzes zu bewaltigen, die sich
auch im Zusammenhang mit den zahlreichen Marketinginitiativen und den Maf3nahmen der
Verkaufsleitung ergaben. In diesem Zusammenhang wurde das Weiterbildungsangebot durch eine
Reihe von so genannten ,Echtzeit"-Maf3nahmen erweitert, wie etwa Workshops zur Unterstiitzung
bei neu eingefiihrten Produkten oder Vertreter-Meetings, die von Mitarbeitern der technischen
Leitung konzipiert und geleitet wurden. Der zentrale Beitrag, den die Ras Business School fiir die
berufliche Weiterbildung der Mitarbeiter in den Agenturen spielt, wurde auch durch das
Rundschreiben 533 der Versicherungsaufsichtsbehérde Isvap aus dem Jahr 2004 bestatigt, in dem
auf die Notwendigkeit hingewiesen wird, alle nach dem 1. Oktober 2004 als Versicherungsmakler
eingestellten Mitarbeiter fachlich auszubilden. Im Januar 2005 endete der dritte Masterlehrgang
zum Versicherungsvertreter; 35 zukiinftige Agenturmanager erhielten nach dem insgesamt
neunmonatigen Ausbildungskurs diesen wichtigen Abschluss.

Vor allem die Einfithrung von Team Managern zur Weiterentwicklung der Vertriebsstrukturen wurde
im Jahr 2004 prioritér fortgesetzt. 110 Team Manager nahmen im Verlauf des Jahres ihre Tatigkeit
auf. Auferdem wurden 942 neue Versicherungsmitarbeiter eingesetzt, die vor allem im
Lebensversicherungsgeschéft eine wichtige Rolle spielen. Dariiber hinaus wurde das Mitarbeiternetz
in den Agenturen durch 1.598 neue Mitarbeiter verstérkt, so dass die Mitarbeiteranzahl der
Agenturen derzeit bei insgesamt 9.225 liegt.

Internet und Online Kommunikation

Das Jahr 2004 war von umfassenden Verdnderungen in der Online Kommunikation zur
Unterstiitzung des Verkaufsnetzes gepragt. Das vertikale Portal fir die Agenturen wurde im Sinne
einer leichteren, an Produkten und Dienstleistungen orientierten Navigationsfiihrung vollstandig
Uberarbeitet. Seit Oktober 2004 wurde den Agenturen wochentlich per E-Mail ein Newsletter
zugesandt, der das Vertriebsnetz (ber Themen von besonderem Interesse informiert und
diesbeziiglich sensibilisiert. Fir die Kunden behauptete sich der Internetkanal weiterhin als
Produktschaufenster, das Inhalte, Neuheiten und Dienstleistungen ausfiihrlich darstellt und
erlautert. Die Anzahl der online erstellten Kostenvoranschldge und die per E-Mail an die Agenturen
weitergeleiteten Kontaktanfragen haben sich im Vergleich zu 2003 mehr als verdoppelt. Mit einer
eigens hierflir konzipierten Werbekampagne im Internet kdnnen potentielle Kunden nun online
einen Kostenvoranschlag erstellen und umgehend eine Ras Agentur kontaktieren, um die Police zu
unterzeichnen und sich den hierbei vorgesehenen Preisnachlass zu sichern.

Struktur

Im Laufe des Jahres wurden die Rationalisierungs- und Supportmaf3nahmen fiir das Agenturnetz der
Ras fortgesetzt. Zum 31. Dezember 2004 umfasst das Netz 847 Agenturen, die von 1.408 Vertretern
und 4.629 Untervertretern geleitet werden.

Laufende Rechtsstreitigkeiten

Antitrust

Nachdem der Staatsrat die durch die Kartellbehdrde erlassenen Sanktionsmaf3nahmen gegen 17
Versicherungsgesellschaften, darunter die Ras, wegen vermeintlicher Kartellbildung zur Festlegung
erhohter Tarife in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung bestatigt hatte, reichte - auf Betreiben

>
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der Verbraucherverbande - eine zunehmend steigende Anzahl von Versicherungsnehmern bei den
Schiedsgerichten Antrag auf Erstattung eines Teils der Beitrdge (u. a. wegen Schadensersatz,
ungerechtfertigter Bereicherung, Rickforderung von zuviel gezahlten Beitrdgen usw.) ein. Den
Antrégen liegt die Behauptung zugrunde, in dem Zeitraum, auf den sich die Sanktion bezog, ndmlich
zwischen 1995 und 2005, um ca. 20% liberhéhte Beitragszahlungen in der Kraftfahrzeug-Haftpflicht
geleistet zu haben. Das Phdnomen der Antrdge auf Erstattung eines Teils der Beitragszahlungen
betrifft vorwiegend die Regionen Kampanien und Kalabrien, vor allem die Gegenden um Neapel,
Salerno und Catanzaro. Die Anzahl der bei der Ras eingegangen Klageschriften belief sich zum 31.
Dezember 2004 auf 10.521. Zu dem genannten Stichtag war die Ras in 3.633 Fallen unterlegen,
wahrend 765 Falle zugunsten des Unternehmens entschieden wurden. Mit Inkrafttreten des Gesetzes
tber dringende Bestimmungen in Sachen Verfahren nach Billigkeit wurde diese Klageflut teilweise
eingeschrankt und die eingereichten Klagen gingen zumindest im nérdlichen Mittelitalien leicht
zurlick. Aufgrund des genannten Gesetzes wurde verfligt, dass diese Verfahren nach Gesetz und nicht,
wie bis zu diesem Zeitpunkt, nach Billigkeit entschieden werden missen, mit der Konsequenz, dass
nun das erstinstanzliche Gericht und nicht mehr das Kassationsgericht fiir die Berufung zustandig ist.
Vor dem Obersten Gericht sind allerdings noch sechs von der Ras eingelegte Widerspruchsverfahren
betreffend Klagen, die seinerzeit noch nach Billigkeit entschieden wurden, anhangig. Wie bekannt,
missen die Richter nach der Gesetzesdnderung einen konkreten Schaden (Erhthung der Pramie) als
spezifische Wirkung der von der Kartellbehorde behaupteten Preisabsprache feststellen. Bis zum 31.
Dezember 2004 wurden in Anwendung dieses Prinzips sowohl fiir die Ras giinstige als auch
ungiinstige Urteile gesprochen, wobei der Prozentsatz letzterer iberwog. Zu diesem Stichtag hatte
die Ras in 270 Verfahren Widerspruch eingelegt. Mit Urteil Nr. 2207 vom 4. Februar 2005 entschied
das Kassationsgericht (vereinigte Kammern) tber den Antrag einer Versicherungsgesellschaft, dem
die Ras sich angeschlossen hatte: Das Gericht bestétigte die Zustandigkeit des Appellationsgerichts
fur die Klagen der Versicherungsnehmern betreffend die genannten Sanktionsmaf3nahmen der
Kartellbehdrde gemaf? § 33 der Rechtsvorschriften zum Wettbewerbschutz. Es ist anzunehmen, dass
zumindest die Anzahl der Rechtsstreitigkeiten infolge dieser Entscheidung deutlich zuriickgehen wird.

Steuerliche Betriebspriifung

Hinsichtlich der in den ersten Monaten des Jahres 2003 vorgelegten steuerlichen Beanstandungen
von Seiten der Finanzbehorde Triest betreffend das Steuerjahr 1996 wurde am 18. November 2003
ein fur die Gesellschaft giinstiges Urteil ausgesprochen (hinterlegt am darauf folgenden 16.
Dezember). Uber den daraufhin durch die Finanzbehérde eingelegten Widerspruch wurde am 16.
Februar 2005 entschieden; der Prasident der Kommission schlug die Vertagung der
Hauptverhandlung auf den 13. April vor und beantragte die Benennung eines amtlichen
Sachversténdigen durch die Kommission. Am 15. Dezember 2003 erging ein Feststellungsbescheid
von Seiten der genannten Finanzbehdrde fiir die Veranlagungszeitrdume 1997 und 1998. Wie
bereits in der vorangehenden Beanstandung wurde am 14. Dezember 2004 ein erstes Urteil zu
Gunsten der Ras gefallt. Wegen eines rein sachlichen Fehlers war ein allerdings zweitrangiger Punkt
hiervon ausgeschlossen. Diesbeziiglich wird die Ras, sobald dies fiir angebracht erachtet wird,
Widerspruch einlegen. Am 29. Juni ging ein Feststellungsbescheid fir die Jahre 1999 — 2001 ein,
dessen Tenor identisch ist mit den vorherigen. Die erste Verhandlung fand am 10. Januar 2005 statt.
An diesem Termin schlug die Kommission die Beauftragung eines amtlichen Sachverstandigen (CTU)
zur Erstellung eines Gutachtens vor, das auf der Sitzung vom 22. Februar 2005 vorgetragen wurde.

Es geht bei den strittigen Betrdgen zwar um durchaus beachtliche Summen, da wir jedoch das
Verhalten der Gesellschaft in der Vergangenheit fiir korrekt halten, werden wir uns vorbehalten, die
entsprechenden Widerspruchsverfahren bei den zustandigen Stellen einzuleiten. Dennoch wurden
vorsorglich Rickstellungen zur Deckung der Anwaltskosten und etwaiger zukinftiger
Verbindlichkeiten vorgenommen.

Steueramnestie (condono)

Im Laufe des Jahres 2003 beteiligte sich das Unternehmen an der Steueramnestie gemaf3 dem
Gesetz vom 27. Dezember 2002, Nr. 289. Es wurde folglich die Integration und Definition fiir die
Vorjahre (die so genannte ,einfache Integration") fir direkte Abgaben im Zeitraum 1997-2001
vorgenommen sowie die automatische Definition fir die Vorjahre (die so genannte
,Grabamnestie”) fur die indirekten Abgaben des Zeitraums 1998-2001. Der Gesetzeserlass Nr.
269/2003 (umgewandelt mit Gesetz vom 24. November 2003, Nr. 326) erweitert die jeweiligen
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Fristen der Teilnahme fiir beide Amnestien auch auf den Besteuerungszeitraum 2002. Die
Gesellschaft nahm an der Amnestie im Laufe des Jahres 2004 gemaf3 der gesetzlichen Vorschriften teil.

Vor und wahrend des letzten Weltkrieges ausgegebene Versicherungspolicen.

Die International Commission on Holocaust Era Insurance Claims (ICHEIC) setzte ihre Tatigkeiten
im Zusammenhang mit den Schadensersatzforderungen fort. Dies erfolgt seit Oktober 2002 in
Zusammenarbeit mit der German Foundation und mit dem GDV (Gesamtverband der deutschen
Versicherungswirtschaft). Zum November 2004 (Stichtag fiir die zuletzt zur Verfigung stehenden
Daten) hatte die ICHEIC den Versicherern 77.747 Schadensersatzantrage ubermittelt. Die
Kommission muss noch tiber 2.200 Antrage, die kurz vor der Einreichungsfrist vom 31. Dezember
2003 gestellt wurden, entscheiden und diese gegebenenfalls an die Versicherer weiterleiten.

Bis zum 31. Dezember 2004 lagen der Ras 48.234 Antrédge vor, wovon 45.239 bereits tberpriift und
fir 910 Policen Angebote in Héhe von 10.412.685,21 US-Dollar vorgelegt wurden. Von Seiten der
Antragsteller wurden bisher Angebote hinsichtlich 801 Policen in Héhe von 8.961.839,54 US-Dollar
angenommen. Entsprechend der Vereinbarung zur Zusammenarbeit zwischen der German
Foundation, der ICHEIC und dem GDV erfolgten seit Mai 2003 alle Zahlungen seitens der
deutschen Versicherer — darunter die Ras — zu Gunsten der Antragsteller ber den GDV. Die
Geldmittel entstammen den Fonds, die von der German Foundation mit Biirgschaft der ICHEIC zur
Verfligung gestellt wurden. Die Allianz AG hat bisher die Mittel fiir den gesamten Konzern in den
Fonds der German Foundation eingezahlt und angemessene Riickbelastungen, auch zu Lasten der
Ras, vorgenommen. Die Priifer (Price Waterhouse Coopers), die im Auftrag der ICHEIC durch
Uberpriifung von 340 Beispielféllen zwischen April und Mai 2004 die vollstandige Beachtung seitens
der Ras aller von der Kommission festgelegten Regeln und Verfahrensweisen Uberpriiften, legten
Anfang Oktober ihren vorldufigen Bericht vor, dessen Tenor positiv ist. Die endgiiltige Bestatigung
dieses Berichts durch die ICHEIC steht noch aus. Allerdings sind die Bescheide der Ras hinsichtlich
der Schadensersatzforderungen infolge der bereits seit Anfang 2003 vorliegenden Audit
Compliance-Erklarung endgiiltig, wobei diesbezlglich Widerspruch bei den von der ICHEIC und der
German Foundation eingerichteten unabhdngigen Organen eingelegt werden kann. Zum
31 Dezember 2004 belief sich die Anzahl der gegen die Bescheide der Ras eingelegten Widerspriiche
auf 325. 306 dieser Falle wurden bereits entschieden (in 168 Fallen wurde die Entscheidung der
Gesellschaft bestéatigt, wahrend das Verfahren in 138 Féllen zu Gunsten der Antragsteller endete).
Das hierbei ausgesprochene Zahlungsangebot basiert allerdings lediglich auf Behauptungen und
rein anekdotischen Darstellungen der Betreffenden. Was die amerikanische Seite angeht, besteht
weiterhin der in der Griindungsvereinbarung der German Foundation gewahrleistete Legal Peace.
Damit sind zurzeit keine Klagen gegen die Ras anhangig.

Datenschutz
In Bezug auf die gesetzlichen Bestimmungen zum Schutz personenbezogener Daten wurde der
Sicherheitsplan auf den neuesten Stand gebracht.

Kapital und Borsenkapitalisierung

Das Grundkapital der Ras betrdgt 403.336.202,40 Euro und teilt sich folgendermaf3en auf:
670.886.994 Stammaktien und
1.340.010 Sparaktien

entsprechend insgesamt 672.227.004 Aktien zu einem Nominalwert von jeweils 0,60 Euro.

Zum 31. Dezember 2004 betrug das Eigenkapital 4.766.522.164 Euro und der Borsenwert der
Wertpapiere der Ras lag am letzten Bérsendffnungstag des Jahres zu den offiziellen Kursen der
Mailénder Borsa Valori bei insgesamt 11.186,7 Millionen Euro.

Die Beziehungen zu beherrschten Unternehmen und Joint Ventures, Schwesterunternehmen,
assoziierten Unternehmen, herrschenden Unternehmen und zu nahestehenden Dritten

Die Ras wird direkt von der Acif (Allianz Compagnia Italiana Finanziamenti) Spa in Mailand
beherrscht. Diese wird von der Miinchner Allianz AG beherrscht, die an der New Yorker Borse notiert
ist und zu einem der weltweit grof3ten Versicherungs- und Finanzdienstleistungskonzerne gehort.
Am 31. Dezember 2004 hielt die Allianz indirekt ca. 55,57 Prozent der Stammaktien der Ras. Zu den
beherrschten Unternehmen und Joint Ventures und den assoziierten Unternehmen (einschlief3lich
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Schwesterunternehmen, die auch assoziierte Unternehmen darstellen) wie auch zu dem
herrschenden Unternehmen Acif, unterhielt die Ras im Verlauf des Jahres 2004 normale
Konzernbeziehungen. Diese bestanden unter anderem in Dienstleistungen mit Weiterberechnung
der entstandenen Kosten zum Marktpreis. Sonstige Geschaftsbeziehungen mit diesen
Gesellschaften oder mit nahestehenden juristischen Personen bezogen sich auf
Immobilienmietgeschéfte, Wertpapierhandel, auf Geschafte im Zusammenhang mit Kontokorrents
und Finanzierungen sowie hinsichtlich der im Versicherungsgeschaft tatigen Gesellschaften — auf
das Ruck- und Mitversicherungsgeschaft. Alle Geschaftsvorfélle unterlagen den marktiblichen
Bedingungen. Auch mit dem Allianz Konzern bestanden hauptsachlich Beziehungen im
Zusammenhang mit Rickversicherungsgeschéften zu marktiiblichen Bedingungen und unter
Einhaltung des Beschlusses der italienischen Borsenaufsicht Consob Nr. 11971 vom 14. Mai 1999
sowie nachfolgender Anderungen iiber Geschafte mit nahestehenden Dritten.

Mit nahestehenden Dritten laufen einige Immobilienmietvertrdge zu den Bedingungen, die fir
Angestellte und pensionierte Mitarbeiter vorgesehen sind.

Die Forderungen und Verbindlichkeiten, die zum 31. Dezember 2004 gegeniiber den herrschenden
Unternehmen Allianz AG und Acif sowie anderen Konzerngesellschaften und assoziierten
Unternehmen bestanden, sind in dem diesbeziiglichen Abschnitt des Anhangs (Teil B — Abschnitt 15)
erldutert. Darliber hinaus enthdlt Anlage 16, neben den dem Jahresabschluss beiliegenden
Aufsichtsformularen, eine Ubersicht iiber die Aktiva und Passiva beziiglich der besagten
Unternehmen, aufgeschliisselt nach Kategorie. Weitere Einzelheiten zu Aufwendungen und Ertragen
werden in Anhang 30 erldutert.

Sarbanes-Oxley Act

Der Ras Konzern implementierte ein internes Kontrollsystem, das sich an aktuell bestehenden,
internationalen Methoden orientiert. Anwendung fanden insbesondere die Kriterien des Co.S.O.
Report, einem maf3gebenden internationalen Referenzsystem, auf denen eine Vielzahl der in Italien
gliltigen Bestimmungen zur internen Kontrolle basieren, wie beispielsweise die von der Isvap und
der italienischen Borse ausgegebenen Bestimmungen. Die Anwendung dieser Kriterien
berilicksichtigt dariiber hinaus auch die innovativen und strengen Anweisungen der US-
amerikanischen Kontrollbehérde (PCAOB) fiir Wirtschaftsprifungsgesellschaften vom Mérz 2004,
die mit dem Sarbanes-Oxley Act vom Juli 2002 gegriindet wurde. Die Ras gewéhrleistet mithin die
Anwendung internationaler Best-Practice-Modelle hinsichtlich der Pflichten, die sich im
Zusammenhang mit einer regelmafigen Evaluierung der internen Kontrollmechanismen ergeben.
Die Anwendung dieser Best-Practice-Modelle entsprechend den laut Sarbanes-Oxley Act
vorgegebenen Bestimmungen — denen auch die Allianz AG wegen ihrer Notierung an der New York
Stock Exchange Rechnung tragt — wirken sich fiir die Ras insofern positiv aus, als sie die
Mechanismen zur Transparenz und Risikoverwaltung stérken und den Zielsetzungen betreffend die
internationale Compliance wie auch den Anforderungen, die von Seiten der Kunden und des
Marktes bestehen, Rechnung tragen.

Beteiligungen von Verwaltungsratsmitgliedern, Rechnungspriifern und Generaldirektoren
Entsprechend den Bestimmungen der Consob laut Beschluss Nr. 171971 vom 14. Mai 1999, schlief3t
der Bericht mit einer Ubersicht (iber alle Beteilungen an der Ras und den mit dieser verbundenen
Unternehmen und Joint Ventures, die von Verwaltungsratsmitgliedern, Rechnungspriifern und
Generaldirektoren sowie von deren nicht gerichtlich getrennten Ehepartnern und minderjéhrigen
Kindern direkt oder (ber verbundene Unternehmen und Joint Ventures, (ber
Treuhandgesellschaften oder zwischengeschaltete Personen gehalten werden. Die diesbeziiglichen
Angaben wurden dem Gesellschafterverzeichnis entnommen bzw. ergeben sich aus Mitteilungen
oder sonstigen Angaben von Seiten der Betreffenden.

Soziales Engagement der Ras — Stiftung Umana Mente

Das soziale Engagement der Ras als Griindungsmitglied der Stiftung ,Umana Mente" beschrénkt
sich nicht allein auf die Bereitstellung von Arbeitsmitteln (wie Rdumlichkeiten, Supportstrukturen)
sondern beinhaltet auch einen jahrlichen finanziellen Beitrag innerhalb der steuerlich absetzbaren
Grenze (iber eine Summe von nicht Uber 2% des Unternehmensertrags. Wie auch im Jahr 2003, das
Jahr in dem ,Umana Mente" ihre Té&tigkeiten aufnahm, wurden der Stiftung 2004 insgesamt 5,3

Millionen Euro zur Finanzierung sozialer und Non Profit-Projekte zur Verfligung gestellt.
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Geschaftsbereiche

Lebensversicherung
Die gesamten Beitrdge beliefen sich auf 1.343,2 Millionen Euro, dies entspricht einem
Rickgang von 2,2%.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen stiegen um 8% auf 8.046,9 Millionen Euro; das
versicherte Kapital und die Rentenzahlungen erreichten 19,3 Milliarden Euro (18,3 Milliarden in 2003).

Das Ergebnis ist hauptsachlich auf einen beachtlichen Riickgang der Einnahmen aus
Kapital(isierungs)versicherungen zuriickzufiihren (-30%), und zwar fast ausschlieflich im Sektor der
Gruppenversicherungen (-25,1%) und investmentfondsgebundener Policen (-16,3%); diese Einbuf3en
konnten auch durch den Zuwachs bei traditionellen Policen nicht kompensiert werden (+10,4%). Ein
positives Ergebnis ist bei den offenen Pensionsfonds und den Krankenversicherungen zu verzeichnen.

Zusammensetzung der Beitrage und der Zahlungen in der Lebensversicherung

Beitrége (in Tausend Euro) 2004 2003 Zuwachs %  Anteil % Anteil % Tab. 2
2004 2003
Direktes Geschaft Italien
Personenversicherung
Beitrage des ersten
Geschéftsjahres 80.171 68.305 17,4 6,0 50
Beitrage von folgenden Jahren 480.732  473.080 1,6 35,8 34,4
Einmal-Beitrage 274808 217.856 26,1 20,5 15,9
Gesamt 835.711 759.241 10,1 62,2 55,3
Gruppenversicherung 402.884 537.780 -25,1 30,0 39,2
Zusatz-Unfallversicherung 4.033 4.062 -0,7 0,3 0,3
Gesamt 1.242.628 1.301.083 -4,5 92,5 94,7
Indirektes Geschéft Italien 12.797 7.516 70,3 1,0 0,5
Gesamt Italien 1.255.425 1.308.599 -4,1 93,5 95,3
Direktes Geschéft Ausland 0 0 n/s 0,0 0,0
Indirektes Geschéft Ausland 87.797  65.020 35,0 6,5 4,7
Gesamt Ausland 87.797  65.020 35,0 6,5 4,7
Gesamt 1.343.222 1.373.619 -2,2 100,0 100,0

Versicherungstechnische Zahlungen (in Tsd. Euro)

Direktes Geschdft Italien

Schaden 30.250 27918 84 36 34
Rickkdufe und

Beitragsriickerstattungen 344.017  347.200 -0,9 41,3 42,1
Laufzeiten 367.199  386.609 -5,0 44,1 46,8
Renten 9.452 8.200 153 1,1 1,0
Regulierungsaufwendungen 577 846 -31,8 0,1 0,1
Gesamt 751.495 770.773 -2,5 90,2 93,4
Direktes Geschéft Ausland 101 -100,0 0,0 0,0
Gesamt Direktes Geschaft 751.495 770.875 -2,5 90,2 93,4
Indirektes Geschéft 82.082 54.561 50,4 9,8 6,6
Gesamt 833.577 825.436 1,0 100,0 100,0
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Bei der Zusammensetzung des Portfolios ist auf folgende Anderungen hinzuweisen: ein prozentualer
Anstieg traditioneller Policen (die jetzt 60,9% des Gesamtbestandes ausmachen gegeniiber 53,9%
im Vorjahr), ein Riickgang bei Kapital(isierungs)versicherungspolicen (18,4% gegeniiber 25,8% im
Vorjahr) und bei den fondsgebundenen Policen mit einem Anteil von 11,5%, gegeniiber 13,4% im
Jahr 2003. Der Anteil der Beitragseinnahmen aus Policen der anderen Geschéftsbereiche blieb im
Wesentlichen unverdndert.

Hinsichtlich des Neugeschéfts bei Einzelpolicen ist eine beachtliche Zunahme traditioneller Policen
zu verzeichnen, und zwar sowohl Policen mit laufenden jahrlichen Beitrag (+37,5%) als auch bei
Policen mit Einmal-Beitrag (+93,5%). Demgegeniiber gab es eine signifikante Verringerung der
Kapital(isierungs)versicherungspolicen mit Einmal-Beitrag (-54,3%) und bei fondsgebundenen
Policen sowohl mit laufenden j&hrlichen Beitrag (-18,2%) als auch mit Einmal-Beitrag (-83,7%).
Diese Entwicklung ist die Folge der andauernden Unsicherheit Gber die Wachstumsperspektiven auf
den Finanzmarkten und der daraus resultierenden Orientierung im Vertrieb an Lésungen, die den
Kunden eine grof3ere Renditesicherheit und langfristig solide Ertrage garantieren.

Die Abschlussaufwendungen von 74,8 Millionen Euro verringerten sich im Vergleich zum
Geschaftsvorjahr um ungefahr 6,5 Millionen. Auch anteilmafig zum Beitragsvolumen im direkten
Inlandsgeschaft war mit 6% ein Riickgang im Vergleich zu 2003 (6,3%, gleich 81,9 Millionen Euro)
zu verzeichnen. Im Einzelnen sind die Abschlussprovisionen gestiegen (10,1%) wéhrend die
Inkassoprovisionen abnahmen (-6,7%). Diese Dynamik ergab sich aus dem kombinierten Effekt
zweier Faktoren und zwar einerseits aus dem beachtlichen Zuwachs in der Neuproduktion im
Segment der Policen mit laufenden jahrlichen Beitrag (+15%) und anderseits aufgrund der
veranderten Verglitungsmethoden fiir das Vertriebsnetz, bei denen Abschlussprovisionen gegentiber
Inkassoprovisionen begtinstigt werden. Die sonstigen Abschlusskosten verzeichneten einen Anstieg
(+9,6%), wihrend die sonstigen Verwaltungsaufwendungen sanken (-2%).

Die versicherungstechnische Entwicklung des Geschéaftsbereichs konnte auch fir die
Versicherungsnehmer positiv bewertet werden: Die in Sonderverwaltung gefiihrten Geschafte wiesen
im Jahr 2003 im Durchschnitt wachsende Renditen auf, die entsprechend den jeweiligen
Vertragsbedingungen an  die  Versicherungsnehmern  weitergegeben  werden.  Die
Versicherungsprodukte ohne Wertanpassungsklausel profitierten von der herkdmmlichen Verzinsung.
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Schaden-/Unfallversicherung

Das versicherungstechnische Ergebnis der einzelnen Geschaftsbereiche versteht sich vor
Riickversicherungsgeschaft (brutto) und nach Zuweisung der Ertrage, wie sie in der Gewinn- und
Verlustrechnung vorgesehen ist.

Unfallversicherung
Die Beitrage im direkten Geschéft beliefen sich auf 226,71 Millionen Euro (+4,3%). Es wurden 59.231
Schéden mit einem Betrag von 174,9 Millionen (+7,9%) angezeigt.

Die Beitragsentwicklung ist auf die Plazierung des neuen Produktes Sistema Persona zuriickzufiihren.
Positiv zeigte sich weiterhin die Performance der Police Guido /o, welche die Versicherungsnehmer
gegen Unfallrisiken beim Fiihren des eigenen Fahrzeugs absichert. Dieses Produkt kompensierte
auch den Rickgang bei Unfallversicherungen fiir den Fahrzeugfiihrer, Kraftfahrzeug-
Zusatzgarantien.

Das versicherungstechnische Ergebnis, das im Vergleich zum Vorjahr vor allem wegen der ungiinstigen
Entwicklung der Schadenh&ufigkeit riicklaufig ist, betrug 30,3 Millionen Euro (36,4 in 2003).

Krankenversicherung
Das Beitragsvolumen im Direkten Geschéft stieg auf 121,9 Millionen Euro (+1,1%). Es wurden
349.437 Schaden (ber einen Betrag von 99,6 Millionen Euro (-0,2%) gemeldet.

Neben den Policen zur Deckung é&rztlicher Kosten und Gesundheitskosten (Vorsorge- und
Krankenkassen) wirkte sich die im Juli 2004 erfolgte Neueinfiihrung der beiden Produkte Codice Salute
und Sistema Persona positiv auf die Beitragseinnahmen aus. Die Analyse der Schadenhaufigkeit zeigte
insgesamt einen Anstieg, die Durchschnittskosten pro Schadensfall sind dennoch leicht riicklaufig.

Bedingt durch eine hohere Schadenhdufigkeit und einen leichten Zuwachs der
Verwaltungsaufwendungen verschlechterte sich das versicherungsversicherungstechnische
Bruttoergebnis von -3 auf -20,9 Millionen Euro.

Kraftfahrzeug-Versicherung
Die Beitragseinnahmen im direkten Geschaft betrugen 294,7 Millionen Euro (+1,5%). Die
gemeldeten Schaden beliefen sich auf 97.819 in Hohe von 129,4 Millionen Euro (-24,9%).

Das Geschaftsjahr 2004 zeigte eine stabile Entwicklung der Einnahmen im Bereich der
Kraftfahrzeug-Zusatzversicherungen. Zu diesem Ergebnis trug auch die begrenzte Entwicklung der
Kraftfahrzeug-Neuzulassungen in Italien bei. Es ist hervorzuheben, dass im Laufe des
Geschéftsjahres einige wichtige Vertrdge durch die Vermittlung einer anderen Konzerngesellschaft
abgeschlossen werden konnten.

Das versicherungsversicherungstechnische Bruttoergebnis stieg vor allem wegen der geringeren
Schadenhaufigkeit, von 97 auf 100,7 Millionen Euro.

Feuer- und Elementarschadenversicherung
Das Beitragsvolumen im Direkten Geschift belief sich auf 218,1 Millionen Euro (+3,5%). Es wurden
49.544 Schaden tber einen Betrag in Héhe von 98,9 Millionen Euro (-18,3%) gemeldet.

Der Bereich Feuerversicherung zeigte ein positives Wachstum. Dies war einerseits durch das bereits
konsolidierte Produkt Full Casa, andererseits durch das neue Produkt fiir den gewerblichen Sektor
Orario Continuato bedingt. Besonders das Produkt fiir die Hausratversicherung, das ungeféhr die
Halfte der gebuchten Beitrage ausmachte, entwickelte sich positiv. Die Profitabilitdt des Bereiches
konnte auch aufgrund der Ergebnisse, die bei Wohngebaude- und Gewerbegeb&dudeversicherungen
erzielt wurden, gesteigert werden. Im Segment der Klein- und Mittelstdndischen Unternehmen
wurden Feuerrisiken hauptséchlich durch herkémmliche Einzelgefahrversicherungen abgedeckt,
allerdings entwickelten sich auch die kombinierten Policen wie Attiva und Universo Impresa, die sich
an Handwerker und kleine Betriebe im Bau-, Manufaktur- und Dienstleistungssektor richten, positiv. >



Dieses Dokument ist eine Ubersetzung des italienischen Originaltexts. Im Falle von Abweichungen ist das italienische Original maf3gebend.

Das versicherungsversicherungstechnische Bruttoergebnis stieg in Folge einer giinstigen
Entwicklung der Schadenhdufigkeit und der Verwaltungskosten auf 41,6 Millionen Euro
(5,3 Millionen Euro in 2003).

Sonstige Sachschédden
Die Beitragseinnahmen im direkten Geschéft beliefen sich auf 205,1 Millionen Euro (+1,4%). Die
gemeldeten Schaden lagen bei 84.997 tiber einen Betrag in Hohe von 130,7 Millionen Euro (-10,3%).

Die Entwicklung des Beitragsvolumens wurde in erster Linie durch die Diebstahlversicherung
getragen, aber auch die anderen Sparten dieses Bereichs entwickelten sich positiv. Die
Schadenhéufigkeit war ansteigend, vor allem im Bereich Wasserschaden. Im Segment Grof3kunden
war der Zuwachs sowohl durch den Anlauf einiger grofer Vorhaben bestimmt, als auch durch einen
Anstieg der Geschéfte in der Sparte technologischen Risiken betreffend kleinere und mittlere

Risiken.

Hauptséchlich wegen der Entwicklung der Schadenhaufigkeit sank das versicherungstechnische
Bruttoergebnis von 28,8 auf 17,6 Millionen Euro.

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

Die Beitragseinnahmen im direkten Geschaft verzeichneten mit 1.434,2 Millionen Euro einen
Zuwachs gegeniiber 2003 von +1,9% (1.407,7 Millionen Euro in 2003). Es wurden 346.995 Schaden
uber einen Betrag von insgesamt 824 Millionen Euro gemeldet (+7,2%).

Dieser Bereich verzeichnete in 2004 einen verhaltenen Anstieg, der in erster Linie auf die im
Wesentlichen unverdndert gebliebenen Tarife zuriickzufiihren ist. Die Schaden waren, vor allem
hinsichtlich der Schadenh&ufigkeit, in allen Segmenten des Portfolios (Personenwagen,
Lastkraftwagen, Zweiradfahrzeuge) weiterhin riickgéngig. Eine gegenldufige Entwicklung war
hingegen bei der Anzeige von Personenschdden zu verzeichnen, was zum Teil auf die seit Juni 2004
geltende Ubereinkunft fiir Direktentschadigungen zuriickzufiihren ist, die auch auf Falle
angewendet wird, bei denen es zu einem kérperlichen Schaden des Fahrzeugfahrers und -beifahrers
kommt. Im Laufe des Geschéftsjahres setzte die Gesellschaft ihre Politik der Tarifstabilitat wie auch
das intensive Produkt- und Vertriebsmonitoring bei stark auf den jeweiligen Kunden
zugeschnittenen Produkten fort, um den Anspriichen der verschiedenen Marktsegmente besser

Rechnung tragen zu kdnnen.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis sank von -19,8 auf -52,7 Millionen Euro, was
hauptsachlich durch einen Anstieg der Schadenhé&ufigkeit bedingt wurde.

Haftpflichtversicherung

Die Beitragseinnahmen im direkten Geschaft erreichten 274,2 Millionen Euro (+8,4%). Die
gemeldeten Schaden beliefen sich auf 62.829 iiber einen Betrag in Hohe von 209,6 Millionen Euro
(+10,5%). Das positive Ergebnis spiegelt die giinstige Entwicklung der kombinierten
Hausratversicherungspolice Full Casa und des neuen, auf das gewerbliche Segmente
zugeschnittenen Produktes Orario Continuato sowie die wachsende Nachfrage nach
Versicherungsdeckungen im Segment der selbststandig Tatigen wieder. Gegenldufig ist die
Entwicklung des Beitragsaufkommens bei Wohngeb&udeversicherungen. Im Segment der Klein- und
Mittelstdndischen Unternehmen ist eine positive Entwicklung bei den Versicherungspolicen fiir
Manufaktur- und Bauunternehmen sowie fiir handwerkliche und industrielle Dienstleistungen zu
verzeichnen, getragen vor allem durch die kombinierten Produkte Universo Impresa und Attiva.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis sank von -40,1 auf -44 Millionen Euro, was - trotz der
positiven Entwicklung des Beitragsvolumens - auf die Entwicklung der Schadenhaufigkeit und der

Verwaltungsaufwendungen zuriickzufiihren ist.
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Assistance-Leistungen
Die Beitragseinnahmen im direkten Geschaft betrugen 23,1 Millionen Euro (+14,9%). Es wurden
35.011 Schéden in Hohe von 4,6 Millionen Euro (+19,3%) gemeldet.

Der Anstieg der Beitrage ergab sich aufgrund der positiven Nachfrage nach Policen zur Abdeckung
der Risiken im Wohnbereich, obwohl der Hauptanteil des Geschaftsbereiches weiterhin die
Kraftfahrzeug-Zusatzversicherungen betrifft.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis blieb mit einem Anstieg von 10,3 auf 10,9 Millionen
Euro im Wesentlichen stabil.

Kautionen
Die Beitragseinnahmen im Direkten Geschéaft stiegen auf 25,7 Millionen Euro (+4,9%). Es wurden
445 Schéden in Hohe von 11,8 Millionen Euro (-22,4%) gemeldet.

Die Beitragsentwicklung war Ergebnis der bereits seit einigen Jahren verfolgten Politik einer
sorgféltigen Risikoselektion zur Vermeidung von Spitzen in der Schadenh&ufigkeit im
Zusammenhang mit Unternehmen, die sich in Insolvenzsituationen befinden.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis stieg auf 17 Millionen Euro (7 Millionen Euro in 2003),
was in erster Linie auf die positive Entwicklung der Schadenhaufigkeit zurlickzufihren ist.

Wasserfahrzeuge

Die Beitragseinnahmen im direkten Geschéft verzeichneten einen Zuwachs um 38% auf 10,9
Millionen Euro. Die gemeldeten Schaden lagen bei 709 und beliefen sich auf 8,5 Millionen Euro
(-12,4%).

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis zeigte eine beachtliche Zunahme, ndmlich von -4,9 auf
14,1 Millionen Euro. Dies war hauptsachlich durch die positive Entwicklung der Schadenhaufigkeit
und der Beitragseinnahmen bedingt.

Transport
Die Beitragseinnahmen im direkten Geschéaft sanken auf 15,5 Millionen Euro (-18%). Es wurden
4.944 Schiaden mit einem Betrag von 9,4 Millionen Euro (-28,2%) gemeldet.

Bedingt vor allem durch die Entwicklung des Beitragsvolumens sank das versicherungstechnische
Bruttoergebnis von 10,3 auf 6,9 Millionen Euro.

Verschiedene Vermogensverluste
Die Beitragseinnahmen im direkten Geschaft erreichten 13,6 Millionen Euro (+52,8%). Die
gemeldeten Schaden lagen bei 6.442 und beliefen sich auf 3,9 Millionen Euro (-30,4%).

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis stieg von 6,2 auf 7,8 Millionen Euro.

Kleinere Geschéftsbereiche

Unter den Bereichen mit geringem Beitragsaufkommen sind folgende zu nennen: die Luftfahrzeug-
Versicherung mit Beitragen in Hohe von 6,4 Millionen Euro, der Kredit mit einem Beitragsvolumen von
1 Million, die Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung mit Beitragseinnahmen tiber 3 Millionen und die
Rechtsschutzversicherung mit Beitrdgen in Hohe von 3,8 Millionen.

Aktive und passive Riickversicherung
Die Ergebnisse des Jahresabschlusses 2004 wurden positiv beeinflusst dadurch, dass die

Bestimmungen (ber die zeitversetzte Erfassung des in Riickdeckung genommenen Geschéfts nicht
anzuwenden waren. Da alle Angaben zu den Konten fiir das indirekte, abgebene Geschaft 2004
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vorlagen, bestand keine Notwendigkeit, die Einbuchung der von den abtretenden Unternehmen
bereits mitgeteilten Ertragsposten auf das néchste Geschaftsjahr zu verschieben. Daher umfasst das
Indirekte Geschéft die ertragswirksamen Posten zweier Geschéftsjahre (2003 und 2004). Die
diesbeziiglichen Auswirkungen werden im Zusammenhang mi den Kommentaren zu dem
versicherungstechnischen Ergebnis der aktiven Riickversicherung in den Bereichen Schaden-/Unfall-
und Lebensversicherung ndher erlautert.

Aktive Riickversicherung

Schaden-/Unfallversicherung

Das (ibernommene Beitragsvolumen betrug insgesamt 73 Millionen Euro (75 Millionen in 2003). Es
wird auf die Auswirkung des oben genannten, neuen Rechnungslegungskriteriums auf die Beitrage
hingewiesen, die sich aufgrund der Einschriankung der Ubernahmen aus Anleihevertragen mit
auslandischen Konzerngesellschaften ergab.

Das Ergebnis wurde durch die versicherungstechnischen Ergebnisse derzeit auslaufenden Vertragen
negativ beeinflusst. Es waren keine ertragswirksamen Auswirkungen in Folge der erwdhnten
zeitversetzten Erfassung zu verzeichnen.

Lebensversicherung

Die iibernommene Beitrage beliefen sich auf insgesamt 101 Millionen Euro (gegentiber 73 Millionen
in 2003). Der Anstieg ist auf das gednderte Rechnungslegungskriterium wie oben erldutert
zuriickzufiihren. Die Beitrdge von Konzerngesellschaften betrugen 46 Millionen Euro, wéhrend die
Vertrdge mit nicht zum Konzern gehérenden Gesellschaften - trotz Auflésung seit 1998 - noch
immer einen Betrag von 28 Millionen Euro ausmachen. Die vom Allianz Konzern Gbernommenen
Beitrdge lagen bei 26 Millionen. Das Ergebnis des Riickversicherungsgeschaftes weist einen Gewinn
von 21,6 Millionen aus, wovon 8,3 Millionen auf in 2004 ibernommene Beitrage entfallen.

Passive Riickversicherung

Durch das passive Riickversicherungsgeschaft schiitzt sich das Unternehmen gegen einen
auf3ergewohnlichen Anstieg der Schaden und gegen Risiken aufgrund von Naturkatastrophen, die
im direkten Geschaft anfallen. Dadurch wird der Einsatz von unternehmenseigenem Kapital
reduziert und die Bilanzergebnisse werden stabilisiert. Es wurden proportionale und nicht
proportionale Formen der Riickversicherung angewandt, die auch im Jahr 2004 der Anforderung
einer Risikodiversifizierung angemessen Rechnung trugen. Dabei griffen wir auf wirtschaftlich
nachweislich solide Rickversicherungsunternehmen zuriick, die kontinuierlich Gberpriift wurden.

Schaden-/Unfallversicherung

Unser Unternehmen ist Uber nicht proportionale Abkommen sowie (iber ergdnzende proportionale
Vereinbarungen gegen folgende Risiken abgedeckt: Feuer und Naturereignisse, technologische
Risiken, Kautionen, Transporte und Flugverkehr. Dariiber hinaus bestehen fakultative Vertrage zur
Absicherung besonderer Risiken. Die abgegebenen Riickversicherungsbeitrége beliefen sich auf 298
Millionen Euro. Es traten keine Schaden aufgrund von Katastrophen oder einzelne Schaden mit
umfangreicherem Ausmaf3 ein.

Lebensversicherung

Die Gesellschaft ist durch eine proportionale Riickversicherung sowie ein ergdnzendes nicht
proportionales Programm gegen eventuelle Kumulschdden infolge von Naturkatastrophen
abgesichert. Das abgegebene Beitragsvolumen lag bei insgesamt 60 Millionen Euro (66 Millionen in
2003). 75% dieses Beitrages bezogen sich auf das Auslaufen des Vitariv-Vertrags, der sich negativ
auf das versicherungstechnische Ergebnis der Sparte auswirkte.

Finanzgeschaft und Immobilienbereich

Wertpapiermarkt

Mit Ausnahme der Euro-Lander war das Jahr 2004 von verhaltenem Wachstum der wichtigsten
internationalen Wirtschaftsrdume gekennzeichnet. Abgesehen davon zeigte das zweite Halbjahr,
nachdem die ersten sechs Monate sehr positiv verlaufen waren, eine spiirbare Abschwéchung.



Dieses Dokument ist eine Ubersetzung des italienischen Originaltexts. Im Falle von Abweichungen ist das italienische Original maf3gebend.

Die Erwartungen fiir 2005 sind in den USA und Grof3britannien weiterhin positiv, wahrend die
Entwicklung in der Eurozone und in Japan eher zuriickhaltend eingeschdtzt wird. In Asien
verzeichnete die chinesische Wirtschaft im abgeschlossenen Geschéftsjahr trotz einer eher
vorsichtigen und auf ein langsames Wachstum ausgerichteten Wirtschaftspolitik erneut einen
starken Anstieg des BIP (+9,5%). In den Euroldandern konnte - nach einem grundsatzlich positiven
ersten Halbjahr - ein nur verhaltenes Wachstum des BIP um die 1,8% und damit deutlich geringer
im Vergleich zur Entwicklung der anderen wichtigsten internationalen Mérkte - erzielt werden.
Besonders die schwache Inlandsnachfrage wirkte sich hier hemmend aus. Auf den
Wahrungsmarkten setzte sich der Anstieg des Euro gegeniiber dem Dollar fort und erreichte einen
neuen historischen Hochststand von 1,36. Der Dollar litt unter der kontinuierlichen Zunahme des
Handelsdefizits, denn bei gleichzeitig hohen Steuerdefizit erhéht sich die Abhangigkeit vom Zufluss
ausldndischen Kapitals. Bei den anderen wichtigsten Wahrungen holte der Euro gegeniiber dem Yen
auf, wéhrend das Kursverhaltnis zum Pfund unverandert blieb.

Fir die Aktienmarkte konnte das Jahr 2004 positiv abgeschlossen werden, vor allem im zweiten
Halbjahr. Trotz des Anstiegs der Olpreise stieg der Index der européischen Bérsen in der Eurozone
um ca. 9,9%, wahrend die US-Borse einen Anstieg um 9% verzeichnete.

Mit einer Performance von 14,9% erzielte der italienische Markt eines der besten Ergebnisse. Auf
den Anleihemérkten ergab sich eine leichte Abflachung der Kurve sowohl in den USA als auch in den
Euro-L&ndern.

Die auf eine Risikokontrolle der verschiedenen Assetklassen ausgerichtete Anlagepolitik des
Wertpapier-Portfolios entwickelte sich im Berichtsgeschaftsjahr wie folgt:

im Bereich Schaden-/Unfallversicherung wurde an dem Anleihenbestand mit ausgeglichener
durchschnittlicher Laufzeit (angesichts der nach oben weisenden Tendenz der Zinssétze) und
mit einer Diversifizierung innerhalb einer ausgewéhlten Gruppe von Corporate Emittenten
festgehalten; der Aktienbestand wurde leicht erhoht, vor allem, wenn ein angemessenes
Dividendenniveau vorlag;

im Bereich Lebensversicherung und besonders hinsichtlich des Portfolios zur Deckung der
Vitariv-Verwaltung wurde die durchschnittliche Laufzeit des Anleihenportfolios verlédngert.
Hierbei wurde ein angemessener Diversifizierungsgrad von Anleihen ausgewahlter Corporate
Emittenten beibehalten. Auf3erdem erfolgte im zweiten Halbjahr eine geringfligige Steigerung
des Aktienbestandes in Ubereinstimmung mit den oben genannten Kriterien.

Zusammensetzung der Kapitalanlagen und diesbeziigliche Ertrage

Grundvermégen

Im Verlauf des Geschéftsjahres 2003, im Rahmen der ordentlichen Geschéftstatigkeit des
Grundvermdgen-Bestands (zum grof3ten Teil Produktionsgiiter), filhrte die Ras Maf3nahmen der
ordentlichen und aufRerordentlichen Instandhaltung liber einen Gesamtbetrag von ca. 760.000 Euro
durch, wobei aktivierbare Kosten von circa 550.000 Euro angefallen sind. Obwohl ein
Verduferungsprogramm fiir einige Immobilieneinheiten vorlag, dessen Durchfilhrung einer
externen Gesellschaft anvertraut war, erfolgten in diesem Zeitraum keine VerdufRerungen.
Hinsichtlich der langfristigen Anlagepolitik ist die Beteiligung der Ras zusammen mit Generali
Properties (Generali Konzern), Progestim (Fondiaria-Sai Konzern), dem Lamaro Konzern und dem
Konzern Lar Desarollos Residentiales an der Gesellschaft CityLife Srl zu erwdhnen. Diese wurde
gegriindet, um ein Projekt zur Entwicklung des Areals der Maildnder Messe, die von der
Messegesellschaft zum Verkauf angeboten wird, durchzufiihren. Am 2. Juli 2004 erhielt CityLife in
der Ausschreibung der Fondazione Ente Autonomo Fiera Internazionale di Milano den Zuschlag fiir
den Erwerb und die Neugestaltung des historischen Mailadnder Messeviertels. Zusammen mit den
anderen Gesellschaften des Gemeinschaftsunternehmens unterzeichnete die Ras den Vorvertrag
iber den Erwerb des Areals zu einem Preis von 523 Millionen Euro. Das Projekt soll innerhalb der
nachsten zehn Jahre durchgefiihrt werden. Instandhaltungsarbeiten erfolgten dariiber hinaus
hinsichtlich des Bestandes der beherrschten Gesellschaft Ras Immobiliare Srl. Hier wurden einige
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umfangreiche Sanierungsarbeiten zur Neugestaltung und Wertsteigerung wertvoller Immobilien
abgeschlossen. Im Laufe des Jahres richtete die Ras Immobiliare eine eigene operative Abteilung fiir
Asset Management und Immobilienberatung ein, die derzeit nur fiir den Ras Konzern tétig ist, in
Zukunft jedoch einen neuen Business Bereich fiir den Markt bilden kénnte. Unter diesem
Blickwinkel und im Zusammenhang mit der Einrichtung eines ersten geschlossenen
Immobilienfonds durch die Ras Asset Management Sgr erhielt die Ras Immobiliare einen
Beratungsauftrag zur Analyse der Investitionstétigkeiten und fiir das Asset Management sowie fiir
die Koordinierung des Property Management hinsichtlich des besagten Fonds. Im Vergleich zum
vergangenen Geschaftsjahr ist der Nettobuchwert des Immobilienvermogens der Ras um 1,9
Millionen Euro gesunken. Im Einzelnen wurden folgende Anderungen verzeichnet:

Zuwachs infolge aktivierter Kosten in Hohe von ca. 0,6 Millionen Euro, hauptsachlich fir
Sanierungs- und Erneuerungsarbeiten einiger Gebdude in Mailand (Corso ltalia), Triest (Piazza
della Repubblica) und Rom (Piazza S. Silvestro);

Abschreibungen in Héhe von insgesamt 2,5 Millionen Euro.

Anleihen

Die Kapitalanlagen in Anleihen, lang- wie kurzfristige, beliefen sich Ende 2004 auf 9.620 Millionen
Euro mit einer Steigerung von 320 Millionen im Vergleich zum Jahresbeginn. Der Gesamtwert
umfasst einen Betrag von 1,2 Millionen Euro fiir Wertanpassungen sowie 1,1 Millionen fiir
Wertaufholung. Die nicht realisierten Gewinne (netto) der Anleihen betrugen 455,6 Millionen Euro.
Die langfristigen Anleihen beliefen sich zum Ende des Geschéftsjahres 2004 auf 5.765 Millionen
Euro. Die Bruttoertrage aus Straight-Anleihen verzeichneten mit 404,9 Millionen Euro einen Anstieg
gegeniiber 2003 von 4,4%.

Anteile an Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen

Insgesamt beliefen sich die Kapitalanlagen in dieser Kategorie zum Jahresende 2004 auf 4.172
Millionen Euro mit einer Steigerung von 182 Millionen. Die wichtigsten Transaktionen sind im
Folgenden aufgelistet:

Erhohung des Beteiligungswerts der RasBank in Hohe von 107,4 Millionen Euro infolge der
Fusion mit BNL Investimenti;

Zeichnung der Kapitalerhéhung Rb Vita in Hohe von 61,6 Millionen Euro;

Zeichnung der Kapitalerhdhung Darta Saving Life Assurance in Héhe von 6 Millionen Euro;
Wertberichtigung der Beteiligung an Genialloyd um 3,5 Millionen Euro;

Erwerb von Anteilen der CityLife und Einzahlung fiir zukiinftige Kapitalerhéhungen in Hohe von
1,4 Millionen Euro.

Die ordentlichen Ertrage aus Beteiligungen an verbundenen Unternehmen und Joint Ventures und
assoziierten Unternehmen betragen 308 Millionen Euro gegeniiber 241 Millionen in 2003. Die nicht
realisierten Gewinne (netto) wurden ermittelt auf der Grundlage des Preisdurchschnittes der
letzten sechs Monate bzw. fiir das Umlaufvermdgen auf der Grundlage der durchschnittlichen
Preise im Dezember. Sie betrugen fast Null hinsichtlich der verbundenen Unternehmen, Joint
Ventures und assoziierten Unternehmen und belief sich auf 384,5 Millionen Euro fiir die anderen
Beteiligungen, hauptsachlich an UniCredito.

Investmentfonds

Der Gesamtwert dieser Kategorie betrug 116 Millionen Euro, mit einer negativen Abweichung von
4 Millionen im Vergleich zu 2003; beriicksichtigt wurden hierbei 2,4 Millionen Euro fir
Wertanpassung sowie 3,3 Millionen Euro fir Wertaufholungen. Die meisten Kapitalanlagen
erfolgten in Anleihen und in geringerem Maf3e in Private Equity Fonds, wéhrend die Abgénge die
Aktienfonds betrafen. Die nicht realisierten Gewinne (netto) beliefen sich auf 0,6 Millionen Euro.
Der Nettohandelsertrag lag bei 1,9 Millionen Euro.
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Andere Kapitalanlagen in Risikokapital
Der Gesamtbetrag dieser Anlagen betrug 670 Millionen Euro mit einem Anstieg von 12,4% im
Vergleich zu 2003. Diese Kategorie umfasst:

1. in Voting Trusts eingebrachte Aktien in Hohe von 131 Millionen Euro mit nicht realisierten
Verlusten (netto) (auf Grundlage der Durchschnittspreise der letzten sechs Monate) von -4,9
Millionen Euro. Der ordentliche Ertrag belief sich auf 3,9 Millionen Euro;

2. Trading Aktien Uiber 552 Millionen Euro mit einem Anstieg von circa 154 Millionen gegeniiber
2003, wovon 92,3 Millionen den Austritt aus der Mediobanca-Aktionarsvereinbarung betreffen.
Hierbei wurden Wertanpassungen in Héhe von 1,9 Millionen Euro beriicksichtigt. Die nicht
realisierten Gewinne (berechnet auf der Grundlage der Durchschnittspreise des letzten Monats)
lagen bei 90,5 Millionen Euro, es wurden Handelsertrdge von 75,5 Millionen erzielt. Die
erhaltenen Dividenden betrugen 42,9 Millionen Euro;

3. andere Non-Trading Aktien in H6he von 17 Millionen Euro mit einer Abnahme von 9 Millionen
im Vergleich zu 2003. Die erhaltenen Dividenden betrugen 0,7 Millionen Euro.

Andere Kapitalanlagen

Dieser Posten weist einen Anstieg von 725 auf 1.327 Millionen Euro aus. Die Steigerung ist bedingt
durch die Tilgung der zuvor bestehenden Finanzierungen und durch eine Wertpapieranleihe mit
einem marktfiihrenden Vertragspartner lber eine Laufzeit von 19 Monaten. Sie dient dazu, das
Profitabilitatsprofil in dieser Kapitalanlagenkategorie zu optimieren.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Versicherungsnehmern und Pensionsfonds
Ende 2004 betrugen die Kapitalanlagen in dieser Kategorie insgesamt 895,7 Millionen Euro und
zwar in folgende Hauptkomponenten gegliedert:

Kapitalanlagen fiir die Plazierung von 20 Unit linked Produktlinien in Héhe von 713,9 Millionen
Euro;

Kapitalanlagen fiir die Plazierung von 6 Index linked Produktlinien sowie hinsichtlich der
Verwaltung gemaf Artikel 30 in Hohe von 107,1 Millionen Euro;

Kapitalanlagen hinsichtlich der Zeichnung von 8 Linien der beiden offenen Pensionsfonds in
Hohe von 74,7 Millionen Euro.

Konzerninterne Finanzierungen, sonstige Kapitalanlagen, Einlagen bei Gesellschaften

Die verschiedenen Finanzierungen stiegen von 26 auf 31 Millionen Euro. Die Einlagen bei
abtretenden Unternehmen beliefen sich auf 278 Millionen Euro (295 Millionen im Jahr 2003),
gegeniiber Depotforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft von 391 Millionen Euro (439
Millionen im Jahr 2003). Es wurden Finanzierungen von konzerneigenen Unternehmen in Hohe von
16 Millionen Euro getétigt (14 Millionen im Jahr 2003).

Derivative Finanzinstrumente

Im Laufe des Geschiftsjahres wurden derivative Produkte zu Absicherungszwecken (Hedging)
erworben. Dies erfolgte in Ubereinstimmung mit den Grundsdtzen der Verordnung (iber
Derivatengeschéfte, deren Anwendung seit dem 14. November 2003 von dem Verwaltungsrat
beschlossen wurde. Erlduterungen hinsichtlich des Umfangs finden sich in Sektion 17, Teil B des
Anhangs.

Eigene Aktien

Im Verlauf des Geschéftsjahres wurden in zeitlich getrennten Transaktionen 2.204.276 Ras
Stammaktien zu einem Betrag von 32,9 Millionen Euro erworben und 2.497.276 Aktien mit einem
Erlés von 35,2 Millionen Euro verkauft. Dariiber hinaus wurden 220 Sparaktien mit einem Erlds von
circa 3.000 Euro verduf3ert.
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Ertrdge aus Kapitalanlagen

Zum Ende des Geschéftsjahres erhohte sich der Wert der Netto-Kapitalanlagen auf 16.016,8
Millionen Euro, was einem Anstieg um 8,4% im Vergleich zu 2003 entspricht. Die diesbeziiglichen
ordentlichen Nettoertrdge wiesen dank der besseren konjunkturellen Lage auf den
Finanzméarkten einen Zuwachs auf und betrugen 878,8 Millionen Euro (+16,3% im Vergleich zum

Vorjahr).

Kapitalanlage (in Tausend Euro)

Tab. 3 2004  Anteil % 2003  Anteil %
Grundvermogen nach Abzug von
aufgelaufenen Abschreibungen 167.528 1,0 138.196 09
Anleihen 9.619.967 60,2 9.300.182 62,9
Anteile an Konzernunternehmen
und sonstige Beteiligungen 4.172.491 26,1 3.990.396 27
Investmentfonds 116.284 0,7 120.438 08
Andere Kapitalanlagen in Risikokapital ~ 670.485 4,2 596.539 4
Andere Kapitalanlagen 1.327.396 8,3 725.008 49
Sonstige Kapitalanlagen, Einlagen
bei Gesellschaften -65.253 -0,4 -104.430 -0,7
Eigene Aktien 7.870 0,0 10.178 0,1
Kapitalanlagen Gesamt 16.016.768 100 14.776.507 100

Tab. 4 (?rdentlicher Ertrag aus Kapitalanlagen vermindert um damit verbundene Aufwendungen

(in Tausend Euro)
2004  Anteil % 2003  Anteil %

Grundvermdgen 5.822 0,7 4.760 0,6
Anleihen 404.856 46,1 387.822 51,3
Anteile an Konzernunternehmen
und sonstige Beteiligungen 307.317 35,0 240.195 31,8
Andere Kapitalanlagen in Risikokapital 46.109 52 75.608 10
Investmentfonds 3.152 0,4 2.703 0,4
Sonstige Kapitalanlagen 27.486 3,1 -3.521 -0,5
Wertberichtigungen 14.371 1,6 9.600 13
Gewinne (netto) aus dem Abgang von
nicht-dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen 69.705 79 38.729 51
Ordentliche Nettoertrage 878.818 100,0 755.896 100,0
NOTE
(*) Die Angaben umfassen nicht die Werte der Aktivposten D.I und D.II der Bilanz

Angaben zum Geschéftsverlauf nach dem Bilanzstichtag

Es traten keine nennenswerten Vorfélle nach Abschluss des Geschaftsjahres ein.
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Ras Konzern

Am 31. Dezember 2004 beliefen sich die direkt oder indirekt mit der Ras verbundenen
Unternehmen und Joint Ventures auf 81 Gesellschaften. Die Zusammensetzung des Konzerns nach
Geschaftsbranche war folgende: 28 Versicherungsgesellschaften, 28 Gesellschaften mit
Téatigkeitsfeld im Finanz-, Treuhand-, Bank- oder Fondsmanagementgeschaft sowie 25 Immobilien-,
landwirtschaftliche und in verschiedenen Dienstleistungen tétige Unternehmen. Nach
Gesellschaftssitz waren die Gesellschaften wie folgt aufgeschliisselt: 31 mit Sitz in Italien, 31 in
anderen EU-Landern, 17 in anderen europdischen Landern und 2 in nichteuropdischen Landern.

Verschiedene Holdings und Finanzgesellschaften

Ras International NV

Zum 31. Dezember 2004 betrug das genehmigte Gesellschaftskapital 453.781.000 Euro, davon
342.650.000 gezeichnet und eingezahlt. Das Eigenkapital belief sich zum 31. Dezember 2004 auf
insgesamt 2.364,3 Millionen Euro gegeniiber 2.394,5 Millionen zum Ende des Geschéftsjahres 2003.
Hinsichtlich der Zusammensetzung der Beteiligungen waren im Verlauf des Geschaftsjahres keine
erheblichen Anderungen zu verzeichnen.

Agf Ras Holding BV, Amsterdam

Die Gesellschaft hat ein genehmigtes Gesellschaftskapital von 500 Millionen Euro. Zum 31.
Dezember 2004 belief sich das gezeichnete und eingezahlte Kapital auf 236.450.544 Euro. Es wurde
zu 50% von Ras International NV und zu 50% von einigen Gesellschaften der Agf Gruppe gehalten.
Das Unternehmen war als gemeinsames Kontrollzentrum der in Spanien laufenden
Geschaftsaktivitaten der Konzerne Ras und Agf tatig. Insbesondere hielt das Unternehmen 96,46% des
Gesellschaftskapitals der Allianz Seguros y Reaseguros, 51% der Eurovida und 49% der Europensiones.
Das Eigenkapital belief sich zum 31. Dezember 2004 auf insgesamt 1.254,5 Millionen Euro gegentiber
1.249,5 Millionen zum Ende des Geschéftsjahres 2003. Hinsichtlich der Zusammensetzung der
Beteiligungen waren im Verlauf des Geschéftsjahres keine erheblichen Anderungen zu verzeichnen.

Verschiedene Holdings und Finanzgesellschaften (Werte in Tausend)

Firmenbezeichnung Wahrung Gesamt Zuwachs Vermégen (WL Tab. 5
original Ertrage % .
Bernese Assicurazioni Finanziaria Rom Euro 346 17.211,8 3.978,0 276
Investitori Holding Mailand Euro 6 -50,0 12.487,0 -319
Agf Ras Holding bv " Amsterdam Euro 41.805 18,5 627.231 42.492
Allianz Inversiones Madrid Euro 724 -55,6 2.680 28
Allianz Investmentbank Wien Euro 14.130 259 22.869 -
Allvor (ehemals-Elfitas) Zurich  Schweizer Franken 300 - 99 -10
Amaya Bern  Schweizer Franken - - 98 -1
El Fénix Espafiol © Madrid Euro - - - -
Elmonda © Ziurich  Schweizer Franken 14.437 -15,7 211.939 12.296
Empresa de Inversiones Lima Neuer Sol - - 62 -4
Nereus ¥ Miinchen Euro - - - -
Organizacién Goa Lima Neuer Sol - - -1 -4
pallas @ Miinchen Euro - - - -
Ras International nv Amsterdam Euro 127.693 126,6 2.365.268 130.798
Société Financiére du Léman Lausanne  Schweizer Franken - - - -
(*)  EinschlieRlich Jahrestiberschuss
(**)  Im Laufe des Jahres wurde die Anderung des Geschéftsjahreszeitraumes beschlossen, und zwar vom 01/08-31/07 auf 01/01-31/12. Die Angaben der Gewinn- und Verlustrechnung sind die Summe der
Salden der beiden Geschéftsjahre, wahrend sich die Angabe des Eigenkapitals auf den 31/12/04 bezieht.
(***) Liquidiert.
(****)In Liquidation.
(1) Angaben proportional zum Beteiligungsanteil
(2)  Angaben proportional zum Beteiligungsanteil (50%). Uber die Konzerne Elvia Reise (einschlielich des Konzerns World Access Inc.) und Sacnas kontrolliert Elmonda 53, in der Konsolidierung Ras Spa
einbezogene Gesellschaften.
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Versicherungsgesellschaften

Die Tabelle fiihrt die relevanten Kennzahlen fiir jede der wichtigsten Konzerngesellschaften auf:
Beitrdge, Kapitalanlagen, Vermogensertrdge und Ergebnis des Geschéftsjahres. Die aggregierten
Beitrage des Konzerns belief sich auf 16.228 Millionen Euro. Davon entfielen 4.296 Millionen auf die
Muttergesellschaft (gegeniiber 16.667 Millionen Euro im Jahr 2003). Fir néhere Erlduterungen zu
den Ergebnissen, welche die wichtigsten italienischen Versicherungsunternehmen erzielten, wird auf
die Angaben des Konzernabschlusses verwiesen.

Versicherungsgesellschaften (Wert in Tausend)

Nl Firmenbezeichnung Urspriingliche Beitrdge Zuwachs Kapitalanlagen Vermogens-

Waéhrung brutto ertrag d. Geschaftsj.
Allianz Subalpina Turin Euro  1.124.825 14,3 2.772.338 124.82514,3 56.561
Bernese Assicurazioni Rom Euro 91.594 6,2 107.902 6.155 63
Bernese Vita Rom Euro 35.452 49,4 149.746 5.772 1.942
CreditRas Assicurazioni Mailand Euro 50.289 10,7 54.881 1.252 5.016
CreditRas Vita Mailand Euro 4.510.568 -15,2 3.358.331 155.790 14.195
Genialloyd Mailand Euro 202914 19,3 343.284,3 9.240 11.962
L'Assicuratrice Italiana Danni Mailano Euro 11.285 2.574.2 8.399,9 127 -110
L'Assicuratrice Italiana Vita Mailand Euro 49.290 -24,8 221.389,7 10.167 712
Ras Tutela Giudiziaria Mailand Euro 33.450 74 32.099,7 796 3.614
RB Vita Mailand Euro 418.681 14,0 3.451.528,2 151.327 27.947
Alba Allgemeine Versicherung Basel  Schweizer Franken 110.683 4,6 311.424,1 8.810,8 1.000
Allianz Elementar Lebensversicherung Wien Euro 368.527 5.2 2.469.899,7 138.440,6 —
Allianz Elementar Versicherung Wien Euro 926.160 2,2 1.587.705,5 90.809,5 41.659
Allianz Pensionskasse Wien Euro 29.531 -19,3 9.737,8 568,3 1
Allianz Portugal Lissabon Euro 400.064 1,6 808.203,0 41.625,3 21.366
Allianz Suisse Lebensversicherung Zurich  Schweizer Franken 1.593.250 -9,8 11.746.252,2 414.330,2 75.396
Allianz Suisse Versicherung Zurich  Schweizer Franken 1.746.228 2.8 4.605.368,2 151.095,0 125.570
Allianz, Compariia de Segurosy Reaseguros " Madrid Euro 1.106.072 8,7 2.777.791,5 166.528,1 91.566
Amaya, Compafifa de Seguros y Reaseguros  Madrid Euro 6.695 -1.8 103.794,0 5.524,3 4173
CAP Protection Juridique Zug  Schweizer Franken 41.297 83 90.365,5 2.662,7 2.338
Darta Saving Life Assurance Dublin Euro 204.281 9,7 7.761,0 294,0 -1.304
Eurovida " Madrid Euro 29.301 -20,9 125.658,6 7.191,6 4.793
Fénix Directo " Madrid Euro 15.969 -14,1 54.537,5 7.522,7 5.035
Phénix Compagnie d'Assurances Lausanne  Schweizer Franken 42.856 9,9 61.227,2 2.027,7 862
Phénix Compagnie d'Assurances sur laVie Lausanne  Schweizer Franken 40.880 -50 249.702,3 8.437,5 2.270
Unipenséo Lissabon Euro 220 -0,5 1.037,6 46,4 44
(1) Angaben proportional zum Beteiligungsanteil.
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Unternehmen im Finanzdienstleistungsgeschaft

Der Bankkonzern RasBank, der Anlagen von 20,7 Milliarden verwaltet, positioniert sich mit seinem Netz
von Finanzdienstleistungsvermittlern zum Jahresende 2004 auf dem italienischen Markt auf Platz drei.
Im Laufe des Jahres beliefen sich die Nettoeinnahmen der RasBank auf 940 Millionen Euro. Die
Gesamteinnahmen des Asset Management (Risparmio gestito) bezifferten sich (nach Abzug der
konzerninternen Duplikationen) auf 190 Millionen Euro, die diesbeziiglichen Nettoeinnahmen des
Risparmio amministrato beliefen sich auf 388 Millionen Euro, was einem Riickgang von 38% im
Vergleich zum Vorjahr entspricht. Diese Performance reflektiert die im Laufe des Jahres eingeschlagene
Strategie zur Reduzierung strukturierter Produkte zu Gunsten von Produkten mit hoherer Rendite, vor
allem im Bereich Lebensversicherung. Am Jahresende 2004 lag die Anzahl der gefiihrten Kontokorrents
bei ca. 143.000, was einer Zunahme von 7% gegeniiber 2003 entspricht. Zum Ende des Geschéftsjahres
2004 hatte die RasBank mehr als 500.000 Kunden. Im Bereich Private Banking-Dienstleistungen ist Ras
mit Investitori Sgr vertreten, zu der zum heutigen Tag 10 Private Banker gehdren und die in 2004
Einnahmen in Héhe von insgesamt 132 Millionen Euro verbuchte. Zum Ende des Geschéftsjahres 2004
verwalteten die Finanzdienstleistungen des Konzerns 20.715 Millionen Euro im Segment Retail-Kunden,
mit einem Zuwachs von 37% im Vergleich zu Dezember 2003. Bei Anwendung derselben Parameter,
d.h. bei Nichtberiicksichtigung der Ubernahme von BNL Investimenti, beziffert sich der Anstieg auf 9%
und bestatigt damit das organische Wachstum des Segments.

Unternehmen im Finanzdienstleistungsgeschaft (Werte in Tausend)

Firmenbezeichnung Sitz Urspriingliche Ertrége
Gesamt
Investitori Sgr Mailand Euro 4.546
RasBank Mailand Euro 386.324
Ras Asset Management Sgr Mailand Euro 182.765
Allianz Asset Management Zirich Schweizer Franken 9.133
Allianz FinInvest Beratung
(ehemals Allianz Finanzinvest Beratung) Wien Euro 189
Allianz Gestion " Madrid Euro 860
Allianz Invest Kapitalanlage Wien Euro 1.554
Investitori Suisse Lugano Schweizer Franken —
Ras Asset Management Lux " Luxemburg US Dollar —
Ras Private Bank (Suisse) (ehemals RasBank Suisse)  Lugano Schweizer Franken 1.589

*)  Einschl. Jahrestiberschuss

()

(**) Verdufert an ADAM Deutschland GmbH (Allianz Konzern)
(***) In Liquidation

(1) Angaben proportional zum Beteiligungsanteil

Zuwachs
%

39,3
22,4

12,3

17,7

266,1

-56,2
30,9

-2,0

Vermégen

14.125,0
179.831,0
31.287,0
1.370

60

1.391
2.549

18.291

Gewinn
des Geschafts

-198
-6.190
14.640

439

314

7.115

Tab. 7
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Immobilien-, landwirtschaftliche und Dienstleistungsunternehmen sowie sonstige

Die Tabelle liefert die relevanten Angaben (Ertrége, Nettokapital und Ergebnis des Geschéftsjahres)
zu den wichtigsten Konzerngesellschaften, die in den Branchen Immobilien, Landwirtschaft und
Dienstleistungen tatig sind, bzw. fiir sonstige.

Immobiliengesellschaften, landwirtschaftliche und Dienstleistungsunternehmen sowie und sonstige (Werte in Tausend)

LXMW Firmenbezeichnung Urspriingliche Ertrage Zuwachs Vermdogen

Wahrung Gesamt % R
Agricola S. Felice Mailand Euro 14.734 -38 33.255 273
Agrigest Mailand Euro 57 34,6 161 -
Assimediass Mailand Euro 4214 14,3 33 3
Borgo S. Felice Siena Euro 3.153 -4,0 1.110 -149
Solvet Mailand Euro 22 95,5 1.554 -92
GeS.l. Mailand Euro 132.392 7.2 15.817 47
Intermediass Mailand Euro 631 33,5 36 1
Previ nt Mailand Euro 1.277 74,8 693 -125
Previ ndustria Mailand Euro 82 5,1 526 -
Ras Immobiliare Mailand Euro 11.708 1,5 152.374 26.888
Ras Service Mailand Euro 112.462 7,5 220 16
Villa La Pagliaia Siena Euro 2.010 -41,2 750 -370
Allianz Agencia de Seguros Madrid Euro 1.014 -14,7 10 -473
Allianz Elementar Werkkiichenbetriebs Wien Euro 1.502 6,8 183 67
Topversicherungsservice
(ehemals-Allianz Kundenservice) Wien Euro 44834 10,8 17.731 —
Risikomanagement und Softwareentwicklung
(ehemals-Allianz Risiko Service) Wien Euro 3.467 53,2 15.042 —
Allianz Suisse Immobilien Volketswil ~ Schweizer Franken 3.765 -4,5 26.442 8.285
Allianz Suisse Personal Financial Services Zurich Schweizer Franken 2.588 16,9 1.824 -38
Braun & Co. Wien Euro 783 -1,6 5.625 —
Eurotax Garantie Pfaffikon  Schweizer Franken 3.965 — 1.194 925
Gesellschaft fiir Vorsorgeberatung Bern  Schweizer Franken 1.924 -41,1 1.214 182
Allianz Servicios Técnicos Barcellona Euro 610 — 29 —
Informatica y Servicios Financieros " Madrid Euro 145 -16,4 263 42
ITB Immobilientreuhand Wien Euro 1.276 2,5 36 —
Logistikwerkstatt Assistance Wien Euro 4.366 71,6 25.035 —
MVK Datenmanagement Wien Euro 0 -100,0 0 —
Opernring-Hof-Bau und Betriebs Wien Euro 1.644 -49,2 3.141 —
Pemse ! Madrid Euro 0 — 2671 107
SHA Seminarhotel Unterégeri Schweizer Franken 7.234 6,2 543 188
(*)  Einschl. Jahresiiberschuss
(**) Erstes Geschftsjahr.
(***) seit 2003 verbundenes Unternehmen.
(1) Angaben proportional zum Beteiligungsanteil
(2)  seit 2004 verbundenes Unternehmen
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Jahresiiberschuss

Der im Geschéftsjahr 2004 erzielte Jahresiiberschuss von 607.223.857 Euro ergibt sich aus:

— dem Gewinn Lebensversicherung von 251.720.436
— dem Gewinn Schaden-/Unfallversicherung von 355.503.422
Wir schlagen folgende Gewinnaufteilung vor:

Jahres(berschuss von 607.223.857

Einstellung in die gesetzliche Riicklage
bis zur Erreichung eines Fiinftels des Gesellschaftskapitals

Gesetzliche Riicklage Lebensversicherung 0
Gesetzliche Riicklage Schaden-/Unfallversicherung 0
Restbetrag 607.223.857
Einstellung in die nicht verfiigbare Riicklage Wechselkursgewinne

Schaden-/Unfallversicherung 0
Einstellung in die nicht verfiigbare Riicklage Wechselkursgewinne

Lebensversicherung 1.485.774
Restbetrag 605.738.084

Ausschiittung einer Vorzugsdividende von Euro

0,03 fiir jede der 1.340.010 (°) Sparaktien,

entsprechend 5% des Nominalwertes 40.200
Restbetrag 605.697.883
Ausschittung einer Dividende von 0,60 fiir jede der

670.801.994 (°)

Stammaktien 536.641.595
Ausschittung einer weiteren Dividende von 0,79 fir jede der

1.340.010 (°) Sparaktien 1.058.608
Restbetrag 67.997.680
Zur Einstellung in die auferordentliche Riicklagen

Lebensversicherung 27.318.110
Schaden-/Unfallversicherung 40.679.570

(°)  Entsprechend den geltenden Bestimmungen wurden die eigenen Aktien von der Berechnung der gewinnberechtigten Aktien
ausgeschlossen. Zum Datum der Kuponabtrennung wird — unter Berlicksichtigung der entsprechenden Anzahl an eigenen Aktien — die
Gewinnverteilung durch angemessene Riickstellung bzw. Entnahme aus der auferordentlichen Riicklage neu berechnet.

lhre Zustimmung vorausgesetzt, bitten wir Sie, den Lagebericht, den Jahresabschluss, bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Anhang sowie den Vorschlag zur Gewinnverwendung zu
genehmigen. Wir schlagen auf3erdem vor, den 26. Mai 2005 als Datum fiir den Beginn der
Dividendenauszahlung festzulegen und den 23. Mai 2005 fiir die Kuponabtrennung.

Mailand, den 10. Méarz 2005
DER VERWALTUNGSRAT
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Beteiligungen der Verwaltungsratsmitglieder, Rechnungspriifer und Generaldirektoren (gemaf Artikel 79 des Consob-Beschlusses Nr. 11971 vom
14. Mai 1999).

Name und Vorname Unternehmen, Anzahl der am Anzahl der Anzahl der Anzahl der Aktien
an dem die Ende des erworbenen verkauften am Ende des
Beteiligung vorangehenden Aktien Aktien laufenden
gehalten wird Geschaftsjahres Geschaftsjahres
gehaltenen Aktien
Vita Giuseppe 0 0 0 0
Diekmann Michael 0 0 0 0
Greco Mario Ras Spa (Stammaktien) 230 '91.650 '80.000 11.880
Arcelli Mario 0 0 0 0
Barilla Guido Maria 0 0 0 0
Bremkamp Detlev 0 0 0 0
Buora Carlo Orazio 0 0 0 0
Colao Vittorio 0 0 0 0
Costa Nicola 0 0 0 0
De Benedetti Rodolfo Ras spa (Stammaktien) 10.000 0 0 10.000
De Bortoli Ferruccio 0 0 0 0
Duhrkop Klaus 0 0 0 0
Ferrero Pietro 0 0 0 0
Marchio Angelo 0 0 0 0
Micheli Francesco 0 0 0 0
Orlando Salvatore 0 0 0 0
Perlet Helmut 0 0 0 0
Pesenti Giampiero 0 0 0 0
Pininfarina Andrea 0 0 0 0
Rocca Gianfelice 0 0 0 0
Salvatori Carlo Sante Antonio 0 0 0 0
Manzonetto Pietro 0 0 0 0
Pascot Paolo 0 0 0 0
Stroppiana Giorgio 0 0 0 0
Arrighi Massimo Ras spa (Stammaktien) 230 ' 46.200 ' 40.000 6.430
Militello Salvatore Ras spa (Stammaktien) 30.831 0 0 ’30.831
Riches Pierluigi Ras spa (Stammaktien) 12.980 142212 ' 40.000 15.192
Vagnone Paolo Ras spa (Stammaktien) 23.030 “40.000 “40.000 192
In Anwendung der von der Borsa Italiana Spa festgelegten Kriterien in Sachen Internal Dealing wurden in der Ubersicht keine Aktien beriicksichtigt, die innerhalb eines individuellen Portfolios verwaltet werden,
ohne dass die Betreffenden anweisungsberechtigt waren.
1. Die angegebene Menge versteht sich inklusive der Aktien, die in Durchfiihrung des Ras 2002 Stock Option-Programms gehandelt wurden, wobei die erzielten Nettowertsteigerungen in Ras Stammaktien
riickinvestiert wurden.
2. Zum Zeitpunkt der Ernennung zum Verwaltungsratsmitglied gehaltene Aktien
3. Die angegebene Menge bezieht sich auf Aktien, die in Durchfiihrung des Ras 2002 Stock Option Programms gehandelt wurden.
5. Im Laufe des Geschaftsjahres hat der Betreffende Aktien in die Vermgensverwaltung innerhalb eines individuellen Portfolios gegeben (ohne Anweisungsberechtigung).
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Andere Berichte des Verwaltungsrates zur
ordentlichen Hauptversammlung
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Wiedereinsetzung des Verwaltungsrats
Sehr geehrte Aktiondre,

wegen der vor Kurzem erfolgten Ubernahme eines Amtes im Konzern Il Sole 24 Ore, welches mit
Verwaltungsratstatigkeiten bei anderen Gesellschaften leider nicht vereinbar ist, hat Herr Dr.
Ferruccio De Bortoli zum 1. Januar 2005 seinen Riicktritt als Mitglied des Verwaltungsrates unseres
Unternehmens eingereicht. Wir sprechen Herrn Dr. De Bortoli die besten Wiinsche fiir seine
berufliche Zukunft aus.

Auf Vorschlag des Ernennungsausschusses beschloss der Verwaltungsrat auf seiner Sitzung vom 31.
Januar 2005, Herrn Ing. Paolo Biasi, geb. in Verona am 14. Juni 1938, in den Verwaltungsrat zu
kooptieren. Herr Biasi ist ein bekannter Industrieunternehmer und Prasident der Fondazione Cassa
di Risparmio di Verona Vicenza Belluno e Ancona.

Gemaf3 § 2386 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) verféllt mit dieser Hauptversammlung die
Nominierung des hinzugewahlten Verwaltungsratsmitgliedes. Er kann jedoch wieder gewahlt werden
und verbleibt in diesem Fall bis zum Ablauf der dreijahrigen Amtszeit des gesamten Verwaltungsrates
(Hauptversammlung zur Billigung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2005) im Amt.

Aus diesem Grund bitten wir Sie, nach vorhergehender Festlegung der Anzahl der
Verwaltungsratsmitglieder lber die Wiedereinsetzung des Verwaltungsrats zu beschlieen und die
diesbeziiglichen weiteren Beschliisse zu treffen, einschlief3lich der Festlegung der Vergiitungen fir
den Verwaltungsrat.

Mailand, den 10. Méarz 2005
DER VERWALTUNGSRAT
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Ermachtigung zum Erwerb und zur VerduRerung eigener Aktien

Sehr geehrte Aktionére,

am kommenden 28. Oktober verfallt die dem Verwaltungsrat von der Hauptversammlung vom
28. April 2004 erteilte Befugnis, eine Anzahl von maximal 60.000.000 eigener Aktien zu erwerben.

Wir sind der Meinung, dass diese Ermachtigung im Interesse der Gesellschaft unter Beibehaltung der
Bedingungen, auch in quantitativer Hinsicht, erneuert werden sollte, damit das Unternehmen auch
in den folgenden 18 Monaten (iber diese Mdéglichkeit verflgt, die sich fiir die Geschaftsfiihrung wie
auch die Wertschépfung als nitzlich erweisen kann. Die Erméchtigung, um die wir Sie bitten,
beinhaltet auch die Méglichkeit, eigene Aktien fiir die Durchfiihrung von Aktienangeboten zugunsten
von Fithrungskréften der Ras und des Ras Konzerns in Italien zu verwenden.

Daher wird Ihnen folgender Text zur Beschlussfassung vorgelegt:

Die ordentliche Versammlung der Aktionére der ,Riunione Adriatica di Sicurta Societa per Azioni" vom
29. April 2005 trifft, nach Anhdrung des von Seiten des Verwaltungsrats unterbreiteten Vorschlags,
folgenden Beschluss:

Fiir den nicht verwendeten Anteil wird die dem Verwaltungsrat von der Hauptversammlung vom
28. April 2004 gemafs Artikel 2357 ff. Italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) erteilte
Genehmigung zum Erwerb und zur VerdufSerung eigener Aktien widerrufen;

Gemaf8 und kraft Artikel 2357 ff., Artikel 2359 bis italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) und
Artikel 132 des Gesetzesdekretes Nr. 58 vom 24. Februar 1998 wird die Erméchtigung erteilt,
innerhalb der kommenden 18 Monate im Wege des 6ffentlichen Angebotes bzw. an der Bérse
entsprechend den mit der Borsa Italiana Spa vereinbarten Bedingungen eigene Aktien - Stamm-
und/oder Sparaktien - mit einem Nominalwert von jeweils 0,60 Euro bis zu héchstens 60.000.000
Aktien zu erwerben. Gemd[3 Artikel 2357 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) darf der
Nominalwert der erworbenen Aktien in keinem Fall einen Betrag in Hohe eines Zehntels des
Gesellschaftskapitals der Ras liberschreiten, wobei auch Aktien zu beriicksichtigen sind, die eventuell
von den verbundenen Unternehmen und Joint Ventures gehalten werden. Geméf3 Artikel 2357 ter
italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) erhéht die Gesellschaft die derzeitig verfiigbare
Riicklage mit der Bezeichnung , Riicklage fiir eigene Aktien", um den Betrag der erworbenen eigenen
Aktien und zwar durch Entnahme eines entsprechenden Betrages aus der verfiigbaren
+Agioriicklage” wie aus dem letztgenehmigten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2004
resultierend und derzeit auf einen Betrag in Hohe von 1,2 Millionen Euro lautend. Bei einem Erwerb
an der Borse darf der Einzelpreis fir jeden einzelnen Aktienerwerb (Stamm- oder Sparaktien) nicht
ber und nicht unter 10 Prozent des Referenzpreises liegen, der fiir Aktien derselben Kategorie in der
das jeweilige Geschéft vorangehenden Bérsensitzung verzeichnet wurde.

Dem Verwaltungsrat wird die Genehmigung erteilt, gemaf$ und kraft Artikel 2357 ter italienisches
Zivilgesetzbuch (Codice Civile) bereits vor dem vollsténdigen Abschluss aller Erwerbsgeschéfte
iiber alle oder (ber einen Teil der erworbenen Wertpapiere zu verfiigen und zwar zeitlich
unbefristet. Dies kann einmalig oder in mehreren Schritten erfolgen und bezieht sich auch auf
eventuell bestehende Wandelanleihen der Gesellschaft. Im Falle der VerdufSerung aller oder eines
Teil der erworbenen eigenen Aktien, flie[t die gema[s Artikel 2357 ter italienisches Zivilgesetzbuch
(Codice Civile) gebildete, nicht verfiighare Riicklage insgesamt oder teilweise in die verfiighare
JAgioriicklage" ein. Der Verwaltungsrat wird aufSerdem ermdchtigt, ohne zeitliche Beschrankung
und im Rahmen der bereits bestehenden bzw. der in Zukunft vom Verwaltungsrat beschlossenen
Anreizprogramme Aktien an Angestellte und/oder Verwaltungsratsmitglieder und/oder Mitarbeiter
der Ras und ihrer verbundenen Unternehmen und Joint Ventures in Italien zu veraufSern.;

Der Vorsitzende, der stellvertretende Vorsitzende und der Delegierte des Verwaltungsrats werden,
auch einzeln, mit allen weitestgehenden Befugnissen zur Durchfiihrung des Erwerbs und der
VerdufSerung oder der anderweitigen Durchfiihrung der vorstehenden Beschliisse auch durch
Handlungsbevollméchtigte ausgestattet. Hierbei sind etwaig nétige Vorgaben der zusténdigen
Behdrden zu beachten
Mailand, 10. Marz 2005
DER VERWALTUNGSRAT
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Auf3erordentliche Sitzung
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Berichte des Verwaltungsrates zur
auferordentlichen Hauptversammlung
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Anderungen der Gesellschaftssatzung

Sehr geehrte Aktionére,

hiermit bitten wir Sie, die im Folgenden erlduterten Anderungen der Gesellschaftssatzung zu
beschlief3en.

Die Anderung von Artikel 7 der Gesellschaftssatzung verfolgt den Zweck, die satzungsmaRigen
Angaben dahingehend zu prézisieren und zu aktualisieren, welcher Anteil des Gesellschaftskapitals
und der Riicklagen den Bereichen der Lebens- bzw. der Schaden-/Unfallversicherung zuzurechnen
sind. Dies erfolgt auch im Sinne einer gréferen Transparenz in Ubereinstimmung mit den
einschldgigen Bestimmungen.

Die Anderungen der Artikel 31 und 32 der Satzung betreffen hingegen die Einfiihrung der beiden
Amter eines Con-Generaldirektors und eines Stellvertretenden Generaldirektors in die
Unternehmenshierarchie und der damit verbundenen Vertretungsvollmachten; diese neuen
Funktionen sollen in Zukunft dazu beitragen, unternehmensintern eine grof3tmagliche Flexibilitat
und Effizienz zu gewahrleisten.

Sofern Sie hiermit einverstanden sind, bitten wir Sie um Zustimmung zu folgendem Beschluss:

Die aufSerordentliche Aktiondrsversammlung der "Riunione Adriatica di Sicurta Societa per Azioni"
trifft, nach Anhérung und Billigung des Berichts des Verwaltungsrates, folgenden Beschluss:
Die Artikel 7,31 und 32 der Gesellschaftssatzung werden folgendermafSen geéndert:

GESELLSCHAFTSSATZUNG RAS GESELLSCHAFTSSATZUNG RAS NEUER

DERZEITIGER WORTLAUT WORTLAUT
Artikel 7 Artikel 7
1. Das Gesellschaftskapital ist wie folgt Das Gesellschaftskapital ist wie folgt
zugeteilt: zugeteilt:
a) ein Viertel dem direkten und indirekten * FEuro 100'8.34'050'60 dem .
Leb ch hift Lebensversicherungsgeschaft;
EDENSVEISICEIUNGSEescnall, - Euro 302.502.151,80 dem Schaden-
b) drei Viertel dem direkten und indirekten /Unfallversicherungsgeschift.
Schaden-/Unfallversicherungsgeschft,
Die Riicklagen werden wie folgt
zugeteilt. Die Agioriicklage wird wie
2. Die Riickstellungen werden den Bereichen folgt zugeteilt:

Lebens- und Schaden-/Unfallversicherung

unter Befolgung der giiltigen Normen
zugeteilt.

+  Euro 301.493.231,09 dem
Lebensversicherungsgeschaft;

+ Euro 903.546.793,71 dem Schaden-
/Unfallversicherungsgeschaft.

Die Neubewertungsriicklage wird wie

folgt zugeteilt:

+ Euro 160.359.178,55 dem
Lebensversicherungsgeschaft;

+ Euro 216.830.064,54 dem Schaden-
/Unfallversicherungsgeschaft.

Der Fusionsiiberschuss wird wie folgt

zugeteilt:

+ Euro 15.159.289,78 dem
Lebensversicherungsgeschaft;

+ Euro 26.165.251,77 dem Schaden-
/Unfallversicherungsgeschaft.

Die Einstellung in die gesetzliche

Riicklage erfolgt getrennt fiir jede Sparte

in Hohe von 5% des in der jeweiligen

Sparte erzielten Gewinns, und zwar bis

zur Erreichung des in Artikel 2430
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Das Gesellschaftskapital kann entsprechend
den gesetzlichen Bestimmungen erhéht
oder herabgesetzt werden.

Die Herabsetzung des Gesellschaftskapitals
zur Deckung von Verlusten fiihrt nicht zur
Verringerung des Nominalwerts der
Sparaktien, es sei denn fiir den Teil des
Verlusts, der den gesamten Nominalwert
der anderen Aktien Ubersteigt.

Bei Beschliissen Uber die Herabsetzung und
Wiederherstellung des Kapitals ist - mittels
der hierfiir notwendigen Umstellungen oder
Teilungen - der gleiche Nominalwert der
Aktien sicherzustellen.

Artikel 31
Die gemaf3 den gesetzlichen Bestimmungen
und innerhalb der folgend in Artikel 32
genannten Grenzen auszuiibende gesetzliche
Vertretung der Gesellschaft obliegt:
a) dem Verwaltungsratsvorsitzenden;
b) dem oder den Stellvertretern;
c) dem oder den Delegierten des
Verwaltungsrates;
d) den Generaldirektoren;
e) den Zentraldirektoren;
f) den anderen Fihrungskréften.

Die Vertretung wird ausgeiibt durch
Unterschrift von zwei der oben genannten
Personen unterhalb der aufgedruckten oder
pragegedruckten oder handschriftlich
eingetragenen Firmenbezeichnung.

Artikel 32

Dem Vorsitzenden, seinem oder seinen
Vertretern, dem oder den Delegierten des
Verwaltungsrates und den
Generaldirektoren obliegt die allgemeine
Vertretung flur alle Geschafte des
Unternehmens. Diese wird ausgelibt
durch die gemeinsame Unterschrift von
zwei der Genannten oder von einer der
genannten Personen zusammen mit
einem der unter Punkt e) des
vorstehenden  Artikel ~ genannten
Zentraldirektoren

Die Zentraldirektoren sind zu zweit oder
jeder von ihnen zusammen mit einer hierzu

italienisches Zivilgesetzbuch (Codice
Civile) festgelegten Grenzwertes.
Die sonstigen Riicklagen werden
getrennt fiir jede Sparte auf Grundlage
der von Fall zu Fall durch die ordentliche
Hauptversammlung getroffenen
Beschliisse eingestellt.

Das Gesellschaftskapital kann entsprechend
den gesetzlichen Bestimmungen erhoht
oder herabgesetzt werden.

. Die Herabsetzung des Gesellschaftskapitals

zur Deckung von Verlusten flhrt nicht zur
Verringerung des Nominalwerts der
Sparaktien, es sei denn fir den Teil des
Verlusts, der den gesamten Nominalwert
der anderen Aktien ibersteigt.

Bei Beschliissen (iber die Herabsetzung
und Wiederherstellung des Kapitals ist -
mittels der hierflir notwendigen
Umstellungen oder Teilungen - der gleiche
Nominalwert der Aktien sicherzustellen.

Artikel 31

Die gemaf3 den gesetzlichen Bestimmungen
und innerhalb der folgend in Artikel 32
genannten Grenzen auszuiibende gesetzliche
Vertretung der Gesellschaft obliegt:
a) dem Verwaltungsratsvorsitzenden;
b) dem oder den Stellvertretern;
c) dem oder den Delegierten des

Verwaltungsrates;
d) den Generaldirektoren;
e) den Con-Generaldirektoren
f) den stellvertretenden Generaldirektoren
g) den Zentraldirektoren;
h) den anderen Fihrungskraften.

Die Vertretung wird ausgeiibt durch
Unterschrift von zwei der oben
genannten Personen unterhalb der
aufgedruckten oder pragegedruckten
oder handschriftlich  eingetragenen
Firmenbezeichnung.

Artikel 32
Dem Vorsitzenden, seinem oder seinen
Vertretern, dem oder den Delegierten des
Verwaltungsrates und den
Generaldirektoren obliegt die allgemeine
Vertretung flir alle Geschédfte des
Unternehmens. Diese wird ausgelbt
durch die gemeinsame Unterschrift von
zwei der Genannten oder von einer der
genannten Personen zusammen mit
einem der unter Punkt e), f) und g) des
vorstehenden Artikel genannten Personen

Die Con-Generaldirektoren, die
stellvertretenden Generaldirektoren,
die Zentraldirektoren sind zu zweit oder



befugten Person, auch im Sinne des folgenden
Absatzes 4, fiir alle Vorgange der ordentlichen
Geschaftsfihrung der Gesellschaft
zeichnungsberechtigt. Die anderen, im
vorstehenden Artikel unter Punkt f) genannten
Flihrungskrafte sind jeweils zusammen mit
einer der unter ¢), d) und e) des vorstehenden
Artikel genannten Personen fir alle Vorgange
der ordentlichen Geschaftsfiihrung, die ihre
Direktion/Einheit betreffen,
zeichnungsberechtigt. Die im vorstehenden
§ unter Punkt f) genannten Fiihrungskrifte,
sind jeweils zu zweit oder einzeln zusammen
mit einem dazu Bevollmachtigten, auch im
Sinne des folgenden Absatzes 4, fiir alle
Vorgange der ordentlichen Geschéftsfiihrung,
die ihre Direktion/Einheit betreffen,
zeichnungsberechtigt.

Die oben genannten Befugnisse im
Zusammenhang mit der ordentlichen
Geschéftsfiihrung sind auch auf folgende
Befugnisse ausgeweitet:

3.1) die Vertretung der Gesellschaft vor
Gericht in jeder rechtlichen Hinsicht
wie die Einreichung von zivil- und
verwaltungsrechtlichen Klagen vor
allen Instanzen, einschlieflich
Revisions- und Kassationsverfahren,
sowie die Verteidigung der
Gesellschaft bei Rechtsverfahren
gegen dieselbe. Zu diesem Zweck
konnen die Betreffenden Anwalte
und Prozessbevollmachtigte
ernennen, eine Einigung im
Schiedsverfahren und vor
Schlichtern einleiten und Vergleiche
schlief3en;

die Vornahme von Vorgéngen
betreffend Inkasso oder Einzug,
Einlagen und Vinkulierung,
Umwandlung und Freigabe von
Titeln und Werten bei der
Staatsschuldenverwaltungen
(I'’Amministrazione  del  Debito
Pubblico), der staatlichen Spar- und
Kreditkasse  (Cassa Depositi e
Prestiti), den Finanzbehdrden, der
Post- und Telegraphenverwaltung,
der Eisenbahn und allgemein bei
allen offentlichen Behorden auf

3.2

—

Regierungs- Provinz- oder
kommunaler Ebene, bei
Kérperschaften und Privatinstituten
sowie bei Firmen oder

Einzelpersonen;

33) die Genehmigung und die Vereinbarung
von  Hypothekeneintragungen, -
streichungen und -vermerken;

3.4) der Erwerb und die VerauRerung von
Fahrzeugen.

jeder von ihnen zusammen mit einer
hierzu befugten Person, auch im Sinne
des folgenden Absatzes 4, fir alle
Vorgénge der ordentlichen
Geschéftsfuhrung  der  Gesellschaft
zeichnungsberechtigt. Die anderen, im
vorstehenden Artikel unter Punkt f)
genannten Fihrungskréfte sind jeweils
zusammen mit einer der unter c), d) und
e) des vorstehenden Artikel genannten
Personen fir alle Vorgdnge der
ordentlichen Geschéftsfiihrung, die ihre
Direktion/Einheit betreffen,
zeichnungsberechtigt. Die im
vorstehenden § unter Punkt f) genannten
Fiihrungskréfte, sind jeweils zu zweit oder
einzeln zusammen mit einem dazu
Bevollmachtigten, auch im Sinne des
folgenden Absatzes 4, fiir alle Vorgdnge
der ordentlichen Geschaftsfiihrung, die
ihre Direktion/Einheit betreffen,
zeichnungsberechtigt.

Die oben genannten Befugnisse im
Zusammenhang mit der ordentlichen
Geschaftsfiihrung sind auch auf folgende
Befugnisse ausgeweitet:

3.1) die Vertretung der Gesellschaft vor
Gericht in jeder rechtlichen Hinsicht
wie die Einreichung von zivil- und
verwaltungsrechtlichen Klagen vor
allen Instanzen, einschlieflich
Revisions- und Kassationsverfahren,
sowie die Verteidigung der
Gesellschaft bei Rechtsverfahren
gegen dieselbe. Zu diesem Zweck
konnen die Betreffenden Anwalte
und Prozessbevollmachtigte
ernennen, eine Einigung im
Schiedsverfahren und vor
Schlichtern einleiten und Vergleiche
schliefBen;

3.2) die Vornahme von Vorgangen
betreffend Inkasso oder Einzug,
Einlagen und Vinkulierung,
Umwandlung und Freigabe von
Titeln und Werten bei der
Staatsschuldenverwaltungen
('Amministrazione del Debito
Pubblico), der staatlichen Spar- und
Kreditkasse (Cassa Depositi e
Prestiti), den Finanzbehdrden, der
Post- und Telegraphenverwaltung,
der Eisenbahn und allgemein bei
allen offentlichen Behérden auf

Regierungs- Provinz- oder
kommunaler Ebene, bei
Kérperschaften und Privatinstituten
sowie bei Firmen oder

Einzelpersonen;

33) die Genehmigung und die Vereinbarung
von  Hypothekeneintragungen, -
streichungen und -vermerken;

3.4) der Erwerb und die VerauRerung von
Fahrzeugen.
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4 Dem oder den Delegierten des
Verwaltungsrates sind folgende Befugnisse
tbertragen:

a) die Erteilung von Vollmachten und
Vertretungsbefugnissen der Gesellschaft,
fur einzelne Handlungen oder
Handlungskategorien, die Erteilung
allgemeiner oder Sondervollmachten
an Beschéftigte der Gesellschaft oder
an Dritte, einschlieflich der Befugnis
zur Erteilung von Untervollmachten.
Hierbei werden die Art und Weise, in
der die Befugnisse ausgeiibt und der
Gebrauch der Gesellschaftszeichnung
erfolgen soll, in der Vollmacht selbst
geregelt.

die Einzelvertretungsberechtigung durch

=2
-~

Fihrungskrafte und/oder Manager
beschrankt auf Vorgénge, welche die
ihnen unterstehende Direktion/Einheit
betreffen, fiir die ordentliche
Geschaftskorrespondenz in allen Fallen,
in denen hierdurch keine juristische oder
wirtschaftliche Verpflichtung der
Gesellschaft begriindet wird. Die Art
und Weise der Ausiibung sowie die
Handlungen, fir welche die
Einzelzeichnungsberechtigung zuldssig
ist, werden in den Vollmachten aufgefiihrt.
Fiir die oben genannten Vollmachten gilt die
gemeinsame Zeichnungsberechtigung
des/der Delegierten des Verwaltungsrates
zusammen mit einer der vorstehend unter
Artikel 31 genannten Personen.

5. Das Recht, die Gesellschaft auf den
Versammlungen anderer Gesellschaften,
Institute oder Kérperschaften zu vertreten, kann
auch einzeln von den,in dem vorstehenden
Artikel Genannten ausgeiibt werden.

6. Der Verwaltungsrat beschlie3t von Fall zu
Fall Gber die Art und Weise, in der die
Vertretungsberechtigung fiir die anderen
Direktionen, Geschéftssitze, und
Vertretungen der Gesellschaft, auch im
Ausland, auszutiben ist.

4. Dem oder den Delegierten des
Verwaltungsrates sind folgende
Befugnisse libertragen:

a) die Erteilung von Vollmachten und
Vertretungsbefugnissen der Gesellschaft,
fur einzelne Handlungen oder
Handlungskategorien, die Erteilung
allgemeiner oder Sondervollmachten
an Beschéftigte der Gesellschaft oder
an Dritte, einschlieflich der Befugnis
zur Erteilung von Untervollmachten.
Hierbei werden die Art und Weise, in
der die Befugnisse ausgeiibt und der
Gebrauch der Gesellschaftszeichnung
erfolgen soll, in der Vollmacht selbst
geregelt.

b) die Einzelvertretungsberechtigung durch
Fihrungskrafte und/oder Manager
beschrénkt auf Vorgénge, welche die ihnen
unterstehende Direktion/Einheit betreffen,
fur die ordentliche Geschéftskorrespondenz
in allen Féllen, in denen hierdurch keine
juristische oder wirtschaftliche Verpflichtung
der Gesellschaft begriindet wird. Die Art
und Weise der Ausiibung sowie die
Handlungen, fir welche die
Einzelzeichnungsberechtigung zuléssig ist,
werden in den Vollmachten aufgefihrt.

Fiir die oben genannten Vollmachten gilt die
gemeinsame Zeichnungsberechtigung
des/der Delegierten des Verwaltungsrates
zusammen mit einer der vorstehend unter
Artikel 31 genannten Personen.

5. Das Recht, die Gesellschaft auf den
Versammlungen anderer  Gesellschaften,
Institute oder Korperschaften zu vertreten, kann
auch einzeln von den in dem vorstehenden
Artikel Genannten ausgelibt werden.

6. Der Verwaltungsrat beschlief3t von Fall zu
Fall Gber die Art und Weise, in der die
Vertretungsberechtigung fiir die anderen
Direktionen, Geschaftssitze, und
Vertretungen der Gesellschaft, auch im
Ausland, auszuliben ist

Dem Vorsitzenden, seinem Stellvertreter und dem Delegierten des Verwaltungsrates werden

Jeweils einzeln alle Befugnisse iibertragen, die notwendig sind, um - soweit von den zusténdigen

Behérden zum Zwecke der gesetzlichen Eintragung verlangt - alle formalen Anderungen,

Streichungen, oder Zusétze hinsichtlich des vorliegenden Beschlusses vorzunehmen

Mailand, 10. Marz 2005
DER VERWALTUNGSRAT
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Erméachtigung des Verwaltungsrates zur Erhéhung des Gesellschaftskapital und zur Ausgabe
von Anleihen

Sehr geehrte Aktionére,

in Kiirze verfallt die dem Verwaltungsrat von der Gesellschafterversammlung vom 28. April 2000
erteilte Befugnis, in dem folgenden Fiinfjahreszeitraum Kapitalerhdhungen und Anleihenausgaben
im Rahmen der durch die gesetzlichen Bestimmungen festgelegten Grenzen vorzunehmen.

Daher unterbreiten wir lhnen auf der heutigen Versammlung den Vorschlag, die oben genannte
Erméchtigung des Verwaltungsrates wie hier folgend erldutert zu erneuern.

Unser Vorschlag zur Erneuerung der besagten Ermachtigung ist begriindet in der Aufrechterhaltung
einer Befugnis, mittels derer der Verwaltungsrat flexibel und zeitnah die Verfligbarkeit aller
finanziellen Mittel gewahrleisten kann, die gegebenenfalls fiir die weitere Entwicklung des Konzerns
notwendig werden bzw. um zeitnah etwaig fiir nétig erachtete strategische Investitionen, die sich
jeweils bieten, zu tatigen.

Die Erméachtigung, um die Sie gebeten werden, umfasst - neben der Befugnis gemaf3 Artikel 2443
italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) auf die Erhéhung eigener Mittel zuriickzugreifen,
worunter auch Stock Option-Operationen entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen
fallen - auch die Befugnis zur Ausgabe von Anleihen, die gema(3 Artikel 2420, Abs. 3 italienisches
Zivilgesetzbuch (Codice Civile) in auszugebenden Ras Aktien wandelbar sind.

Eine solche Erméachtigung bedeutet mithin eine sinnvolle Ergdnzung der dem Verwaltungsrat kraft
der Reform der Kapitalgesellschaften (Gesetzesdekret Nr. 6 vom 17. Januar 2003 und nachfolgende
Anderungen) und durch die Gesellschaftssatzung zuerkannten Befugnis, die Ausgabe
nicht-wandelbarer Anleihen sowie Anleihen, die in eigene Aktien oder in bereits ausgegebene Aktien
von Drittgesellschaften gewandelt werden kénnen, zu beschliefen.

Dadurch steht dem Verwaltungsrat ein Instrument zur Verfligung, mit dem etwaig sich bietende,
glinstige Mdglichkeiten auf dem Markt zeitnah genutzt werden kénnen, um so die Beschaffung von
Drittmitteln - unter Beachtung aller Aspekte einer umsichtigen Geschéftsfiihrung - zu optimieren.

Im Einzelnen wird lhnen der Vorschlag unterbreitet, dem Verwaltungsrat die Befugnis zu erteilen,
gemafd Artikel 2443 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) in einer oder mehreren Stufen im
Zeitraum von fiinf Jahren das Gesellschaftskapital bis zu einem maximalen Nominalwert von Euro
516.456.000 zu erhéhen sowie gemafd Artikel 2420, Abs. 3 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice
Civile) Wandelanleihen bis zu einem Betrag von Euro 1.200.000.000 auszugeben, wobei die
gesetzlich festgelegten Grenzen jeweils einzuhalten sind.

Ihre Zustimmung vorausgesetzt, bitten wir um lhre Genehmigung des folgenden Beschlusswortlautes:

Die aufSerordentliche Versammlung der Aktionére der ,Riunione Adriatica di Sicurta Societa per
Azioni" hat den Bericht des Verwaltungsrates angehdrt und gebilligt und die Bestdtigung des
Rechnungspriiferausschusses, dass das Gesellschaftskapital vollstdndig in Euro 403.336.202,40
eingezahlt ist, zur Kenntnis genommen. Sie trifft sodann folgenden Beschluss:

Gemaf3 Artikel 2443 und 2420 Abs. 3 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) wird dem
Verwaltungsrat fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren, beginnend mit dem Datum des vorliegenden
Beschlusses, folgende Befugnis erteilt:

a) das Gesellschaftskapital in einer oder mehreren Stufen, auch auf kostenfreiem Wege, bis zu nominal
héchstens Euro 516.456.000 (fiinfhundertsechzehn Millionen vierhundertsechsundfiinfzig
Tausend) zu erhéhen, wobei die Erhéhung gegebenenfalls zur Ausiibung von Optionsscheinen,
Optionen oder &hnlichen Instrumenten, die auch von Dritten emittiert sein kénnen, verwendet
werden kann. Der Verwaltungsrat ist befugt, auszugebende Aktien fiir Beschéftigte der Gesellschaft
und/oder der mit ihr verbundenen Unternehmen und joint Ventures zu reservieren; dies jeweils
unter Einhaltung der in Artikel 2441, Abs. 1, 2, 3 und 8 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile)
bzw. hinsichtlich einer unentgeltlichen Kapitalerh6hung unter Einhaltung der in Artikel 2442
italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) vorgesehenen Bestimmungen.
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b) in neu emittierte Ras Aktien Wandelanleihen in einer oder mehren Stufen auszugeben, gemaf3
Artikel 2420, Abs. 3 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) und zwar bis zur Héhe von
insgesamt Euro 1.200.000.000 (eine Milliarde zweihundert Millionen), wobei die jeweils
gliltigen Rechtsbestimmungen einzuhalten sind. Der Verwaltungsrat ist befugt, auszugebende
Wandelanleihen fiir Beschéftigte der Ras und/oder der mit ihr verbundenen Unternehmen und
Joint Ventures entsprechend den Bestimmungen in Artikel 2441, Abs. 8 italienisches
Zivilgesetzbuch (Codice Civile) zu reservieren.

In Ausiibung der oben genannten Vollmachten kann der Verwaltungsrat Stammaktien und/oder
Sparaktien mit denselben Merkmalen der bereits in Umlauf befindlichen ausgeben und von Fall zu
Fall den Emissionspreis der Aktien und der Wandelanleihen und die diesbeziiglichen Modalitdten
und das Wandlungsverhéltnis festlegen sowie auch die Modalitédten und den Ausiibungspreis von
Optionsscheinen, den Genuss der Aktien und Wandelanleihen, den Zinssatz, den Ablauf und die
Modalitdten der (auch vorzeitigen) Riickzahlung der Wandelanleihen. Bei eventuellen
unentgeltlichen Erhbhungen kann die Neubewertungsriicklage genutzt werden - und zwar bis zu
einer Hohe von 60% jeder bestehenden Riicklage - sowie die aufSerordentliche Riicklage und zwar
bis zu dem Betrag, der in dem letzten, vor dem Zeitpunkt der Beschlussfassung festgestellten
Jahresabschluss ausgewiesen ist. Der Verwaltungsrat ist allgemein befugt, Modalitdten, Fristen
und Konditionen fiir die Kapitalerhéhungen oder die Ausgabe von Anleihen und Optionsscheinen
festzulegen, mit dem Recht, die entsprechenden Regelungen neu zu fassen und Artikel 6 der
Gesellschaftsstatuten diesbeziiglich zu dndern;

Artikel 6 der Gesellschaftssatzung wird im obigen Sinne dahingehend geéndert, dass der letzte
Absatz aufgehoben und der folgende neue Absatz als letzter eingefiigt wird:

"Die aufSerordentliche Hauptversammlung vom 29. April 2005 hat dem Verwaltungsrat, gemafs
Artikel 2443 und 2420 Abs. 3 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile), fiir einen Zeitraum von
fiinf Jahren ab dem Datum der Beschlussfassung, folgende Befugnisse erteilt:

a. das Gesellschaftskapital in einer oder mehreren Stufen, auch auf kostenfreiem Wege, bis zu
nominal ~ héchstens — Euro  516.456.000  (finfhundertsechzehn  Millionen
vierhundertsechsundfiinfzig Tausend) zu erhéhen, wobei die Erhéhung gegebenenfalls zur
Austibung von Optionsscheinen, Optionen oder dhnlichen Instrumenten, die auch von Dritten
emittiert sein kénnen, verwendet werden kann. Der Verwaltungsrat ist befugt, auszugebende
Aktien fiir Beschéftigte der Gesellschaft und/oder der mit ihr verbundenen Unternehmen und
Joint Ventures zu reservieren; dies jeweils unter Einhaltung der in Artikel 2441, Abs. 1, 2, 3 und
8 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) bzw. hinsichtlich einer unentgeltlichen
Kapitalerhéhung unter Einhaltung der in Artikel 2442 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice
Civile) vorgesehenen Bestimmungen.

b. in neu emittierte Ras Aktien Wandelanleihen in einer oder mehren Stufen auszugeben, geméf3
Artikel 2420, Abs. 3 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) und zwar bis zur Hohe von
insgesamt Euro 1.200.000.000 (eine Milliarde zweihundert Millionen), wobei die jeweils
gliltigen Rechtsbestimmungen einzuhalten sind. Der Verwaltungsrat ist befugt, auszugebende
Wandelanleihen fiir Beschéftigte der Ras und/oder der mit ihr verbundenen Unternehmen und
Joint Ventures entsprechend den Bestimmungen in Artikel 2441, Abs. 8 italienisches
Zivilgesetzbuch (Codice Civile) zu reservieren.

Dies erfolgt mit den in dem Beschluss selbst aufgefiihrten Befugnissen.

Dem Vorsitzenden, seinem Stellvertreter und dem Delegierten des Verwaltungsrates werden auch

Jeweils einzeln alle Befugnisse (ibertragen, die notwendig sind, um - soweit von den zusténdigen

Behérden verlangt - alle formalen Anderungen, Streichungen, oder Zusétze hinsichtlich des
vorliegenden Beschlusses vorzunehmen.

Mailand, 10. Mérz 2005

DER VERWALTUNGSRAT
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Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung fiir das
Geschaftsjahr 2004
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Bilanzaktiva

Geschaftsjahreswerte 2004

A. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete
Kapital 1 0
davon eingefordertes Kapital 2 0

B. Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Aktivierte Abschlussprovisionen

a) Lebensversicherung 3 10.526.474

b) Schaden-/Unfallversicherung 4 0 10.526.474

2. Sonstige Abschlusskosten 6 0

3. Anlauf- und Erweiterungsaufwendungen 7 72.200

4. Firmenwert 8 0

5. Sonstige mehrjahrige Aufwendungen 9 0 10 10.598.674

C. Kapitalanlagen
- Grundstiicke und Bauten

|

1. Fur den Geschéftsbetrieb des Unternehmens genutzten Grundbesitz 11 54.815.496

2. Fremdgenutzter Grundbesitz 12 101.639.362

3. Sonstiger Grundbesitz 13 11.072.878

4. Sonstige grundstlcksgleiche Rechte 14 0

5. Geleistete Anzahlungen und Anlagen in Bau 15 0 1 167.527.736

Il - Anteile an Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen
1. Aktien und Anteile von Unternehmen:

a) Herrschende Unternehmen 17 0

b) Beherrschte Unternehmen und Joint Ventures 18 3.287.461.532

c) Schwesterunternehmen 19 0

d) Assoziierte Unternehmen 20 5.786.372

e) Sonstige 21 879.243.271 22 4.172.491.175
2. Anleihen von Unternehmen:

a) Herrschende Unternehmen 23 265.328.373

b) Beherrschte Unternehmen und Joint Ventures 24 20.000.000

¢) Schwesterunternehmen 25 508.197

d) Assoziierte Unternehmen 26 0

e) Sonstige 27 69.230.129 28 355.066.699
3. Ausleihungen und Darlehen an Unternehmen:

a) Herrschende Unternehmen 29 0

b) Verbundene Unternehmen und Joint Ventures 30 16.487.209

) Schwesterunternehmen 31 0

d) Assoziierte Unternehmen 32 0

e) Sonstige 33 0 3 16.487.209 35 4.544.045.083

Ubertrag 10.598.674
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Vorjahreswerte

181 0
182 0
183 0
184 0 s 0
186 0
187 540.280
188 0
189 0 190 540.280
191 57.172.662
192 69.950.400
193 11.072.878
194 0
195 0 19 138.195.940
197 0
198 3.107.571.980
199 0
200 4.600.896
201 878.222.932 202 3.990.395.808
203 193.884.466
204 20.000.000
205 507.237
206 0
207 72.213.453 208 286.605.156
209 0
210 13.886.410
211 0
212 0
213 0 214 13.886.410 215 4.290.887.374
Ubertrag 540.280
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Bilanzaktiva

Geschaftsjahreswerte 2004

Ubertrag 10.598.674
C. Kapitalanlagen (Forts.)
Il - Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien und Anteile
a) Borsennotierte Aktien 36 653.201.487
b) Nicht-bérsennotierte Aktien 37 12.431.795
) Anteile 38 4.851.602 39 670.484.884
2. Anteile an Investmentfonds 4 116.283.926
3. Anleihen und sonstige festverzinsliche Wertpapiere
a) Borsennotiert 41 9.208.948.867
b) Nicht-bérsennotiert 2 55.951.723
¢) Wandelanleihen i} 0 4« 9.264.900.590
4. Ausleihungen und Darlehen
a) Besicherte Darlehen a5 34.824
b) Policen-Darlehen 46 30.030.976
c) Ubrige Darlehen 47 1.107.845 s 31.173.645
5. Anteile an Spezialfonds 49 0
6. Einlagen bei Kreditinstituten 50 0
7. Sonstige Kapitalanlagen 51 1.327.396.029 = 11.410.239.074
IV - Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
tibernommenen Versicherungsgeschaft 53 278.421.116 54 16.400.233.009
D. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Versicherungsnehmer im Bereich
Lebensversicherung und aus der Verwaltung von Pensionsfonds
| - Kapitalanlagen in Bezug auf Leistungen, die an
Investmentfonds und Marktindizes gebunden sind 55 820.926.778
Il - Kapitalanlagen aus der Verwaltung von Pensionsfonds 56 74744149 5 895.670.927
D bis. Anteil der Riickversicherer an versicherungstechnischen Riickstellungen
I - Schaden-/Unfallversicherung
1. Beitragsiibertrage 58 109.975.323
2. Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 59 355.412.316
3. Riickstellung fiir Uberschussbeteiligung und Beitragsriickerstattungen &0 0
4. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 61 0 e 465.387.639
Il - Lebensversicherung
1. Deckungsriickstellungen 63 356.572.792
2. Beitragsiibertége flir Zusatzversicherungen 64 0
3. Riickstellung fiir Versicherungsleistungen 65 17.638.440
4. Riickstellung fiir Uberschussbeteiligung und Beitragsriickerstattungen s 329.378
5. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 67 0
6. Versicherungstechnische Rickstellungen Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen
wird und Rickstellungen aus der Verwaltung von Pensionsfonds 68 0 e 374.540610 7o 839.928.249
Ubertrag 18.146.430.859
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Vorjahreswerte

Ubertrag 540.280
216 570.487.408
217 12.634.847
218 13.416.826 219 596.539.081
220 120.438.436
221 8.949.223.319
222 64.192.528
223 161.112 224 9.013.576.959
225 99.226
226 25.041.321
227 607.836 228 25.748.383
229 0
230 0
231 725.007.811 232 10.481.310.670
233 295.431.522 234 15.205.825.506
235 680.256.184
236 56.440.361 237 736.696.545
238 104.112.952
239 397.280.044
240 0
241 0 242 501.392.996
243 393.508.256
244 0
245 27.465.631
246 386.639
247 0
248 0 249 421.360.526 250 922.753.522
Ubertrag 16.865.815.853



Dieses Dokument ist eine Ubersetzung des italienischen Originaltexts. Im Falle von Abweichungen ist das italienische Original maf3gebend.
Bilanzaktiva

Geschaftsjahreswerte 2004

Ubertrag 18.146.430.859
E. Forderungen
I - Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft, davon an
1. Versicherungsnehmer
a) Bezogen auf laufende Beitrage 7 432.468.563
b) Bezogen auf Beitrége vergangener
Geschéftsjahre 72 7843291 13 440.311.854
2. Versicherungsvermittler 74 395.304.075
3. Abrechnungsforderungen an Versicherungsgesellschaften 75 39.766.969
4. Versicherungsnehmer und Dritte fiir einzubringende Betrage 76 18.410.580 77 893.793.478
Il - Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft,
davon an
1. Versicherungs- und Riickversicherungsgesellschaften 78 54.567.441
2. Versicherungsvermittler 79 17.711.981 w0 72.279.422
Il - Sonstige Forderungen 81 535651980 = 1.501.724.880
F. Sonstige Aktivposten
I - Sachanlagen und Vorrate
1. Betriebs- und Geschaftsausstattung 83 13.390.810
2. Bewegliche Giiter, die in &ffentlichen Registern eingetragen sind 84 261.518
3. Technische Anlagen und Maschinen 85 263.760
4. Vorréte und sonstige Glter 86 1.773.256 &7 15.689.344
Il - Fliissige Mittel
1. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten und Postbank 88 46.704.195
2. Schecks und Kassenbestand 89 46.768 % 46.750.963
Il - Eigene Aktien oder Anteile 91 7.869.511
IV - Sonstige Aktiva
1. Aktive Ubergangskonten aus dem Riickversicherungsgeschaft 92 1
2. Andere Vermogensgegenstande 93 242.590.379 o 242.590.380 o5 312.900.198
G. Rechnungsabgrenzungsposten
1. Zinsen % 173.634.157
2. Mieten o7 272.823
3. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten %8 172498 o 174.079.478

SUMME AKTIVA 10 20.135.135.415
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Vorjahreswerte

Ubertrag 16.865.815.853
251 456.109.019
252 12.216.929 253 468.325.948
254 381.667.768
255 60.144.245
256 12.748.564 257 922.886.525
258 59.872.682
259 23.365.883 20 83.238.565
261 364.094.150 262 1.370.219.240
263 15.323.920
264 228.547
265 423.808
266 1.719.355 267 17.695.630
268 66.458.009
269 26.791 270 66.484.800
271 10.178.184
272 37.585.286
273 254.759.064 274 292.344.350 275 386.702.964
276 165.699.624
277 85.763
278 205.989 279 165.991.376

280

18.788.729.433
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Bilanzpassiva und Eigenkapital

Geschaftsjahreswerte 2004

A. Eigenkapital

|

1]
1]
v
\
\
Vil

- Gezeichnetes Kapital oder vergleichbare Riicklagen
- Agioriicklage
- Neubewertungsriicklage

Gesetzliche Riicklage
- Satzungsmafige Riicklagen

- Riicklagen fiir eigene Aktien und Aktien der herrschenden Unternehmen

- Sonstige Riicklagen

VIIl - Gewinn-/Verlustvortrag

IX

- Jahresiiberschuss (-fehlbetrag)

B. Nachrangige Verbindlichkeiten

C. Versicherungstechnische Riickstellungen

|

1
2.
3.
4
5

Vi AW N

- Schaden-/Unfallversicherung

Beitragsiibertrage

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Riickstellung fiir Uberschussbeteiligung und Beitragsriickerstattungen
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

Riickstellungen fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf
- Lebensversicherung

Deckungsriickstellungen

Beitragsiibertdge flir Zusatzversicherungen

Riickstellung fiir Versicherungsleistungen

Riickstellung fiir Uberschussbeteiligung und Beitragsriickerstattungen
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

D. Versicherungstechnische Riickstellungen soweit das Anlagerisiko

von den Versicherungsnehmern getragen wird, und Riickstellungen aus

der Verwaltung von Pensionsfonds

- Riickstellungen fiir Vertrage, deren Leistungen an
Investmentfonds und Marktindizes gebunden sind
- Riickstellungen aus der Verwaltung von Pensionsfonds

112

1.170.047.007

113

3.665.048.030

114

0

115

893.507

101

403.336.202

102

1.205.040.025

103

377.189.243

104

87.553.950

105

0

106

7.869.511

107

2.078.309.376

108

0

109

607.223.857

110

4.766.522.164

116

25.430.978

118

6.911.143.725

119

1.705.887

120

167.555.020

121

5.387.272

122

65.480.945

123

7.151.272.849

m

17

124

4.861.419.522

12.012.692.371

125

820.926.778

126

74.743.582

127

895.670.360

Ubertrag

17.674.884.895
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Vorjahreswerte

281 403.336.202
282 1.202.731.352
283 377.189.243
284 87.553.950
285 0
286 10.178.184
287 2.024.208.086
288 0
289 456.786.892 290 4.561.983.909
291 0
202 1.129.868.018
293 3.619.726.881
294 0
295 897.647
296 22.258.734 297 4.772.751.280
208 6.413.930.676
299 1.786.809
300 183.405.128
301 5.958.469
302 61.583.608 303 6.666.664.690 304  11.439.415.970
305 680.256.186
306 56.438.840 307 736.695.026

Ubertrag

16.738.094.905
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Bilanzpassiva und Eigenkapital

Geschaftsjahreswerte 2004

E. Andere Riickstellungen

1.
2.
3.

Riickstellungen fiir Altersversorgung und ahnliche Verpflichtungen
Steuerrickstellungen
Sonstige Riickstellungen

F. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenem Versicherungsgeschaft

G. Sonstige Verbindlichkeiten

Rl e

\'4
Vil

- Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

davon gegeniiber
Versicherungsvermittlern
Abrechnungsverbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsgesellschaften
Geleistete Kautionen und Beitragdepots von Versicherungsnehmern
Sicherungsfonds zum Schutz der Versicherungsnehmer
- Verbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschéaft davon gegeniiber
Versicherungs- und Riickversicherungsgesellschaften
Versicherungsvermittler
- Anleihen
- Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
- Gesicherte Verbindlichkeiten
- Sonstige Darlehen und andere Finanzverbindlichkeiten
- Abfindungen fiir Arbeitnehmer

VIII - Sonstige Verbindlichkeiten

1.

Aus Steuern der Versicherungsnehmer

Aus anderen Steuern

Gegeniber Sozialversicherungs- und Rentenanstalten

Andere Verbindlichkeiten

- Sonstige Passiva

Passive Ubergangskonten aus dem Riickversicherungsgeschaft
Provisionen zu Beitragsauf3enstanden

Andere Verbindlichkeiten

Ubertrag 17.674.884.895
128 7.493.193
129 274.585.181
130 49.616.068 131 331.694.442
132 391.334.993
133 17.782.862
134 15.053.761
135 2.973.318
136 1.898.336 137 37.708.277
138 71.286.987
139 2.195.422 140 73.482.409
141 0
142 0
143 0
144 1.225.000.000
145 32.037.213
146 27.531.652
147 6.598.384
148 11.406.621
149 81.851.149 1% 127.387.806
151 0
152 60.876.558
153 178.779.273 154 239.655.831 155 1.735.271.536

Ubertrag

20.133.185.866
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Vorjahreswerte

Ubertrag 16.738.094.905
308 7.594.719
300 250.889.204
310 62.879.708 3 321.363.631
312 439.496.755
313 24.288.174
314 14.918.608
315 10.234.927
316 4414280 317 53.855.989
318 69.717.231
319 1.570.629 320 71.287.860
321 0
322 0
323 0
324 725.000.000
325 31.855.726
326 52.330.025
327 15.381.094
328 12.299.240
329 70.939.680 330 150.950.039
331 33.327.287
332 58.220.341
333 163.574.104 334 255.121.732 335 1.288.071.346
Ubertrag 18.787.026.637
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Bilanzpassiva und Eigenkapital

Geschaftsjahreswerte 2004

H. Rechnungsabgrenzungsposten

1. Zinsen
2. Mieten
3. Sonstige

Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME PASSIVA UND EIGENKAPITAL

Ubertrag

20.133.185.866

156 0
157 225.019
158 1.724.530 159

1.949.549

160

20.135.135.415

Sicherheiten, Verpflichtungen und andere Vermerkposten

Geschaftsjahreswerte 2004

Sicherheiten, Verpflichtungen und andere Vermerkposten
I - Geleistete Sicherheiten
Biirgschaften

N -

Wechselbirgschaften

w

Andere personliche Sicherheiten

&

Dingliche Sicherheiten
Il - Erhaltene Sicherheiten

—

Biirgschaften
2. Wechselbiirgschaften
Andere persénliche Sicherheiten
Dingliche Sicherheiten
lll - Geleistete Sicherheiten im Interesse des Unternehmens
IV - Verpflichtungen
V - Vermégensgegenstande von Dritten
VI - Geschafte im Bereich Pensionsfonds fiir Dritte
VII - Bei Dritten hinterlegte Wertpapiere
VIII - Andere Vermerkposten

161

3.277.772

162

0

163

0

164

65.177.893

165

295.284

166

0

167

0

168

77.299.637

169

103.761.072

170

194.566.824

171

13.304.271

172

185.443.201

173

14.206.545.065

174

1.108.931.044
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Ubertrag

18.787.026.637

336 0
337 56.861
338 1.645.935 339

1.702.796

340

18.788.729.433

Vorjahreswerte

341

3.970.815

342

0

343

0

344

53.320.152

345

317.525

346

0

347

0

348

0

349

60.814.692

350

107.209.007

351

17.557.312

352

51.739.067

353

13.971.610.722

354

340.591.959
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Gewinn- und Verlustrechnung

Geschéftsjahreswerte 2004

I. Versicherungstechnische Rechnung Schaden-/Unfallversicherung

—_

Verdiente Beitrdge nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts

a) Gebuchte Bruttobeitrage 1 2.953.051.969
b) (-) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 2 298.371.513
c) Veranderung der Riickstellung fiir Beitragsiibertrage 3 41.840.311
d) Verdnderung des Anteils der Rickversicherer an der Rickstellung fur Beitragstbertrage 4 7436674 s 2.620.276.819
2. (+) Technischer Zins (Posten I11.6) 6 233.052.696
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrége nach Abzug des in Riickdeckung

gegebenen Versicherungsgeschafts 7 5.334.027
4. Schadenaufwand nach Regressen und nach Abzug des in

Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts
a) Bezahlte Schaden
aa) Bruttobetrag 8 2.042.655.597
bb) (-) Anteil der Riickversicherer 9 152.052.415 10 1.890.603.182
b) Veranderung der Regresse nach Abzug der Anteile der Riickversicherer
aa) Bruttobetrag 1 39.252.813
bb) (-) Anteil der Riickversicherer 12 5610.030 13 33.642.783
c) Verdnderung der Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 14 52.059.815
bb) (-) Anteil der Riickversicherer 15 -38.760.449 16 90.820.264 17 1.947.780.663
5. Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen nach Abzug des in

Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts 18 -4.140
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhdngige und nicht erfolgsabhdngige

Beitragsriickerstattungen nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts 19 0
7. Verwaltungskosten
a) Abschlussprovisionen 20 364.950.588
b) Sonstige Abschlusskosten 21 102.467.150
c) Verdnderung der abzuschreibenden Abschlussprovisionen

und sonstigen Abschlusskosten 22 0
d) Inkassoprovisionen 23 93.379.444
e) Andere Verwaltungsaufwendungen 24 144.066.467
f)  (-) Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in

Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft 25 48.334.304 2 656.529.345
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen nach Abzug des in

Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts 27 25.745.309
9. Verdnderung der Riickstellungen flir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf 28 3.172.244
10. Versicherungstechnisches Ergebnis Schaden-/Unfallversicherung (Posten I11.1) 29 225.440.121
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1 2.874.910.263
112 287.163.835
113 29.998.975
114 3.877.500 115 2.561.624.953
116 192.686.966
17 8.932.979
118 2.039.405.208
119 176.105.581 120 1.863.299.627
121 22.005.176
122 2.326.965 123 19.678.211
124 7.980.033
125 -48.099.633 126 56.079.666 127 1.899.701.082
128 -15.750
129 0
130 352.481.638
131 107.160.838
132 0
133 88.749.075
134 126.440.556
135 44427688 136 630.404.419
137 25.451.084
138 2.966.018
139 204.738.045
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Gewinn- und Verlustrechnung

Geschaftsjahreswerte 2004

II. Versicherungstechnische Rechnung Lebensversicherung

Laufende Beitrdge nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts
Gebuchte Bruttobeitrage 30 1.343.222.432
(-) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 31 59.604.653

32

1.283.617.779

Ertrage aus Kapitalanlagen:

Ertrage aus Aktien und Anteilen 33 149.045.860
(davon: von Konzernunternehmen 34 133.022.410)

Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen:

aa) aus Grundstiicken und Bauten 35 0

bb) aus anderen Kapitalanlagen 36 322.968.256 37 322.968.256
(davon: von Konzernunternehmen 38 19.081.210)

Wertberichtigungen auf Kapitalanlagen 39 14.019.125

Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 4 34.720.359
(davon: von Konzernunternehmen 41 866.450) 4 520.753.600

Ertrdge und nicht realisierbare Gewinne aus Kapitalanlagen 3 54.646.599

fir Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer sowie aus Kapitalanlagen aus der Verwaltung von Pensionsfonds

Sonstige versicherungstechnische Ertrdge nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts 44 16.937.149

Aufwendungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsflle nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts

Bezahlte Betrége

aa) Bruttobetrag 45 833.576.680

bb) (-) Anteil der Riickversicherer 46 93.549.109 4 740.027.571

Veranderung der Rickstellung fir zu zahlende Betrage

aa) Bruttobetrag 4 -14.724.544

bb) (-) Anteil der Riickversicherer 49 -9.799.770 o -4.924.774 s 735.102.797
Veranderung der Deckungsriickstellungen und der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen,

nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts

Deckungsriickstellungen:

aa) Bruttobetrag 52 499.287.363

bb) (-) Anteil der Riickversicherer 53 -35.948.571 = 535.235.934

Beitragsiibertége flr Zusatzversicherungen:

aa) Bruttobetrag 55 -80.921

bb) (-) Anteil der Riickversicherer s 0 & -80.921

Andere versicherungstechnische Rickstellungen

aa) Bruttobetrag s 3.898.674

bb) (-) Anteil der Riickversicherer 59 0 e 3.898.674

Versicherungstechnische Riickstellungen fiir Lebensversicherungen, soweit das Anlagerisiko

von den Versicherungsnehmern getragen wird, und Riickstellungen aus der Verwaltung von Pensionsfonds

aa) Bruttobetrag 61 158.975.335

bb) (-) Anteil der Riickversicherer 62 0 e 158.975.335 & 698.029.022
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(davon: von Konzernunternehmen

140

1.373.619.267

141

66.462.275

142

1.307.156.992

143

114.397.160

144

101.149.256)

(davon: von Konzernunternehmen

(davon: von Konzernunternehmen

145 7.915.060
146 299.896.122 147 307.811.182
148 11.742.168)
149 19.968.731
150 33.786.499
151 129.151) 152 475.963.572
153 44.436.396
154 33.511.392
155 825.436.092
156 154.926.209 157 670.509.883
158 -12.873.098
159 -49.382.102 160 36.509.004 e 707.018.887
162 451.288.258
163 -98.393.313 164 549.681.571
165 -109.300
166 0 167 -109.300
168 6.320.124
160 0 170 6.320.124
171 216.797.602
172 0 173 216.797.602 174 772.689.997
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Gewinn- und Verlustrechnung

Geschaftsjahreswerte 2004

7.

11.

12.

13.

1.

Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und nicht erfolgsabhangige

Beitragsriickerstattungen nach Abzug des in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts 65 -526.514
Verwaltungskosten:
Abschlussprovisionen 66 70.956.389
Sonstige Abschlusskosten 67 26.536.063
Veranderung der abzuschreibenden Abschlussprovisionen
und sonstigen Abschlusskosten 68 10.526.474
Inkassoprovisionen 69 20.970.261
Andere Verwaltungsaufwendungen 70 60.388.688
(-) Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in
Rickversicherung gegebenen Versicherungsgeschaft 4l 7601984 7 160.722.943
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen und Zinsaufwendungen 73 24.854.407
Wertberichtigungen auf Kapitalanlagen 74 3.303.705
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7 5.002.448 7 33.160.560
. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen und nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen
fir Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer sowie aus Kapitalanlagen aus der
Verwaltung von Pensionsfonds 7 20.550.229
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen nach Abzug des in
Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts 78 6.596.603
(-) Ubertrag des anteiligen Kapitalergebnisses in die nichtversicherungstechnische Deckung (technischer Zins) (Posten 111.4) 79 102.029.819
Versicherungstechnisches Ergebnis Lebensversicherung (Posten 111.2) 80 120.289.668
Ill. Nichtversicherungstechnische Rechnung
Versicherungstechnisches Ergebnis Schaden-/Unfallversicherung (Posten 1.10) 81 225.440.121
Versicherungstechnisches Ergebnis Lebensversicherung (Posten 11.13) 82 120.289.668
Ertrdge aus Kapitalanlagen Schaden-/Unfallversicherung
Ertrége aus Aktien und Anteilen 83 206.469.105
(davon: von Konzernunternehmen 84 174.904.109)
Ertrage aus anderen Kapitalanlagen:
aa) aus Grundstiicken und Bauten 85 15.916.361
bb) aus anderen Kapitalanlagen 86 595.080.501 &7 610.996.862
(davon: von Konzernunternehmen 88 11.919.546)
Wertberichtigungen auf Kapitalanlagen 89 9.882.780
Gewinne aus der Verduf3erung von Kapitalanlagen % 65.422.160
(davon: von Konzernunternehmen 91 210.414) o 892.770.907
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175 -2.972.173
176 49.576.130
177 24.200.623
178 0
179 19.188.937
180 61.595.564
181 9.353.456 1 145.207.798
183 27.468.232
184 16.833.032
185 11.847.053 186 56.148.317
187 16.020.815
188 1.990.169
189 94.256.543
190 70.707.999
191 204.738.045
192 70.707.999
193 203.071.089
(davon: von Konzernunternehmen 194 139.903.526)
195 7.023.063
196 203.870.301 197 210.893.364
(davon: von Konzernunternehmen 198 4.306.544)
199 12.287.885
200 88.174.474
(davon: von Konzernunternehmen 201 76.681) 202 514.426.812
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Gewinn- und Verlustrechnung

Geschaftsjahreswerte 2004

4.

(+) Technischer Zins (Posten 11.12) 93 102.029.819

Aufwendungen fiir Kapitalanlagen der Schaden-/Unfallversicherung:

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen und Zinsaufwendungen 9% 469.883.613

b) Wertberichtigungen auf Kapitalanlagen 95 6.226.724

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen % 25435370 o7 501.545.707

(-) In die nichtversicherungstechnische Rechnung Schaden-/Unfallversicherung

iibertragener Gewinn aus Kapitalanlagen (Posten 1.2) 98 233.052.696

Sonstige Ertrage 9% 89.240.324

Sonstige Aufwendungen 100 28.819.074

Ergebnis der ordentlichen Geschaftstatigkeit 101 666.353.362

Auf3erordentliche Ertrage 102 96.292.727
. Auferordentliche Aufwendungen 103 8.774.982
. Ergebnis der auf3erordentlichen Geschaftstatigkeit 104 87.517.745

Ergebnis vor Steuern 105 753.871.107
. Ertragssteuern 106 146.647.250
. Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 107 607.223.857
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203 94.256.543

204 101.137.128

205 5.824.013

206 71.385.201 207 178.346.342
208 192.686.966
209 132.662.844
210 56.220.749
2n 589.538.186
212 113.177.138
213 50.086.858
214 63.090.280
215 652.628.466
216 195.841.574
217 456.786.892
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Teil A — Bewertungskriterien

Abschnitt 1 — Angaben zu den Bewertungskriterien

Dieser Jahresabschluss, der sich aus der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung, dem Anhang und den
entsprechenden Anlagen zusammensetzt und durch den Lagebericht des Verwaltungsrates erganzt wird,
wurde gema(d den Bestimmungen der Gesetzesverordnung Nr. 173/1997 erstellt und entspricht der
ISVAP-Verfiigung Nr. 735 vom 1. Dezember 1997 (iber die Kontenpléne fiir Versicherungsgesellschaften
sowie den Bestimmungen der Gesetzesverordnung Nr. 6 vom 17. Januar 2003 (sog. Vietti-Reform).
Neben den oben genannten Angaben, deren Offenlegung zwingend vorgeschrieben ist, enthélt dieser
Jahresabschluss der Vollstandigkeit halber auch den Cash flow.

Es wurden die gleichen Bewertungskriterien wie im Vorjahr angewendet; ausgenommen hiervon ist
die Methode zur Buchung mehrjahriger Aufwendungen. Weitere Anderungen, die im Folgenden
dargestellt sind, wurden durch die Einfiihrung der Vietti-Reform bei der Bewertung der wesentlichen
Positionen des Jahresabschlusses erforderlich und wurden gemaf3 den einschldgigen Bestimmungen
der zustandigen Organe durchgefiihrt.

Wertpapierportfolio

Grundsétze fiir die Klassifizierung des Wertpapierportfolios

In Umsetzung der ISVAP-Verfligung Nr.893 G.vom 18. Juni 1998, ergénzt durch das Rundschreiben Nr. 475/D
vom 27. Februar 2002 (,Bestimmungen zur Klassifizierung und Bewertung des Wertpapierportfolios") hat der
Verwaltungsrat der Gesellschaft in seinem Beschluss vom 30. Januar 2002 die allgemeinen Grundsatze
festgelegt, nach denen der Wertpapierbestand in dauerhaft gehaltene Kapitalanlagen und nicht-dauerhaft
gehaltene Kapitalanlagen eingeteilt wird. Dieser Beschluss ersetzt den Beschluss vom 24. September 1998.

Die seit dem Jahresabschluss 1998 angewandten Grundsatze basieren im Wesentlichen auf der
Unterscheidung zwischen dauerhaft und nicht-dauerhaft gehaltenen angelegten Wertpapieren; sie
lassen sich zusammenfassend wie folgt darstellen:

A. Dauerhaft gehaltene Kapitalanlagen

Vorbehaltlich anderslautender Festlegung kdnnen Wertpapiere als dauerhafte Anlagen klassifiziert
werden, wenn die Beziehung zu der Gesellschaft/Behdrde, welche die Aktien/Anteilsscheine bzw.
Schuldverschreibungen ausstellt, bestimmte Voraussetzungen erfiillt. Die besagten Korperschaften
missen unabhangig davon, ob sie bdrsennotiert sind oder nicht, eine dem Versicherungsgeschéaft
zweckdienliche Tétigkeit ausiiben, die unabhangig von der Beteiligungshohe als strategisch bezeichnet
werden kann. In diese Kategorie fallen dariiber hinaus alle festverzinslichen Wertpapiere, die gerechnet ab
dem Erwerbszeitpunkt eine Restlaufzeit von (iber 5 Jahren besitzen, sofern sie nicht mehr als 65% des
Kapitalanlagenportfolios ausmachen, sowie alle OICR-Aktien und -Anteile (OICR, Organismi di
Investimento Collettivo del Risparmio: Gemeinsame Organismen fir Kapitalanlagen), sofern sie nicht
mehr als 15% des Kapitalanlagenportfolios ausmachen. Bei der Berechnung des Kapitalanlagenportfolios
werden strategische Aktien und Kapitalanlagen der Aktivposten D.I. und D.II nicht beriicksichtigt.

B. Nicht dauerhaft-gehaltene Kapitalanlagen

Diese Kategorie umfasst alle Gbrigen Wertpapiere, die unabhangig von ihrer Zugehorigkeit zu den
einzelnen Lebensversicherungs-Teilfonds die Voraussetzungen fiir eine Klassifizierung als dauerhafte
Wertpapiere nicht erfiillen und somit handelbar sind. Wertpapiere der Aktivposten D.I und D.lI
gehdren nicht zu den nicht-dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen.

Die Ubertragung von Wertpapieren von einer Kategorie in die andere erfolgt gemaf den Bestimmungen
der oben genannten ISVAP-Verfligung. Dabei ist jeweils der Buchwert des Wertpapiers zum
Ubertragungszeitpunkt zugrunde zu legen, der nach den fiir die urspriingliche Kategorie giiltigen
Kriterien ermittelt wird. Nach erfolgter Ubertragung werden die Wertpapiere nach den Kriterien der
neuen Kategorie bewertet. Bei den dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen sind gema3 dem Beschluss
vom 30. Januar 2002 keine systematischen Kauf- und Verkaufstransaktionen erlaubt (zuldssig ist nur der
temporare Verkauf im Rahmen von Repo-Geschéften bzw. die Weitergabe in Form von Darlehen).

Bewertungskriterien

A. Dauerhaft gehaltene Kapitalanlagen
Aktien und Anteile
Die Anteile an verbundenen Unternehmen, Joint Ventures, assoziierten Unternehmen und sonstigen

Gemeinschaftsunternehmen sowie weitere als dauerhaft klassifizierte Kapitalanlagen wurden entweder > 69
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mit dem Buchwert zum 31. Dezember 1992 angesetzt, falls sie zu diesem Zeitpunkt bereits in Besitz des
Unternehmens waren, oder zu Anschaffungskosten im Falle spater erfolgter Zugange.

Im Fall dauernder Wertverluste wird gemaf3 Art. 16 Abs. 3 der Gesetzesverordnung Nr. 173/97 der
geringere Wert angesetzt; diese Wertminderung wird in dem Geschaftsjahr wieder aufgeholt, in dem
ihre Ursachen entfallen.

Andere Wertpapiere

Festverzinsliche Anleihen, die als dauerhaft gehaltene Kapitalanlagen klassifiziert sind, sind mit dem
Buchwert zum Bilanzstichtag des Vorjahres erfasst. Spatere Zugénge sind zu Anschaffungskosten
bilanziert. Bei allen Wertpapieren wurde der Buchwert nach der Durchschnittskostenmethode ermittelt,
einschliefllich der effektiv gewordenen Differenzen zwischen Kaufpreis und Riickzahlungsbetrag. Im Fall
dauernder Wertverluste wird gemaf3 Art. 16 Abs. 3 der Gesetzesverordnung Nr. 173/97 der geringere Wert
angesetzt; diese Wertminderungen werden in dem Geschéftsjahr wieder aufgeholt, in dem ihre Ursachen
entfallen, sofern das Wertpapier dann noch als dauerhaft klassifiziert ist. Hierzu wird der Buchwert dem
Marktwert (arithmetisches Mittel der Preise der sechs Vormonate) gegenibergestellt. Bei nicht
borsennotierten Wertpapieren werden zur Bewertung die Kurse vergleichbarer Wertpapiere
herangezogen; sind keine Kurse vergleichbarer Wertpapiere verfiigbar, finden Bewertungskriterien auf der
Grundlage des voraussichtlichen Verkaufspreises Andwendung.

B. Nicht-dauerhaft gehaltene Kapitalanlagen

Aktien, Schuldverschreibungen und sonstige festverzinsliche Wertpapiere, die als nicht-dauerhaft
gehaltene Kapitalanlagen klassifiziert sind, sind mit dem Buchwert zum Bilanzstichtag des Vorjahres
ausgewiesen. Spatere Zugdnge wurden zu Anschaffungskosten gebucht. Der Buchwert samtlicher
Wertpapiere wurde nach der Durchschnittskostenmethode ermittelt. Sie werden entweder zum
Buchwert oder zum Marktwert (arithmetisches Mittel der Preise des Vormonats) angesetzt, abhéngig
davon, welcher dieser beiden Werte geringer ist. Der Wert von Aktien, die nicht am geregelten Markt
gehandelt werden, wird auf Grundlage der Vermégenssituation des Gemeinschaftsunternehmens nach
unten berichtigt. Gemaf3 dem Gesetz Nr. 349 vom 8. August 1995 werden bei Schuldverschreibungen
und festverzinslichen Wertpapieren die angefallenen Emissionsaufgelder bzw. —abgelder im Buchwert
eingeschlossen bzw. davon abgezogen. Die in Vorjahren erfolgten Wertminderungen nicht-dauerhafter
Wertpapiere werden in dem Geschaftsjahr wieder aufgeholt, in dem ihre Ursachen entfallen. Bei nicht
borsennotierten Wertpapieren werden zur Bewertung die Kurse vergleichbarer Wertpapiere
herangezogen; sind keine Kurse vergleichbarer Wertpapiere verfligbar, finden Bewertungskriterien auf
der Grundlage des voraussichtlichen Verkaufspreises Anwendung.

Ubertragung des technischen Zinses

Die Ubertragung des technisches Zinses von der versicherungstechnischen in die
nichtversicherungstechnische Rechnung Lebensversicherung und von der
nichtversicherungstechnischen  Rechnung in die versicherungstechnische Rechnung
Schaden-/Unfallversicherung erfolgt gemaf3 der ISVAP-Verfiigung Nr. 1140/G vom 8. Mérz 1999.

Einsatz derivativer Finanzinstrumente

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente wurde vom Verwaltungsrat mit Beschluss vom 21. Oktober
1996 gemaf der ISVAP-Verfiigung vom 19. Juli 1996 genehmigt. Dieser Beschluss wurde anschlie3end
ersetzt durch die Internen Richtlinien tiber den Einsatz derivativer Finanzinstrumente, die durch den
Verwaltungsratsbeschluss vom 14. November 2003 ratifiziert wurden, sowie durch das operative
Handbuch der Finanzdirektion vom November 2004 zur Umsetzung der internen Richtlinien. Der
Einsatz derivativer Finanzinstrumente dient ausschliefflich dem Ziel der Minimierung der
Kapitalanlagenrisiken der verschiedenen Finanzanlagen bzw. der effizienten Portfolioverwaltung.

Die Buchung der derivativen Finanzinstrumente richtet sich nach dem Ziel, das mit ihrem Einsatz verfolgt
wird. Dienen sie Absicherungszwecken oder der Verwaltung des Portfolios, so werden die
Bewertungsgewinne und —verluste des Wertpapiers und des derivativen Instruments in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen; im Fall nicht-dauerhafter Wertpapiere wird kein Bewertungsgewinn bzw. -
verlust ausgewiesen. Dienen sie dem Zweck eines héheren Profitabilitatsniveaus (jedoch stets unter
Beachtung der Vorsichtsprinzipien), werden die Instrumente zum Marktwert ausgewiesen, wobei die
Wertschwankungen im Verlauf des Geschéftsjahres in die Gewinn- und Verlustrechnung aufgenommen
werden. Nahere Angaben zu Werten und/oder Verpflichtungen im Zusammenhang mit den Derivaten
erfolgen je nach Art der derivativen Instrumente gemaf3 den Bestimmungen der genannten ISVAP-
Verfiigung Uber die Kontenpléne der Unternehmen.
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Immaterielle Vermégensgegenstdande

Anders als in den Vorjahren wurden die Aufwendungen fiir Abschlussprovisionen, die beim Abschluss
mehrjdhriger Lebensversicherungen im Voraus bei Vertragsunterzeichnung ausgezahlt wurden, in diesem
Geschéaftsjahr  aktiviert;  sie  sind  seit  diesem  Jahr im  Posten  B.1.a)
-, Aktivierte Abschlussprovisionen Lebensversicherung" der Bilanz enthalten, und nicht mehr
vollsténdig in den Aufwendungen des Geschéftsjahres unter 11.8.a) , Abschlussprovisionen" der Gewinn-
und Verlustrechnung. Die Provisionen werden je nach Laufzeit der einzelnen Vertrége innerhalb von 10
Jahren abgeschrieben. Der neue Rechnungslegungsstandard ermdglicht eine bessere Abbildung der
Entwicklung des laufenden Portfolios, da die Kosten-Ertrags-Relation sowohl der Muttergesellschaft als
auch der wichtigsten verbundenen Unternehmen und Joint Ventures im Versicherungsbereich
progressiv konsequenter dargestellt werden kann. Unter Einhaltung des Rechnungslegungsstandards 29
Gber den Wechsel von Rechnungslegungsstandards wird auf die Moglichkeit der prospektiven
Anwendung des neuen Standards verwiesen; die prospektive Anwendung ist in diesem Fall besser
geeignet, da die retrospektive Auswirkung des Wechsels des Rechnungslegungsstandards nicht
verldsslich ermittelt werden kann. Die Anwendung der vorerwdhnten Rechnungslegungsstandards wirkt
sich in diesem Fall ergebnisverbessernd mit ca. +10,5 Mio Euro vor dem Steuereffekt aus.

Die sonstigen Vermdgensgegenstdnde setzen sich aus mehrjdhrigen Aufwendungen fiir
Kapitalerhéhungen zusammen, die ab dem Geschéftsjahr, in dem sie angefallen sind,
gleichmapig Uber funf Jahre verteilt abgeschrieben werden.

Kapitalanlagen in Grundstiicke und Bauten

Grundstiicke und Bauten sind mit den um die freiwilligen und gesetzlich vorgeschriebenen
Neubewertungen korrigierten Anschaffungskosten angesetzt. Neuanschaffungen und durchgefihrte
Arbeiten werden mit den Anschaffungskosten bewertet. Die fir die Geschaftstatigkeit der
Gesellschaft genutzten Immobilien werden nach dem wirtschaftlich-technischen Verfahren mit
konstanten Sitzen von 3% abgeschrieben. Fremdgenutzte Immobilien (zu Geschéfts- und
Wohnzwecken) unterliegen der planmé&igen Instandhaltung und Instandsetzung; die
entsprechenden Kosten werden aufgrund vorab erstellter Instandhaltungs- und
Instandsetzungspléne gleichméaf3ig Uber die Jahre verteilt. Dadurch wird die Nutzungsdauer der
Immobilien verldngert und ihr Wert konstant gehalten (der auf jeden Fall unter dem Marktwert
liegt). GemdB dem ISVAP-Rundschreiben Nr. 438/D vom 5. Méarz 2001 sind die
Abschreibungsquoten fiir Kapitalanlagen in Grundstlicke und Bauten in den Posten fir die
,Wertberichtigungen auf Kapitalanlagen" enthalten.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungen und aus der
Verwaltung von Pensionsfonds

Diese Hauptposition besteht aus zwei Unterpositionen. Zur ersten Unterposition zahlen
Kapitalanlagen, die zum Vermogen der an die Policen gebundenen Versicherungsfonds gehdren,
sowie Anlagen in fondsgebundene Versicherungen. Die zweite Unterposition enthalt
Kapitalanlagen in die von der Gesellschaft verwalteten offenen Pensionsfonds.

Fir die Bewertung wird der Fair Value zugrunde gelegt. Dieser entspricht bei Wertpapieren, die am
geregelten Markt gehandelt werden, dem Marktwert am letzten Handelstag des Geschéftsjahrs. Die
Differenzen im Vergleich zum Buchwert werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen. Bei nicht-bdrsennotierten Wertpapieren werden diese Differenzen anhand eines
geschatzten Fair Value bestimmt, der auf der Grundlage vergleichbarer bérsennotierter Papiere oder
des voraussichtlichen Verduf3erungswerts ermittelt wird.

Sonstige Aktivposten

Forderungen und andere AufSenstédnde

Forderungen und andere Auflenstdnde werden mit den voraussichtlichen Verduferungswerten
bewertet. Im Besonderen erfolgt die Wertberichtung auf Beitragsforderungen an
Versicherungsnehmer unter Zugrundelegung bisheriger Inkassotendenzen, die fir jedes
Versicherungssegment getrennt erhoben werden.

Sachanlagen und Vorréte

Die Betriebs- und Geschaftsausstattung sowie die in &ffentlichen Registern eingetragenen beweglichen
Giter sind mit den tatsdchlich angefallenen Kosten ausgewiesen. Die Abschreibung erfolgt unter
Berticksichtigung der steuerlich zuldssigen Quoten fiir die normale und vorgezogene Abschreibung, die
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der geplanten technisch-wirtschaftlichen Nutzungsdauer der einzelnen Glterkategorien zu
entsprechen haben. Die Abschreibungsquoten sind in der folgenden Tabelle aufgefiihrt.

Posten % Normale Abschreibung % 1. Jahr
Mobel und Einrichtungsgegenstande < 500 EUR 100,00 0,00
Anlagen, Telefoneinrichtungen u. a. 50,00 25,00
Burogerate und EDV-Material 40,00 20,00
Kantinenausstattung 15,00 7,50
Mébel und Einrichtungsgegenstande, diverse Biirogerate 12,00 6,00
Gebrauchte Kraftfahrzeuge 7,50 3,75
Gebrauchte Mébel und Einrichtungsgegenstande 6,00 3,00

Rechnungsabgrenzungsposten
Die Rechnungsabgrenzungsposten werden entsprechend der periodengerechten Abgrenzung gema(s
Art. 2424 bis Abs. 5 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) ermittelt.

Wahrungsumrechnung in Euro

Umrechnung von Transaktionen in Nicht-EU-Wéhrungen in Euro

Die Anteile an verbundenen Unternehmen, Joint Ventures und assoziierten Unternehmen werden
ohne Berticksichtigung der Nettodifferenz, die sich aus der Umrechnung zu den laufenden Kursen
ergeben hatte, zu ihrem Wechselkurs am Entstehungstag fortgeschrieben; dies gilt nicht im Fall einer
dauernden Wertminderung und bei Berlicksichtigung des realen Werts des Gutes. Realisierte
Umrechnungsdifferenzen und Bewertungsdifferenzen werden der Gewinn- und Verlustrechnung
zugewiesen. Ausfiihrliche Angaben zu den Nettosalden aus der Umrechnung auf Fremdwahrungen
lautender Eréffnungssalden aktiver und passiver Bilanzposten finden sich in den Abschnitten tber
,Sonstige Ricklagen - Ricklage fur Wertschwankungen" und ,Riicklage - Ricklage fir
Kursschwankungen® in Teil A.

Beitrdge und damit verbundene Aufwendungen

Die Beitrdge werden gemaf3 Art. 45 der Gesetzesverordnung Nr. 173/1997 bei Félligkeit gebucht,
und zwar abziiglich der Annullierungen durch technisch bedingte Stornierungen von Titeln, die im
Geschéftsjahr ausgegeben wurden; die Bestimmung der Periodenzugehdrigkeit erfolgt tber den
Posten fir Beitragslibertrage. Die Abschlusskosten fir das direkte Geschaft im Bereich
Lebensversicherung werden nach dem im Abschnitt tiber die immateriellen Vermégensgegensténde
beschriebenen Verfahren angesetzt. Die Abschlusskosten fiir das im Ausland selbst abgeschlossene
Versicherungsgeschaft werden durch Zillmerung der Deckungsriickstellungen verteilt, sofern dies
von der lokalen Gesetzgebung vorgesehen ist. Fiir das in Riickdeckung genommene Geschéft
werden die Kosten nach dem Zillmerverfahren verteilt, sofern dieses auch vom Vorversicherer
angewandt wird. Die Abschlussprovisionen im Bereich Schaden-/Unfallversicherung werden in dem
Geschaftsjahr gebucht, in dem sie anfallen, wobei sie im Verhaltnis zu den jeweiligen Beitrdgen liber
den Posten Beitragsiibertrage abgegrenzt werden.

Aktives Riickversicherungsgeschaft

Alle Angaben (ber die in Riickdeckung genommenen Risiken im Zusammenhang mit Beitragen,
Schadenaufwendungen und Geblihren entsprechen den Angaben der Vorversicherer. Die
Schadensriickstellungen des aktiven Riickversicherungsgeschéfts entsprechen den von den Vorversicherern
genannten und werden ggf. aufgrund von Erfahrungswerten um Spatschdden berichtigt. Die
wirtschaftlichen Auswirkungen des aktiven Rickversicherungsgeschéfts werden ein Jahr nach der
eigentlich relevanten Periode gebucht, wenn die von den Vorversicherern erteilten Angaben nicht
ausreichen, um das wirtschaftliche Ergebnis der betreffenden Periode darzustellen.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen des direkten Geschéfts der
Schaden-/Unfallversicherung, die ohne Beriicksichtigung des in Rickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschafts und gemaf3 den geltenden gesetzlichen Vorschriften gebildet werden, reichen
dem Unternehmen aus, um den durch die Versicherungsvertrdge eingegangenen Verpflichtungen
aufgrund vorsichtiger Einschatzung zu begegnen. Im folgenden Abschnitt werden die Bewertungskriterien
dargestellt, die fiir die einzelnen versicherungstechnischen Riickstellungen angewendet wurden.

Deckungsriickstellungen

Die Deckungsriickstellungen werden unter Zugrundelegung angemessener versicherungsmathematischer
Annahmen Uber die Sterblichkeit und den technischen Zins berechnet, bei denen auch mdgliche
unglinstige Abweichungen beriicksichtigt werden. Die Deckungsriickstellung entspricht stets dem
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Ruckkaufswert oder ist grofer als dieser. Abgegebene Riickstellungen werden nach denselben
Grundsatzen, welche die Gesellschaft fiir das direkte Geschaft anwendet, zu Lasten der Riickversicherer
berechnet. Die Riickstellungen des aktiven Riickversicherungsgeschafts werden aufgrund der Angaben des
Vorversicherers berechnet, die dieser unter Zugrundelegung seiner eigenen Tarifbildung ermittelt. Die
Riickstellung fiir die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer ist in den versicherungstechnischen
Rickstellungen enthalten. Schliefflich enthalten die Deckungsriicklagen gemaf3 Art. 25 Abs. 12 der
Gesetzesverordnung Nr. 174/95 und der ISVAP-Verfiigung Nr. 1801/G vom 21. Februar 2001 ggf. eine
Riickstellungskomponente zur Abdeckung potentieller Abweichungen zwischen den voraussichtlichen
Renditen aus den Deckungsanlagen der Riickstellungen und den Verpflichtungen gegeniiber den
Versicherungsnehmern. Die versicherungstechnischen Grundsdtze und Verfahren zur Bestimmung der
Rickstellungen und die Bestdtigung, dass diese ausreichend sind, gehen nach Maf3gabe der
Gesetzesverordnung Nr. 174/95 aus dem Bericht des Versicherungsmathematikers hervor. 174/95.

Riickstellung fiir zu zahlende Betrége im Bereich Lebensversicherung

Die Rickstellung fir zu zahlende Betrdge ist die Summe der Betrdge, die zum Bestreiten von
Leistungsverpflichtungen aus falligen Kapitalausschiittungen und Renten, Riickkdufen und Schaden und
den entsprechenden Abwicklungskosten erforderlich sind. Abgegebene Riickstellungen werden nach
denselben Grundséatzen, welche die Gesellschaft im direkten Geschaft anwendet, zu Lasten der
Rickversicherer berechnet. Die Riickstellungen des aktiven Rickversicherungsgeschafts werden
aufgrund der Angaben des Vorversicherers berechnet.

Versicherungstechnische Riickstellungen fiir Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von
den Versicherungsnehmern getragen wird, und Riickstellungen im Zusammenhang mit der
Verwaltung von Pensionsfonds

Die versicherungstechnischen Rickstellungen, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern
getragen wird, und die Riickstellungen im Zusammenhang mit der Verwaltung der Pensionsfonds werden
unter Zugrundelegung angemessener versicherungsmathematischer Annahmen und unter
Beriicksichtigung des Wertes der Fondsanteile, an welche die Leistungen gebunden sind, berechnet.

Beitragsiibertrage Schaden-/Unfallversicherung

Die Riickstellung flir Beitragsiibertrdge Schaden-/Unfallversicherung umfasst sowohl die
Riickstellungen fir Beitragsanteile als auch die Riickstellungen fiir drohende Verluste aus dem
Versicherungsgeschaft aus dem italienischen Versicherungsportfolio. Die Rickstellung fur
Ubertragsfahige Beitragsanteile besteht aus den bereits gebuchten, jedoch erst im folgenden
Geschaftsjahr verdienten gebuchten Bruttobeitragen. Die Berechnung erfolgt pro rata temporis fiir
jeden einzelnen Versicherungszweig ohne Berlicksichtigung der Abschlussprovisionen gema Art. 51 der
Gesetzesverordnung Nr. 173/1997 und der sonstigen Abschlusskosten gemdf3 Art. 52 derselben
Gesetzesverordnung, wobei dies nur fiir die direkt zurechenbare Kosten gilt. In besonderen
Versicherungsbereichen umfasst die Riickstellung fiir Beitragsanteile je nach Risikograd auch einen
Aufstockungsbetrag, der aufgrund vorsichtiger Rechnungsgrundlagen gemaf3 den gesetzlichen
Bestimmungen oder ISVAP-Verfligungen ermittelt wird. Die Riickstellung fiir drohende Verluste aus
dem Versicherungsgeschaft besteht aus der Riickstellung zur Deckung der Risiken, welche auf die Zeit
nach dem Bilanzstichtag entfallen, und dient dazu, sdmtliche Zahlungsverpflichtungen im
Zusammenhang mit Entschadigungsleistungen und Kosten aus Versicherungsvertragen zu erfiillen, die
bereits vor diesem Zeitpunkt abgeschlossen wurden, sofern der entsprechende Betrag die Riickstellung
fur Beitragsanteile und die im Rahmen dieser Vertrdge einzunehmenden Beitrdgen Ubersteigt. Die
Berechnung erfolgt fir jeden einzelnen Versicherungszweig getrennt unter Zugrundelegung des
Verhéltnisses zwischen Aufwendungen fiir Schaden und verdienten Beitrdgen des laufenden
Geschéftsjahrs, wobei bei der Berechnung auch das Verhéltnis der Vorjahre beriicksichtigt wird. Die
Riickstellungen fiir Beitragstibertrage fiir das in Rickdeckung gegebene und retrozedierte Geschaft
werden nach denselben Methoden wie fiir das direkte Geschéft berechnet.

Schadensriickstellungen Schaden-/Unfallversicherung

Die Schadensriickstellungen im direkten Geschaft enthalten die Aufwendungen fiir Schaden, die zum
Bilanzstichtag bereits eingetreten und gemeldet, jedoch noch nicht oder nur teilweise abgewickelt
waren. Die Hoéhe der Schadensriickstellungen wird durch getrennte Beurteilung jedes einzelnen
Schadens bestimmt (analytische Abschédtzung der einzelnen Schéden, sog. ,Inventurmethode").
Erganzend dazu werden je nach den Besonderheiten der einzelnen Versicherungsbereiche die zum
Zeitpunkt der Schdtzung bekannten objektiven Fakten, die fiir den Abwicklungszeitraum
vorhersehbaren Kostenerhéhungen sowie die direkt zurechenbaren Regulierungsaufwendungen
berlicksichtigt. Die nicht direkt zurechenbaren Schadenregulierungsaufwendungen, die in einem
eigenen Bilanzposten enthalten sind, werden unter Berlicksichtigung des Anteils der einzelnen
Versicherungsbereiche an den geleisteten Regulierungsaufwendungen tiberschlégig pauschal ermittelt.
Zur Unterstiitzung der Abwicklungsstellen bei der Bestandsaufnahme fiir die Ermittlung der
Schadensriickstellungen,  wendet  die  Gesellschaft  zusdtzlich  eine  statistisch-

>
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versicherungsmathematische Methode an, insbesondere in den Versicherungsbereichen, in denen der
Abwicklungsprozess langer dauert (Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung und
Haftpflichtversicherung). Die Schadensriickstellungen fiir das in Rickdeckung gegebene und
retrozedierte Geschaft werden nach denselben Methoden wie fiir das direkte Geschaft berechnet.

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Die sonstigen versicherungstechnischen  Rickstellungen  bestehen im  Fall von
Krankenversicherungsvertragen, die eine mehrjdhrige Laufzeit haben oder bei Ablauf verldngert
werden, gemaf3 Art. 25 der Gesetzesverordnung Nr. 175/97 aus Altersriickstellungen. Im Bereich
Lebensversicherung bestehen diese nur aus den Riickstellungen fir Verwaltungskosten.

Schwankungsriickstellung

In den Schwankungsriickstellungen sind die Betrdge enthalten, die gemdf3 den geltenden
gesetzlichen Bestimmungen zum Ausgleich von Schwankungen im Schadenverlauf kiinftiger Jahre
oder zur Deckung besonderer Risiken zuriickgestellt werden. Sie setzen sich zusammen aus der
Ausgleichsreserve des Bereichs Kredit gemaf3 Art. 24 der Gesetzesverordnung Nr. 175/1995 und
nachfolgender Anderungen sowie aus der Ausgleichsriickstellung fiir Risiken aus Naturkatastrophen
gemaf Art. 12 des Gesetzesdekrets Nr. 691 vom 19. Dezember 1994, das in gednderter Fassung zum
Gesetz Nr. 35 vom 16. Februar 1995 umgesetzt wurde.

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

Die sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen sind nach Abzug des in Rickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschafts in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Im Bereich
Schaden-/Unfallversicherung enthalten sie u.a. Betrdge fiir die am Ende des Geschaftsjahres
vorgenommene Wertberichtung auf uneinbringliche Forderungen an Versicherungsnehmer, die sich auf
laufende Beitrage beziehen, fiir die Wertberichtigungen auf Forderungen an Versicherungsnehmer, die
sich auf Beitrdge aus Vorjahren beziehen, sowie flir die Ausbuchung von Forderungen an
Versicherungsnehmer, die sich auf Beitrdge aus Vorjahren beziehen, soweit diese die entsprechenden
Riickstellungen Gbersteigen. In der Lebensversicherung umfassen sie u.a.: Betrdge fiir die am Ende des
Geschaftsjahres  vorgenommene Wertberichtung auf uneinbringliche Forderungen an
Versicherungsnehmer, die sich auf Beitrdge des ersten Geschéftsjahres aus demselben Geschaftsjahr
beziehen, fiir die Wertberichtigungen auf uneinbringliche Forderungen an Versicherungsnehmer, die sich
auf Beitrdge des ersten Geschéftsjahres aus vorherigen Geschaftsjahren beziehen, sowie fir die
Ausbuchung von Forderungen an Versicherungsnehmer, die sich auf Beitrage des ersten Geschéftsjahres
aus Vorjahren beziehen, soweit diese die entsprechenden Riickstellungen ibersteigen.

Sonstige versicherungstechnische Ertrage

Die sonstigen versicherungstechnischen Ertrége enthalten in der Schaden-/Unfallversicherung u.a.
die auferordentlichen Ertrdge durch zuvor wertberichtigte Forderungen an Versicherungsnehmer,
die sich auf Beitrdge aus Vorjahren beziehen. Im Bereich Lebensversicherung enthalten sie u.a. die
auferordentlichen Ertrdge aus zuvor wertberichtigten oder ausgebuchten Forderungen an
Versicherungsnehmer, die sich auf Beitrage des ersten Geschéftsjahres beziehen.

Abfindungen

Dieser Posten, der unter ,Sonstige Verbindlichkeiten " ausgewiesen ist, enthalt die Riickstellungen
die das Unternehmen gemafd den geltenden gesetzlichen und vertraglichen Bestimmungen zur
Erfiillung seiner Abfindungsverpflichtungen gegeniiber den Arbeitnehmern bildet.

Andere Riickstellungen

Riickstellungen fiir Altersversorgung und ahnliche Verpflichtungen

In diesem Posten sind gemaf3 Art. 70 Abs. 3 der Verordnung des Prasidenten der italienischen
Republik Nr. 917/86 die Riickstellungen fiir die Altersvorsorge von Verwaltungsratsmitgliedern
enthalten. Er umfasst auf3erdem die Riickstellungen fiir Versicherungsvertreter, die zur Zahlung von
Entschadigungen aus der Kiindigung von Vertretungsvertragen gebildet werden, soweit diese nicht
der Rickforderung vom Nachfolger unterliegen.

Steuerriickstellung

Dieser Posten beinhaltet die Riickstellung fiir die im Geschéftsjahr anfallenden Steuern (durch
angemessene Schitzung ermittelt) sowie fiir abgegrenzte Steuern. Gemif dem
Rechnungslegungsstandard Nr. 25 des Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e Consiglio
Nazionale dei Ragionieri (Berufsverbande der Steuerberater und Buchhalter) werden in diesem
Posten die im Geschaftsjahr entstandenen abgegrenzten und vorausgezahlten Steuern erfasst. Nach
Maf3gabe der Gesetzesverordnung Nr. 344 vom 12. Dezember 2003, der Ministerialverordnungen des
Wirtschafts- und Finanzministers vom 9. Juni 2004 und vom 23. April 2004 operiert das
Unternehmen in der Dreijahresperiode von 2004 - 2006 nach der nationalen Gruppenbesteuerung
und nach der transparenten Besteuerung. Aufgrund dieser Optionen:
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- werden die Verpflichtungen der konsolidierten Gesellschaft zur Zahlung der
Korperschaftssteuer (IRES) auf das konsolidierende Unternehmen tbertragen;

- wurde das koérperschaftssteuerpflichte Einkommen der transparenten Gesellschaften CreditRas
Vita Spa und CreditRas Assicurazioni Spa im Verhéltnis der jeweiligen Beteiligungsanteile auf die
Gesellschafter (der RAS Konzern und UniCredit Banca) (ibertragen.

Sonstige Riickstellungen

Risikoriickstellung

Die Risikoriickstellung wird zur Absicherung der komplexen Beziehungen der Gesellschaft zu
Angestellten, Vertretern, Maklern, Versicherungsnehmern, Riick- und Mitversicherern sowie der
o6ffentlichen Verwaltung gebildet und gilt als angemessen fiir die mdoglichen speziellen Risiken.

Riicklage fiir Wertschwankungen

Aufgrund der neuen Bestimmungen Uber die Buchung in Fremdwahrung gefiihrter Posten und
Salden wurde die ehemalige Riickstellung fiir Wertschwankungen aufgelést und dafiir der Posten
+AufSerordentlichen Ertrage" geschafffen. Am Ende des Geschéftsjahres werden die positiven und
negativen Wechselkursveranderungen der in Fremdwahrung gefiihrten Posten in die Gewinn- und
Verlustrechnung eingestellt.

Riicklagen

Riicklage aus Wechselkursgewinnen

Ergibt sich aus den Wechselkursanderungen in den auf Fremdwahrung lautenden Posten ein
positiver Saldo, wird am Ende des Geschéftsjahres ein entsprechender Betrag per
Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung in die Riicklage aus Wechselkursgewinnen
eingestellt. Beim erstmaligen Ansatz ist diese Ricklage nicht fir die Ausschittung an die Aktiondre
verfiigbar. In den darauffolgenden Geschéftsjahren wird diese Riicklage je nach Verlauf der
Wechselkursgewinne der zugrunde liegenden Geschéfte verwendet.

Steuern
Die unter Zugrundelegung der geltenden Steuervorschriften ermittelten Steuern werden je nach
Verwendungszweck unter den Betriebskosten ausgewiesen. Sie umfassen:

- die Riickstellungen fiir Steuern, die fiir das Geschaftsjahr zu zahlen sind;

- die abgegrenzten oder vorausgezahlten Steuern bzw. der im Geschéftsjahr aufgehobenen Steuern;

- die positiven und negativen wirtschaftlichen Komponenten der transparenten Besteuerung von
Versicherungsgesellschaften, die als Joint Ventures operieren.

Abschnitt 2 — Steuerliche Wertberichtigungen und
Riickstellungen

Fremdgenutzte Immobilien

Gemaf3 den Vorgaben der Gesetzesverordnung Nr. 6 vom 17. Januar 2003 (Vietti-Reform) tber die
steuerliche Bereinigung bestimmter Bilanzposten wurden die aufgelaufenen Abschreibungen fir
fremdgenutzte Immobilien aufgeldst, so dass im laufenden Geschaftsjahr sowie in den folgenden
Geschéftsjahren keine diesbeziiglichen Abschreibungen angesetzt werden.

Die nachstehende Tabelle bietet einen Uberblick iiber die Auswirkungen der steuerlichen Bereinigung auf
das Ergebnis des Geschéftsjahrs:

Jahres-  Jahres- Kapital und
ergebnis ergebnis Riicklagen

2004 2003

Unbereinigte Betrage 587.898 456.787  4.105.197
Betrage, die ausschlieflich aufgrund steuerlicher Vorschriften
gebildet wurden, einschlief3lich der abgegrenzten Steuern

-Aufgelaufene Abschreibungen fiir fremd

genutzte Immobilien 31.297 3.030 28.267
Summe der aufgrund steuerlicher Vorschriften
gebildeten Betrége (brutto) 31.297 3.030 28.267

- Damit verbundene abgegrenzte Steuern -11.971 -1.159 -10.812
Summe der aufgrund steuerlicher Vorschriften
gebildeten Betrdge abziiglich der abgegrenzten Steuern 19.326 1.871 17.455

Bereinigte Betrage 607.224 458.658 4.122.652
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Teil B — Angaben zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

Im Folgenden werden die Entwicklung der einzelnen Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zum 31. Dezember 2004
sowie die entsprechenden Anlagen gemaf3 Gesetzesverordnung Nr. 173/1997 erldutert.
Samtliche Werte sind gemaf3 der ISVAP-Verfiigung Nr. 1008 G vom 5. Oktober 1998 in Tausend Euro angegeben.

Bilanzaktiva

Erlduterungen zu den Bilanzen Schaden-/Unfallversicherung bzw. Lebensversicherung finden sich in den Anlagen 1 bzw. 2; in Anlage 3 wird dargestellt,
wie sich das Jahresergebnis auf Schaden-/Unfall- bzw. Lebensversicherung verteilt.

ABSCHNITT 1 - Immaterielle Vermogensgegenstande (POSTEN B

Dieser Posten beinhaltet folgende Komponenten
1 - Aktivierte Abschlussprovisionen 10.526
3 - Anlauf- und Erweiterungsaufwendungen 72

Infolge der Anwendung eines gednderten Rechnungslegungsstandards, der in Teil A - Bewertungskriterien ndher erldutert ist, beinhalten die immateriel-
len Vermégensgegenstande ab diesem Jahr die abzuschreibenden Abschlusskosten in Hohe von 10.526.000 Euro. Diese enthalten die bei
Vertragsunterzeichnung vorab gezahlten Abschlussprovisionen und betreffen insbesondere traditionelle Versicherungsvertrage mit laufenden jahrlichen
Beitrdgen. Sie werden je nach Laufzeit der einzelnen Vertrage auf maximal 10 Jahre abgeschrieben.

Die Anlauf- und Erweiterungsaufwendungen in Hohe von 72.000 Euro setzten sich ausschlieflich aus den noch nicht abgeschriebenen
Kostenaufwendungen fir die Erhéhung des Gesellschaftskapitals zusammen.

Die Zu- und Abgénge bei den immateriellen Vermdgensgegenstanden (Posten B) wihrend des Geschéftsjahrs sind in Anlage 4 dargestellt.

ABSCHNITT 2 — Kapitalanlagen (POSTEN C 16.400.233

Grundstiicke und Bauten - POSTEN C. | —Anlage 4 167.528
Zusammensetzung:
Eigengenutzte Fremdgenutzte Landwirtschaft- Gesamt
Immobilien Immobilien liche Betriebe

Anfangsbesténde (brutto): 83.705 101.247 11.073 196.025
Erhéhung:
Wertsteigernde Aufwendungen 160 391 551
Umbuchungen 1 1
Verminderung:
Umbuchungen -1 -1
Endbestande (brutto) 83.864 101.639 11.073 196.576
Aufgelaufene Abschreibungen
Anfangsbestand 26.533 31.296 - 57.829
Umbuchungen -
Zufuihrung im Geschéftsjahr fir Beanspruchung des Gegenstandes 2.515 2.515
Auflésung der Aufgelaufenen Abschreibungen fiir fremdgenutzte Immobilien -31.296 -31.296
Endbestand 29.048 - - 29.048
Bilanzwert 54.816 101.639 11.073 167.528
Fair Value zum 31.12.2004 264.310

Nach Maf3gabe von Art. 18 Abs. 5 des Gesetztesdekretes Nr. 173 vom 26. Mai 1997 ist fiir Grundstiicke und Bauten ab dem Geschaftsjahr 2000 deren Fair
Value anzugeben.

Dieser wurde unter Beachtung der ISVAP-Verfiigung Nr. 1915 G vom 20. Juli 2001 aufgrund eines im Marz 2002 von unabhéngigen Sachverstandigen
erstellten Gutachtens ermittelt.

Der Zeitwert wurde nach den folgenden Bewertungskriterien ermittelt:

« Ertragswertverfahren (nur bei Immobilien, die nicht vorrangig zu Wohnzwecken genutzt werden);

« Vergleichswertverfahren (bei allen anderen Immobilien).
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Weichen die beiden nach diesen Methoden ermittelten Werte um weniger als 10 Prozent voneinander ab, wird der Vermdgensgegenstand mit dem
arithmetischen Mittel der beiden Werte angesetzt.

Unterscheiden sie sich um mehr als 10 Prozent, ist das gewichtete Mittel aus beiden Werten maf3geblich. Die Gewichtungsfaktoren richten sich nach den
Eigenschaften der jeweiligen Immobilie.

Die Zu- und Abgénge bei den Grundstiicken und Bauten (Posten C.I) wahrend des Geschéftsjahrs sind in Anlage 4 dargestellt.
Im Anschluss an den Anhang findet sich eine Tabelle, in der alle Immobilien und die entsprechenden Neubewertungen einzeln aufgefiihrt sind.

Gemaf3 der durch die Gesetzesverordnung Nr. 6 vom 17. Januar 2003 eingefiihrten Novelle des Gesellschaftsrechts (Vietti-Reform) wurde die
aufgelaufenen Abschreibungen fiir fremdgenutzte Immobilien aufgeldst.

Anteile an Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen - POSTEN C.Il Anlagen 5 - 6 - 7 4.544.045

Angaben zu den Konzern- und Gemeinschaftsunternehmen sowie zu den entsprechenden Zu- und Abgangen finden sich in den Anlagen 5, 6 bzw. 7.

Uberblick:
Aktien und  Anleihen C.I.2  Ausleihungen Gesamt
Anteile und Darlehen
ci3
Anfangsbesténde: 3.990.396 286.605 13.886 4.290.887
Erhéhung:
Zugénge 119.546 71.794 191.340
Wertaufholungen 3.462 - 3.462
Sonstige Verdnderungen 162.006 103 2.601 164.359
Verminderung:
Abgénge -3 -3.276 -3.279
Wertberichtigungen -506 - -506
SonstigeVeranderungen -102.410 -159 -102.218
Endbesténde 4.172.491 355.067 16.487 4.544.045
Fair Value 6.822.194 368.014 16.487 7.206.695
Nicht realisierte Gewinne (netto) 2.649.703 12.947 - 2.662.650

Der Fair Value wurde nach den folgenden Methoden ermittelt:

Wertpapiere, die am geregelten Markt gehandelt werden: Durchschnitt der Bérsenkurse des letzten Monats (nicht-dauerhaft gehaltenen Portfolios)
bzw. des letzten Halbjahrs (dauerhaft gehaltenen Portfolios);

Nicht bérsennotierte Wertpapiere: durch vorsichtige Schatzung des wahrscheinlichen Realisierungswertes; der Fair Value der Anteile an verbundenen
Unternehmen, Joint Ventures, Schwesterunternehmen und assoziierten Unternehmen wurde aufgrund des Eigenkapitals und des Bilanzergebnisses unter
Beriicksichtigung der nicht realisierten Gewinne (netto) aus Wertpapieren und Immobilien (ohne die vorhersehbaren Steuereffekte in den einzelnen
Ladndern) sowie ggf. des Firmenwertes geschatzt. Der Firmenwert von Versicherungsunternehmen bezieht sich im Wesentlichen auf den Wert des
Versicherungsportfolios und wurde anhand getrennter Satze fiir die Schaden-/Unfall- und Lebensversicherung ermittelt. Der Geschaftswert von
Finanzdienstleistungsunternehmen wurde hauptsachlich aufgrund der Einnahmen und der Aufbauorganisation berechnet.

Die Einteilung in dauerhaft und nicht-dauerhaft gehaltene Kapitalanlagen erfolgte nach den vom Verwaltungsrat am 30. Januar 2002 beschlossenen
allgemeinen Grundsatzen.

Was den Posten C.II.2 betrifft, so wurden die von UniCredito Italiano begebenen Anleihen im Nennwert von 54.817.000 Euro nicht als dauerhaft
gehaltene Kapitalanlagen klassifiziert, da sie nicht von einer Konzerngesellschaft emittiert wurden. Dieser Posten beinhaltet zudem einen
untergeordneten Posten in Hohe von 20.000.000 Euro, der im Anschluss an den Anhang dargestellt wird.

Gemaf3 Art. 16 Abs. 4 der Gesetzesverordnung Nr. 173/1997 wird darauf hingewiesen, dass die Anteile an den folgenden verbundenen Unternehmen,

Joint Ventures und assoziierten Unternehmen mit dem Buchwert fortgefiihrt wurden. Die Geschaftsjahreswerte lbersteigen die entsprechenden Anteile

am Eigenkapital (letzter Jahresabschluss) unter Berlicksichtigung eventueller Bilanzverluste um die folgenden Betrage

- Ras T.G 5.414.000Euro; Ram Sgr 965.000 Euro; Allianz Subalpina 138.410.000 Euro; Rb Vita 11.556.000 Euro; Carisma 2.967.000Euro; Villa la Pagliaia
2.000 Euro; CreditRas Vita 10.813.000 Euro; L'Assicuratrice Italiana Vita 615.000 Euro. Die genannten Unternehmen erwirtschaften Gewinne.

+ Investitori Sgr 14.199.000 Euro; Investitori Holding 11.930.000 Euro; RasBank 76.491.000 Euro; Equinox Investment Company 733.000 Euro;
L'Assicuratrice Italiana Danni 94.000 Euro; Ras Immobiliare 9.248.000 Euro; Emittenti Titoli 3.000 Euro. Die genannten Unternehmen werden kiinftig
voraussichtlich Gewinne erwirtschaften.
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- Darta SavingAssurance 1.254.000 Euro; Citylife 279.000 Euro; Ras Alternative Investments 10.000 Euro. Diese Unternehmen wurden erst kiirzlich
gegriindet/ibernommen oder befinden sich noch in der Anlaufphase.

Im Folgenden sind die wichtigsten Transaktionen im Bereich dauerhaft gehaltene Vermdgensgegenstédnde des Aktivpostens C.II.1 dargestellt:
Erwerb, Zeichnungen:

+ Zukauf Unicredito Italiano (920.000 Euro) von konzernfremden Dritten;

+ Zukauf Citylife (48.000 Euro) von konzernfremden Dritten;

+ Zeichnung der Kapitalerhthung Darta Saving Life Assurance (2.000.000 Euro);

+ Zeichnung der Kapitalerhthung RB Vita (15.600.000 Euro);

+ Zukauf von konzernfremden Dritten und Zeichnung Kapitalerhdhung Darta Saving Fund PLC (300.000 Euro);
+ Zeichnung fir Erwerb neuer Beteiligung Banca BNL Investimenti (100.577.000 Euro);

+ Zukauf Emittenti Titoli (101.000 Euro) von konzernfremden Dritten.

Verkéaufe, Riickzahlungen:

+ Verkauf Investitori Holding (2.000 Euro) an konzernfremde Dritte;

« Verkauf Ge.S.I. an Ras Immobiliare und Investori Holding (1.000 Euro).

Sonstige Zu- und Abgénge:

+ Voreinzahlung auf kiinftige Kapitalerhthung RB Vita (46.000.000 Euro);

+ Ansatz des Wertes von Banca BNL Investimenti infolge der Verschmelzung auf RasBank (107.410.000 Euro);
+ Kapitaleinlage Darta Saving Life Assurance (4.000.000 Euro);

+ aufRerordentliche Zahlung fiir Ubernahme Banca BNL Investimenti (1.833.000 Euro);

+ Voreinzahlung auf kiinftige Kapitalerh6hung CreditRas Assicurazioni (1.400.000 Euro);

+ Voreinzahlung auf kiinftige Kapitalerh6hung Citylife (1.173.000 Euro);

+ Zahlung zur Verlustdeckung Borgo San Felice (190.000 Euro);

+ Ausbuchung des Werts von Banca BNL Investimenti infolge der Verschmelzung auf RasBank (102.410.000 Euro).

Nach Maf3gabe von Art. 10 des Gesetzes Nr. 72 vom 19. Mérz 1983 findet sich im Anschluss an den Anhang eine detaillierte Aufstellung der einzelnen
Kapitalanlagen und der entsprechenden inflationsbedingten Neubewertungen.

In den folgenden Tabellen sind die wichtigsten Positionen der ,Schuldverschreibungen von Unternehmen" und ,Ausleihungen und Darlehen an

Unternehmen" aufgeschliisselt, wobei jeweils der Aussteller und der Empfanger angegeben wird:

Schuldverschreibungen von Unternehmen — POSTEN C.I1.2 Emittent

Schuldverschr. Allianz AG 4,1% 19.12.2003-21.12.2009 Allianz AG 105.144 105.173 -29
Schuldverschr. Allianz AG 4,7% 11.12.2003-2013 Allianz AG 88.741 88.712 29
Schuldverschr. Allianz AG 3,75% 8.7.2004-2008 Allianz AG 47.236 - 47.236
Schuldverschr. Allianz AG 4,50% 8.7.2004-2012 Allianz AG 24.208 - 24.208
Schuldverschr. Allianz Finance 5% 25.3.1998-2008 Allianz Finance 508 507 1
Schuldverschr. CreditRas TV 30.12.2003-2049 CreditRas Vita 20.000 20.000 -
Schuldverschr. Credito Italiano TV 27.11.2001-2111 UniCredito 28.555 28.548 7
Schuldverschr. Credito Italiano 5% 27.11.2001-2111 UniCredito 25.569 28.561 -2.992
Schuldverschr. UniCredito Italiano 6,1% 28.2.2002-2012 UniCredito 14.489 14.487 2
Schuldverschr. Credito Italiano 5% 1996-2011 UniCredito 398 398 -
Schuldverschr. Credito Italiano 5% 1996-2016 UniCredito 219 219 -
Gesamt 355.067 286.605 68.462

Die Veranderung in Hohe von 68.462.000 Euro bezieht sich im in erster Line auf den zum Marktpreis erfolgten Erwerb der von der Allianz AG begebenen
Schuldverschreibungen im Nominalwert von 71 Millionen Euro.
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Ausleihungen und Darlehen an Unternehmen — POSTEN C.I11.3

Ge.Sl. 2005 12.488 12.185 303
Investitori Holding 2005 3.999 1.701 2.298
Gesamt 16.487 13.886 2.601

Die Veranderungen im Vergleich zum Vorjahr betreffen:
- die Aktivierung der verdienten Zinsen;
+ die Aufstockung der Ausleihung an Investitori Holding (2.250.000 Euro).

Sonstige Kapitalanlagen — POSTEN C. Il - Anlagen 8 und 9 11.410.239

Zu- und Abginge des Jahres im Uberblick:

Aktien und Anteile Schuldver-  Ausleihungen. Andere Kap.anl.
Anlagefonds C.III.1 C.Ill.2  schreibungen  und Darlehen C.l.7
C.l.3 C.ll.4

Anfangsbestand 596.539 120.439 9.013.577 25.748 725.008 10.481.311
Erhéhung:
Erwerb, Zeichnungen 806.366 139.735 3.493.065 15.254 619.378 5.073.798
Wertaufholung 15.968 3.336 1.133 2 20.439
Ubertragungen aus dem Portfolio
Posten D - 133 - - 133
sonstige Veranderungen 34.164 6.768 8.936 - 49.868
Verminderung:
Abgénge -763.966 -144.301 -3.225.055 -9.828 -16.989 -4.160.139
Wertminderungen -2.895 -2.454 -1.157 -3 -6.509
sonstige Verdnderungen -15.691 -7.372 -25.599 - -48.662
Endbestand 670.485 116.284 9.264.900 31.174 1.327.396 11.410.239
Fair Value 756.087 116.932 9.707.601 31.174 1.327.396 11.939.190
Nicht realisierte Gewinne (netto) 85.602 648 442.701 - - 528.951

Der Fair Value der Anteile an Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen wurde nach den bereits dargestellten Methoden berechnet.

Anlage 8 enthélt eine nach dauerhaft und nicht-dauerhaft gehaltenen Vermégensgegenstanden eingeteilte Ubersicht {iber die folgenden Kategorien:
Aktien und Anteile (C.III.1), Anteile an Investmentfonds (C.IIl.2), Anleihen und sonstige festverzinsliche Wertpapiere (C.II.3), Anteile an
Spezialfonds(C.I1I5), sonstigen Kapitalanlagen (C.111.7).

Die Position C.III.1 beinhaltet bei den dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen u.a. strategische Kapitalanlagen in anderen Unternehmen (A.D.Taverna, Banca
d'ltalia, Revisione), die zum Buchwert weitergefiihrt werden.

Die wahrend des Jahres erfolgten Zu- und Abgénge bei den dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen sind in Anlage 9 aufgefihrt.
Im Einzelnen betreffen diese: Erwerb in Héhe von 7.683.000 Euro in C.lII.1:

+ Pirelli & C. Spa Stamm: Zukauf von konzernfremden Dritten (7.101.000 Euro);

+ Warrant Pirelli 2004-2006: Zukauf von konzernfremden Dritten (582.000 Euro).

Sonstige Erhéhungen in Héhe von 20.727.000 Euro betreffen:

+ Pirelli & C. Spa Stamm: Wertzuwachs der Beteiligung nach Ausiibung der Warrants (13.076.000 Euro);

« Citta Studi Spa: Wertzuwachs der Beteiligung infolge Zusammenschluss von Citta Studi Biella und Texillia (3.000 Euro);

« Consordue Srl: Griindung einer neuen Gesellschaft durch Abspaltung von Consortium (7.648.000 Euro).

Verkdufe in Hohe von 50.168.000 Euro in C.III.1:

+ Mediobanca Spa: Verkauf an konzernfremde Dritte (49.225.000 Euro) und Verkauf an RasBank (943.000 Euro).

Sonstige Wertminderung in Héhe von 15.300.000 Euro:

+ Consortium Srl: Verminderung des Beteilungsansatzes infolge Aufspaltung (7.648.000 Euro);

+ Consordue Srl: Verminderung des Beteilungsansatzes infolge vorzeitiger Auflésung und Liquidation der Gesellschaft (7.649.000 Euro);
- Citta Studi Biella Spa: Verminderung des Beteilungsansatzes infolge Verschmelzung (3.000 Euro).
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Der Posten C.II1.3 beinhaltet die in der folgenden Tabelle aufgefiihrten nachrangigen Wertpapiere im Wert von 366.003.000 Euro.

Aufstellung der nachrangigen Wertpapiere

(Angaben in Tausend Euro)

Kategorie Schuldner Wahrung  Buchwert  Nominalwert Tilgungs Nachrangig- Zinssatz Antizipierte
datum keitsgrad Riickzahlung
C.I3 BANCA FIDEURAM EUR 4.890 5.000 01-10-09 Lower Tier 2 Euribor 6m + 50 nein
C.l.3 BCI US FUNDING TRUST Il EUR 15.394 15.500 unbegrenzt Tier 1 Euribor 3m + 160  15. Juli 08
ClI.3 B.CA INTESA OVERSEAS EUR 34.416 34.603 10-04-08 Upper Tier 2 Euribor 3m + 62,5 nein
C.lIL.3 INTESA PREFERRED SECS EUR 22.743 22.800 unbegrenzt Tier 1 Euribor 3m + 175  15. Juni 08
C.I.3 ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP  EUR 12.411 12.500 26-03-09 Lower Tier 2 4,875% nein
cli3 GENERALI FINANCE BV EUR 25.271 28.500 28-05-19 Andere 50625%  28.Mai 09
Klauseln
C.I.3 BANCA AGRILEASING EUR 17.955 18.000 21-10-14 Tier 2 Euribor 3m + 50  21.Juli 14
C.I.3 BANCA POPOLARE VERONA E NOVARA EUR 2.295 2.294 20-06-13 Tier 2 Euribor 3m + 75  20. Juni 08
C..3 ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP  EUR 694 700 21-01-10 Lower Tier 2 6,00% nein
C.I3 SANTANDER CENTR HISP ISSUANCES  EUR 9.699 9.700 05-07-10 Lower Tier 2 6,375% nein
C.I3 SAN PAOLO DI TORINO EUR 16.981 17.000 06-04-10 Lower Tier 2 6,375% nein
ClI.3 BANCHE POPOLARI UNITE SCRL EUR 15.156 15.180 15-11-10 Lower Tier 2 Euribor 3m + 105 15. Nov. 05
C.lIL.3 BANCA POPOLARE DI MILANO EUR 6.564 6.500 13-12-10 Lower Tier 2 Euribor 3m + 100  13. Dez. 05
C.IL.3 BANCA MONTE PASCHI SIENA EUR 9.571 9.600 21-12-10 Lower Tier 2 6% 21.Dez.05
C..3 BANCA CARIGE EUR 6.473 6.500 28-09-11 Lower Tier 2 Euribor 3m + 80 28. Sept. 11
C.IL.3 CGNU EUR 5.944 5.950 14-11-21 Lower Tier 2 575% 14.Nov. 11
C.lIL.3 UNICREDITO ITALIANO EUR 28.555 28.600 27-11-11 Lower Tier 2 Euribor 3m + 70  27. Nov. 06
C.IL.3 UNICREDITO ITALIANO EUR 25.569 25.600 27-11-11 Lower Tier 2 5% 27.Nov. 06
C.I.3 BANCA POPOLARE VERONA E NOVARA EUR 24.956 25.000 04-06-14 Tier 2 Euribor 3m + 45 4. Juni 09
C.I.3 BANCA LOMBARDA EUR 2.014 2.000 28-12-11 Lower Tier 2 Euribor 3m + 90  28. Dez. 06
C.I.3 UNICREDITO ITALIANO EUR 14.489 14.500 28-02-12 Upper Tier 2 6,1% nein
C.I3 NORDEA BANK FINLAND PLC EUR 1.300 1.300 26-03-14 Lower Tier 2 5,750% 26.Marz 09
C.I3 BANCA AGRILEASING EUR 7.400 7.400 18-04-12 Lower Tier 2 Euribor 3m + 110 18. April 07
ClI.3 BANCHE POPOLARI UNITE SCRL EUR 22.700 22.700 02-08-12 Tier 2 Euribor 3m + 75 2. August 07
C.lIL.3 BANCA LOMBARDA EUR 9.490 9.500 10-12-12 Lower Tier 2 Euribor 3m + 100  10. Dez. 07
C.I.3 BANCA ANTONVENETA SPA EUR 6.992 7.000 23-04-13 Lower Tier 2 Euribor 3m + 90  23.April 08
C.L.3 SKANDINAVISKA ENSKILDA EUR 9.995 10.000 28-05-15 Lower Tier 2 4,125%  28.Mai 10
C.lIL.3 CASSA DI RISPARMIO DI FIRENZE EUR 6.086 6.100 15-12-14 Tier 2 2,574%  15.Dez. 09
Gesamt C.III.3 366.003 370.027
C.l.2 CREDITRAS VITA EUR 20.000 20.000 unbegrenzt Andere Euribor 6m + 140 ja
Klauseln
Gesamt C.I1.2 20.000 20.000
Dl BANCA LOMBARDA EUR 102 100 10-12-12 Lower Tier 2 Euribor 3m + 100  10. Dez. 07
Dl VENETO BANCA EUR 130 130 12-11-14 Andere  Euribor 3m + 60  12. Nov. 09
Klauseln
Gesamt D.I 232 230
Gesamt 386.235 390.257

Die Schuldverschreibungen in Posten C.II1.3 bestehen hauptséchlich aus Wertpapieren, die von Staaten und internationalen Institutionen ausgestellt
oder garantiert wurden (79%). Die Wertpapiere privater Emittenten mit Betrdgen von lber 25.500.000 Euro sind in der folgenden Tabelle
dargestellt:
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Emittenten — Garanten

Kredit Wieder 97.382
Telecom ltalia 92.952
DB Vanquish 72.500
Bank of England 71.008
Freddie MAC 54.818
IFIL 54.250
SCIP 52.505
Bank Neder. Gem. 51.417
Generali Finance 47.700
Gruppo Banca Intesa - CARIPLO 44.836
S.N.C.F. 39.426
Allgemeine HBK 38.587
Banche Popolari Unite 37.856
San Paolo - IMI 36.767
Sccl 36.400
Infrastrutture 32.487
ENEL 31.471
ENI Coordination Center 31.138
Poste Italiane 29.892
Banco Popolare Verona 27.251
BTPLC 25.954
Gesamt 1.006.597

Differenzen zwischen Ausgabekurs und Nennwert (Agio/Disagio) und zwischen Kauf- und Riicknahmepreis:

Positiv Negativ Gesamt
Differenzen zwischen Ausgabekurs und Nennwert (Agio/Disagio) 4914 -3.036 1.878
Differenzen zwischen Kaufpreis und Riicknahmepreis 2.261 -13.168 -10.907
Gesamt 7.175 -16.204 -9.029

In Anlage 10 sind die Zu- und Abgénge des Geschaftsjahres bei den Ausleihungen und Darlehen (Posten C.111.4) und den Depoteinlagen (Posten C.I11.6)
dargestellt; in diesem Anlagenbereich bestehen keine Einlagen bei Kreditinstituten.
Die Position C.II.7 ,Sonstige Kapitalanlagen" beinhaltet die folgenden Transaktionen:

Sonstige Kapitalanlagen

Wertpapierleihe ohne akzessorische Sicherheiten im Nennwert von 1.225 Millionen 1.225.000
Kapital(isierungs)vertrag Unipol 102.391
Erwerb Exotic Option World 112 im Nennwert von 0,3 Millionen 5

Der Betrag von 1.225 Millionen Euro, dem auf der Passivseite der Posten ,Sonstige Darlehen und andere Finanzverbindlichkeiten" gegeniibersteht,
stammt aus einer Wertpapierleihe ohne akzessorische Sicherheiten, die lber eine Laufzeit von 18 Monaten mit einem erstklassigen Verleiher
abgeschlossen wurde.

Uber einen speziellen Wertpapierleihvertrag hat der Ras Konzern bis zum 30. Mérz 2005 (1. Tranche, 725 Millionen Euro) und 30. Dezember 2005
(2. Tranche, 500 Millionen Euro) Schuldverschreibungen einer britischen, von einer erstklassigen Bankengruppe (Deutsche Bank) kontrollierten
Gesellschaft entliehen, ohne bei der verleihenden Gesellschaft akzessorische Sicherheiten hinterlegt zu haben.

Der Verleiher ist eine Gesellschaft britischen Rechts, die von dieser Bankengruppe beherrscht wird.

Der Ras Konzern kann den Vertrag nach Ablauf von sechs Monaten nach Beginn des Wertpapierleihvertrags zu jedem vierteljahrlichen Kupontermin durch
schriftliche Mitteilung an den Verleiher kiindigen, wobei hierfiir die im Wertpapierleihvertrag angegebenen Modalitaten und Bedingungen gelten.

Der Ras entsteht durch die Wertpapierleihe keinerlei Kreditrisiko, da die Verpflichtungen vom Ras Konzern ohne irgendwelche Auflagen mit der Riickgabe
der Wertpapiere und der damit verbundenen Rechte erfiillt sind.

Der Betrag von 102,39 Millionen Euro bezieht sich auf eine Kreditabtretung seitens Unipol Banca aus einem Kapital(isierungs)vertrag mit Einmal-Beitrag,
der mit der Versicherungsgesellschaft Unipol Spa abgeschlossen wurde. Der Betrag setzt sich aus dem Anfangskapital (99,95 Mio Euro) und der
Werterhdhung (2,44 Mio Euro) zusammen.
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Depotforderungen aus dem im Riickdeckung libernommenen Versicherungsgeschéft — POSTEN C.IV 278.421
Saldo zum 31. Dezember 2003: 295.431
Verminderung gegeniiber dem Vorjahr: 17.010
Aktivsaldo gegeniiber Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen 264.419

Gemeinschaftsunternehmen Aufschliisselung nach Unternehmen in Abschnitt 15 des Anhangs:

ABSCHNITT 3 — Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko Versicherungsnehmer im Bereich

Lebensversicherung und aus der Verwaltung von Pensionsfonds (POSITION D 895.671

In Anlage 11 werden fur jeden Produkttyp die einzelnen Anlagegeschéfte fiir Vertrage aufgeschliisselt, deren Leistungen an (unternehmensinterne)
Investmentfonds und Marktindizes (D.l.) gebunden sind.

Anlage 12 enthilt eine Ubersicht iiber die Geschéfte im Zusammenhang mit der Verwaltung von Pensionsfonds (D.II).

Die Kapitalanlagen in Bezug auf Leistungen im Zusammenhang mit Investmentfonds haben sich im Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

Kapitalanlagen in Bezug auf - Kapitalanlagen aus der
Leistungen, die an Investmentfonds Verwaltung von
und Marktindizes gebunden sind Pensionsfonds
Anfangsbesténde: 680.256 56.440
Erhéhung:
Zugange 583.872 64.769
Wertaufholungen und Aufwertungen 20.351 1.462
Ubertragungen aus dem Portfolio Posten C - -
Veranderung (netto) der sonstigen Anlagen 303 -
Ausgabeabgelder 78 -
Verminderung:
Abginge -456.231 -46.011
Wertberichtigungen (und Abschreibungen) -7.517 -462
Ubertragungen in den Portfolio Posten C" -133 -
Verdnderung (netto) der sonstigen Anlagen - -1.454
Ausgabeaufgelder -52 -
Endbesténde 820.927 74.744

Hinweis (1):Der Betrag bezieht sich auf Anlagen, die aufgrund eines Anteilsiiberhangs des Investmentfonds Ras Obbligazionario aus Posten D in Posten C ibertragen wurden. Es wird auch darauf hingewiesen, dass
der Aktivposten D.| zwei nachranginge Wertpapiere (iber 232.000 Euro beinhaltet, die im Anschluss an den Anhang naher erlautert sind.

Salden gegeniiber Konzernunternehmen und sonstigen Gemeinschaftsunternehmen (Aufschlisselung nach Unternehmen in Abschnitt 15 des Anhangs):

+ Kapitalanlagen Posten D.I 10.555
+ Kapitalanlagen Posten D.II 2603
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ABSCHNITT 4 — Anteil der Riickversicherer an versicherungstechnischen Riickstellungen (POSTEN D bis 839.928

Schaden-/Unfallversicherung — POSTEN D bis 465.388

Die einzelnen Bestandteile dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

Riickversicherung Retrozession
Beitragsiibertrage 108.208 1.767 109.975 104.113 5.862
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 288.012 67.401 355.413 397.280 -41.867
Gesamt 396.220 69.168 465.388 501.393 -36.005

Beitragstibertrage und Schadensriickstellungen des italienischen und ausldndischen Portfolios nach Versicherungsbereichen (getrennt nach riickversi-
chertem Geschéft und Retrozession):

Beitragsiibertrage Riickversicherungsgeschaft Retrozession Gesamt

Beitragsanteil Drohende Verluste Beitragsanteil
aus dem Versicherungsgeschaft

Unfallversicherung 1.049 - 1.049
Krankenversicherung 679 - 679
Kraftfahrzeuge 1.286 - 1.286
Schienenfahrzeuge 11 - 11
Luftfahrzeuge 1.419 - 1.419
Wasserfahrzeuge 1.578 - 1.578
Transport 203 - 203
Feuer 32.461 355 32.816
Sonstige Sachschaden 28.990 94 29.084
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 16 - 16
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 710 - 710
Haftpflichtversicherung 11.166 - 11.166
Kredit 262 - 262
Kaution 19.365 3 19.368
Vermdgensverluste 2.404 - 2.404
Rechtsschutz 1.036 — 1.036
Assistance-Leistungen 5.573 - 5.573
Gesamt Italien 108.208 452 108.660
Gesamt Ausland - 1.315 1.315

Gesamt 108.208 1.767 109.975
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Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille Riickversicherungsgeschaft Retrozession Gesamt
Unfallversicherung 3.833 70 3.903
Krankenversicherung 3.441 34 3.475
Kraftfahrzeuge 614 - 614
Schienenfahrzeuge - 15 15
Luftfahrzeuge 4371 117 4.488
Wasserfahrzeuge 11.121 1.845 12.966
Transport 1.256 0 1.256
Feuer- und Elementarschédenversicherung 57.765 5.068 62.833
Sonstige Sachschadden 76.656 296 76.952
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 28.730 10.579 39.309
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 2.865 - 2.865
Wasserfahrzeug-Haftpflichtversicherung 2 - 2
Haftpflichtversicherung 64.911 3.380 68.291
Kredit 1.355 - 1.355
Kaution 20.600 33 20.633
Vermdgensverluste 3.405 - 3.405
Rechtsschutz 1.232 - 1.232
Assistance-Leistungen 717 - 717
Gesamt Italien 282.874 21.437 304.311
Gesamt Ausland 5.138 45.964 51.102
Gesamt 288.012 67.401 355.413
Lebensversicherung - POSTEN D bis Il 374.540
Die einzelnen Komponenten dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

Riickversicherung Retrozession 2004 2003  Verdnderungen

Deckungsriickstellungen 304.548 52.025 356.573 393.508 -36.935
Versicherungsleistungen 13.379 4.259 17.638 27.465 -9.827
Uberschussbeteiligung - 329 329 387 -58
Riickstellungen DI und DIl— - - - - -
Gesamt 317.927 56.613 374.540 421.360 -46.820

Verteilung des Gesamtbetrags zum 31. Dezember 2004 auf das italienischen und ausléndischen Versicherungsportfolio:

Italien Ausland Gesamt

Riickversichertes Geschaft 317.927 317.927
Retrozediertes Geschaft 30.829 25.784 56.613
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ABSCHNITT 5 — Forderungen (POSTEN E 1.501.725

Zusammensetzung des Saldos und Veranderungen der einzelnen Positionen:

2004 2003 Veranderung
| Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
1 - Versicherungsnehmer 440.312 468.326 -28.014
2 - Versicherungsvermittler 395.304 381.668 13.636
3 - Abrechungsforderungen an Versicherungsunternehmen 39.767 60.144 -20.377
4 - Versicherungsnehmer und Dritte fiir Regresse 18.411 12.748 5.663
Il Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
1 - Versicherungs- und Rickversicherungsgesellschaften 54.567 59.873 -5.306
2 - Riickversicherungsvermittler 17.712 23.366 -5.654
Il Sonstige Forderungen 535.652 364.094 171.558
Gesamt 1.501.725 1.370.219 131.506

Salden gegeniiber Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen (Aufschliisselung nach Unternehmen in Abschnitt 15 des Anhangs):

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 5.423
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 10.111
Andere Forderungen 85.372
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft - POSTEN E. 893.793

Die Forderungen an Versicherungsnehmer, die sich auf laufende Beitrdge und Beitrdge aus vorherigen Geschéftsjahren beziehen, wurden unter
Zugrundelegung statistischer Erhebungen Gber die Inkassoentwicklung pauschal wertberichtigt.

Ihr Wert setzt sich wie folgt zusammen:

Bruttobestand zum Ende des Geschaftsjahres 464.362

Riickstellungen fiir Wertberichtigungen, davon: 24.050
- Anfangsbestand 24.500

- Beanspruchung im Geschaftsjahr -24.500

Stornierung der Forderungen wg. Zahlungsunfahigkeit -24.224

Auferordentliche Ertrdge aus Forderungen an Versicherungsnehmer in Bezug

auf vormals wertberichtigte Beitrage -276

- Anteil Geschaftsjahr 24.050

Bilanzwert 440.312
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Aufschliisselung der Wertberichtigungen nach Versicherungsbereichen:

Endbestand Wertminderungen Endbestand
brutto netto

Unfallversicherung 35.448 3.266 32.182
Krankenversicherung 24.592 1.315 23.277
Kraftfahrzeuge 29.669 967 28.702
Schienenfahrzeuge 35 0 35
Luftfahrzeuge 2013 20 1.993
Wasserfahrzeuge 2.181 31 2.150
Transport 1.853 22 1.831
Feuer- und Elementarschadenversicherung 49.239 2.792 46.447
Sonstige Sachschaden 33.225 2.038 31.187
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 92.769 8.500 84.269
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1.015 3 1.012
Wasserfahrzeug-Haftpflichtversicherung 74 8 66
Haftpflichtversicherung 63.283 2.974 60.309
Kredit 1.259 0 1.259
Kaution 10.257 521 9.736
Vermogensverluste 4.582 96 4.486
Rechtsschutz 227 17 210
Assistance-Leistungen 1.275 129 1.146
Gesamt Schaden-/Unfallversicherung 352.996 22.699 330.297
Gesamt Lebensversicherung 111.366 1.351 110.015

Unter dem Posten ,Abrechnungsforderungenen gegeniiber Versicherungsunternehmen® sind hauptsachlich  Forderungen aus
Mitversicherungsverhéltnissen und Dienstleistungen enthalten. Der Posten ,Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern und Dritten" wegen
Regressen beziehen sich auf Schaden.
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Sonstige Ford erungen - POSTEN E.III 535.652
Aufschlisselung:
Wechselportfolio 371
Forderungen an Finanzbehérde 190.354
Steuergutschriften- gem. Gesetzesdekret Nr. 209/2002 53.413
Vorausgezahlte Steuern 76.117
Ausstehende Mietzahlungen 2.495
Darlehen und verschiedene Vorschiisse 2.777
Féllige Zinsen und Dividenden 459
Forderungen an Kunden 10.335
Forderungen an CONSAP wegen vorgestreckter Entschadigungszahlungen fiir den Sicherungsfonds fiir Verkehrsopfer 62.235
Kontokorrentforderungen an Versicherungsgesellschaften 221
Kontokorrentforderungen an versicherungsfremde Unternehmen 1.653
Noch nicht gutgeschriebene Schecks 5.612
Forderungen der Geschéftsstellen 11.193
Forderungen aus Gruppenbesteuerung 67.056
Verschiedene Forderungen 51.361
Aufschlisselung der vorausgezahlten Steuern in Héhe von 76.117.000 Euro:
Anfangsbestand 78.117
Vorausgezahlte Steuern im Geschéftsjahr 38.488
Erhéhung sonstige Veranderung 2.070
Vorausgezahlte Steuern fritherer Geschéftsjahre -38.256
Verminderung sonstige Veranderung -4.302
Endbestand 76.117

Die zeitlich begrenzte Verdnderungen haben sich wie folgt entwickelt:

2004

Zeitl. begr.
Differenzen Steuereffekt

Zeitlich begrenzte Differenzen durch:
Vorausgezahlte Kérperschaftssteuer (IRES) 33%

2003
Zeitl. begr.
Differenzen

Steuereffekt

Begrenzung der Abzugsfahigkeit von Wertberichtigungen 127.079 41.937 118.133 38.984
Periodisierte Abzugsfahigkeit bestimmter Aufwendungen und Kosten 64.993 21.448 77.800 25.674
Abzugsfahigkeit von Kosten nach dem Kassenprinzip 9.546 3.150 13.050 4.307
Vorausgezahlte Kérperschaftssteuer (IRES) Gesamt 201.618 66.535 208.983 68.965
Vorausgezahlte regionale Gewerbesteuer (IRAP) 5,25%

Begrenzung der Abzugsfahigkeit von Wertberichtigungen 126.424 6.637 118.133 6.202
Periodisierte Abzugsfahigkeit bestimmter Aufwendungen und Kosten 56.104 2.945 56.191 2.950
Vorausgezahlte regionale Gewerbesteuer (IRAP) Gesamt 182.528 9.582 174.324 9.152
Vorausgezahlte Steuern Gesamt 384.146 76.117 383.307 78.117
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ABSCHNITT 6 — Sonstige Aktivposten (POSTEN F 312.900

Zusammensetzung des Saldos und Verénderungen der einzelnen Posten:

2004 2003 Veranderung
| Sachanlagen und Vorrate 15.689 17.696 -2.007
Il Flussige Mittel 46.751 66.485 -19.734
Il Eigene Aktien oder Anteile 7.870 10.178 -2.308
IV Sonstige Aktiva 242.590 292.344 -49.754
Gesamt 312.900 386.703 -73.803

Salden gegeniiber Konzernunternehmen und sonstigen Beteiligungen (Aufschliisselung nach Unternehmen in Abschnitt 15 des Anhangs):

Flussige Mittel 46.324
Andere Vermdgensgegenstande 123
Sachanlagen und Vorréte - POSTEN F.1 15.689

Zu- und Abgénge im Geschaftsjahr und Struktur des Saldos:

Anfangsbestand (brutto) 74.643

Zu- und Abgénge im Geschaftsjahr

Anschaffungskosten der im Geschaftsjahr erworbenen Giiter und Dienstleistungen 2.034

Ausbuchung der im Geschaftsjahr verduferten Giiter zu den Anschaffungskosten -1.169

Sonstige Zu- und Abgange 1.853

Endbestand (brutto) 77.361

Aufgelaufene Abschreibungen 61.672

Anfangsbestand 56.947

Auflésung aufgrund verkaufter Vermogensgegenstande -1.136

Zufiihrung im Geschéftsjahr fiir Beanspruchung des Gegenstandes 5.861

Bilanzwert 15.689

Fliissige Mittel — POSTEN F.II 46.751

2004 2003 Veranderung

1 Laufende Guthaben bei Kreditinstituten und Postbanken 46.704 66.458 -19.754
2 Schecks und Kassenbestand 47 27 20

Der Bestand an flissigen Mitteln setzt sich zu 38.602.000 Euro aus Betrdgen in Landeswahrung und zu 8.149.000 Euro aus den Salden der fiir das inter-
nationale Geschéft bestimmten Fremdwahrungskonten zusammen.

Eigene Aktien oder Anteile — POSTEN F.III 7.870

Gemaf dem Beschluss der Hauptversammlung vom 30. April 2003 wurde im Laufe des Geschaftsjahres der Handel mit eigenen Aktien aufgenommen.
Die im Portfolio befindlichen Aktien kdnnen fiir die Aktienoptionsprogramme zugunsten von Verwaltungsratsmitgliedern und Fihrungskréften des
Unternehmens verwendet werden, so wie es in der Anlage ,Stock-Options fiir Verwaltungsratsmitglieder und Generaldirektoren” dargestellt ist. Am
Bilanzstichtag befanden sich 500.000 Stammaktien im Gesamtwert von 7.870.000 Euro im Portfolio der Gesellschaft.
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Sonstige Aktiva — POSTEN F.IV 242.590

2004 2003 Variazione
1 Aktive Ubergangskonten aus dem Riickversicherungsgeschaft - 37.585 -37.585
2 Sonstige Vermdgensgegenstande 242.590 254.759 -12.169

In die aktiven Ubergangskonten aus dem Riickversicherungsgeschdft werden Salden aus der Gewinn- und Verlustrechnung aufgenommen, die fir
Ruckversicherungsverhéltnisse gebildet werden, fir die zum Bilanzstichtag keine vollstandigen Informationen vorliegen (zeitversetzte Erfassung) und die
daher erst im Folgejahr gebucht werden. Da das in Riickdeckung Gbernommene Geschéft im Berichtsjahr nahezu ausschlief3lich innerhalb des Konzerns
abgewickelt wurde, mussten keine entsprechenden Salden gebucht werden. Dies wirkte sich mit rund 8,3 Mio Euro aus.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande setzen sich im Wesentlichen wie folgt zusammen:

Feststellung von Beitrdgen zum Bilanzstichtag 167.273
Verschiedene Ubergangskonten 37.435
Sonstige Vermdgensgegenstande 27.995
Ubergangskonten fiir Schaden 4.831
Ausgleichskonto 2.978
Gegenkonto fiir fallige Steuern auf Deckungsriickstellungen — gem. Gesetzesdekret Nr. 209/2002 1.693
Forderungen an Rickversicherer, Depotkonto bar abgewickelte Schaden 220
Forderungen an Ruckversicherer, Depotkonto periodisierte Beitrége 123
Altersrentenversicherungsvertrage 42

ABSCHNITT 7 - Rechnungsabgrenzungs

Die einzelnen Komponenten dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

2004 2003 Veranderung
1 Zinsen 173.634 165.699 7.935
2 Mieten 273 86 187
3 Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 172 206 -34
Gesamt 174.079 165.991 8.088

Im Folgenden die getrennte Aufstellung Rechnungsabgrenzungsposten:

trans. Posten  antizip. Posten

Verschiedene Zinsen 173.634

Mieten 83 190
Sonstige antizipative Posten:

- Vorleistungen fir Ernteertrage der landwirtschaftlichen Betriebe 100
- Werbeaufwendungen 1
- Verschiedene 71

Gesamt 173.717 362
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Bilanzpassiva

Das Eigenkapital hat sich wie folgt entwickelt:

Gemaf Art. 7 der Satzung entfallen ein Viertel des Gesellschaftskapitals auf die Lebens- und drei Viertel auf die Schaden-/Unfallversicherung.

Grundkapital Riickstellungen Gewinn Gesamt
zum 31.12.2002 437.769 3.703.582 1.059.121 5.200.472
Gewinnverteilung 2002:
Einstellung in gesetzliche Riicklage 12.240 -12.240 -
Dividendenausschiittung -295.287 -295.287
Einstellung in auf3erordentliche Riicklage 751.594 -751.594 -
Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln:
Entnahme aus aufSerordentlicher Riicklage 233 -233 -
Bildung einer Riicklage fiir eigene Aktien:
Entnahme aus Rucklage fiir Aktienaufgeld -709.104 -709.104
Entnahme aus Ricklage fir Aktienumwandlung -602 -602
Einstellung in Riicklage fiir eigene Aktien 709.706 709.706
Entwertung eigener Aktien:
Herabsetzung des Gesellschaftskapitals -34.666 -34.666
Verringerung der Ricklage fur eigene Aktien: -765.322 -765.322
Entnahme aus der Riicklage fir eigene Aktien: -34.666 -34.666
Einstellung in die Riicklage fiir Aktienaufgeld 34.666 34.666
Jahresiiberschuss 2003 456.787 456.787
zum 31.12.2003 403.336 3.701.861 456.787 4.561.984
Gewinnverteilung 2003:
Einstellung in gesetzliche Riicklage -
Dividendenausschiittung -402.686 -402.686
Einstellung in auf3erordentliche Riicklage 54.101 -54.101 -
Anpassung der Riicklage fiir eigene Aktien:
Entnahme aus der Riicklage fiir eigene Aktien: -2.309 -2.309
Einstellung in die Riicklage fir Aktienaufgeld 2.309 2.309
Jahresuiberschuss 2004 607.224 607.224
zum 31.12.2004 403.336 3.755.962 607.224 4.766.522

Das gezeichnete und vollsténdig eingezahlte Gesellschaftskapital in Hohe von 403.336.202 Euro setzt sich aus 670.886.994 Stammaktien und 1.340.010
Sparaktien zu einem Nominalwert von 0,60 Euro/Stiick zusammen.

Die Neubewertungsriicklage (POSTEN A.lll) beinhaltet folgende Komponenten:

Sonderriicklage gem. Ges. Nr. 576 v. 2.12.75 1.121
Neubewertungsriicklage gem. Ges. Nr. 295 Art. 83 vom 10.06.78 11.889
Sonderriicklage gem. Ges. Nr. 72 v. 19.03.83 107.192
Neubewertungsriicklage gem. Ges. Nr. 413 v. 30.12.91 256.987

Gesamt 377.189
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Komponenten der sonstigen Riicklagen (POSTEN A.VII):

Auferordentliche Riicklage 1.746.551
Versteuerte Ricklage gem. Ges. Nr. 823 v. 19.12.73 4.667
Sonderriicklage 142.503
Ricklage fiir Kurs- und Wertschwankungen 58.815
Riicklage Fusionsgewinne gem. Art. 16 der Verordnung des Présidenten der Republik Nr. 598/73 und

gem. Art. 123 der Verordnung des Présidenten der Republik Nr. 917/86. 41.325
Riicklage auferordentliche Ertrdge gem. Art. 55 der Verordnung des Prasidenten der Republik Nr. 917/86. 676
Einbringungsriicklage gem. Ges. Nr. 358/97 83.774
Gesamt 2.078.309

Die nachstehende Ubersicht enthélt gemaf Art. 2427 Nr. 7 bis die Verwendungsmdglichkeiten und die Ausschiittungsféahigkeit der einzelnen Bestandteile

des Eigenkapitals, sowie die in den Vorjahren erfolgte Verwendung:

Verwendung
Art/Beschreibung Betrag  Verwendungs- Verfiig- in den drei
méglichkeiten barer Vorjahren
Anteil Zur Verlust- Aus anderen
deckung Griinden
Kapital 403.336 26.925
Kapitalriicklagen:
Ricklage fur eigene Aktien: 7.870 - - 7.758
Agioriicklage 1.205.040 A B, C 1.205.040 -833.993
Neubewertungsriicklage 377.189 A B, C 377.189 -24.680
Einbringungsriicklage 83.773 A B, C 83.773 24.306
Sonstige Kapitalriicklagen 189.243 A B, C 189.243 374
Gewinnricklagen:
Gesetzliche Riicklage 87.554 B 6.887 0
Auf3erordentliche Riicklage 1.746.479 A B, C 1.746.479 -678
Riicklage fir Kurs- und Wertschwankungen 58.815 A B C 58.815 0
Gewinnvortrag 0 A B, C 0 0
Gesamt 4.159.299 3.667.426
Nicht ausschiittungsfahiger Anteil 72
Ausschiittungsfahiger Betrag 3.667.354

Legende Verwendungsmaglichkeiten: A Kapitalerhdhung; B Verlustdeckung; C Ausschiittung an Gesellschafter.

Die Verwendung bezieht sich jeweils auf:

+ den Aktienrlickkauf vom 17. Februar 2003 aufgrund des Beschlusses vom 28. Oktober 2002;

+ sonstige Eigenkapitaltransaktionen, wie z.B. die Kapitalerhéhung durch Umwandlung in Euro und den Erwerb eigener Aktien, die nur innerhalb der ein-
zelnen Posten zu Verdnderungen gefiihrt haben. In diesen Féllen wurden neben der Verwendung auch die entsprechenden Werte angegeben.

Der nicht ausschiittungsfahige Anteil ist der Anteil, der gemaf3 Art. 2426 Nr.5 zur Deckung noch nicht abgeschriebener mehrjahriger Kosten vorgesehen
ist. 5.

ABSCHNITT 9 — Nachrangige Verbindlichkeiten (POSTEN B

Die Gesellschaft hat keine nachrangigen Verbindlichkeiten.
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ABSCHNITT 10 — Versicherungstechnische Riickstellungen (POSTEN C 12.012.692

Anlage 13 enthélt die Zu- und Abgange des Geschéftsjahrs bei den einzelnen Komponenten der Rickstellung fiir Beitragsibertrége (Posten C.I.1) und
der Schadensriickstellung (Posten C.1.2) fur Schaden-/Unfallversicherung.

Schaden-/Unfallversicherung — POSTEN C.I 4.861.419

Die einzelnen Komponenten dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

Direktes Geschaft Indirektes 2004 2003 Verdnderung

Geschift
Beitragsiibertrage 1.161.679 8.368 1.170.047 1.129.868 40.179
Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ~ 3.511.211 153.837 3.665.048 3.619.727 45.321
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 893 893 898 -5
Ruckstellung fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf 25.431 25.431 22.258 3.173
Gesamt 4.699.214 162.205 4.861.419 4.772.751 88.668

Beitragstibertrage und Schadensriickstellungen des italienischen und ausléndischen Portfolios nach Versicherungszweigen (getrennt nach direktem und
indirektem Geschaft):

Beitragsiibertrage Direktes Geschaft Indirektes

Beitragsanteil Drohende Verluste aus dem Geschaft

Versicherungsgeschaft Beitragsanteil
Unfallversicherung 91.271 1 91.272
Krankenversicherung 46.478 46.478
Kraftfahrzeuge 110.287 110.287
Schienenfahrzeuge 6 6
Luftfahrzeuge 2.339 1 2.340
Wasserfahrzeuge 4912 1 4913
Transport 1.295 3 1.298
Feuer 125.767 2.429 128.196
Sonstige Sachschaden 118.375 166 118.541
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 493.681 493.681
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 579 579
Wasserfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1.300 1.300
Haftpflichtversicherung 111.886 1.009 112.895
Kredit 1.341 1.341
Kaution 35.462 1.299 36.761
Vermdgensverluste 6.947 2 6.949
Rechtsschutz 1.440 1.440
Assistance-Leistungen 8.313 8.313
Gesamt Italien 1.161.679 - 4911 1.166.590
Gesamt Ausland - - 3.457 3.457
Gesamt 1.161.679 - 8.368 1.170.047

Bei den Kautionsversicherungen wurden die zeitanteiligen Riickstellungen fiir Beitragsanteile gemaf3 der ISVAP-Verfligung Nr. 1978 vom 4. Dezember
2001 aufgestockt.
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Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle Direktes Geschaft Indirektes Gesamt
Geschaft
Unfallversicherung 148.366 8 148.374
Krankenversicherung 47.705 69 47.774
Kraftfahrzeuge 44.765 4 44.769
Schienenfahrzeuge 2 - 2
Luftfahrzeuge 5211 1.653 6.864
Wasserfahrzeuge 21.989 2.415 24.404
Transport 13.027 117 13.144
Feuer- und Elementarschadenversicherung 151.340 5.322 156.662
Sonstige Sachschaden 161.821 426 162.247
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1.856.534 19.213 1.875.747
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 3.260 - 3.260
Wasserfahrzeug-Haftpflichtversicherung 4.744 - 4.744
Haftpflichtversicherung 977.783 8395 986.178
Kredit 3.920 255 4.175
Kaution 40.072 2.528 42.600
Vermdgensverluste 6.619 -37 6.582
Rechtsschutz 1.927 414 2.341
Assistance-Leistungen 983 - 983
Gesamt Italien 3.490.068 40.781 3.530.849
Gesamt Ausland 21.143 113.056 134.199
Gesamt 3.511.211 153.838 3.665.048

Der Betrag in Posten C.l.4, ,Andere versicherungstechnische Rickstellungen”, bezieht sich auf die pauschal berechneten Beitragstibertrage (10%) fir
Krankenversicherungsvertrage des italienischen Versicherungsportfolios, die entweder eine mehrjéhrige Laufzeit haben oder trotz der nur einjahrigen
Laufzeit bei Ablauf durch den Versicherer verlangerungspflichtig sind, sofern sich die Beitrage gema(3 der Gesetzesverordnung Nr. 175 vom 17. Marz 1995
Uber die gesamte Laufzeit des Vertragsverhaltnisses nach dem Alter der Versicherungsnehmer bei Vertragsabschluss richten.

Die ,Riickstellungen fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf" beeinhalten gemaf3 Art. 12 des Gesetzesdekrets Nr. 691 vom 19. Dezember
1994, das in geanderter Fassung in das Gesetz Nr. 35 vom 16. Februar 1995 umgewandelt wurde, Riicklagen zum Ausgleich von Risiken durch
Naturkatastrophen sowie gemaf3 Art. 24 der Gesetzesverordnung Nr. 175 vom 17. Marz 1995, ersetzt durch Art. 80 b der Gesetzesverordnung, Nr. 173
vom 26. Mai 1997 die Ausgleichsriickstellungen fiir den Bereich Kredit.

Aufschliisselung nach Versicherungsbereichen:

gen fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf

Unfallversicherung 5.960
Krankenversicherung 3.165
Kraftfahrzeuge 6.777
Luftfahrzeuge 166
Wasserfahrzeuge 631
Transport 403
Feuer- und Elementarschadenversicherung 5.659
Sonstige Sachschaden 2.182
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 106
Kredit 162
Vermogensverluste 220
Gesamt 25.431

In Anlage 13 sind die Zu- und Abgénge des Geschéftsjahrs bei den einzelnen Komponenten der Beitragsibertrage (Posten C.1.1) und der
Schadensriickstellungen (Posten C.1.2) aufgefihrt.
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Lebensversicherung — POSTEN C.II 7.151.273

Die einzelnen Komponenten dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

Direktes Geschaft Indirektes Verander-

Geschaft ungen
Deckungsriickstellungen 6.664.577 246.567 6.911.144 6.413.931 497.213
Zusatzversicherungen 1.706 1.706 1.787 -81
Versicherungsleistungen 131.457 36.098 167.555 183.405 -15.850
Uberschussbeteiligung 5.387 5.387 5.958 -571
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 65.481 65.481 61.583 3.898
Gesamt 6.863.221 288.052 7.151.273 6.666.664 484.609

Verteilung des Gesamtbetrags zum 371. Dezember 2003 auf das italienische und ausléndische Versicherungsportfolio:

Italien Ausland Gesamt
Direktes Geschaft 6.863.221 6.863.221
Indirektes Geschaft 64.370 223.682 288.052

Die anderen versicherungstechnischen Riickstellungen beziehen sich ausschlieBlich auf die Riicklagen fiir kiinftige Verwaltungskosten.

Aufschlisselung nach Versicherungsbereichen:

| Lebensversicherungen 43.484
Il Fondsgebundene Lebensversicherungen 13.026
V  Kapital(isierungs)versicherungen 8.224

VI Verwaltung von Versorgungseinrichtungen fir Leistungen im Todes- oder
Erlebensfall oder bei Erwerbseinstellung oder bei Minderung der Erwerbsféahigkeit 747

In Anlage 14 sind die Zu- und Abgange des Geschéftsjahres bei den einzelnen Komponenten der Deckungsriickstellung (Posten C.IL.1) und der
Riickstellung fiir Uberschussbeteiligungen und Beitragsriickerstattungen (Posten C.I1.4) dargestellt.
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Aufstellung der wichtigsten Riickstellungen und versicherungsmathematischen Annahmen fiir das direkte Geschéft in Italien.

Bilanz Lebensversicherung 2004 (in Tausend Euro)

Kategorie Kapitalbetrage oder
verzehnfachte Rendite

Riickstellungen
Gesamtbetrag

Erstausgabe

(Jahr)

Finanzbasis Bevolkerungsbasis

Grof3lebensversicherungen

Traditionelle 4.968.313 40.004 1968 4% SIM51
1978 4% SIM61
1989 4% SIM81
1996 4% SIM92 F/NF
1999 3% SIM92
1999 4% SIM92

Mit Leistungsanpassung 8.891 7.171 1971 3-6% SIM51

Aufwertbare 6.253.042 4.067.658 1980 3% SIM51

Lebensversicherungen in 1988 3% SIM71

Euro 1988 3% SIM71PS
1990 3% SIM81
1991 4% SIM71
1995 0% SIM81
1999 3% RG48 C
1999 2,5% RG48 C
1999 2,5% SIM92
2004 2,0% SIM92
2004 2,5% RG48 M

Aufwertbare Lebensversicherungen in CHF, JPY, USD 34.515 27.272 1989 3% SIM51
1990 3% SIM71
1990 3% SIM71PS
1990 3% SIM81
1997 0% SIM71
1997 0% SIM71PS
1997 0% SIM81
1999 0% SIM92

Unit linked 848.400 792.188 1998 0% SIM81
1999 0% SIM92
2001 0% SIM/F 92 RP

Andere 110.131 109.332

Grof3lebensversicherungen Gesamt 12.223.292 5.043.625

Gruppenversicherungen

Aufwertbare Gruppenversicherungen 2.245.053 2.487.753 1980 0-4% SIM51
1988 3% SIM71
1988 3% SIM71PS
1990 3% SIM81
1991 4% SIM71
1999 0% SIM81
1999 3% RG48
1999 2,5% SIM71
1999 4% SIM81
1999 0% SIM92
1999 3% SIM92
1999 2,5% SIM92

Pensionsfonds 74.744 75.674

Andere 4.712.310 18.677

Gruppenversicherungen Gesamt 7.032.107 2.582.104

Gesellschaft Gesamt 19.255.399 7.625.729
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ABSCHNITT 11 - Versicherungstechnische Riickstellungen fiir Lebensversicherungen, soweit das Anlagerisiko von den

Versicherungsnehmern getragen wird, und Riickstellungen aus der Verwaltung von Pensionsfonds (POSTEN D) 895.670

Die einzelnen Komponenten dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

2004 2003 Veranderung
Rickstellungen Posten DI 820.927 680.256 140.671
Riickstellungen Posten D.lI 74.743 56.439 18.304
Gesamt 895.670 736.695 158.975

Aufschliisselung nach Produkten (Posten D.I und D.II):

Ras Obbligazionario Europa 9.232
Ras Obbligazionario Plus Europa 36.140
Ras Bilanciato Europa 26.516
Ras Azionario Europa 37.837
Ras Bilanciato Globale 131.977
Ras Azionario Globale 142.367
Ras Technology & Research 6.579
Ras Commodity 6.546
Ras America 13.107
Ras Europa 52.002
Ras Oriente 1.986
Ras Equilibrato 67.850
Ras Obbligazionario Protetto 15.877
Ras Quota Protetta 20.892
Ras Exclusive 1 2.246
Ras Quota Dinamica 53.772
Ras Globale 23.189
Ras Obbligazionario 16.496
Ras Formula Dinamica 43.110
Ras Gestione Attiva 17.798
Gestivita 85
Index World 110 Ras 12.392
Index World 110 Ras - 2 23.785
Index World 110 Ras - 3 7177
Ras Equity World 112 11.488
Ras Equity World 110 26.403
Ras Equity World 112 New 14.076
Gesamt POSTEN D.I 820.927
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Kapitalanlagenschwerpunkte der offenen Pensionsfonds mit Beitragszusage Previtas und Insieme:

Schwerpunkt 1 Rentenwerte mit garantierter Mindestrendite 6.046
Schwerpunkt 2 Rentenwerte und Aktienanteil, mit garantierter Kapitalriickzahlung 7.278
Schwerpunkt 3 Gemischt 20.946
Schwerpunkt 4 Internationale Aktien 36.190
Gesamt Previras 70.460
,Linea Sicura": Renten mit garantierter Mindestrendite 1.463
,Linea Tranquilla": Rentenwerte und Aktienanteil 1.017
,Linea Serena": Gemischt 971
,Linea Dinamica”: Internationale Aktien 832
Gesamt Insieme 4.283
Gesamt POSTEN D.II 74.743

ABSCHNITT 12 — Andere Riickstellungen (POSTEN E 331.694

In Anlage 15 sind die Zu-und Abgange des Geschéftsjahrs unter ,Andere Riickstellungen” dargestellt.

2004 2003 Veranderung

1 Riickstellungen fiir Altersversorgung und dhnliche Verpflichtungen 7.493 7.595 -102
2 Steuerriickstellungen 274.585 250.889 23.696
3 Sonstige Rickstellungen 49.616 62.880 -13.264
Gesamt 331.694 321.364 10.330
Riickstellungen fiir Altersversorgung und &hnliche Verpflichtungen - POSTEN E. 1 7.493

Dieser Posten beinhaltet die Riickstellungen fiir Entschddigungen aus der Kiindigung von Vertretungsvertragen, soweit diese nicht der Riickforderung vom
Nachfolger unterliegen, sowie die Riickstellungen fiir Altersversorgung fiir freie Mitarbeiter.

Steuerrtickstellungen - POSTEN E. 2 274.585

Die Steuerriickstellungen decken die bis zum 31. Dezember 2004 falligen Verbindlichkeiten aus der Ertragssteuer in voller Hohe ab.

Die Steuerriickstellungen haben sich wie folgt entwickelt:

Gesamt Laufende Latente passive

Bestand zum 31.12.2003 250.889 221.033 29.856
Verminderung:

Entnahme fiir Kérperschaftssteuer (IRPEG) -163.678 -163.678

Entnahme fiir Regionale Gewerbesteuer (IRAP) -16.862 -16.862

Zahlung Steueramnestie -1.274 -1.274

Verbrauch abgegrenzte IRES -5.269 -5.269
Verbrauch abgegrenzte IRAP -9 -9
Sonstige Abgange -9.196 -9.196
Erhéhung:

Zufuihrung zu Riickstellung IRES 113.646 113.646

Zufiihrung zu Riickstellung IRAP 19.910 19.910

Zufuihrung zu Rickstellung abgegrenzte IRES 16.077 16.077
Zufiihrung zu Riickstellung abgegrenzte IRAP 2.524 2.524
Zufuihrung zu Riickstellung IRES konsolidierte Gesellschaften 62.933 62.933

Sonstige Abgange 4.894 4.894

Bestand zum 31.12.2004 274.585 240.602 33.983
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Die zeitlich befristeten Unterschiede stellen sich wie folgt dar:

Betrag zeitl. Betrag zeitl.
begr. begr.

Differenzen Differenzen
2004 Steuereffekt 2003 Steuereffekt

Zeitlich begrenzte Unterschiede durch:
Abgegrenzte Korperschaftssteuer (IRES) 33%:

Verschiebung der Besteuerung positiver Gewinnkomponenten 60.865 20.085 90.317 29.804
Abzug der gesetzlich zuldssigen negativen Gewinnkomponenten 34.338 11.332 0 0
Gesamt abgegrenzte IRES 95.203 31.417 90.317 29.804

Abgegrenzte IRAP 5,25%:

Verschiebung der Besteuerung positiver Gewinnkomponenten 14.524 763 995 52
Abzug der gesetzlich zuldssigen negativen Gewinnkomponenten 34.338 1.803 0 0
Gesamt abgegrenzte IRAP 48.862 2.566 995 52
Abgegrenzte Steuern Gesamt 144.065 33.983 91.312 29.856

Da die Gesellschaft fiir die Gruppenbesteuerung optiert hat, wurden die Verbindlichkeiten aus der laufenden Kérperschaftssteuer (IRES) des gesamten
Konsolidierungskreises auf Ebene der Gesellschaft gebucht. Bei den in die Gruppenbesteuerung einbezogenen Unternehmen, die einen steuerpflichtigen
Gewinn aufweisen, hat die Gesellschaft die in Abschnitt 5 dargestellte Forderung Gibernommen. Bei jenen mit einem steuerlichen Verlust hat das
Unternehmen die in Abschnitt 13 dargestellte Verbindlichkeit Gibernommen.

Die Abstimmung zwischen dem theoretischen Steueraufwand und den bilanzierten Riickstellungen fiir die IRES- und IRAP-Steuern sowie die
Riickstellungen fiir abgegrenzte Steuern ist im entsprechenden Absatz des Abschnitts 21, Teil C, dieses Anhangs dargestellt.

Sonstige Riickstellungen - POSTEN E. 3 49.616

Die sonstigen Komponenten setzen sich im Wesentlichen wie folgt zusammen:
Rickstellung gem. Art. 7 des Gesetzes Nr. 738/78 4.226
Risikortickstellung 45.390

Die Verminderung in einer Héhe von 13 Millionen Euro bei den sonstigen Rickstellungen betrifft fast ausschlieflich die Rickstellung fiir
Wertschwankungen. Diese Riickstellung wurde gemaf3 der Gesetzesverordnung Nr. 6 vom 17. Januar 2003 Uber die buchhalterische Behandlung von
Posten und Salden in Fremdwahrung aufgelost (siehe Teil A des Anhangs), was zu einem auf3erordentlichen Ertrag in Hohe von 12,9 Millionen Euro gefiihrt
hat. Der Gesamtbetrag der Risikoriickstellungen deckt sich mit den geschatzten Aufwendungen aus allen Rechtsstreitigkeiten, an denen die Gesellschaft
wie im Lagebericht beschrieben beteiligt ist.

ABSCHNITT 13 — Sonstige Verbindlichkeiten 1.735.271

Struktur des Saldos und Verdnderungen der einzelnen Positionen:

2004 2003 Veranderung
I Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft:
1 - Versicherungsvermittler 17.783 24.288 -6.505
2 - Abrechnungsverbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsunternehmen 15.054 14.918 136
3 - Geleistete Kautionen und Beitragdepots von Versicherungsnehmern 2.973 10.235 -7.262
4 - Sicherungsfonds zum Schutz der Versicherungsnehmer 1.898 4.414 -2.516
Il Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschéft:
1 - Versicherungs- und Riickversicherungsgesellschaften 71.287 69.717 1.570
2 - Ruckversicherungsvermittler 2.195 1.571 624
V' Gesicherte Verbindlichkeiten 0
VI Sonstige Darlehen und andere Finanzverbindlichkeiten 1.225.000 725.000 500.000
VIl Abfindungen fir Arbeitnehmer 32.037 31.856 181
VIl Andere Verbindlichkeiten 127.388 150.950 -23.562
X Andere Passiva 239.656 255.122 -15.466

Gesamt 1.735.271 1.288.071 447.200
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Salden gegeniiber Konzernunternehmen und sonstigen Beteiligungen (Aufschliisselung nach Unternehmen in Abschnitt 15 des Anhangs):

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 8.357
Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 41.756
Andere Verbindlichkeiten 38.029
Andere Passiva 590

Der Posten ,Sonstige Darlehen und andere Finanzverbindlichkeiten” bildet den Gegenposten zur Wertpapierleihe in Aktivposten C.IIL.7, ,Sonstige
Kapitalanlagen”, die im entsprechenden Absatz (,Sonstige Kapitalanlagen”) bereits ausfihrlich beschrieben wurde.

Der Posten ,Abfindungen fiir Arbeitnehmer” umfasst alle bis zum 31. Dezember 2004 angefallenen Betrage; die Zu- und Abgange des Geschaftsjahrs sind
in Anlage 15 dargestellt.

Andere Verbindlichkeiten — POSTEN G. VIll 127.388

2004 2003 Veranderung
1 Steuern der Versicherungsnehmer 27.532 52.330 -24.798
2 Andere Steuern 6.598 15.381 -8.783
3 Sozialversicherungs- und Rentenanstalten 11.407 12.299 -892
4 Sonstige Verbindlichkeiten 81.851 70.940 10.911

Der Posten ,Andere Steuern" beinhaltet die Steuern in Héhe von 1.693.000 Euro auf die gem&f} Gesetzesdekret Nr. 209/2002 ermittelten
Deckungsriickstellungen. Der entsprechende Gegenposten in der Bilanz ist unter dem Posten ,Andere Geschafte” enthalten und steht ab 2005 als
Steuergutschrift fir die Zahlung des Einbehalts gemaf3 Art. 6 des Gesetzes Nr. 482/85 und Art. 26 ter des Gesetzes Nr. 482/85 zur Verfligung. Der Posten
,Sonstige Verbindlichkeiten" beinhaltet eine Anzahl unterschiedlicher gewéhnlicher Verbindlichkeiten.

Die wichtigsten Komponenten dieses Postens sind:

Kautionen 730
Verbindlichkeiten gegeniiber Lieferanten 12.369
Lieferantenrechnungen, die im folgenden Geschéftsjahr beglichen wurden 353
Kreditoren der Geschaftsstellen 10.343
Riickversicherer, Regresse aus Riickversicherung 576
Verbindlichkeiten gegeniiber Aktiondren aus Dividenden 190
Verbindlichkeiten gegeniiber versicherungsfremden Gesellschaften 5
Verbindlichkeiten aus Gruppenbesteuerung 4.123
Verbindlichkeiten gegeniiber transparenten Gesellschaften 12.737
Verschiedene Leistungen, die im folgenden Geschaftsjahr bezahlt wurden 28616
Verschiedene andere Verbindlichkeiten 11.809
Sonstige Passiva — POSTEN G.IX 239.656

2004 2003 Veranderung
1 Passive Ubergangskonten aus dem Riickversicherungsgeschift - 33.327 -33.327
2 Provisionen fiir Beitragsaussenstande 60.877 58.220 2.657

3 Andere Verbindlichkeiten 178.779 163.574 15.205
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Wie bereits in den Anmerkungen zum Posten ,Andere Geschdfte” ausfiihrlich dargestellt wurde, sind die passiven Ubergangskonten aus dem
Riickversicherungsgeschaft gleich Null, da keine Buchung im Folgejahr aufgrund fehlender Informationen erforderlich war.

Der Posten ,Sonstige Passiva” enthalt eine Anzahl unterschiedlicher gewdhnlicher Verbindlichkeiten.
Die wichtigsten Komponenten dieses Postens sind:

Verschiedene Ubergangskonten 91.613
Erhaltene Beitrdge fiir noch nicht genehmigte Policen 26.556
Ausgleichskonto 2.977
Ubergangskonten fiir Schaden 6.251
Verbindlichkeiten an Riickversicherer, Depotkonto periodisierte Beitrage 1.456
Verschiedene andere Passiva 49.926

Der Posten ,Verschiedene Ubergangskonten” beinhaltet u.a. die zum Bilanzstichtag festgestellten Kosten sowie im Folgejahr zu begleichende Posten im
Zusammenhang mit Banktransaktionen.

ABSCHNITT 14 — Rechnungsabgrenzungsposten 1.949

Die einzelnen Komponenten dieses Postens haben sich wie folgt entwickelt:

2004 2003 Veranderung

1 Zinsen
2 Mieten 225 57 168
3 Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 1.724 1.646 78
Gesamt 1.949 1.703 246

Im Folgenden die getrennte Aufstellung der Rechnungsabgrenzungsposten:

trans. Posten  antizip. Posten

Zinsen

Mieten 225
Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 1.724

Gesamt 1.724 225

Die sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten beziehen sich auf die transitorischen Passiva im Zusammenhang mit der Wertpapierleihe ohne zusatzliche
Sicherheiten.
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ABSCHNITT 15 — Aktiva und Passiva in Bezug auf Konzernunternehmen und sonstige Gemeinschaftsunternehmen

Die Aktiva und Passiva in Bezug auf Konzernunternehmen und sonstige Beteiligungen sind in Anlage 16 dargestellt.
Aufschliisselung einzelner bedeutender Aktiv- und Passivposten der Bilanz nach Unternehmen:

Aktien und Anteile des Konzerns 4.172.491

Eine Aufschlisselung nach gesellschaftsrechtlichen Verhéltnissen ist in Anlage 7 des Anhangs enthalten.

Anleihen 355.066
Im Einzelnen:
gegeniiber dem herrschenden Unternehmen 265.328
gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 20.000
gegenliber Schwesterunternehmen 508
gegenliber sonstigen Beteiligungen 69.230

Aufstellung nach Unternehmen:

HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Allianz Holding 265.328
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES

CreditRas Vita 20.000
SCHWESTERUNTERNEHMEN

Allianz Finance 508
SONSTIGE BETEILIGUNGEN

UniCredito 69.230

Einlagen bei abtretenden Konzernunternehmen 264.418

Im Einzelnen:

gegenliber dem herrschenden Unternehmen 20.612
gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 198.912
gegeniiber Schwesterunternehmen 39.853
gegeniiber assoziierten Unternehmen 5.041
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Aufstellung nach Unternehmen:

HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Allianz Holding 20.612
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
Allianz Elementar Lebensversicherung 128.805
RB Vita 61.523
Eurovida 3.024
Bernese Vita 1.775
Allianz Subalpina 1.132
Allianz Spagna Compaifiia de Seguros y Reaseguros 1.091
Allianz Portugal Companhia de Seguros 841
Andere 721
SCHWESTERUNTERNEHMEN
Allianz Life Ins Atene 38.716
Cornhill Ins PLC London 777
Assurances Générales de France lart 357
Euler Siac 2
Colseguros Generales Bogota 1
ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN
Kog Allianz Hayat Sigorta 3.436
Kog Allianz Sigorta 1.605
Kapitalanlagen Posten D.!
10.555

Im Einzelnen:

gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 10.555

Aufstellung nach Unternehmen:
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
RasBank 10.555
Kapitalanlagen Posten D.II 2.603

Im Einzelnen:

gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 2.603

Aufstellung nach Unternehmen:
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
RasBank 77
Ras Asset Management 2.526
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft 10.282

Im Einzelnen:

gegeniiber dem herrschenden Unternehmen 206

gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 3.644

gegeniiber Schwesterunternehmen 6.432
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Aufstellung nach Unternehmen:

HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Allianz Holding 206
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
RB Vita spa 377
CreditRas Vita 77
Allianz Subalpina 294
Genialloyd 193
Allianz Suisse Versicherung 1.682
Companhia de Seguros Allianz PT 118
Bernese Assicurazioni 42
Allianz Elementar Versicherung AG 241
Allianz sa Agencia Seguros 615
Andere 5
SCHWESTERUNTERNEHMEN
Assurances Générales de France lart 2.364
AGF Belgium Insurance 662
AGF La Lilloise Paris 792
Calypso Paris 5
Allianz Generales Ins Atene 47
Allianz Hungaria 1.511
Antoniana Veneta Popolare Assicurazioni 20
Fireman's Fund Insurance Co 110
Lloyd Adriatico 921
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft 10.171

Im Einzelnen:

gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 4378

gegenliber Schwesterunternehmen 5.733

Aufstellung nach Unternehmen:
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
Allianz Subalpina 2.933
RB Vita 1.012
Allianz Suisse 150
CreditRas Assicurazioni 102
L'Assicuratrice Italiana Vita 70
L' Assicuratrice Italiana Danni 53
Allianz Comp. Seg. Reaseguros sa 48
CreditRas Vita 10
SCHWESTERUNTERNEHMEN
Allianz General Ins Atene 4.855
Assurances Générales de France lart 230
Az Insurance Comp Burbank 197
TU Allianz Polska SA 100
AGF La Lilloise Paris 93
AGF Allianz Argentina 60
Az Mexico S.A. Comp. de Seguros 39
AZ Marine & Aviation France 49
Az Australia Ins. 24
Allianz Risk Consult 19
Allianz Hungaria 15
Slovenska 14
Andere 38
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Sonstige Forderungen 91.674
Im Einzelnen:
gegenliber dem herrschenden Unternehmen 260
gegenlber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 91.373
gegenlber Schwesterunternehmen 34
gegenlber assoziierten Unternehmen 7

Aufstellung nach Unternehmen:

HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Allianz Holding 208
Acif 52
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES

Allianz Subalpina 40.925
GeS.l. 10.794
Ras Asset Management 8.757
Genialloyd 7.953
RB Vita 6.186
CreditRas Vita 4336
Ras Tutela Giudiziaria 2.140
Rasbank 2.027
Rasservice 3.487
CreditRas Assicurazioni 1.744
Ras Immobiliare 1.624
L'Assicuratrice Italiana Vita 790
Mondial Assistance Italia 157
Rasfin Sim 101
Previndustria 77
Elvia Service 55
Prevint 50
Investitori Holding 38
Assimediass 27
L'Assicuratrice Italiana Danni 19
Bernese Assicurazioni 16
Intermediass 16
Allianz Elementar Versicherung AG 13
Solvet 15
Gestiass 8
Andere 18
SCHWESTERUNTERNEHMEN

Assurances Générales de France lart 32
Az International Ltd., London 2
ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Agrigest 7
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Laufende Guthaben bei Kreditinstituten und Postbanken

46.324

Im Einzelnen:
gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures

Aufstellung nach Unternehmen:

46.324

BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES

RasBank

46.324

Sonstige Geschéfte

123

Im Einzelnen:
gegenliber dem herrschenden Unternehmen
gegenlber assoziierten Unternehmen

Aufstellung nach Unternehmen:

122

HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Allianz Holding

122

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Kog Az Sigorta AS

Depotforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

22.305

Im Einzelnen:

gegenlber dem herrschenden Unternehmen

gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures
gegeniiber Schwesterunternehmen

Aufstellung nach Unternehmen:

15.897
5.816
592

HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Allianz Holding

15.897

BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES

Mondial Assistance lItalia

5.706

Allianz Swiss

105

Allianz Spagna Compaifiia de Seguros y Reaseguros

SCHWESTERUNTERNEHMEN

Euler Siac

469

Assurances Générales de France Vie

115

Cornhill Ins PLC London

Assurances Générales de France lart

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft

8.357

Im Einzelnen:
gegenliber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures
gegenliber Schwesterunternehmen

8.295
62
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BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES

RB Vita 7.576
CreditRas Assicurazioni 425
Allianz Subalpina 218
Mondial Assistance 57
Ras Tutela Giudiziaria 19
SCHWESTERUNTERNEHMEN
Euler Siac 62
Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschéft 41.756

Im Einzelnen:

gegeniiber dem herrschenden Unternehmen 20.289

gegeniiber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 8.865

gegeniiber Schwesterunternehmen 12.273

gegeniiber assoziierten Unternehmen 329

Aufstellung nach Unternehmen:
HERRSCHENDES UNTERNEHMEN
Allianz Holding 20.289
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
Mondial Assistance 3.550
Allianz Suisse 1.800
Allianz ElementarVersicherungAG 1.181
Genialloyd 1.139
Ras Tutela Giudiziaria 861
Allianz Portugal Companhia de Seguros 176
Allianz Spagna Compafiia de Seguros y Reaseguros 87
Bernese Vita 35
Allianz Subalpina 26
Andere 10
SCHWESTERUNTERNEHMEN
Allianz Global Risk 9.207
Allianz Marine & Aviation Versicherung 1.897
Cornhill Ins PLC London 635
Assurances Générales de France lart 128
Euler Siac 80
Allianz Insurance Company Burbank 80
Allianz Australia 45
Ost-West Insurance 43
AGF Belgium Insurance 33
Andere 125
ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN
Kog Allianz Sigorta 219
Koc Allianz Hayat Sigorta 110
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Sonstige Verbindlichkeiten 46.391

Im Einzelnen:

gegenliber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 46.391

Aufstellung nach Unternehmen:
BEHERRSCHTE UNTERNEHMEN UND JOINT VENTURES
CreditRas Vita 12.153
RasService 9.890
Ge.S.l. 16.371
RasBank 4.020
Ram 2.632
CreditRas Assicurazioni 584
Prevint 296
Allianz Subalpina 161
Rb Fiduciaria 70
Solvet 53
Genialloyd 31
L'Assicuratrice Italiana Danni 36
Mondial Assistance 37
Ras Immobiliare 32
Ras Tutela Giudiziaria 8
Andere 17
Andere Verbindlichkeiten 590

Im Einzelnen:

gegeniiber dem herrschenden Unternehmen 45

gegenliber Schwesterunternehmen 545

Aufstellung nach Unternehmen:
HERRSCHENDES UNTERNEHMEN
Allianz Holding 45
SCHWESTERUNTERNEHMEN
Allianz Marine & Aviation Versicherung 545
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ABSCHNITT 16 — Forderungen und Verbindlichkeiten

Betreffend den Posten ,Ausleihungen und Darlehen an Konzernunternehmen® (C.11.3) wird auf Abschnitt 2 des Anhangs verwiesen.

Der Posten ,Gesicherte Darlehen" (C.II.4) bezieht sich auf noch einzunehmende Geldbetrdge aus Grundpfandrechten infolge der Verduferung von
Gebauden im Gesamtwert von 35.000 Euro, wobei 25.000 Euro innerhalb eines Jahres und 10.000 Euro innerhalb von 5 Jahren féllig sind.

Der Posten ,Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft" beinhaltet Forderungen an Versicherungsvertreter (Riickforderung der
Entschadigung des Vorgangers) in Hohe von insgesamt 73.423.000 Euro, von denen 10.790.000 innerhalb eines Jahres, 42.129.000 Euro innerhalb von 5
Jahren und 20.504.000 Euro nach mehr als 5 Jahren féllig sind.

Der Posten ,Sonstige Forderungen" umfasst vorausgezahlte Steuern liber einen Gesamtbetrag von 76.117.000 Euro, davon 36.890 zahlbar innerhalb eines
Jahres, 27.338 zahlbar innerhalb 5 Jahre und 11.808 zahlbar nach 5 Jahren.

Der Posten ,Sonstige Darlehen und Finanzverbindlichkeiten" in Héhe von 1.225.000.000 Euro stellt den Gegenposten zur Wertpapierleihe ohne
zusatzliche Sicherheiten dar; sie sind innerhalb von 5 Jahren fallig.

ABSCHNITT 17 — Haftungsverhaltnisse, Verpflichtungen und andere Vermerkposten 15.958.602

Die geleisteten und in Anspruch genommenen verfiigbaren Sicherheiten sowie Verpflichtungen sind im Einzelnen in Anlage 17 aufgefiihrt.

Geleistete Sicherheiten (POSTEN 1) 68.456

Die geleisteten Sicherheiten umfassen Namenssparbiicher fiir Deckungssummen, die Dritten fiir Schaden zur Verfiigung gestellt werden; sie betragen
65.178.000 Euro (Erhéhung um 11.858.000 Euro). Zudem sind darin Zahlungsverpflichtungen enthalten, welche die Gesellschaft im Namen von
Gaggiano Srl und Bis gegeniiber der Finanzverwaltung - Umsatzsteuerstelle zur Absicherung lberschiissiger Steuergutschriften ibernommen hat, die im
Rahmen der Gruppenbesteuerung Uber einen Betrag von insgesamt 1.070.000 Euro verrechnet wurden (Verringerung um 693.000 Euro durch Abgabe
einer Zahlungsverpflichtung von Immobiliare Usa). Eine weitere Zahlungsverpflichtung tber 2.206.000 Euro gegeniiber dem Finanzamt hat die
Gesellschaft im Namen von Genialpoint tibernommen. SchliefSlich enthalt der Posten eine Biirgschaft iber 2.000 Euro zugunsten des Grundbuchamtes
Mailand.

Erhaltene Sicherheiten (POSTEN Il) 77.595

Die erhaltenen Sicherheiten betreffen ein von Consorzio Alta Velocita Torino - Milano bestelltes Pfand tiber 77.300.000 Euro sowie Biirgschaften, die von diversen
Banken anstelle von Mieterkautionen ausgestellt wurden, von denen 176.000 Euro auf die Lebensversicherung und 119.000 Euro auf den Bereich Schaden-
/Unfallversicherung entfallen.

Geleistete Sicherheiten im Interesse der konsolidierten Unternehmen (POSTEN 1) 103.761

Dieses Konto beinhaltet Akkreditive, die von UniCredito Italiano anstelle von Riickversicherungsdepots ausgestellt wurden, und von denen 33.520.000
Euro den Bereich Lebensversicherung und 4.910.000 Euro die Schaden-/Unfallversicherung betreffen; daneben weitere Akkreditive in Hohe von insgesamt
717.000 Euro, sowie Birgschaften in Hohe von 12.314.000 Euro, die UniCredito Italiano zugunsten von C.I.D. zur Absicherung der diesem gegeniiber
eingegangenen Pflichten und Verbindlichkeiten ausgestellt hat. Schlieflich beinhaltet der Posten eine weitere Biirgschaft Giber 52.300 Euro zugunsten von
Ente Fiera, welche die Schaden-/Unfallversicherung betrifft.

Verpflichtungen (POSTEN 1V) 194.567

Die Verpflichtungen beinhalten im Jahr 2004 abgeschlossene und 2005 zu bezahlende Wertpapiergeschafte iiber einen Betrag von 48.260.000 Euro; der
Posten enthalt zudem verduRerte Put-Optionen auf festverzinsliche Wertpapiere (iber einen Betrag von insgesamt 52.872.000 Euro (nur im Bereich
Lebensversicherung), sowie ber Swap-Vertrage zu Ubertragende zukiinftige Kupons im Wert von 37.902.000 Euro. Der Posten enthalt auch in Erwartung
der Auslibung gewahrte Rechte (iber 3.232.000 Euro. Der Betrag von 52.300.000 Euro bezieht sich schlief3lich auf eine Vereinbarung von Manleva mit
Mediobanca.

Vermégensgegenstande von Dritten (POSTEN V) 13.304

Der Posten beinhaltet Effekten die zur Absicherung von Biirgschaften fir Kredit- und Kautionsversicherungspolicen lber insgesamt 562.000 Euro
hinterlegt wurden, das Girokonto RasBank 198884 ,10. Januar" liber einen Betrag von 10.481.000 Euro sowie in Erwartung der Ausiibung gewahrte Reche
liber einen Betrag von 2.261.000 Euro.
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Geschéfte im Bereich Pensionsfonds fiir Dritte (POSTEN Vi) 185.443

Der Betrag entspricht dem Wert des von der Gesellschaft im Zusammenhang mit verschiedenen Pensionsfonds verwalteten Eigenkapitals. Im
Einzelnen sind dies: Foncer mit 16.055.000 Euro, Cooperlavoro mit 21.213.000 Euro, Mediafond mit 7.538.000 Euro, Previp mit 19.749.000 Euro,
Fondenergia mit 9.304.000 Euro, Fon.Te mit 23.986.000 Euro, Telemaco mit 32.104.000 Euro, Eurofer mit 21.686.000 Euro, Previvolo mit
33.808.000 Euro.

Bei Dritten hinterlegte Wertpapiere (POSTEN VII) 14.206.545

Das Konto beinhaltet Wertpapiere des Unternehmens, die bei Kreditinstituten hinterlegt wurden (insgesamt 12.174.568.000 Euro, wovon 7.863.173.000
Euro auf den Bereich Lebensversicherung und 4.311.395.000 Euro auf die Schaden-/Unfallversicherung entfallen), und Wertpapiere des Unternehmens,
die bei den ausstellenden Behérden hinterlegt wurden (insgesamt 2.031.977.000 Euro, davon 598.711.000 Euro im Bereich Lebensversicherung und
1.433.266.000 Euro in der Schaden-/Unfallversicherung). Davon betreffen 12.670.878.000 Euro verbundene Unternehmen und Joint Ventures,
insbesondere: RasBank 10.627.647.000 Euro, Ras International NV 2.006.910.000 Euro, Banco Portogués de Investimento 36.021.000 Euro und Darta
Investment Fund plc 300.000 Euro.

Andere Vermerkposten (POSTEN ViII) 1.108.931

Der Posten ,Andere durchlaufenden Posten” beinhaltet 321.047.000 Euro fiir zweckgebunden durch Akkreditive gesicherte Wertpapiere, 50.518.000 Euro
fur zukinftige Kupons, die Uber Swap-Vertrage einzuholen sind, 450.060.000 Euro fiir erworbene Exotic Options, 285.703.000 Euro fir offene
Swap-Positionen, und 1.603.000 Euro fiir einzunehmende Pensionsfondsbeitrage.

DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die Verpflichtungen aus Geschéaften mit derivativen Vertragen sind in Anlage 18 aufgefiihrt.

Gemaf3 Art. 7 Abs. 3 der ISVAP-Verfiigung Nr. 297 vom 19.7.1996 erkldren wir, dass wahrend des Geschaftsjahres 2004 strukturierte Produkte in Form
von Schuldverschreibungen tiber 18.085.000 Euro gezeichnet und erworben wurden; zudem wurden weitere Positionen im Bereich der strukturierten
Produkte im Gegenwert von insgesamt 3.167.000 Euro (Buchwert 2.996.000 Euro) verdufert. Zum 31.12.2004 bestanden insgesamt 28 Positionen. Zwei
von diesen sind teilweise im Nettovermdgen der Unit linked Ras Obbligazionario Protetto enthalten, eine andere ist teilweise im Vermogen der
indexierten Ras Equity World 170 enthalten, weshalb sie in Posten DI der Bilanz ausgewiesen sind; die tibrigen Positionen sind dagegen im Portfolio
Bilanzposten ClIl ausgewiesen. Der Buchwert der oben genannten Wertpapiere zum 31. Dezember 2004 betrug beim Posten D 15.217.000 Euro und beim
Posten C 254.608.000 Euro.

Bei den Positionen des Postens C, die bereits am 31. Dezember 2003 bestanden, gab es keine Verdnderungen.

Zum Bilanzstichtag 2004 waren daher die folgenden Positionen offen: Posten D, sechs Exotic Options tiber einen Gesamtbuchwert von 4.495.000 Euro,
acht Swaps Uber einen Buchwert von 1.443.000 Euro und fiinf Put-Optionen, die zu einem Nominalwert von 52.872.000 Euro erworben wurden und
einen Buchwert von 13.000 Euro besitzen; Kategorie C, eine Exotic Option mit einem Buchwert von 5.000 Euro, zwei Swaps mit einem Buchwert von
11.000 Euro und fiinf verkaufte Put-Optionen im Nennwert von 52.872.000 Euro. Auf3erdem wurde ein sog. Recouponing Swap erworben, der zur
Absicherung des Vitariv-Portfolios dient, um das Geschaft durch konsequente Angleichung der Duration der Aktiva an die Duration der Verbindlichkeiten
vor dem Risiko einer Zinserhdhung zu schiitzen.

Im Bereich Lebensversicherung ist die Position fiir das Produkt Piano Alto Multimix, die bereits am 31. Dezember 2003 bestand, weiterhin offen (zum
31.12.2004: Nominalwert 6.508.000 Euro, Buchwert gleich Null).

Im Rahmen der Kapitalanlagenpolitik der Gesellschaft, die sich strikt nach den Leitlinien des Verwaltungsrates richtet, wurden als Schutz gegen etwaige
negative Kursentwicklungen Deckungsgeschafte fiir Wertpapiere abgeschlossen, die als strategisch eingestuft werden. Eine umfassende Deckung wurde
insbesondere fiir die Beteiligung an UniCredito Italiano vorgenommen. Das Absicherungsgeschaft wurde der Schaden-/Unfallversicherung proportional
zu den jeweiligen Beteiligungsanteilen zugewiesen.

Im Juli 2004 eréffnete das Unternehmen Optionspositionen auf UniCredito-Aktien: Insbesondere wurden acht Put-Optionen erworben und gleichzeitig
acht Call-Optionen und acht Put-Optionen verkauft. Insgesamt wurde durch diese Geschéfte ein Aktienportfolio im Wert 76.500 Millionen gesichert. Die
Optionen wurden bei Falligkeit weder vom Ras Konzern noch von der Gegenseite ausgelibt und sind verfallen, so dass der Gesellschaft weder Kosten
anfielen noch Erlése entstanden.
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Auf3erdem wurden weitere Optionen auf Aktien ausgehandelt: Im Besonderen wurden auf einen Bestand von 1.965.000 Aktien von San Paolo-Imi sieben
Put-Optionen erworben und sieben Call-Optionen verkauft; auf 10.000.00 Eni-Aktien wurden drei Put-Optionen erworben und drei Call-Optionen
verkauft; auf 33.000.000 Enel-Aktien wurden drei Put-Optionen erworben und drei Call-Optionen verkauft; die zugrundeliegenden Wertpapiere wurden
jeweils am Markt erworben, bevor die Optionen ausgehandelt wurden; die Call-Optionen wurden von der Gegenseite teilweise ausgelibt und teilweise
verfallen lassen, wahrend die Put-Optionen vom Ras Konzern teilweise ausgeiibt und teilweise nicht ausgeiibt wurden und somit verfallen sind; insgesamt
hat die Transaktion unter Berlicksichtigung der Dividendenzahlungen einen Mittelzufluss von 10.348.000 Euro generiert.

Zum Bilanzstichtag 2004 waren daher die folgenden Positionen offen:

Posten Typ des derivativen Instruments ANZAHL  Positionen Nominalwert Buchwert
D.l Exotic Options on Indices 6 94.600 4.495
D.I Swap 8 78.962 1.443
D.I Put-Optionen auf Schuldverschreibungen - erworben 5 52.872 13
C Exotic Options on Indices 1 307 5
C Put-Optionen auf Schuldverschreibungen - verkauft 5 52.872 -
C Swaps 2 6.741 11
C Recouponing Swaps 1 200.000 -

Uber die genannten Transaktionen hinaus hat die Gesellschaft keine Geschéfte mit expliziten derivativen Finanzinstrumenten durchgefiihrt und besaf}
am Bilanzstichtag keine sonstigen offenen Positionen.

Die buchhalterische Behandlung der beschriebenen Transaktionen ist in dem einschldgigen Absatz in Teil A des Anhangs dargestellt.
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Gewinn- und Verlustrechnung

Die Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung sowie die diesbeziiglichen Angaben sind den jeweiligen Anlagen des Anhangs zu entnehmen. Alle Betrége

sind in Tausend Euro angegeben. Weitere Analysen sind im Lagebericht enthalten.

Verdiente Beitrdge nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Riickversicherungsgeschéfts 2.620.277

2004 2003 Verdnderung
Beitrage aus dem direkten Geschaft 2.880.260 2.799.957 80.304
Beitrage aus dem indirekten Geschaft 72.792 74.954 -2.162
Gebuchte Bruttobeitrdge 2.953.052 2.874.910 78.142
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -298.372 -287.164 -11.208
Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage -41.840 -29.999 -11.841
Veranderung des Anteils der Riickversicherer an den Bruttobeitragsiibertragen 7.437 3.878 3.559
Verdiente Beitrdge Schaden-/Unfallversicherung Gesamt 2.620.277 2.561.625 58.652

Nachfolgend sind die gebuchten Bruttobeitrdge im Einzelnen aufgefiihrt. Dabei ist angegeben, ob sie aus dem direkten oder indirekten Geschaft, in Italien
oder im Ausland erzielt wurden.

Direktes Geschaft Indirektes Geschaft Gesamt
Unfallversicherung 226.135 2.600 228.735
Krankenversicherung 121.930 94 122.024
Kraftfahrzeuge 294.664 1.899 296.563
Schienfahrzeuge 24 -1 23
Luftfahrzeuge 6.403 109 6.512
Wasserfahrzeuge 10.905 -15 10.890
Transport 15.487 204 15.691
Feuer- und Elementarschadenversicherung 218.103 17.084 235.187
Sonstige Sachschaden 205.159 1.492 206.651
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1.434.188 10.669 1.444.857
Luftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 3.008 - 3.008
Wasserfahrzeug-Haftpflichtversicherung 2.864 - 2.864
Haftpflichtversicherung 274.192 2.788 276.980
Kredit 1.019 - 1.019
Kaution 25.653 901 26.554
Vermégensverluste 13.577 46 13.623
Rechtsschutz 3.806 47 3.853
Assistance-Leistungena 23.143 - 23.143
Gesamt [talien 2.880.260 37.917 2.918.177
Gesamt Ausland - 34.875 34.875
Gesamt 2.880.260 72.792 2.953.052

Anlage 19 sind zusammengefasste Angaben zum versicherungstechnischen Ergebnis Schaden-/Unfallversicherung in Italien sowie im Ausland zu
entnehmen.
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Technischer Zins aus der nichtversicherungstechnischen Rechnung 233.053

Hinsichtlich des technisches Zinses in Héhe von 233.053.000 Euro wurde gemaf3 dem Berechnungsschema der Isvap-Bestimmung Nr. 1140 G vom 8.
Marz 1999 verfahren.

Sonstige versicherungstechnische Ertrége nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts 5.334

In der nachfolgenden Tabelle sind die wichtigsten Komponenten aufgefiihrt:

2004 2003 Veranderung

Stornierung abgegebener Riickversicherungsbeitrage 420 5.069 -4.649
Auf3erordentliche Ertrége aus im Vorjahr eingenommenen zuvor abgeschriebenen Beitragen 4914 3.864 1.050
Gesamt 5.334 8.933 -3.599
Aufwendungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts 1.947.781

2004 2003 Verdnderung
Gezahlte Bruttobetrage 2.042.656 2.039.405 3.251
Anteil der Riickversicherer -152.052 -176.106 24.054
Verdnderung der Bruttoriickfiihrungen -39.253 -22.005 -17.248
Anteil der Riickversicherer 5610 2.327 3.283
Veranderung der Rickstellung fir Jahresiiberschuss 52.060 7.980 44.080
Anteil der Riickversicherer 38.760 48.100 -9.340
Gezahlte Nettobetrage 1.947.781 1.899.701 48.080

Die gezahlten Bruttobetrége beinhalten im Uberblick:

2004 2003 Verdnderung
Entschadigungen und direkte Kosten 1.887.412 1.891.153 -3.741
Beitrdge zum Fonds flir Verkehrsopferhilfe 33.310 32.560 750
Gezahlte Regulierungsaufwendungen 121.934 115.692 6.242
Ergebnis der Abwicklung der Riickstellungen fiir Versicherungsfélle 15.752

Die Abweichung zwischen den anfanglichen Schadensriickstellungen und der Summe, die sich aus den im Jahresverlauf vorgenommenen Zahlungen aus
Vorjahren und der betreffenden neuen Riickstellung zum Ende des Geschéftsjahres ergibt, entspricht insgesamt einem Uberschuss von 16 Millionen Euro
entsprechend circa 0,5% der Schadensriickstellungen. Der nachfolgenden Tabelle sind die Betrage im Einzelnen zu entnehmen:

Brutto Abgegeben Netto
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle zu Beginn des Geschéftsjahres 3.614.496 -394.360 3.220.137
Im Geschéftsjahr geleistete Entschadigungen fiir Versicherungsfalle aus vorangehenden Geschaftssjahren -1.275.121 125.019 -1.150.102
Rickstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle am Ende des Geschéftsjahres -2.308.141 255.180 -2.052.961
Saldo der Portfoliobewegungen -1.508 187 -1.321
Ergebnis der Abwicklung 29.726 -13.974 15.752
Auswirkung in Prozent der Riickstellung seit Beginn des Geschéftsjahres 0,8% 3,5% 0,5%

Es wird darauf hingewiesen, dass den Versicherungsnehmern oder sonstigen Begiinstigten keine ,Zuschreibungen und Gewinnbeteiligungen” zugewiesen
werden.
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Verwaltungskosten 656.529

In der nachfolgenden Tabelle sind die wichtigsten Komponenten aufgefiihrt:

2004 2003 Verdnderung

Abschlussprovisionen 364.951 352.482 12.469
Sonstige Abschlusskosten 102.467 107.161 -4.694
Inkassoprovisionen 93.379 88.749 4.630
Sonstige Verwaltungsaufwendungen 144.066 126.440 17.626
Provisionen, Gewinnbeteiligung aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft -48.334 -44.428 -3.906
Verwaltungskosten Gesamt 656.529 630.404 26.125
Provisionen und Gewinnbeteiligung aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 48.334

Dieser Posten setzt sich wie folgt zusammen:

Riickversichert Retrozediert 2004 2003 Verdnderung

Provisionen 44.474 3.734 48.208 42.666 5.542
Gewinnbeteiligung 126 126 1.762 -1.636
Gesamt 44.600 3.734 48.334 44.428 3.906
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts 25.745

In der nachfolgenden Tabelle sind die wichtigsten Komponenten aufgefiihrt:

2004 2003 Verdnderung

Wertminderung von Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern durch verspatete Beitrage 22.699 23.216 -517
Stornierung von Forderungen gegenliiber Versicherungsnehmern durch verspatete Beitrage 2.093 494 1.599
Stornierung von Provisionen beziiglich Stornierung abgegebener Beitrage - 1.014 -1.014
Passivausgleich italienischer Versicherungsverband (ANIA) 203 162 41
Direktentschadigungsabkommen (CID) 326 559 -233
Beitrag zum Fond fir Jagdunfallhilfe 6 6 -
Sonstiges 418 - 418
Gesamt 25.745 25.451 294
Verédnderung der Riickstellungen fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf 3.172

Der nachfolgenden Tabelle sind die Schwankungsriickstellungen und die im Geschaftsjahr vorgenommenen diesbeziiglichen Riickstellungen im Einzelnen

nach Geschaftsbereichen aufgeschliisselt zu entnehmen:

Riickstellung zum Riickstellung

Jahresbeginn Anteil im Geschaftsjahr zum Jahresende

Unfallversicherung 5.282 678 5.960
Krankenversicherung 2.799 366 3.165
Kraftfahrzeuge 5.909 867 6.777
Luftfahrzeuge 147 19 166
Wasserfahrzeuge 624 7 631
Transport 358 45 403
Feuer- und Elementarschadenversicherung 5.004 654 5.659
Sonstige Sachschaden 1.839 343 2.182
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 90 17 106
Kredit 27 135 162
Vermdgensverluste 180 41 220
Gesamt 22.259 3.172 25.431
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ABSCHNITT 19 — Ang

Verdiente Beitrdge nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts 1.283.618

2004 2003 Veranderung
Beitrage aus dem direkten Geschaft 1.242.628 1.301.083 -58.455
Beitrage aus dem indirekten Geschaft 100.595 72.536 28.059
Gebuchte Bruttobeitrage 1.343.223 1.373.619 -30.396
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -59.605 -66.462 6.857
Nettobeitrdge des Geschaftssjahres 1.283.618 1.307.157 -23.539

Nachfolgend sind die gebuchten Bruttobeitrage im Einzelnen aufgefiihrt. Dabei ist angegeben ob sie aus dem direkten oder indirekten Geschéft, in Italien
oder im Ausland erzielt wurden.

Direktes Indirektes

Geschaft Geschift Gesamt
Lebensversicherungen 821.223 12.797 834.020
Lebens- und Kapital(isierungs)versicherungen 154.339 154.339
Krankenversicherungen gemaf3 Art. 1 55 55
Kapital(isierungs)versicherungen 247.715 247.715
Pensionsfondsverwaltung 19.296 19.296
Gesamt Italien 1.242.628 12.797 1.255.425
Gesamt Ausland 87.797 87.797
Gesamt 1.242.628 100.594 1.343.222

Aus Anlage 20 sind zusammengefasste Angaben Uber Lebensversicherung sowie die betreffenden Beitrdge und Rickversicherungssalden zu entnehmen.

Ertrége aus Kapitalanlagen 520.754

Anlage 21 gibt einen Uberblick tiber die Ertrége aus Kapitalanlagen.

Ertrdge und nicht- realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Versicherungsnehmern und aus Kapitalanlagen aus der Verwaltung von Pensionsfonds 54.647

Anlage 22 enthdlt die Ertrdge und nicht realisierten Gewinne aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Versicherungsnehmern und aus
Kapitalanlagen im Zusammenhang mit der Verwaltung von Pensionsfonds.

Sonstige versicherungstechnische Ertrdge nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts 16.937

In der nachfolgenden Tabelle sind die wichtigsten Komponenten aufgefiihrt:

2004 2003 Verdnderung
Geblhren aus der Pensionsfondsverwaltung 1.098 700 398
Geblihren aus der Unit linked Verwaltung 9.078 6.803 2.275
Riickerstattung von Unit linked Gebiihren 6.169 - 6.169
Stornierung von Provisionen bezliglich Stornierung verspéteter Beitrdge 223 - 223
Ausgabenriickerstattung durch die Allianz - 3814 -3.814
Sonstiges 369 22.194 -21.825
Gesamt 16.937 33.511 -16.574
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Aufwendungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts 735.103

2004 2003 Veradnderung
Bezahlte Bruttobetrage 833.577 825.436 8.141
Anteil der Rickversicherer -93.549 -154.926 61.377
Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle -14.724 -12.873 -1.851
Anteil der Rickversicherer 9.799 49.382 -39.583
Nettobetrag 735.103 707.019 28.084

Die gezahlten Bruttobetrage beinhalten zusammengefasst:

2004 2003 Veranderung

Schaden 94.596 67.069 27.527
Rickkdufe und Gewinnbeteiligungen 349.461 351.595 -2.134
Falligkeiten 379.398 397.568 -18.170
Kapital und Renditen 9.545 8358 1.187
Gezahlte Regulierungsaufwendungen 577 846 -269
Ergebnis der Verdnderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8.264

Beziiglich der Netto-Riickstellung fiir zu zahlende Schaden aus dem direkten Geschaft ergibt sich eine positive Abweichung zwischen der Rickstellung
fir zu zahlende Betrdge zu Beginn des Geschéftsjahres, und der Summe aus den im Jahresverlauf an die Begiinstigten fiir in Vorjahren eingetretene
Schéden ausgezahlten Betrage sowie der diesbeziiglichen Riickstellung am Ende des Geschaftssjahres.

Der nachfolgenden Tabelle sind die Betrége im Einzelnen zu entnehmen:

Brutto Abgegeben Netto
Rickstellung fiir zu zahlende Betrdge zu Beginn des Geschaftssjahres 143.221 -22.972 120.249
Im Berichtsjahr fiir Schaden aus Vorjahren gezahlte Betrage -86.862 19.348 -67.514
Rickstellung fiir zahlbare Betrdge am Ende des Geschaftsjahres -46.561 2.090 -44.471
Ergebnis der Abwicklung 9.798 -1.534 8.264
Auswirkung in Prozent der Riickstellung seit Beginn des Geschaftsjahres 6,84% 6,68% 6,87%
Riickvergiitungen und Gewinnbeteiligungen nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéfts -526
Es handelt sich ausschlief3lich um Gewinnbeteiligungen.
Verwaltungskosten 160.723
Diese Position setzt sich wie folgt zusammen:
2004 2003 Verdnderung
Abschlussprovisionen 70.956 49.576 21.380
Sonstige Abschlusskosten 26.536 24.201 2.335
Inkassoprovisionen 20.970 19.189 1.781
Sonstige Verwaltungsaufwendungen 60.389 61.595 -1.206
Aktivierte Abschlussprovisionen -10.526 -
Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft -7.602 -9.353 1.751
Verwaltungskosten Gesamt 160.723 145.208 15.515
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Provisionen und Gewinnbeteiligung aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft 7.602

Dieser Posten setzt sich wie folgt zusammen:

Ruckversichert Retrozediert 2004 2003 Veranderung
Provisionen 4.165 1.702 5.867 6.923 -1.056
Gewinnbeteiligung 406 1.329 1.735 2.430 -695
Insgesamt 4.571 3.031 7.602 9.353 -1.751
Vermdgens- und Kapitalaufwendungen 33.761

Anlage 23 sind die Vermdgens- und Kapitalaufwendungen im Einzelnen zu entnehmen.

Hinsichtlich des Postens ,Grundstiicke und Bauten” beinhalten die Vermdgens- und Kapitalaufwendungen fiir die Lebensversicherung gemafd
Isvap-Bestimmung Nr. 735 vom 1. Dezember 1997 die Steuern, die Wartungs- und Instandhaltungskosten, die nicht zu Wertsteigerungen der Immobilien
fiihren, sowie die Nebenkosten, wéahrend sich die Wertberichtigungen ausschlieflich auf die Abschreibungsquoten beziehen.

Aufwendungen fiir Kapitalanlagen und nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
der Versicherungsnehmer und aus Kapitalanlagen aus der Verwaltung von Pensionsfonds 20.550

In Anlage 24 sind diese Angaben im Einzelnen aufgefihrt.

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen nach Abzug des in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschiéfts 6.957

Nachfolgend sind die wichtigsten Komponenten aufgefiihrt:

2004 2003 Verdnderung
Verminderung von Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern durch verspatete Beitrage 1.351 1.284 67
Stornierung von Forderungen 88 368 -280
Gebiihren fiir die Portfolioverwaltung 2.464 - 2.464
Auf Unit linked-Policen retrozedierte Provisionen 2.536 - 2.536
Verschiedenes 158 338 -180
Gesamt 6.597 1.990 4.607
In die nichtversicherungstechnischen Rechnung libertragener Gewinn aus Kapitalanlagen 102.030

Die Ubertragung des in der Gewinn- und Verlustrechnung des Jahresabschlusses enthaltenen technischen Zinses in Héhe von 102.030.000 Euro in die
nichtversicherungstechnische Rechnung erfolgte gemaf3 dem Berechnungsschema der Isvap-Bestimmung Nr. 1140 G vom 8. Mérz 1999.

ABSCHNITT 20 — Entwicklung der versicherungstechnischen Posten nach Geschaftsbereich

Schaden-/Unfallversicherung
Detaillierte Angaben zur Entwicklung der versicherungstechnischen Posten in Bezug auf das italienische Portfolio sind — aufgeschlisselt nach den ein-
zelnen Geschéftsbereichen und insgesamt — den Anlagen 25 bzw. 26 zu entnehmen.

Lebensversicherung
Detaillierte Angaben zur Entwicklung der versicherungstechnischen Posten in Bezug auf das italienische Portfolio sind — aufgeschlisselt nach den ein-
zelnen Geschaftsbereichen und insgesamt — den Anlagen 27 bzw. 28 zu entnehmen.

Schaden-/Unfall- und Lebensversicherung
Anlage 29 ist eine Aufstellung der zusammengefassten versicherungstechnischen Ergebnisse aller Geschéftsbereiche der Schaden-/Unfall- und
Lebensversicherung beziiglich des Geschafts im Ausland zu entnehmen.

Kriterien fiir die Zuordnung von gemeinsamen Posten zu einem bestimmten Geschéftsbereich

Gemeinsame Posten sowohl fiir Lebensversicherung als auch Schaden-/Unfallversicherung, wurden den einzelnen Geschéftsbereichen auf der Grundlage des
Umfangs der zugehorigen Posten — Beitrdge und Schaden — zugeordnet. Unter ,Umfang" wird entweder die Bilanzsumme oder die Anzahl der Transaktionen
verstanden, je nachdem was von gro3erer Bedeutung fiir den zuzuordnenden Posten ist.
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ABSCHNITT 21 — Angaben zur nichtversicherungstechnischen Rechnung

Hinsichtlich des Postens , Grundstiicke und Bauten” beinhalten die Vermégens- und Kapitalaufwendungen fiir Schaden-/Unfallversicherung gemaf Isvap-
Bestimmung Nr. 735 vom 1. Dezember 1997 die Steuern, die Wartungs- und Instandhaltungskosten, die nicht zu Wertsteigerungen der Immobilien fiih-
ren, sowie die Nebenkosten, wéhrend sich die Wertberichtigungen ausschlieBlich auf die Abschreibungsquoten beziehen.

Sonstige Ertrdge und Aufwendungen

Nachfolgend sind detaillierte Angaben zu den Posten ,Sonstige Ertrage “ und ,Sonstige Aufwendungen” (Posten I11.7 und 111.8) aufgefiihrt:

2004 2003 Veranderung

Sonstige Ertrage 89.240 132.663 -43.423
Sonstige Aufwendungen 28.819 56.221 -27.402
Der Posten ,Sonstige Ertrage" setzt sich wie folgt zusammen:

2004 2003 Verdnderung
Aus Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 585 764 -179
Aus Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 1.041 386 655
Aus sonstigen Forderungen 3.743 2.931 812
Aus Forderungen aus anderen Aktivpositionen 3.404 8.039 -4.635
Aus Wertberichtigungen auf eigene Aktien 36 600 -564
Aus Riickerstattung von Kosten und Verwaltungsaufwendungen 1003 194 809
Aus Riickerstattung von Kosten fiir Dienstleistungen anderer Konzerngesellschaften 50.872 45.963 4.909
Aus Wechselkursgewinne aus Neubewertung der Eroffnungsbilanz 1.486 3.225 -1.739
Aus Realisierte Wechselkursgewinne 4352 2.527 1.825
Aus Riickerstattung von Verwaltungsgebiihren 852 5.686 -4.834
Aus Riickerstattung von Kosten fiir den Fonds Verkehrsopferhilfe 3.959 3.470 489
Aus Verwendung der Risikoriickstellung 3.731 33.560 -29.829
Aus Entnahme aus Steuerriickstellungen - 12.500 -12.500
Aus Sonstigen Ertrage und Riickerstattungen 14.176 12.818 1.358

Der Posten ,Sonstige Aufwendungen" setzt sich wie folgt zusammen:

2004 2003 Veranderung
Aus Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 774 744 30
Aus Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 187 219 -32
Aus Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 17 487 -470
Aus Sonstigen Verbindlichkeiten und Passiva 701 2.841 -2.140
Aus Kosten und Verwaltungsaufwendungen fiir fremde Rechnung 1.003 197 806
Aus Geblihren fiir von Dritten verfligbare Sicherheiten 83 261 -178
Aus Verlust und Wertminderung von Forderungen 2.932 3.480 -548
Aus Abschreibungsquote immaterielle Vermégensgegenstande 468 478 -10
Aus Einstellung in Riickstellungen fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf - 3.225 -3.225
Aus Netto-Einstellung in Risikorlckstellung 3.373 6.500 -3.127
Aus Einstellung in Rentenriickstellung 121 244 -123
Aus Realisierte Wechselkursverluste 3.197 2.293 904
Aus Wechselkursverluste durch Neubewertung 1.729 16.929 -15.200
Aus Sonstigen Aufwendungen 14.234 18.323 -4.089
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AufSerordentliche Ertrdge und Aufwendungen

Nachfolgend sind detaillierte Angaben zum Posten ,Auf3erordentiche Ertrage und Aufwendungen” (Posten 11110 111.11) aufgefiihrt:

2004 2003 Veranderung
Auf3erordentliche Ertrage 96.293 113.177 -16.884
Auferordentliche Aufwendungen 8.775 50.087 -41.312

Die Posten ,AufBerordentliche Ertrage” setzt sich wie folgt zusammen:

2004 2003 Verdnderung
Gewinne aus der dem Abgang von dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen, davon:
Gegenstande und sonstige Wirtschaftsgtiter 44 95 -51
Grundstiicke und Bauten - - -
Realisierte Gewinne aus dem Handel mit eigenen Aktien 1.769 - 1.769
Realisierte Gewinne aus Beteiligungen 30.903 108.830 -77.927
Realisierte Gewinne aus dauerhaft gehaltenen Anleihen 8305 233 8.072
Stornierung Abschreibungsriickstellung fir fremdgenutzten Grundbesitz 31.296 - 31.296
Stornierung der Riickstellung fiir Wertschwankungen 12.906 - 12.906
Wertberichtigung vorausgezahlter Steuern 2.070 - 2.070
Auf3erordentliche Ertrége und Rundungen 9.000 4.019 4.981

Der Posten ,Stornierung Abschreibungsriickstellung fir fremdgenutzten Grundbesitz” und ,Stornierung fiir den Ausgleich von Wertschwankungen" sind
auf die Umsetzung der Vietti-Reform zurlickzufiihren, auf die bereits im Lagebericht und in Teil A — ,Bewertungskriterien" genauer eingegangen wurde.

Der Betrag von 2.070.000 Euro, der fur aufferordentliche Steuerertrdge ausgewiesen ist, kommt durch die anteilsmafige Rickerstattung der
Korperschaftssteuer (IRES) zustande, welche die zum Steuertransparenzsystem gehérenden Gesellschaften vorauszahlen. Die realisierten Gewinne aus
Beteiligungen kommen wie folgt zustande:

« Fremdverauerung von Aktien der Investitori Holding Spa (60.000 Euro) und der Mediobanca (24.411.000 Euro) auf dem Markt;

« Verauferung von Aktien der Mediobanca (465.000 Euro) an RasBank;

+ Gewinnvortrag nach der Liquidierung der Consordue Srl (5.967.000 Euro).

Die realisierten Gewinne aus dauerhaft gehaltenen Anleihen stammen aus der VerdufRerung an Fremde von italienischen Staatspapieren (BTP, 5,25%,
1/2/2002 — 1/8/2017) auf dem Markt.

Der Posten ,Auf3erordentliche Aufwendungen” setzt sich wie folgt zusammen:

2004 2003 Verdnderung
Verluste aus der Verduf3erung dauerhaft gehaltenen Kapitalanlagen davon:
Gegenstande und sonstige Wirtschaftsgiiter 29 20 9
Realisierte Verluste aus Beteiligungen - 32.441 -32.441
Realisierte Verluste aus dem Handel mit eigenen Aktien 973 - 973
Auferordentliche Aufwendungen und Rundungen 1.802 3.758 -1.956
Steuern aus Vorjahren 17 8.246 -8.229
Auferordentliche Wertzuwachssteuer auf Immobilien (Invim) - 71 -71
Beitrage zu Organisationen und diversen Einrichtungen 5.954 5.551 403

Im Posten ,Beitrdge zu Organisationen und diversen Einrichtungen” ist der Beitrag zur Stiftung Umana Mente in Héhe von 5,3 Millionen Euro enthalten.
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Ertragssteuern

Die in der Bilanz ausgewiesenen vorausgezahlten und abgegrenzten Steuern wurden gemaf3 dem Imparitétsprinzip ermittelt, durch das mit
angemessener Sicherheit die zukiinftige finanzielle Realisierung gewahrleistet ist.

Einzelne Angaben zu den Steuerriickstellungen sind Anmerkung 12 Teil B des vorliegenden Anhangs zu entnehmen.

Nach der Aufhebung von Artikel 2426 Absatz 2 des italienischen Zivilgesetzbuchs (Codice Civile) werden Wertberichtigungen und Riickstellungen nur im
Rahmen der Steuervorschriften vorgenommen. Hinsichtlich des Effekts der Eliminierung der von der vorherigen wechselseitigen Beeinflussung zwischen
Steuer- und Handelsbilanz betroffenen Posten auf das Ergebnis des Geschaftsjahres wird auf Anmerkung 2 Teil A des vorliegenden Anhangs verwiesen.

ERTRAGSSTEUERN

Das Gesamtaufkommen lasst sich wie folgt unterteilen:

2004 2003 Veranderung
Korperschaftssteuer (IRES) 124.653 178.336 -53.683
Regionale Gewerbesteuer (IRAP) 21.994 17.506 4.488
Gesamt 146.647 195.842 -49.195
Dieser Betrag setzt sich wie folgt zusammen:
Ires Irap Gesamt
Laufende Steuern 113.646 19.910 133.556
Abgegrenzte Steuern
Verwendung von vorausgezahlten Steuern 33.975 4.281 38.256
Verwendung von abgegrenzten Steuern -5.269 -9 -5.278
Abgegrenzte Steuern des Geschéftssjahres 16.077 2.524 18.601
Vorausgezahlte Steuern des Geschéftsjahres -33.776 -4.712 -38.488
Gesamt 124.653 21.994 146.647

Es folgt die Uberleitungsrechnung zwischen den laufenden Steueraufwendungen geméaf dem Jahresabschluss und den theoretischen

Steueraufwendungen :
Kérperschaftssteuer (IRES) 2004 Steuer- 2003 Steuer-
Steuerpflichtig liche Wirkung % Steuerpflichtig liche Wirkung
Ergebnis vor Steuern 753.871 652.634
Theoretische Steueraufwendungen 248.777 33,0% 221.896 34,0%
Standige Abweichungen -376.133 -124.124 -16,5% -129.330 -43.972 -6,7%
davon:
- Dividenden -337.739 -111.454 -14,8% -87.348 -29.698 -4,5%
- steuerfreie Gewinne -30.903 -10.198 -1,4%
- von transparenten Gesellschaften 4.235 1.397 0,2%
-Vorteil durch Teilnahme an der nationalen -4.236 -1.398 -02%
Steuerkonsolidierung
- Sonstiges -7.490 -2.472 -0,3% -41.982 -14.274 -2,2%
Anpassung der Quote an voriibergehende Abweichungen 413 0,1%
Ertragsteuern des Geschéftssjahres 124.653 16,5% 178.336 27,40%
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Regionale Steuer auf geschéftliche Steuer- 2004 Steuer- 2003
Aktivititen (IRAP) pflichtig Steuerliche pflichtig Steuerliche

Wirkung Wirkung

Gesamt 741.414 644.152
Theoretische Steueraufwendungen 38.924 5,25% 33.818 5,25%
Standige Abweichungen -322.483 -16.930 -2,28% -310.510 -16.302 -2,53%
davon:
- Dividenden -355.515 -18.664 -2,51% -317.468 -16.667 -2,59%
- Sonstiges 33,032 1.734 0,23% 6.958 365 0,06%
Anpassung der Quote an voriibergehende
Abweichungen -10 0,00%
Ertragssteuern des Geschéftsjahres 21.994 2,97% 17.506 2,72%

ABSCHNITT 22 — Verschiedene Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Anlage 30 ist eine Aufstellung der Beziehungen zu Konzernunternehmen und sonstigen Beteiligungen zu entnehmen.
Anlage 31 ist eine zusammengefasste Aufstellung der gebuchten Beitrége aus dem direkten Geschaft zu entnehmen.
Anlage 32 beinhaltet eine schematische Darstellung der Aufwendungen fiir Personal, Verwaltungsratsmitglieder und Rechnungspriifer.

Im Anschluss an den Anhang sind zu finden:

+ die Aufstellung der nachrangigen Wertpapiere

+ die namentliche Aufstellung beziglich der Verglitungen fiir Verwaltungsratsmitglieder, Rechnungspriifer und Generaldirektoren gemaf3 Artikel 32 der
Umsetzungsvorschrift der Gesetzesverordnung 58/98 iiber die Ordnung fir Emittenten (Beschluss der Bérsenaufsichtsbehérde (Consob) Nr. 11520
vom 1. Juli 1998);

- die Aufstellung der Stock-Options fiir Verwaltungsratsmitglieder und Generaldirektoren gemaf3 Consob-Beschluss Nr. 11971 vom 14. Mai 1999.
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Vergutungen fiir Verwaltungsratsmitglieder, Rechnungspriifer und Generaldirektoren
(gemap Artikel 78 des Consob-Beschlusses 11971 vom 14. Mai 1999
und der Mitteilung der Consob Nr. DIS/98098107 vom 28. Dezember 1998)

Person Aufgaben Vergiitung nicht-
Name und Position Beschaftigungs- Beziige fiir monetdre
Vorname dauer  die Ausiibung des Amts®  Vergiinstigungen
Vita Giuseppe Vorsitzender Ras " 1.1-31.12.2004 132.495
Diekmann Michael Stellvertretender Vorsitzender Ras " 1.1-31.12.2004
Greco Mario Delegierter des Verwaltungsrats Ras " 1.1-31.12.2004 190.042
Generaldirektor Ras: 1.1-31.12.2004 ® 5283
Jahresvergiitung 477423
- Jahrespramie 960.000
- Dreijahres-Treuebonus 2001 -2003 1.261.040
Gesamt 2.698.463
Arcelli Mario Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1 - 25.1.2004 2.541
Geschaftsfiihrende Positionen bei Konzerngesellschaften 1.1 - 18.3.2004 7.747
Barilla Guido Maria Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1-22.1.2004 2.221
Bremkamp Detlev Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1-31.12.2004
Buora Carlo Orazio Verwaltungsratsmitglied Ras " 1.1-31.12.2004 “ 52635
Colao Vittorio Verwaltungsratsmitglied Ras " 1.1-31.12.2004 58.625
Costa Nicola Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1 - 31.12.2004 35.695
De Benedetti Rodolfo Verwaltungsratsmitglied Ras 28.4 - 31.12.2004 45,738
De Bortoli Ferruccio Verwaltungsratsmitglied Ras 284 - 31.12.2004 23.716
Duhrkop Klaus Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1 - 31.12.2004
Geschéftsfiihrende Positionen bei Konzerngesellschaften 1.1 - 31.12.2004 26.679
Ferrero Pietro Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1-31.12.2004 58.625
Marchio Angelo Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1 - 28.4.2004 ©17.969
Geschéftsfiihrende Positionen bei Konzerngesellschaften 1.1 - 26.4.2004 12.857 ©1.208
Micheli Francesco Verwaltungsratsmitglied Ras " 1.1-31.12.2004 52.635
Orlando Salvatore Verwaltungsratsmitglied Ras 30.1 - 31.12.2004 32.700
Perlet Helmut Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1-31.12.2004
Pesenti Giampiero Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1 - 31.12.2004 35.695
Pininfarina Andrea Verwaltungsratsmitglied Ras 30.1 - 31.12.2004 32.700
Rocca Gianfelice Verwaltungsratsmitglied Ras " 1.1-31.12.2004 © 63.707
Salvatori Carlo Verwaltungsratsmitglied Ras 1.1 -31.12.2004 73.871
Manzonetto Pietro Vorsitzender des 1.1-31.12.2004 63.283 ¥1.597
Rechnungspriiferausschusses Ras 1.1-31.12.2004 86.140 79,582
Aufsichtsratspositionen bei
Konzerngesellschaften
Pascot Paolo Standiger Rechnungspriifer Ras 1.1-31.12.2004 42,666 © 1597
Aufsichtsratspositionen bei Konzerngesellschaften 1.1 - 31.12.2004 21.020 04,791
Stroppiana Giorgio Standiger Rechnungspriifer Ras 1.1 - 31.12.2004 42.700 01,597
Aufsichtsratspositionen bei Konzerngesellschaften 1.1-31.12.2004 72.596 1,597
Arrighi Massimo Generaldirektor Ras 1.1-31.12.2004 © 2,598
- Jahresverglitung 363.420
- Jahresbonus 420.000
Gesamt 783.420
Militello Salvatore Generaldirektor Ras 1.1 - 30.4.2004 ©1.412
- Jahresvergiitung © 863.808
- Jahresbonus 283.400
Gesamt 1.147.208
Geschéftsfiihrende Positionen bei Konzerngesellschaften 1.1 - 30.09.2004 300.000 © 1,765
Riches Pierluigi Generaldirektor Ras " 1.1-31.12.2004 ©2917
- Jahresverglitung 372451
- Jahresbonus 420.000
Gesamt 792.451
Vagnone Paolo Generaldirektor Ras 1.1-31.12.2004 4,280
- Jahresvergiitung 366.416
- Jahresbonus 360.000
Gesamt 726.416

(1) Mitglied des Exekutivausschusses und/oder Beratender Ausschiisse
(2)  Den Verwaltungsratsmitgliedern Bremkamp, Diekmann, Dithrkopp und Perlet, Vertretern der indirekt kontrollierenden Beteiligungsgesellschaft Allianz AG, steht geméa[3 ihrem eigenen Wunsch und dem
Beschluss der Hauptversammlung vom 30. April 2003 fiir ihr Amt keinerlei Vergiitung zu.

Der Betrag bezieht sich auf die Nutzung von Firmenwagen.

Der Pirelli Spa eingeraumte Vergiitung.

Zusétzlich zu 111.245 Euro fiir die latente Auszahlung gemaf3 Anhang des Abschlusses per 31.12.2000.
Der Techint Spa eingerdumte Vergitung.

Der Betrag bezieht sich auf die Haftpflichtversicherungsdeckung.

Der Betrag beinhaltet eine Abfindungszahlung von 725.000 Euro nach dem am 30. April 2004 eingereichten Riicktritt aus Altersgriinden.
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Stock-Options fiir Verwaltungsratsmitglieder und Generaldirektoren
(gemap Consob-Beschluss 11971 vom 14. Mai 1999)

Person Personen eingerdumte Options auf den Kauf von Stammaktien der Ras Im Geschaftsjahr

Name und Vorname Datum der Aktienanzahl OS] Bedingungen fiir ~ Zeitraum der  Aktienanzahl Datum des Mittlerer Datum der Anzahl der
Options- kauflich in pro Aktie die Options- Options- gekauft in Aktienkaufs Marktkurs Aktien- zugewiesenen
zuweisung Options- Options- austibung ausiibung Options- durch Options- (€) im Zuweisung Aktien

austibung ausiibung austibung austibung Geschaftsjahr
Greco Mario (AD - DV)  31.1.2001 73.000 15,35 1.8.02 - 31.7.07 30.10.01 37
30.1.2002 80.000 12,93 Kursnotierung der  1.8.03 - 31.7.08 80.000 24.9.04 15,489 22.7.02 80
Ras-Aktie bei

Austibung gréRer oder
gleich 15,516 € (a)

31.1.2003 90.000 11,51 Kursnotierung der  1.2.05 - 31.1.10 1.7.03 75
Ras-Aktie bei
Austibung gréRer oder
gleich 13,812 € (a)

30.1.2004 100.000 14,32 Kursnotierung der  1.2.06 - 30.1.11
Ras-Aktie bei
Ausiibung grofer oder
gleich 17,184 € (a)

Arrighi Massimo (GD) 31.1.2001 36.000 15,35 1.8.02-31.7.07 30.10.01 37

30.1.2002 40.000 12,93 Kursnotierung der  1.8.03 - 31.7.08 40.000 19.10.04 16,156 22.7.02 80
Ras-Aktie bei
Auslibung grofer oder
gleich 15,516 € (a)

31.1.2003 45.000 11,51 Kursnotierung der  1.2.05 - 31.1.10 1.7.03 75
Ras-Aktie bei
Auslibung grofer oder
gleich 13,812 € (a)

30.1.2004 50.000 14,32 Kursnotierung der  1.2.06 - 30.1.11
Ras-Aktie bei
Auslibung grofer oder
gleich 17,184 € (a)

Militello Salvatore (GD)*  31.1.2001 22.000 15,35 1.8.02 - 31.7.07 30.10.01 37

30.1.2002 25.000 12,93 Kursnotierung der  1.8.03 - 31.7.08 22.7.02 80
Ras-Aktie bei
Austibung gréfer oder
gleich 15,516 € (a)

31.1.2003 27.000 11,51 Kursnotierung der  1.2.05 - 31.1.10 1703 75
Ras-Aktie bei
Ausiibung grofer oder
gleich 13,812 € (a)

30.1.2004 27.000 14,32 Kursnotierung der  1.2.06 - 30.1.11
Ras-Aktie bei
Ausiibung grofer oder
gleich 17,184 € (a)

Riches Pierluigi (GD) 31.1.2001 36.000 15,35 1.8.02 - 31.7.07 30.10.01 37

30.1.2002 40.000 12,93 Kursnotierung der  1.8.03 - 31.7.08 40.000 6.10.04 15913 22.7.02 80
Ras-Aktie bei
Auslibung grofer oder
gleich 15,516 € (a)

31.1.2003 45.000 11,51 Kursnotierung der  1.2.05 - 31.1.10 1.7.03 75
Ras-Aktie bei
Auslibung grofer oder
gleich 13,812 € (a)

30.1.2004 50.000 14,32 Kursnotierung der  1.2.06 - 30.1.11
Ras-Aktie bei
Austibung gréfer oder
gleich 17,184 € (a)

Vagnone Paolo (GD) 31.1.2001 29.000 15,35 1.8.02 - 31.7.07 30.10.01 37

30.1.2002 40.000 12,93 Kursnotierung der  1.8.03 - 31.7.08 40.000 29.9.04 15,528 22.7.02 80
Ras-Aktie bei
Ausiibung grofer oder
gleich 15,516 € (a)

31.1.2003 45,000 11,51 Kursnotierung der  1.2.05 - 31.1.10 1.7.03 75
Ras-Aktie bei
Ausiibung grofer oder
gleich 13,812 € (a)
30.1.2004 50.000 14,32 Kursnotierung der  1.2.06 - 30.1.11
Ras-Aktie bei

Auslibung grofer oder
gleich 17,184 € (a)

(a) Bei Ausiibung muss die Kursnotierung des Titels um mehr als 20 Prozent iiber dem Ausiibungspreis der Options liegen.
(b) Aktien, die im Rahmen von Programmen fiir die Gratisausgabe von Ras-Stammaktien an die Gesamtheit der Mitarbeiter des Ras Konzerns in Italien zugeteilt werden.

HINWEIS: Im Januar 2004 wurden folgende Options zugeteilt, die den Kauf von Ras-Stammaktien erméglichen. Dabei ist die Austibung der Kaufoption an die Bedingung gekoppelt, dass die Entwicklung der Kursnotierung der Ras-Stammaktie
im Jahr 2004 besser verlduft als die Entwicklung des Bérsenindizes fir den italienischen Versicherungsbereich in demselben Zeitraum und dass die Kursnotierung des Titels bei Ausiibung mindestens 20 Prozent Gber dem
Ausiibungspreis der Option liegt. Diese Options kdnnen vom 1. Februar 2006 bis zum 31. Januar 2011 zum Preis von 14,32 Euro ausgeiibt werden:
+ Greco 100.000; Arrighi 50.000; Militello 27.000; Riches 50.000; Vagnone 50.000.
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Teil C — Weitere Angaben

Solvabilitatsspanne

Die Solvabilitatsspannen sind in der nachfolgenden Tabelle fiir die Schaden-/Unfall- und Lebensversicherung separat aufgefiihrt: Der Gesamtiiberschuss
der Solvabilitdtsspanne libersteigt das gesetzlich vorgeschriebene Maf3 um 4.074.562.000 Euro.

Solvabilitdtsspannen Lebensversicherung Schaden-/Unfallversicherung
Schaden-/Unfallversicherung (Gesetzesverordnung Nr. 307 vom 3. November 2003) - 468.245
Lebensversicherung (Gesetzesverordnung Nr. 307 vom 3. November 2003) 316.966 -
Bestandteile 1.490.626 2.670.824
Uberschuss gegeniiber den gesetzlichen Vorschriften 1.173.660 2.202.579

Im Anschluss an den Anhang sind die Aufstellungen der Solvabilitatsspanne beigefiigt.

Versicherungstechnische Riickstellungen und verbundenen Deckungsaktiva

Die zu bedeckenden versicherungstechnischen Riickstellungen belaufen sich fiir die Schaden-/Unfall- und Lebensversicherung jeweils auf:

Schaden-/Unfallversicherung Lebensversicherung

Beitragsiibertrage 1.161.679

Ruckstellungen fiir den Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf 25.431 -
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 893 -
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle und Regulierungsaufwendungen 3.490.068
Deckungsriickstellungen ohne Rechtsverduf3erungen - 6.731.764
Zu zahlende Betrage - 131.457
Versicherungstechnische Netto-Riickstellungen — KLASSE D.I D.II - 895.670
Gesamt 4.678.071 7.758.891

Die Aktiva zur Bedeckung der versicherungstechnischen Riickstellungen belaufen sich, wie aus den im Anschluss an den Anhang beigefiigten Aufstellungen
ersichtlich, auf:

Schaden-/Unfallversicherung Lebensversicherung

A - Kapitalanlagen 4.061.606 6.533.164
B - Forderungen 616.465 322.321
C — Sonstige Aktiva - 6.738
D - Bankeinlagen - 998
E — Sonstige Aktivkategorien - -
Aktiva zur Deckung der Rickstellungen - KLASSE D.I D.II - 895.670
Gesamt 4.678.071 7.758.891

gaben zu Wechselkursschwankungen nach dem Abschluss des Geschaftsjahres

Veranderungen der Wechselkurse, die zwischen dem Abschluss des Geschaftsjahres und dem Datum der Genehmigung des Abschlussentwurfs durch den
Verwaltungsrat eingetreten sind, hatten keine bedeutenden Auswirkungen auf das Eigenkapital des Unternehmens.
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Aufschliisselung der Angaben nach Regionen

In Ubereinstimmung mit Artikel 2427 des italienischen Zivilgesetzbuchs (Codice Civile) Nr. 6 und 10 sind nachfolgend die Anteile der einzelnen Regionen an
den Forderungen, Verbindlichkeiten und Erlésen im Einzelnen aufgefiihrt.

Italien Weitere  Ubriges USA  Kanada Sonstige Gesamt

EU-Staaten
FORDERUNGEN
Forderungen aus dem

selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

gegeniiber herrschenden Unternehmen 0 206 0 0 0 0 206
gegenliber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 986 2.658 0 0 0 0 3.644
gegenliber assoziierten Unternehmen 0 0 0 0 0 0 0
gegeniiber Schwesterunternehmen 941 5.381 0 110 0 0 6.432
gegenliber sonstigen Beteiligungen 0 0 0 0 0 0 0
gegenliber Sonstigen 879.157 4.064 70 99 0 121 883.511
Gesamt 881.084 12.309 70 209 0 121 893.793
Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft
gegenliber herrschenden Unternehmen 0 0 0 0 0 0 0
gegenliber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 4.180 48 150 0 0 0 4.378
gegenliber assoziierten Unternehmen 0 0 0 0 0 0 0
gegeniiber Schwesterunternehmen 0 5.373 19 197 0 144 5.733
gegenliber sonstigen Gemeinschaftsunternehmen 0 0 0 0 0 0 0
gegenliber Sonstigen 20.855 32.804 2.461 5.565 9 474 62.168
Gesamt 25.035 38.225 2.630 5.762 9 618 72.279
Sonstige Forderungen
gegenliber herrschenden Unternehmen 52 208 0 0 0 0 260
gegenliber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 91.359 13 1 0 0 0 91.373
gegenliber assoziierten Unternehmen 7 0 0 0 0 0 7
gegeniiber Schwesterunternehmen 0 34 0 0 0 0 34
gegenliber sonstigen Gemeinschaftsunternehmen 0 0 0 0 0 0 0
gegenliber Sonstigen 443978 0 0 0 0 0 443978
Gesamt 535.396 255 1 0 0 0 535.652
FORDERUNGEN GESAMT 1.441.515 50.789 2.701 5.971 9 739 1.501.724
VERBINDLICHKEITEN
Verbindlichkeiten aus dem
selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft -37.435 -246 -3 -12 0 -12 -37.708
Verbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft -25.615 -41.078 -3.340 -2.786 -73 -590 -73.482
Andere Verbindlichkeiten -127.388 0 0 0 0 0 -127.388
VERBINDLICHKEITEN GESAMT -190.438 -41.324 -3.343 -2.798 -73 -602 -238.578
ERTRAGE
Bruttobeitrage
gegenliber herrschenden Unternehmen 0 21.472 0 0 0 0 21.472
gegenliber beherrschten Unternehmen und Joint Ventures 38.270 31.787 357 0 0 0 70.414
gegenliber assoziierten Unternehmen 0 0 22.827 0 0 0 22.827
gegeniiber Schwesterunternehmen 2 16.238 1.274 711 0 1.007 19.232
gegenliber sonstigen Gemeinschaftsunternehmen 0 0 0 0 0 0 0
gegenliber Sonstigen 4.128.026 12.950 2.382 16.848 1.277 846 4.162.329
BRUTTOBEITRAGE GESAMT 4.166.298 82.447 26.840 17.559 1.277 1.853 4.296.274
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Cash flow

Es folgt der Cash flow fiir das Geschéftsjahr per 31. Dezember 2004, verglichen mit dem Cash flow zum Abschluss des Vorjahres.

(in Tsd. Euro)

2004 2003

Finanzierungsquellen

Erlose aus der betrieblichen Tatigkeit des Geschéftsjahres:

Nettogewinn 607.224 456.787
Anstieg (Verringerung) der versicherungstechnischen Riickstellungen 815.076 848.904
Abschreibungen auf Sachanlagen 5.861 4.276
Abschreibungen auf immaterielles Anlagevermogen 468 478
Abschreibungen auf technisches Sachanlagevermégen 2.100 -
Abschreibungen auf Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten 2.517 5.541
Steuern auf den Gewinn des Geschéftsjahres 146.647 195.842
Riickstellungen fiir Abfindungen und Ahnliches 8.066 7.269
Einstellungen in Fonds mit spezieller Verwendung 3.373 9.725
Saldo Kursabweichungen bei Emission 9.003 4.647
Wertberichtigungen und Wechselkursschwankungen -99.380 41.176
1.500.955 1.574.645
Abgang von Aktiva
Verkédufe von Anleihen und anderen Kapitalanlagen 3.389.621 5.183.609
Verkaufe von Kapitalanlagen zugunsten von Versicherungsnehmern 502.242 394.826
Verkaufe von Aktien und Anteilen sowie eigenen Aktien 799.231 1.980.200
Zunahme oder Abnahme der Forderungen und diverser Aktiva nach
Abzug der Verbindlichkeiten und diverser Passiva 318.249 699.812
Finanzierungsquellen Gesamt 6.510.298 9.833.092
Verwendung von fliissigen Mitteln
Aktivierte Abschluf8provisionen 12.626 -
Fiir Grundstiicke und Bauten 553 499
Sachanlagen 3.855 2.669
Anleihen und sonstige Kapitalanlagen 4.323.972 6.138.957
Zunahme (Abnahme) der Kapitalanlagen der Klasse D.I 648.641 555.580
Aktien und Anteile sowie eigene Aktien 958.829 2.034.429
5.948.476 8.732.134
Verwendung der Riickstellungen
Steuerrilckstellung 122.951 354.006
Mit spezieller Verwendung 16.637 33.560
Ausgezahlte und Ubertragene Dienstalterszuschlage 7.986 7.084
Stornierung Abschreibungsstellung fir fremdgenutzten Grundbesitz 31.296 -
178.870 394.650
Dividendenauszahlungen 402.686 295.287
Erstattung von Gesellschaftskapital - 799.988
Verwendung Gesamt 6.530.032 10.222.059
Veranderung der flissigen Mittel -19.734 -388.967
Bankguthaben und Kassenbestand
Zu Beginn des Geschéftsjahres* 66.485 455.452
Am Ende des Geschéftsjahres** 46.751 66.485
Veranderung der fliissigen Mittel -19.734 -388.967

*  Ohne Wechselkursschwankungen fiir Werte in auslandischer Wahrung
**  Ohne Bankeinlagen zugunsten von Versicherungsnehmern des Bereichs Lebensversicherung
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Zuschreibungen auf Beteiligungsunternehmen (Betrége in Tsd. Euro)
Bezeichnung Bilanzwert Zugeschriebene Mittel

gemaf gemaf’
Gesetz Nr. 72 vorhergehenden
vom 19.3.1983 Gesetzen
Italien
Aktien
Allianz Subalpina Spa 330.190 952 14 966
RasBank 261.556 28 41 69
Previndustria - Fid. Prev. Imprenditori Spa 451 10 - 10
Anteile
Banca d'ltalia 1.441 - 11 11
Gesamt Italien 593.638 990 66 1.056
Ausland
Aktien
Koc Allianz Sigorta as 113 30 7 37
Gesamt Ausland 113 30 7 37
Gesamtbetrag 593.751 1.020 73 1.093
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Immobilieneigentum

Stadtisches und landwirtschaftliches Immobilieneigentum (Betrége in Euro)

Immobilien in Italien

Bilanzwert

vom 30.12.1991

Zugeschriebene Mittel
Gemaf} Gemaf

Gesetz Nr. 413 vorhergehenden

Gesetzen

Sonstige
nicht-monetére
Zuschreibungen

Biella Via De Marchi, 5 84.830,93 14.081,89 14.081,89
Cosenza Via A. Arabia, 77 78.186,15 45.792,48 5.478,83 51.271,31 9.553,16
Genua Pza Della Vittoria, 11/A 337.946,29 113,56 113,56
Imperia Via Schiva, 51 113.942,56 69.442,08 7.483,46 76.925,54 4.416,74
Lecco Via Cavour - angolo Via Volta 144.272,22 66.181,20 31.267,45 97.448,65 15.815,67
Magenta (M) Via Roma - angolo Via Beretta 67.069,89 21.771,42 15.463,68 37.235,10 16.524,27
Mailand Corso ltalia, 21/23/25/27A 73.319.801,83 19.728.105,54  4.255.545,74 23.983.651,28 4.274.895,01
Mailand Corso Porta Romana, 13 10.574.440,57 0,00
Mailand Piazza Erculea, 13/15 20.844.637,95 4.202.667,54 2.095.447,74  6.298.115,28 75.880,95
Mailand Piazza Velasca, 7/9 11.859.994,44 0,00
Mailand Via E. Filiberto 4.879.602,07 70.828,71 70.828,71
Mailand Via Molino delle Armi, 3 543.342,82 25.344,93 11.250,36 36.595,29 62.439,93
Mailand Via S. Sofia, 27 746.500,70 460.295,91 119.670,25 579.966,16 22.338,37
Mailand Viale Monza, 2 20.086.702,07  1.887.21536  3.786.936,74 5.674.152,10 90.007,59
Monfalcone (GO) Corso San Marco - angolo Via Matteotti 157.377,51 67.016,99 13.635,01 80.652,00 11.253,75
Ostiglia (MN) Via Vittorio Veneto, 22 28.467,01 9.100,46 5.536,54 14.637,00 2.176,92
Poggibonsi (SI) Galleria V. Veneto 151.029,25 7.232,98 7.232,98
Ravenna Via Rasponi, 11 44.444,85 19.048,88 9.933,51 28.982,39
Rho (M) Via Meda, 11 25.139,19 15.803,33 4.265,32 20.068,65
Rom Piazza S. Silvestro, 13 - Via del Corso, 184  33.543.777,94  8.003.717,19  4.258.535/42 12.262.252,61 5.997.647,07
San Dona di Piave (VE) Via Martiri, 13 20.591,95 12.259,71 4.355,14 16.614,85
Sassari Piazza Castello 47.972,09 26.788,26 7.887,57 34.675,83 6.909,26
Sassari Via Dei Mille, 13 37.543,32 0,00
Triest Piazza della Repubblica 7.611.263,11 874.63335 140583107 2.280.464,42 1.835.886,52
Viareggio (LU) Piazza Shelley, 7 122.393,03 55.898,37 10.833,20 66.731,57 4.778,78
Vigevano (PV) Cso Garibaldi, 33 32.016,59 23.924,95 3.068,32 26.993,27
Gesamt 185.503.286,33 35.707.265,09 16.052.425,35 51.759.690,44 12.430.523,99
Landwirtschaftliche Betriebe in Italien
Grosseto Pineta di Marina di Grosseto 89.655,22 10.141,87 43.182,97 53.324,84
Gubbio (PG) Tenuta Scheggia 3.553.415,58 1.215.073,34
Lugnano in Teverina (TR) Tenuta Lugnano 7.429.807,20
Gesamt 11.072.878,00 10.141,87 43.182,97 53.324,84 1.215.073,34
Endsumme 196.576.164,33 35.717.406,96 16.095.608,32 51.813.015,28 13.645.597,33
davon: zu Lebensversicherung  zu Schaden-/Unfallversicherung
gehérig: gehérig:
Zusammengefasst Endsumme 196.576.164,33 89.655,22 196.486.509,11
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Aufstellung der direkten und indirekten Beteiligungen tiber zehn Prozent

(geméaf Artikel 126 des Consob-Beschlusses 11971 vom 14. Mai 1999)

Beziiglich der indirekten Beteiligungen, die von den gemeinsam mit der Agf Konzern kontrollierten Holdinggesellschaften (Elmonda und Agf Ras Holding) gehal-
ten werden, ist der Prozentsatz des gesamten, nicht des anteiligen Besitzes angegeben, den der Ras Konzern (iber die genannten Holdinggesellschaften halt.

Gesellschaft Tatigkeit Waéhrung  Kapital Direkter Gehaltene % Ras
Eigentiimer Aktien/Anteile Konzern
Italien
AGRICOLA SAN FELICE Spa Landwirtschaft Euro 21.052.800 - Ras 4.080.000 100,00% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand
AGRIGEST Spa Dienst- Euro 160.000 - Ras 80.000 50,00% 50,00%
Corso Vittorio Emanuele, 107 - Rom leistungen
ALLIANZ SUBALPINA Spa Versicherung Euro 21.294.325 - Ras 40.105.486  97,936% 97,936%
Via Alfieri, 22 - Turin
ASSIMEDIASS Srl Corso Versicherungs- Euro 25.800 -L'Ass. Italiana Danni 25.542 99,00% 100,00%
Italia, 23 - Mailand makler - Ras 258 1,00%
BERNESE ASSICURAZIONI FINANZIARIA Spa Finanzen Euro 4.000.000 - Allianz Suisse Vers 80.000 100,00% 100,00%
Via Tolmino, 6 - Rom
BERNESE ASSICURAZIONI Versicherung Euro 7.252.000 - Bernese Finanziaria 390.918 27,92% 99,59%
Compagnia Italo Svizzera - Allianz Suisse Vers. 1.003.322 71,67%
Via Tolmino, 6 - Rom
BERNESE VITA Spa Versicherung Euro 5.180.000 - Bernese Finanziaria 123.250 12,33% 100,00%
Via Tolmino, 6 - Rom - Bernese Ass.ni 876.750 87,67%
BORGO SAN FELICE Srl Agritourismus Euro 944.000 - L'Ass. Italiana Danni 4.720 0,50% 100,00%
Castelnuovo Berardenga (SI) - Ras 939.280  99,50%
CITYLIFE Srl Immobilien Euro 10.000 - Ras 2.664 26,64% 26,64%
Piazzetta Bossi, 3 - Mailand
CREDITRAS ASSICURAZIONI Spa Versicherung Euro 8.000.000 - Ras 5.000.000 50,00% 50,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand
CREDITRAS PREVIDENZA SIM Spa Wertpapierhandel Euro 2.600.000 - Ras 2.500.000 50,00% 50,00%
(in Liquidierung)
Galleria Pattari, 2 - Milano
CREDITRAS VITA Spa Versicherung Euro 102.000.000 - Ras  100.000.000 50,00% 50,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand
Ge.S.l. - Gestione Sistemi Informatici Datenverarbeitung Euro 4.450.260 - Ras 4.449.860 51,00% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand - Allianz Subalpina 4.274.640 48,99%
- Ras Tutela Giudiziaria 100 0,00%
- L'Ass. Italiana Danni 100 0,00%
- RB Vita 100 0,00%
- L'Ass. Italiana Vita 100 0,00%
- Genialloyd 100 0,00%
- Intermediass 100 0,00%
- Investitori Sgr 100 0,00%
- Assimediass 100 0,00%
- Prevint 100 0,00%
- Ras Asset Management 100 0,00%
- RasBank 200 0,00%
- Gestiass 100 0,00%
- Ras Immobiliare 100 0,00%
- Rasservice 100 0,00%
GENIALLOYD Versicherung Euro 30.975.000 - Ras 3.749.628 99,99%  99,99%
Viale Monza, 2 - Mailand
GESTIASS Srl Versicherungs- Euro 10.400 - Allianz Subalpina 20.000 100,00% 100,00%
Via Alfieri, 22 - Turin makler
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Tatigkeit Waéhrung  Kapital Direkter Gehaltene % Ras
Eigentiimer Aktien/Anteile Konzern

INTERMEDIASS Srl Versicherungs- Euro 10.300 - L'Ass. Italiana Danni 10.197 99,00% 100,00%
Via Santa Sofia, 18 - Mailand makler - Ras 103 1,00%
INVESTITORI HOLDING spa Finanzen Euro 1.000.000 - Ras 997.500 99,75%  99,75%
Corso ltalia, 23 - Mailand
INVESTITORI SGR Spa Spareinlagenver-  Euro 1.010.000 - Investitori Holding 950.000 94,06% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand waltung Ras 60.000 5,94%
L'ASSICURATRICE ITALIANA DANNI Spa Versicherung Euro 5.200.000 - Ras 10.000.000  100,00% 100,00%

Corso ltalia, 23 - Mailand

L'ASSICURATRICE ITALIANA VITA Spa Versicherung Euro 10.920.000 - Ras 21.000.000 100,00% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand

PREVINDUSTRIA Spa Verwaltung von  Euro 108.360 - Ras 18.000 8571% 8571%
Piazza Velasca, 7/9 - Mailand Vorsorgeplanen

PREVINT Gestione Servizi Previdenziali Spa Pensionsfonds-  Euro 850.000 - Ras 170.000  100,00% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand verwaltung

RAS Alternative Investments Sgr Spa Investitions- Euro 1.000.000 - Ras 1.990 99,50% 100,00%
Piazza Velasca, 7/9 - Mailand management - L'Ass. Italiana Danni 10 0,50%

RAS ASSET MANAGEMENT Sgr Spa Investitions- Euro 12.900.000 - Ras 2.500.000  100,00% 100,00%
Piazza Velasca, 7/9 - Mailand management

RASBANK Spa Piazza Kreditgeschaft Euro 95.000.000 - Ras 190.000 100,00% 100,00%
Erculea, 15 - Mailand

RASFIN SIM Spa Corso Wertpapierhandel Euro 4.043.376 - RasBank 783.600 100,00% 100,00%
Italia, 23 - Mailand und Emission

RAS IMMOBILIARE Srl Immobilien Euro 516.400 - Ras 516.400 100,00% 100,00%

Corso ltalia, 23 - Mailand

RAS Tutela Giudiziaria Spa Versicherung Euro 4.075.000 - Ras 3.956.311  100,00% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand
RASSERVICE Gestione e Liquidazione Danni Dienstleistungen Euro 200.000 - Ras 167.100 83,55% 100,00%
scpa - L'Ass. Italiana Danni 50 0,03%
Corso ltalia, 23 - Mailand - Allianz Subalpina 32.800 16,40%
-RB Vita 50 0,03%
RB Fiduciaria Spa Treuhandverwaltung  Euro 159.600 - RasBank 60.000 100,00% 100,00%
Corso di Porta Romana, 13 - Mailand
RB VITA Spa Versicherung Euro 175.000.000 -Ras  250.000.000 100,00% 100,00%
Corso ltalia, 23 - Mailand
R.I.T.A. - Rete Italiana Teleinformatica Dienstleistungen Euro 5.720.000 - Ras 1.226.397 11,15% 13,14%
Assicurativa Piazza San Babila, 1 - Mailand -RBVita 10.034 0,09%
- Bernese Ass.ni 19.903 0,18%
- Bernese Vita 2.706 0,02%
- Allianz 186.827 1,70%
SOFIGEA Srl Finanzen Euro 47.664.600 - Ras 4.599.265 965% 12,19%
(in Liquidation) - Allianz Subalpina 1.052.381 2.21%
Via del Plebiscito, 102 - Rom - Bernese Ass.ni 158.958 0,33%
SOLVET srl Verwaltungs- Euro 1.762.000 - Ras 1.762.000 100,00% 100,00%
Piazza Velasca, 7/9 - Mailand dienstleistungen
VILLA LA PAGLIAIA Srl Verarbeitung und Euro 1.032.000 - Agr. San Felice 1.026.840 99,50% 100,00%
Localita La Pagliaia Handel landwirt- - Ras 5.160 0,50%
Castelnuovo Berardenga (SI) schaftlicher Produkte
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Gesellschaft Tatigkeit Wahrung  Kapital Direkter Gehaltene % Ras
Eigentiimer Aktien/Anteile Konzern

Europa

Osterreich

ALLIANZ ELEMENTAR VERSICHERUNGS AG Versicherung Euro 45.935.568 - Ras 2.877.000 50,10% 50,10%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien linternational nv

ALLIANZ ELEMENTAR LEBENSVERSICHER. AG Versicherung ATS 125.000.000 - Allianz EL. Versich 123.750 99,00%  99,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien

ALLIANZ ELEMENTAR WERKKUCHENBETRIEBS-GmbH  Betriebskiichen- ~ ATS 500.000 - Allianz EL. Versich. 500.000 100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien verwaltung

ALLIANZ FININVEST BERATUNGS GmbH Finanzdienst- Euro 60.000 - Allianz EL. Leben 60.000  100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien leistungen

ALLIANZ INVEST. Kapitalanlagegesellschaft mbH Verwaltung von  Euro 726.728 - Allianz 726.728  100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien Investmentfonds. Investmentbank

ALLIANZ INVESTMENTBANK AG (AIB) Vermogensver-  ATS 60.000.000 - Allianz EL. Leben 20.000  33,33% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/103 - Wien waltung Allianz EL. Versich 40.000 66,67%

ALLIANZ PENSIONSKASSE AG Pensionsfonds Euro 5.086.900 - Allianz El. Versich 51.800 74,00% 74,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien

BAWAG ALLIANZ MITARBEITER Vorsorgekasse AG Dienstleistungen Euro 1.500.000 - Allianz EL. Versich. 7.500 50,00% 50,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien

BRAUN & CO GmbH Hotelverwaltung ~ ATS 24.000.000 - Allianz EL. Versich 18.000.000 75,00%  75,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien fur Fortbildungen

HEISSMANN CONSULTANTS GmbH Dienstleistungen ~ ATS 500.000 - Allianz EL Versich. 200  40,00%  40,00%

Traungasse, 14 —Wien

ITB IMMOBILIENTREUHAND GmbH Immobilien ATS 500.000 - Allianz 500.000 100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien Investmentbank

LOGISTIKWERKSTATT Assistance GmbH Dienstleistungen Euro 35.000 - Allianz EL. Versich 35.000 100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien

MVK DATENMANAGEMENTGmbH Dienstleistungen Euro 35.000 - Top Versich 874 2497% 24,97%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien service

OPERNRING-HOF BAU-UND BETRIEBS AG Immobilien ATS 9.000.000 - Allianz EL. Versich. 9.000.000  100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien

OVD VERSICHERUNGSDIENST GmbH Versicherungs- ATS 500.000 - Allianz EL. Versich. 200.000 40,00%  40,00%

Schénbrunner Schlosstrasse, 38/40 - Wien brokerhaus

RISIKOMANAGEMENT UND Versicherungs- ATS 500.000 - Allianz EL Versich. 500.000 100,00% 100,00%

SOFTWAREENTWICKLUNG beratung

Hietzinger Kai, 101/105 - Wien

SK VERSICHERUNG AG Assicurativa ATS 50.000.000 - Allianz EL Versich. 12.912 2582% 25.82%

Praterstrasse, 1/7 - Wien

TOP REPORT Schadensbesichtigungs GmbH Dienstleistungen  Euro 140.000 - Allianz EL Versich. 35.000 25,00%  25,00%

Stolbergstrasse, 26 - Wien

TOP VERSICHERUNGSSERVICES GmbH Dienstleistungen Euro 70.000 - Allianz EL. Versich. 70.000  100,00% 100,00%

Hietzinger Kai, 101/105 -Wien

VERSICHERUNGSBURO Dr. Ignaz Fiala GmbH Versicherungs- ~ ATS 1.000.000 - Allianz EL. Versich. 333 3330% 33,30%

Wipplingerstrasse, 29 - Wien brokerhaus

Deutschland

NEREUS GmbH Finanzholding zu  Euro 36.000 - Agf Ras Holding 1 100,00% 100,00%

Kéniginstrasse, 28 - Miinchen

Beteiligungs-
zwecken
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Tatigkeit Wahrung  Kapital Direkter Gehaltene % Ras
Eigentiimer Aktien/Anteile Konzern

PALLAS GmbH Finanzholding zu . DEM 54.000 - Agf Ras Holding 1 100,00% 100,00%
Koniginstrasse, 28 - Miinchen Beteiligungszwecken
Irland
DARTA Saving Life Assurance Limited Dienstleistungen Euro 5.000.000 - Ras 5.000.000 100,00% 100,00%
20D Beckettway, ParkWest
Business Campus, Nangor Road - Dublin
DARTA INVESTMENT FUND plc Fondsverwaltung Euro 300.000 - Ras 299.990 99,99% 100,00%
1, Upper Grand Street - Dublin - RbVita 10 0,01%
Niederlande
AGF RAS HOLDING bv Finanzholding zu  Euro 236.450.544 - Ras International v~ 118.225.272 50,00% 50,00%
Keizersgracht, 484 - Amsterdam Beteiligungszwecken
RAS INTERNATIONAL nv Finanzholding zu  Euro 342.650.000 - Ras 342.650 100,00% 100,00%
Keizersgracht, 484 - Amsterdam Beteiligungszwecken
Portugal
Companhia de Seguros ALLIANZ PORTUGAL sa Versicherung Euro 39.545.400 - Ras International nv 2.068.323 26,15% 64,85%
Rua Andrade Corvo, 32 - Lissabon Ras 3.060.435 38,70%
CASTIL PARQUE Sociedade Exploradora sa Dienstleistungen Euro 55.000 - Allianz Portugal 200 18,18% 18,18%
Parques de Estacionamento SA
Rua Castilho, 39 - Lissabon
UNIPENSAO - Soc. Gestora de fondos de Pensoe™s Pensionsfonds Euro 1.000.000 - Allianz Portugal 16.279 81,40% 81,40%
Rua Duque de Palmela, 30 - Lissabon
Spanien
ALLIANZ COMPANIA DE SEGUROS Y Versicherung Euro 47.379.811 - Agf Ras Holding 15.183.962 96,462% 96,629%
REASEGUROS sa - eigene Aktien 26.207  0,1665%
Paseo de la Castellana, 39 - Madrid
ALLIANZ GESTION sa SGIIC Paseo Verwaltung von  Euro 1.500.000 - Allianz Seguros 10.000 100,00% 100,00%
de la Castellana, 39 - Madrid Investmentfonds
ALLIANZ INVERSIONES, SOCIEDAD DEVALORES,sa Vermogens- Euro 4.508.000 - Allianz Seguros 1.000 100,00% 100,00%
Paseo de la Castellana, 39 - Madrid verwaltung
ALLIANZ SERVICIOS TECNICOS, aie Dienstleistungen Euro 60.000 - Allianz Seguros 117 97,50% 100,00%
Tarragona, 109 - Barcelona Fénix Directo 3 2,50%
ALLIANZ SOC. ANONIMA Agencia De Seguros Versicherungs- Euro 1.000.000 - Allianz Seguros 1.000  100,00% 100,00%
Paseo de la Castellana, 39 - Madrid makler
AMAYA, Compariia de Seguros y Reaseguros, sa Versicherung Euro 18.030.000 - Amaya Berna 3.000.000 100,00% 100,00%
Recoletos, 13 - Madrid
DIEZNET, Comercio Electronico, sa Dienstleistungen Euro 2.000.000 - Allianz Seguros 1.000.000 50,00% 50,00%
José Ortega y Gasset, 29 - Madrid
EUROPENSIONESsa José Ortega Pensionsfonds-  Euro 15.626.000 - Agf Ras Holding 1.274.000 49,00%  49,00%
y Gasset, 29 - Madrid verwaltung
EUROVIDA sa Compaiiia de Seguros y Reaseguros Versicherung Euro 9.015.300 - Agf Ras Holding 7.650 51,00% 51,00%
Marfa de Molina, 34 - Madrid
FENIX DIRECTOsa Versicherung Euro 14.424.000 - Allianz Seguros 2.364.000  98,50% 100,00%
Albecete, 5 - Madrid - Informatica y Servicios 36.000 1,50%
INFORMATICA Y SERVICIOS FINANCIEROS sa Dienstleistungen Euro 60.200 - Allianz Seguros 10.000 100,00% 100,00%

Paeso de la Castellana, 33 - Madrid

Ras RBVita
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Gesellschaft Tatigkeit Wahrung  Kapital Direkter Gehaltene % Ras
Eigentiimer Aktien/Anteile Konzern

PEMSE sa Immobilien Euro 4313.471 - Allianz Seguros 188.856  100,00% 100,00%

Paseo de la Castellana, 39 — Madrid

Schweiz

ACTIVITACARE MANAGEMENT AG Dienstleistungen CHF 300.000 - Allianz Suisse Vers. 25 20,00% 20,00%

Amtsstrasse, 3 - 8610 Uster

ALBA ALLGEMEINE Versicherungs Gesellschaft St. Versicherung CHF 10.000.000 - Allianz Suisse Vers. 10.000 100,00% 100,00%

Alban Anlage — Basel

ALLIANZ ASSET MANAGEMENT AG Finanzdienst- CHF 100.000 - Allianz Suisse Vers. 700  100,00% 100,00%

Bleicherweg 19 — Ziirich leistungen

CAP Compagnie d'Assurance de Protection Versicherung CHF 3.000.000 - Allianz Suisse Vers. 30.000  100,00% 100,00%

Juridique sa - Poststrasse 30 — Zug

ALLIANZ SUISSE IMMOBILIEN AG Immobilien CHF 9.000.000 - Allianz Suisse Vers. 18.000  100,00% 100,00%

Brunnenstrasse 7 — Volketswil

ALLIANZ SUISSE VERSICHERUNGS Gesellschaft Versicherung CHF 100.000.000 - Ras International nv 558.325 69,80% 69,80%

Bleicherweg 19 — Ziirich

ALLIANZ SUISSE LEBENSVERSICHERUNGS Versicherung CHF 100.000.000 - Allianz Suisse Vers.. 1.999.747 99,98% 99,98%

Gesellschaft Bleicherweg 19 - Ziirich

ALLIANZ SUISSE PERSONAL FINANCIAL Immobilien CHF 500.000 - Allianz Suisse Vers. 50 100,00% 100,00%

SERVICES ag - Bleicherweg 19 - Ziirich

ALLVOR ag Immobilien CHF 100.000 - Allianz Suisse Vers. 1700 100,00% 100,00%

Taefernstrasse 11 b — Daettwil

AMAYA ag Versicherung CHF 100.000 - Allianz Suisse Vers. 1700  100,00% 100,00%

Laupenstrasse, 27 — Bern

ELMONDA AG Finanzholding zu CHF 40.000.000 - Ras International nv 200.000 50,00% 50,00%

Hagenholzstrasse 85 B - Postfach 8050 - Zirich Beteiligungszwecken

EUROTAX GARANTIE Dienstleistungen CHF 100.000 Allianz Suisse Vers. 950 95,00% 95,00%

Wolleraustrasse, 11 a — Freienbach

GESELLSCHAFT FUR VORSORGEBERATUNG Dienstleistungen CHF 500.000 - Allianz Suisse Leben 500 100,00% 100,00%

Effingerstrasse, 34 — Bern

INVESTITORI SUISSE sa Asset CHF 500.000 - Investitori Holding 50.000 100,00% 100,00%

Via Serafino Balestra, 22/B - Lugano Management

PHENIX Compagnie D'assurance Sur La Vie Versicherung CHF 20.000.000 - Allianz Suisse Vers. 20.000  100,00% 100,00%

Avenue de la Gare, 4 — Lausanne

PHENIX Compagnie D'assurances Versicherung CHF 10.000.000 - Allianz Suisse Vers. 10.000  100,00% 100,00%

Avenue de la Gare, 4 — Lausanne

QUALITY1 ag Versicherung CHF 100.000 - Allianz Suisse Vers. 25 25,00%  25,00%

Hofwiesenstrasse, 6 - Hombrechtikon

RAS PRIVATE BANK (SUISSE) S.A. Bank CHF 20.000.000 - RasBank 20.000 100,00% 100,00%

Via Pretorio, 13 — Lugano

SHA SEMINARHOTEL Hotel- CHF 100.000 - Allianz Suisse Vers. 100  100,00% 100,00%

Seestrasse 10 — Unterdgeri verwaltung

SOCIETE FINANCIERE DU LEMAN sa Verwaltung von ~ CHF 500.000 - Allianz. Vers. Schweiz 100  20,00% 100,00%

Av.Tissot 15 — Lausanne Finanzdienstleistungen - Ras International nv 400  80,00%

Tirkei

KOC ALLIANZ HAYAT SIGORTA as Versicherung TRL Ras 66.000.000 33,00% 34,00%

Baglarbasi, Kisikli Caddesi, 18 - Altunizade - Istanbul RB Vita 2.000.000 1,00%
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Tatigkeit Wahrung  Kapital Direkter Gehaltene % Ras
Eigentiimer Aktien/Anteile Konzern
KOC ALLIANZ SIGORTA as Versicherung TRL 60.000.000.000.000 - Ras 4.050.220.080 33,75% 33,75%
Baglarbasi, Kisikli Caddesi, 11 - Altunizade - Istanbul - Société Financiere 36.960 0,0003%
du Léman
- Allianz Suisse Vers. 36.960 0,0003%

Nichteuropéische Lander

Lateinamerika

EMPRESA DE INVERSIONES sa Finanzholding zu  PEN 9.600 - Ras 9.594 99,94%  99,94%
Av. Reptblica De Panamd, 3055 - Beteiligungs- International nv

S. Isidro - Lima - Perti zwecken

ORGANIZACION GOA sa Finanzholding zu  PEN 3.900 - Ras 3.898 99,95%  99,95%
Av. Republica De Panamad, 3055 - Beteiligungs- International nv

S. Isidro - Lima - Perti zwecken
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Bericht der Rechnungspriifer

gemaf Art. 153 Gesetzesverordnung Nr. 58/1998 und Art. 2429, Absatz 2, italienisches

Zivilgesetzbuch (Codice Civile)

An die Aktiondrsversammlung der Ras vom 29. April 2005

Im Verlauf des Geschéftsjahres per 31. Dezember 2004 sind wir unseren gesetzlichen

Priifungsaufgaben nachgekommen. Dabei haben wir uns auf die vom Consiglio Nazionale dei

Dottori Commercialisti und vom Consiglio Nazionale dei Ragionieri [nationale Kammern der

Steuer- und Wirtschaftsberater bzw. Betriebswirte] herausgegebenen Verhaltensregeln gestiitzt. Im

Rahmen dieser Aufsichtspflicht legen wir nachfolgenden Bericht vor, der unter Berticksichtigung der

Anweisungen der italienischen Borsenaufsichtsbehérde Consob in ihrer Mitteilung Nr. 1025564

vom 6. April 2001 erstellt wurde.

Die in unseren Zustandigkeitsbereich fallenden innergesellschaftlichen Tétigkeiten erfolgten im

nachfolgend beschriebenen Umfang. Damit bestatigen wir, dass wir:

- an der ordentlichen Hauptversammlung vom 28. April 2004 und an der am selben Tag
einberufenen auf3erordentlichen Hauptversammlung teilgenommen haben. Bei Letzterer wurde
beschlossen, die Gesellschaftssatzungen an die jiingsten Anderungen des Gesellschaftsrechts
gemafd Gesetzesverordnung Nr. 6/2003 anzupassen. Dariiber hinaus mdchten wir mitteilen,
dass wir auch allen Sitzungen des Verwaltungsrats, des Exekutivausschusses und der
Beratungsausschiisse beigewohnt haben, die im Laufe des Geschéftsjahres abgehalten wurden,
und dass wir, gemdf3 den gesetzlichen und satzungsgemdfen Vorschriften, von den
Verwaltungsratsmitgliedern zeitnahe und umfassende Angaben zu den durchgefiihrten
Aktivitaten erhalten haben. so dass wir die erforderlichen Daten und Fakten zur korrekten
Ausflihrung unserer Priifungsarbeit zusammentragen konnten;

- die Angaben zusammengetragen haben, die zur Ausfiihrung der uns obliegenden Uberpriifung
der ordnungsgemaf3en Organisationsstruktur der Gesellschaft und der Einhaltung der
Grundsdtze ordnungsgemafer Geschéftsfiihrung; dies erfolgte durch direkte Befragungen,
Einholen von Angaben bei den Verantwortlichen der jeweiligen Aufgabenbereiche sowie durch
den Austausch von Daten und Angaben mit den Abschlusspriifern;

- Uberpriift haben, ob der zustandige Ausschuss fiir das internte Kontrollsystem funktionstiichtig
ist, um beurteilen zu kénnen, ob diese den Anforderungen an die Geschaftsfiihrung entsprechen
und ob die operativen Instruktionen der Banca d'ltalia hinsichtlich der Geschéftsablaufe, der
Informationspolitik und der Schulung zur Antigeldwésche, wie im Gesetz Nr. 197/1991
festgelegt, eingehalten werden; des Weiteren haben wir Uberpriift, ob die gesetzlichen
Bestimmungen zu den Verfahren im Bereich Sicherheit und Gesundheit der Mitarbeiter
(Gesetzesverordnung Nr. 626/1994) und des Datenschutzes (Gesetzesverordnung Nr.
196/2003), die auch in dem zum Jahresabschluss gehorenden Lagebericht behandelt werden,
entsprechend erfiillt wurden.

- die Zuverl3ssigkeit des Verwaltungs- und Buchfiihrungssystems bei der Darstellung der
Geschéftsvorfalle anhand direkter Uberpriifungen, durch das Einholen von Angaben von den
verantwortlichen Leitern der jeweiligen Tatigkeitsbereiche und die Auswertung der Ergebnisse
der Abschlusspriifer beurteilt sowie die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen hinsichtlich
Aufstellung, Gliederung und Schemata des Jahres- bzw. Konzernabschlusses tiberpriift haben;

- uns davon iberzeugt haben, dass die Lageberichte zum Geschaftsjahr 2004 mit den geltenden
Gesetzen und den vom Verwaltungsrat gefassten Beschliissen sowie den im Jahres- und
Konzernabschluss dargelegten Fakten Ubereinstimmen. Der Halbjahresbericht der Gesellschaft
und der Konzernabschluss haben keinerlei Anlass zu irgendwelchen Bemerkungen seitens des
Rechnungspriiferausschusses gegeben. Der Halbjahresbericht und die Quartalsberichte
entsprachen den gesetzlichen sowie vorschriftsgeméaf3en Publizitatsgrundsatzen. Die Berichte
liber die Verwaltung der Pensionsfonds stimmen mit den Vorschriften der Aufsichtskommission
und den Rechenschaftsberichten zu den verschiedenen Kapitalanlagen Gberein.

Angesicht des sich aus unseren direkten Maf3nahmen und den eingeholten Angaben ergebenden

Gesamtbildes entsprechen die Entscheidungen des Verwaltungsrates und des Exekutivausschusses unserer

Ansicht nach den gesetzlichen und satzungsgemaf3en Bestimmungen, den Grundsatzen ordnungsgema(3er

Geschéftsfiihrung und sind der Gréf3e und dem Vermdgen der Gesellschaft angemessen.

Aus unseren im oben beschriebenen Rahmen durchgefiihrten Aufsichtstétigkeiten haben sich keine

Vorgénge ergeben, die eine Meldung an die Kontrollorgane notwendig gemacht hatten. Des Weiteren

haben wir beziiglich des Jahresabschlusses, seiner Genehmigung und der in unsere Zustandigkeit

fallenden Bereiche keinerlei Vorbehalte anzubringen.
L S
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Die mit dem vorliegenden Bericht zu liefernden besonderen Auskiinfte werden im Folgenden gemaf3 der

in der 0.g. Mitteilung der Consob [Bérsenaufsichtsbehdrde] vom 6. April 2001 vorgesehenen Reihenfolge

aufgefiihrt.

1.

Anhand der von uns zusammengetragenen Angaben (ber die Geschéfte, die wesentliche

Auswirkungen auf Wertentwicklung, Kapitalstruktur und Kreditwiirdigkeit der Gesellschaft und

ihrer verbundenen Unternehmen und Joint Ventures haben, konnten wir feststellen, dass diese den

geltenden Gesetzen sowie der Gesellschaftsatzung entsprechen.
Wir haben angemessene Angaben (iber atypische und/oder uniibliche Transaktionen,
konzerninterne Transaktionen und Transaktionen mit nahestehenden Dritten erhalten, aufgrund

derer wir die im Folgenden aufgefiihrten Angaben liefern kénnen.

2.1

2.2

2.3

Die Gesellschaft hat ein von CreditRas Vita ausgegebenes nachrangiges Darlehen Uber 45
Millionen Euro unterzeichnet, das ihrer Beteiligungsquote entspricht und zur Deckung der
Solvabilitdtsspanne des verbundenen Unternehmens und Joint Venture dient.

Im Rahmen und aufgrund der Genehmigung, die seinerzeit vom Verwaltungsrat erteilt wurde,

wurden im Juli 2004 zwei in Luxemburg notierte Tranchen von Allianz AG Obligationen im

Gegenwert von ca. 71 Millionen Euro erworben.

Im November 2004 wurde dem verbundenen Unternehmen und Joint Venture Investitori

Holding Spa ein verzinsliches Darlehen tiber 1.250.000,-- Euro mit einjahriger Laufzeit gewahrt,

um den Erwerb einer Investitionsimmobilie fiir die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft selbst

sowie dem ihres verbundenen Unternehmen und Joint Venture Investitori Sgr zu finanzieren.

Die mit Dritten oder konzerninternen Gesellschaften durchgefiihrten atypischen und/oder

uniblichen Transaktionen werden in den Lageberichten zum Jahres- bzw. Konzernabschluss

ausfiihrlich behandelt. Wir bestdtigen hiermit, dass sie den gesetzlichen Bestimmungen und
der Griindungsurkunde entsprechen, dem Interesse der Gesellschaft dienen und im Hinblick
auf die Mitteilung der Consob Nr. 1025564 vom 6. April 2001 unbedenklich sind. Aufgrund
ihres wertméaf3igen Umfangs bzw. ihrer Bedeutung weisen wir im Einzelnen auf folgende

Transaktionen hin:

- ein Wertpapierlombardgeschéft fiir nominal 500 Millionen Euro; die Titel wurden von
einem englisch beherrschten Unternehmen der Deutschen Bank ausgegeben;

- der Erwerb des Geschéftsbereichs aus der Sparte Lebensversicherung, der bereits von den
Finanzberatern und Versicherungsvertretern der ehemaligen Banca BNL Investimenti zum
Verkauf angebotenen worden war, durch die RB Vita, ein verbundenes Unternehmen und
Joint Venture der RasBank, im Anschluss an die Ubernahme der Banca BN Investimenti
und ihrer Eingliederung in die RasBank;

- der Zuschlag in dem von der Ente Autonomo Fiera Internazionale Milano
ausgeschriebenen Bietverfahren zum Erwerb und zur Requalifizierung des Messeareals an
die CityLife Srl,, an der Ras mit 24% beteiligt ist.

- der Verkauf der indirekten Beteiligung an Ras Asset Management Luxembourg SA an die
Allianz Dresdner Asset Management Deutschland GmbH, Miinchen, einem beherrschten
Unternehmen und Joint Venture der Allianz AG, zum Preis von 7,95 Millionen Euro, mit
einem Verduferungsgewinn von 5,5 Millionen Euro, der auf der Basis der Bewertung durch
unabhangige Gutachter festgelegt wurde; der Handel mit derivativen Finanzinstrumenten
(wDerivate") zur Deckung der Beteiligung an UniCredito Italiano. Bei Falligkeit (Dezember
2004) werden die Optionen von allen Gegenparteien ohne wirtschaftliche Auswirkungen
fur die Ras abgestof3en;

- die Kiindigung der Syndikatsvereinbarung Mediobanca und die Transaktionen infolge der
Griindung von Consordue Spa, die in der Folge in Liquidation getreten ist, an der die von
der Vereinbarung zuriicktretenden Gesellschafter beteiligt sind;

- der Erwerb von Aktien und Optionsscheinen Pirelli & C., mit einer Gesamtinvestition von
20,8 Millionen Euro und einer nachfolgenden Steigerung der Beteiligungsquote von 4,2%
des Grundkapitals.

Die konzerninternen oder mit verbundenen physischen oder juristischen Personen

durchgefiihrten (blichen Finanz- oder Handelstransaktionen sind im Lagebericht und in den

Anhéngen zu den Jahresabschliissen und zum Konzernabschluss ausgewiesen und erfiillen

keine der Voraussetzungen, die Anmerkungen und Kommentare seitens des

Rechnungspriiferausschusses erforderlich machen.
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11.

12.

13.

Die gemaf3 Art. 2428 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) im Lagebericht der
Verwaltungsratsmitglieder aufgefiihrten Angaben zu den atypischen und/oder uniiblichen
Transaktionen sowie zu den unter Punkt 2 aufgefiihrten tblichen Transaktionen erachten wir fiir
angemessen. Darliber hinaus bestatigen wir nochmals, dass die erwdhnten Angaben den
geltenden Gesetzen sowie der Griindungsurkunde entsprechen, einem bestimmten
Gesellschaftsinteresse Rechnung tragen und, sofern erforderlich, dem zusténdigen beratenden
Ausschuss vorgelegt wurden. Da die Grundsétze der ordnungsgemaf3en Unternehmensfiihrung
von hoher Bedeutung sind, weisen wir auf den neuen Corporate Governance Kodex der Ras hin.
Er ist das Ergebnis einer umfassenden Uberarbeitung der diesbeziiglich geltenden Regeln und
ist an die besten nationalen und internationalen Standards angelehnt, darunter der Sarbanes
Oxley Act, der neue britische Combined Code on Corporate Governance und die EU-Richtlinie
gegen Marktmissbrauch.
Die Berichte der Wirtschaftspriifungsgesellschaft KPMG Spa vom 7. April 2005 enthalten keine
Beanstandungen. In Bezug auf die Aufforderungen seitens der Abschlusspriifer zur Erteilung
weiterer Auskiinfte zum Jahresabschluss und zur Konzernbilanz bestehen unsererseites keinerlei
Einwande.
Bis zum gegenwartigen Zeitpunkt sind bei uns keine Meldungen gemaf3 Art. 2408 italienisches
Zivilgesetzbuch (Codice Civile) eingegangen.
Zum gegenwartigen Zeitpunkt sind keine Schriftsatze eingegangen.
Den Abschlusspriifern sind fiir das Geschéaftsjahr 2004 folgende Auftrége, zusatzlich zu denen
in Art. 155 Gesetzesverordnung Nr. 58/98 genannten, erteilt worden, die jeweils wie folgt
fakturiert wurden (ohne Spesen und ohne Mehrwertsteuer):
- Uberpriifung der Rechnungslegung der internen Unit linked Fonds — Euro 124.102;
Uberpriifung der Rechnungslegung der separaten Verwaltungen Lebensversicherung —
Euro 27.405;
- Uberpriifung der Rechnungslegungen der Offenen Pensionsfonds Previras und Insieme
mit festen Beitrdgen — Euro 41.402.-;
- eingeschrankte Priifung des Halbjahresberichts und Priifung des Jahresabschlusses der
Ras per 31. Dezember 2004 gema(3 den Rechnungslegungsstandards der Allianz AG in
Minchen, zur Aufnahme dieser Daten in den Halbjahresbericht und den
Konzernabschluss der Muttergesellschaft — Euro 147.168,--;
- Uberprifung der Anwendung der durch den Sarbanes-Oxley Act eingefiihrten
Verfahren — Euro 546.000,--.
Uns liegen keine Angaben dariiber vor, dass Personen, die mit der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
in einem kontinuierlichen Arbeitsverhaltnis stehen, mit Auftrdgen betraut wurden.
Im Geschaftsjahr 2004 wurden keine Stellungnahmen im Sinne des Gesetzes abgegeben.

. Im Laufe des Geschéftsjahres 2004 wurden 5 Verwaltungsratssitzungen, 1 Sitzung des

Exekutivausschusses und 12 Sitzungen des Rechnungspriiferausschusses abgehalten.

Die Grundsdtze ordnungsgeméfler Geschéftsfiihrung sind unserer Einschdtzung nach

durchgéngig eingehalten worden, weshalb wir diesbeziiglich keinerlei besonderen Anmerkungen

zu machen haben.

Die Organisationsstruktur ist unserer Ansicht nach angemessen und erfiillt die Anforderungen

der Geschaftsfihrung der Gesellschaft, weshalb wir diesbeziiglich keinerlei besondere

Anmerkungen zu machen haben.

Das interne Kontrollsystem deckt unserer Ansicht nach die Anforderungen der

Geschaftsfiihrung der Gesellschaft in ausreichendem Umfang ab; dies wurde in den

regelmafigen Sitzungen des zustandigen Ausschusses fiir das interne Kontrollsystem, an denen

der Rechnungspriiferausschuss stets teilgenommen hat, tiberpriift. Darliber hinaus nehmen die

Leiter der Internen Revision des Konzerns regelmdfig an den Sitzungen des

Rechnungspriiferausschusses teil, um kontinuierlich iber den Ablauf und die Ergebnisse der von

diesem Gremium durchgefiihrten Uberpriifungen informiert zu sein.

Dariiber hinaus weisen wir darauf hin, dass der Verwaltungsrat im Laufe des Geschaftsjahres

folgende Beschliisse zur internen Kontrolle gefasst hat:

- er hat ein Gremium mit der Bezeichnung ,Organismo di Vigilanza (OdV)”

[Aufsichtsorgan] ~gegrindet, das im Rahmen des Organisations- und
Geschéftsfithrungsmodells [MOG — Modello di Organizzazione e di Gestione] gemafy
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14.

15.

16.

17.

18.

19.

Gesetzesverordnung Nr. 231/2001, vorgesehen ist; im Januar 2004 hat er den
Ausschuss fir Risiken [Comitato Rischi] eingesetzt, der den Verwaltungsrat in Fragen
des Risk Management berét. Der Jahresbericht 2004 iiber die Corporate Governance
enthélt eine Liste der Ausschussmitglieder und abgehaltenen Versammlungen sowie
eine Zusammenfassung der durchgefiihrten Aktivitaten;

- er hat das Verfahren zur Anerkennung und Selbstbewertung des internen
Kontrollsystems vorangetrieben, das nach den besten nationalen und internationalen
Praktiken der Corporate Governance durchzufiihren ist. Dabei finden insbesondere die
im Corporate Governance Kodex der Ras ausdricklich erwéhnten Kriterien des CoSo
Reports sowie die im Méarz 2004 von der Kontrollstelle fiir Abschlusspriifer (PCAOB)
herausgegebenen Weisungen, welche von dem Sarbanes-Oxley Act eingesetzt wurde,
angewendet. Das Verfahren zur Anerkennung und Selbstbewertung umfasst neben dem
Einsatz der Internen Konzernrevision auch die Inanspruchnahme der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft KPMG Spa vor.

Beziiglich der Eignung des Verwaltungs- und Buchfiihrungssystems und seiner Zuverlassigkeit
hinsichtlich der korrekten Darstellung der Geschéftsvorfélle haben wir keine besonderen
Anmerkungen zu machen. In diesem Zusammenhang hat lhnen der Verwaltungsrat in seinem
Lagebericht zum Konzernabschluss die erforderlichen Angaben zur Umstellung auf die
Rechungslegungsstandards IAS/IFRS geliefert, die ab dem Geschéftsjahr 2005 anzuwenden
sind; ferner hat er dariiber informiert, welche Auswirkungen die erste Anwendung der
internationalen Rechnungslegungsstandards auf die Posten des Jahresabschlusses haben kann.
Die von der Direktion der Gesellschaft an den gesamten Konzern herausgegebenen Weisungen
gewahrleisten einen kontinuierlichen und umfassenden Informationsaustausch zwischen
Muttergesellschaft und verbundenen Unternehmen und Joint Ventures (und tragen damit dem
in Art. 114.2 Gesetzesverordnung Nr. 58/1998 festgelegten Kommunikationsprozess Rechnung).
Aus den regelmafigen Zusammenkiinften von Rechnungspriifersausschuss und Revisoren gemafd
Art. 150.2 Gesetzesverordnung 58/1998 und aus der Einsicht in die Protokolle Uber die
Quartalspriifungen durch die Abschlusspriifer ergeben sich keine gesondert zu erwéhnenden Punkte.
Der Jahresbericht 2004 iiber die Corporate Governance liefert eine detaillierte Analyse des
Systems einschlieflich der Umstellungen von Januar 2004, bei denen die auf diesem Gebiet
geltenden Regeln in Anlehnung an die besten nationalen und internationalen Praktiken
umfassend (berarbeitet wurden. In dem Bericht werden auch die Unternehmensorganisation
ausfuhrlich besprochen sowie der Lebenslauf der Verwaltungsratsmitglieder unter Angabe
eventueller Qualifikationen in leitenden Positionen und unabhdngigen Tétigkeiten; ferner
werden Zweck und Tatigkeiten der beratenden Ausschiisse aufgefiihrt.

Unsere  Aufsichtstétigkeit erfolgte im  Geschéftsjahr 2004 unter normalen
Rahmenbedingungen, weshalb hier keine Versdumnisse, Mangel oder Unregelmafigkeiten
hervorzuheben sind.

Insgesamt haben wir beziiglich der wéhrend des Geschéftsjahrs durchgefiihrten
Aufsichtstatigkeit keine Vorbehalte im Sinne der Artikel 2429 italienisches Zivilgesetzbuch
(Codice Civile) und 153.2 der Gesetzesverordnung Nr. 58/1998 hinsichtlich des
Jahresabschlusses, seiner Genehmigung und allen sonstigen Fragen, die in unsere Zustandigkeit
fallen, anzubringen; desweiteren haben wir keine Bedenken beziiglich des Vorschlags der
Ausschiittung des Nettogewinns und insbesondere hinsichtlich des Vorschlags der
Dividendenausschiittung an die ordentlichen und die Sparaktionare.

Mailand, 12.04.05
DER RECHNUNGSPRUFERAUSSCHUSS
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| Wir haben den Jahresabschluss der RIUNIONE ADRIATICA DI SICURTA Spa per 31, Dezcmber 20004
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und Fakien sicherrustellen, dass der Jahresabschhiss keine wesentlichen Fehler enthal und insgesamt als
cuverlissiy umd ploubwimdi cu beurietlen sl e Prilunpshondlungen umiBssen -uul der Basis von
Stihproben- die Uhurprﬁl’llnt_l. der Machweise Mre die Angaben in der Buchlibrong wod den im
Jahresabschluss aufpefithmen Angaben, sowic dic Beourteilung der angewandicn Rechnungslegungsstandards
il der Rinsehgiteungen der Versaliungsraismiigheder,  insichibich der Priifung der Tosien im
Jahresabhschluss, dic sich auf dic im Bilanzpassiva cingetragencn versicherungsicchnischen Ricksiellungen
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Weranbworlung e die Triifung des Jabresabschlusses wnler Redicksichtgung der Tachlihrgng b
anderen Abschlussprifem.
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KM RILNFONE ADRIATICA D8 SICURTA Spa
Torecta dor Abscileergpriior zum
T4 Pl AN

Mach unserem Ermessen stimmt der Jahresabschluss der RIUNIONE ADRIATICA DI SICURTA Spa per
31, Devember 2004 mul den Destimmungen zur ordnungsgemilfen Bilunaerung Gberein, Somil sl eo
cindeutig nachvollzichhar und vermitich cin den tarsdchlichen Verhlinissen ensprechendes RBild von der

Wermipens-, Finune- und Lrirugeslure der Gesellschall.

s

A1 Im Folgenden fithren wir dic weitcren, gem3d Bestimmungen erforderlichen Awskiinfic auf:

41 Ine Gesellschull hal eine Anderung des Primaps [ir die Verbuchung der Abschlussprovisionen, die zum
FLeitpunkt  der Unterzeichoung  der Policen mit mehrjdhrigen Pramicn  im Geschifishercich
Lebensversicherung awseeeahll wenden, vorpenommen. i werden nun nechl mehr vollstindyg der Gewimn-
unel Verdpsirechnong des Gesclgilsahres ihrer Awseblung cppewiesen, sondem akiivierd wnd ol die
Lautreit der entsprechenden Versicherungsvertriioe abpeschrichen. Dic Gronde fir dic Anderung des
Kechrngslepungssiandords, die Modali@ien wnd die entsprechemden Avswirkpngen sind von den
Mitzlicdern des Verwaliungsrates im Anhang zum lahresabschluss beschrichen.

42 Ldie Gescllschaft hat infolge der Mewrcgelung tibr Jahresabschldsse, dic per CGesctzescrlass vom 17,
Junuar 243 Mr. & eingelibrl worden 51, 10 digsem Geschiillsjahr die Aulbebung der ub 1. Junwar
2004 nieht mehr uldssigen Wertherichtigungen  und  Rilekstellungen werbucht,  dic  in
vorherpgehenden Ueschilllsjubren wusschlieblich 1nm Anwendung von Sleuergessizen durchgelThrn
worden sind. Thie Folgen ciner solehen Anderung und dic entsprochend ahgegrentzien Steucrn werden in der
Gewinn- und Verlusiechnumy jewetls unler auBerordentlichen Erirdfigen und Aulwendungen verbuchl und
singd i Anhang sum Tahresahsehhess beschrichen.

Mailand, den 7. April 2003

KPMG Spa
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akilwaria
Studio Attuariale Olivieri, Chiricosta & Rossi

Aktuarbericht gemill Art. 62 der Gesetzesverordnung vom 17. Miirz 1995 Nr. 174 und
Art. 73 der Gesclecsverordnung vom 17, Méire 1995 Nre, 175, erselzl dourch Arl, 79
Buchstabe R) hzw. Art. 8 Buchstabe 1) der Gesetzesverordnung Nr. 173/1997.

An die Wirtschaftspriiffungsgesellschaft
EPMG Spa

Via Vintor Pisani. 25

20124 MAILAND

BETREFF: RIUNIONE ADRIATICA DI SICURITA Spa JAHRESABSCHLUSS I'ER
12,2004

In Awnstfihrung des mir anvertrauten Aunftrags habe ich die Posten beziglich der
virsicherungstechmischen Rickstellungen in die Bilanzpassiva des Jahresabschlusses der
Giesellschaft RIUNIONE ADRIATICA 10 SICURTAY Spa per 3101222004 eingetragen.
Ebenfalls habe ich sic ciner Aktvarpriifung unterzozen, uvm beurteilen zv kimnen ob dic
cenannten technischen Rickstellungen in ansreichendem Mabe mit den gesetzlichen
Bestimmungzen vnd Vorschrften und den korrekien Aktvantechniken., vunter Beachtung der in
Art. 2 der zitierten Vorschrift ISVAP Nro 845 vom 141998 darpelegten Grondsitre,
iibcreinsiimmen.

Meines Erachiens nach stimmen dic versicherungstechnischen Rilckstellungen der Gescllschaft
RIUNIONE ADEIATICA 1D SICURTA" Spa 7zum 31122004 ansreichend mit den geltenden
sesetzlichen Bestimmungen und Vorschrfien vnd den korrekten Aktvartechmiken, vnter
Beachtung der in Artikel 2 der zitierten Vorschrift ISVAP dargelepten Grundsitze, iiherein.

Foorn, den 040405

I*rof. Giennaro Olivieri

Ordentlicher Professor fir Finanemathematik san der Luiss “Guoido Carli"
|Freie Internationale Universitt fir sozialwissenschaften in Kom |
Versicherungsmathemaltiker

Via Tagliamenio, 24 - 0198 Rom - Tel +39 06 4543 7051 - Fax +39 06 4543 7092 - E-Mual:
aktaria®aktuaria it
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Beschlussfassungen der ordentlichen und auf3erordentlichen Aktionarsversammlung

Die Aktiondrsversammlung, die am 29.04.05 in Mailand zusammengetreten ist, hat im Rahmen der
ordentlichen Sitzung beschlossen:

+ den Jahresabschluss per 31. Dezember 2004 sowie den Bericht des Verwaltungsrats zur
Geschaftsfiihrung zu genehmigen;

- den Geschéftsjahresgewinn, wie vom Verwaltungsrat vorgeschlagen, auszuschiitten und die
Dividenden ab dem 26.05.05 im Anschluss an die Abtrennung der Dividendenscheine am 23.05.05,
auszuzahlen;

+ den Verwaltungsrat mit der Bestellung von Ing. Paolo Biasi und Ing. Paolo Vagnone zu
vervollstandigen. Letzerer wurde vom Verwaltungsrat, der nach der Hauptversammlung
zusammengetreten ist, als Delegierter des Verwaltungsrats bestatigt;

+ den Erwerb und die Verduferung von eigenen Aktien wie vom Verwaltungsrat vorgeschlagen und
gemaf3 Art. 2357 ff italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile) und Artikel 132 der
Gesetzesverordnung 24.2.1998, Nr. 58, zu genehmigen.

im Rahmen der auferordentlichen Sitzung beschlossen:

- Artikel 7, 31 und 32 der Gesellschaftssatzung gemaf3 dem Vorschlag des Verwaltungsrats
abzudndern;

+ dem Vorschlag des Verwaltungsrats zuzustimmen und diesem, gemaf? Artikel 2443 und 2420 ter
italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile), ab dem 29. April 2005 - fur eine Dauer von 5 Jahren -
folgende Befugnisse zu erteilen:

a) einmal oder mehrmals, auch im Wege einer Gratiserhohung, das Gesellschaftskapital bis zu
einem Maximalbetrag von 516.456.000 Euro zu erhdhen, wobei er die Erhdhung eventuell in
den Dienst von Warrants, Options und &hnlichen - von Dritten ausgestellten
Finanzinstrumenten - stellt. Dabei besteht auf3erdem die Méglichkeit, die auszugebenden
Aktien zu Gunsten von Mitarbeitern der Gesellschaft und/oder mit ihnen verbundenen
Unternehmen und Joint Ventures zu reservieren. Dies alles ist jedoch unter Berticksichtigung
von Art. 2441, Absatz 1, 2, 3 und 8 italienischen Zivilgesetzbuch (Codice Civile), und,
hinsichtlich der Gratiserhdhung, von Art. 2442 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile)
zu entscheiden.

b) einmal oder mehrmals, Wandelanleihen im Sinne von Art. 2420 ter italienisches
Zivilgesetzbuch (Codice Civile) bis zu einem Maximalbetrag von insgesamt 1.200.000.000
Euro auszugeben, wobei stets die jeweiligen gesetzlich geltenden Grenzen einzuhalten sind.
Der Verwaltungsrat wird die Méglichkeit haben, auszugebende Wandelanleihen zu Gunsten
von Mitarbeitern der Ras und/oder ihrer verbundenen Unternehmen und Joint Ventures, unter
Einhaltung von Art. 2441 Absatz 8 italienisches Zivilgesetzbuch (Codice Civile), zu reservieren.
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Riunione Adriatica di Sicurta Spa gegriindet in Triest im Jahre 1838

Geschaftssitz und Sitz der Generaldirektion: Corso Italia 23, 20122 Mailand

Telefon: 02 7216.1 - Fax: 02 7216.5000

Grundkapital vollstandig einbezahlt: 403.336.202,40 Euro

Steuernummer und Eintragung ins Handels- und Firmenregister von Mailand: 00218610327

Zugelassen fur die Austibung des Versicherungsgeschafts gemaf3 Ministerialerlass vom 26. November 1984






