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Premessa

Il presente documento rappresenta laRelazione sulla Solvibilitae Condizione Finanziaria (in breve SFCR — Solvency and
Financial Condition Report) per CreditRas Vita S.p.A.

Il contenuto della presente Relazione é disciplinato dalle normative di riferimento vigenti,in ambito europeo e nazionale, ed

in particolare da:

e Regolamento Delegato (UE)n. 2015/35;

e Regolamento diEsecuzione (UE)2015/2452;

e Codicedelle Assicurazioni Private (CAP), come modificato dal D.Lgs. 12 maggio 2015, n. 74, recante attuazione della
direttiva 2009/138/CE (Solvency II);

e Regolamento IVASS n. 33 del 6 dicembre 2016.

Il documento € composto dacinque capitoli, per ognuno deiquali, nella sezione di sintesi, sono riportatii principali
contenuti.

Come previsto dal Regolamento di Esecuzione (UE) n. 2015/2452, sono allegati alla presente relazione gli schemi
quantitativi (QRTs) peri qualié prevista lapubblicazione; le cifre che esprimono importi monetarisono indicate in migliai a
di euro, salvodove diversamente indicato.

La presente Relazione SFCR, ai sensi dell'articolo 47-septies, comma 7 del CAP e in conformita al Regolamento IVASS n. 42
del20 agosto2018, & corredata dalle relazionidellasocieta direvisione incaricata: PricewaterhouseCoopersS .p.A, Via Monte
Rosa, 91,20149 Milano.Tale Societa hasvolto le attivitadi revisione rispetto alle seguenti sezioni (inclusigli schemi
quantitativi di riferimento):

e Sezione D “Valutazioniaifini disolvibilita”;

e  Sotto-sezioneE.1“Fondipropri”;

e  Sotto-sezione E.2 "Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo".

Aisensidellarticolo 47-deciesdel CAP, la presente “Relazione relativa alla solvibilita e alla condizione finanziaria” di
CreditRas Vita S.p.A. é stata approvatadal Consiglio di Amministrazione della Societa del 20 marzo 2020.

Dopo tale data, la Compagniaha tuttaviaritenuto opportunodar corso alle raccomandazioni EIOPA, emanate il 20 marzo
2020 eriprese in sequito dal Regolatore Italiano nell'awiso diProroga dei termini del 30 marzo 2020, ed integrare quindi la
Relazione stessa con le informazionirilevanti suglieffetti della recente diffusione pandemica diCOVID-19.

Pertanto, nella sedutaconsiliare del25 maggio 2020, il documento € statointegrato conlo specifico capitolo “INFORMATIVA
SUCOVID-19"inseritodopola “Sintesi”.

La presente Relazione, ai sensi della normativa, € pubblicata sul sitointernetdella Compagnia www.creditrasvita.it.
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Sintesi

A. Attivita e Risultati

CreditRas Vita S.p.A. & posseduta al 50%in modo pariteticodaAllianz S.p.A.e daUniCreditS p.A..| prodotti assicurativi Vita
della Societa sonodistribuiti ai clientidel Gruppo UniCreditattraverso le filiali della banca e |a rete deiconsulentifinanziari di
Cordusio SIMS.p.A..

La Compagniaoffre un'ampia gammadi prodotti concuisoddisfare le esigenze e bisognidella clientela, unitamente a
processi operativi semplici e automatizzati.

La Compagniaha conseguito un risultato prima delle imposte positivo pari a 189,5 milioni, contro un risultatodi 51,4 milioni
nel 2018.

La raccolta premi complessiva ammonta a 4.918 milioni,in calo del -19,0% su base annua, per effetto sia delcomparto Unit
Linked (-21,5%), che delbusiness Tradizionale (-3,0%).

La gestione tecnica, nonostante lacontrazione deivolumi, registraun risultato positivodi 180,8 milioni (+130,6 milioni
rispettoal 2018), beneficiando anche dell'apporto deiredditidegli investimenti, paria 188,4 milioni (+49,8 milionirispet to
al 2018), pitche sufficienti a coprire gliutili contrattualmente riconosciuti agli assicurati.

Glialtri proventitecnici, al netto dei relativi oneri, evidenziano unincremento di 14,9 milioni, essenzialmente riconducib ile
alle maggiori commissionidi gestione delle polizze UnitLinked, mentre le spese di gestione diminuiscono di 35,7 milioni, in
linea conil decrementodei premi.

Anche la gestione finanziaria hainfluenzato positivamente |'evoluzione delrisultato: a fronte diuna diminuzione dei redditi
ordinari,che passanoda184,1 milionidieuroa fine 2018 a 171,8 milioni alla chiusuradel presente esercizio, si contrappone
I'effetto positivo delle riprese e rettifiche divalore (da-48 milioni a +12 milioni) e degli utili netti realizzati (da 4,9 milioni a
15,2 milioni). Complessivamente i redditi degli investimentiammontano a 199,0 milioni, rispettoa 140,9 milioni a fine 2018.
L'utile dell'esercizio, al netto delle imposte sul reddito, risultaparia 131,8 milioni di euro (35,4 milionial 31 dicembre 2018).

B. Sistema di Governance

CreditRas Vita S.p.A. haadottato come sistema di governance il modello tradizionale di amministrazione e controllo,
ritenendolo ilpitiidoneoad assicurare |'efficienza digestione dellaSocietae I'efficacia dei controlli.

La Societa € amministrata da unConsiglio diAmministrazione composto da 9 membri eletti dall’Assemblea.
La Societa condivide I'impostazione adottata dalla propria CapogruppoAllianz S.p.A., la quale, in accordo con quanto

previstoa livello di Gruppo Allianz SE, istituisce un efficace sistema digovernance che prevede una sana e prudente gestione
del propriobusiness.Cli elementi chiave ditale sistema digovernance sono riportati nella tabella seguente.
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Elements of the System of Governance

General Governance Requirements | Key Functions [| Fitness and Propriety
- Sound organization - Capital Management - Actuarial Remuneration
- Clear responsibilities - Internal Control System - Audit
- Committees - Information Security - Compliance .
- Policies - Resilience - Risk Outsourcing
- Communication - Documentation - Accounting and
- Risk Management - Culture (‘tone-at-the- Reporting IT
System top’) - Legal

Data Privacy

» Group-wide applicability

» Regular review of adequacy and effectiveness

L'adeguatezzae I'efficaciadel sistema digovernance sono soggette a revisione periodica.

Inlinea con i principi definitidalla Capogruppo Allianz SE, la Societa ha adottatoil modellodelle “tre linee di difesa” c he
include progressive responsabilita dicontrollo. Ladistinzione tra le diverse linee di difesaé di principio e dipende dalle
attivita.

e Laprimalineadidifesaviene attuata a livello dibusiness tramite la gestione delle attivita giornaliere, la gestione del
rischio e dei controlli.

e Lasecondalineadidifesa fornisce una supervisione indipendente e verifical’accettazione del rischio giornaliero e i
controlli della primalinea. Essa include Risk Management, Compliance e Funzione Attuariale. Lafunzione Legale e quella
di Accounting & Reporting sono considerate altre funzioni rilevanti nell'ambito del sistema dei controlliinterni.

e Laterzalineadidifesa rispondein modoindipendente rispettoalla prima e alla secondalinea ed é rappresentata dalla
funzione di Internal Audit.

C. Profilo di rischio

La sezione approfondisce le modalita divalutazione e gestione deirischi,nonché unapit dettagliata descrizione delle
determinanti del profilo dirischio dellaCompagnia.

In particolare, per ognicategoriadirischioa cuila Compagnia € esposta, sono trattatii se guentiambiti:

e esposizioni al rischioe modalitadi misurazione utilizzate;

e tecnichedimitigazione deirischi;

e concentrazione deirischi:

e analisidisensitivita e prove di stress test.

D. Valutazioni ai fini della solvibilita

La Compagniaredige due diverse situazioni patrimoniali in applicazione delle differenti normative, con diversi principi di
valutazione. Le prescrizioninormative che ne regolanola predisposizione sono tese a diversi obiettivi, come diversi risultano
i due valori del patrimonio della Compagnia che ne derivano.

La normativaSolvency |l prescrive I'obbligo dipredisporre lo stato patrimoniale a valori correnti, il quale rappresenta
I'insieme delle attivita, delle passivitae degliimpegnivalutati al valore dimercato, owero all'importoal quale potrebbero
essere scambiate tra parti consapevoli e consenzienti,in un‘operazione svolta alle normali condizioni dimercato.
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Lo stato patrimoniale contenuto nel bilancio di esercizio € redattoinvece in conformita al D.Lgs 173/97eal Regola mento
ISVAP n. 22 del4 aprile 2008, modificato e integrato dal Prowedimento IVASS n.53 del 6 dicembre 2016.

Nella tabella sottostante sono riepilogatii principali elementi delle due situazioni patrimoniali al 31/12/2019:

Valore Bilancio

Valori in € Migliaia Valore Solvency Il d’esercizio

Totale Attivo 31.758.178 31.360.600
Risene tecniche 29.947.368 30.231.868
Altre Passivita 718.426 515.256

Eg(t:t((a)denza degli attivi sui passivi/Patrimonio 1.092.384 613.476

E. Gestione del capitale
La tabella sottostante riportail Solvency Il ratio e le sue due componenti, i fondi propriammissibili e il relativo requisito
patrimoniale di solvibilita.

Valori in € Migliaia 31/12/2019
Fondi Propri ammissibili per soddisfare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) 1.180.750
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR 579.591

Rapporto tra Fondi Propri ammissibili e SCR 204%

| Fondi propri sono determinati, in base alla normativa vigente, aggiungendo all'eccedenza degli attivi sui passivi
determinatanello Stato patrimoniale a valoricorrenti il valore del prestito subordinato passivo in capo alla Compagnia,
nonché considerando I'effetto dei Ring Fenced Funds.

I requisito patrimoniale disolvibilita, determinato conla standard formula, € formato dalle sequenticomponenti:

Importo SCR per modulo dirischio

Valori in € Migliaia 31/12/2019

Rischio di mercato 746.180
Rischio default della controparte 163.814
Rischio sottoscrizione Vita 93.533
Impatto della diversificazione -169.235
Rischio di business 834.292
Rischio operativo 84.300
Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite -202.214
Capacita di assorbimento di perdite delle riserve tecniche -136.787

SCR 579.591
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INFORMATIVA SU COVID-19

L'attuale situazione conseguente alla pandemia di COVID-19 é stata consideratacome unosviluppo importante (“major
development”) dallastessaAutorita Assicurativa Europea (EIOPA), che ha quindiespressamente richiamato|'applicabilita
della prescrizione contenuta nell’art. 54, comma 1 della Direttiva2009/138/CE (Direttiva Solvency|l),con la conseguente
necessita che I'informativa pubblica debba contenere ogniinformazione rilevante sui suoieffetti.

Le seguenti sezionirelative alle cinque aree tematiche della presente relazione forniscono quindile citate informazioni in
relazione al COVID-19, nellamisura e con ildettaglio con cui possono essere determinate al momentodella stesura della
presente relazione.

A. ATTIMTA E RISULTATI

La recente diffusione pandemicadi COVID-19, dapprimain Cina, poinel nostro paese, quindila sua estensione a livello
mondiale avraripercussioni economiche e finanziarie su tutti i settori di attivita. Nel quadro di una evidente incertezza
generale sulla durata dell'epidemiae sui suoi effettieconomici,la Compagniaha fin da subito attivato tuttii piani di
“business continuity” a livellolocale e digruppo, conl'obiettivo digarantire I'operativita dell'aziendae ilnecessario supporto
allarete dei partner distributori, di salvaguardare solidita patrimoniale e finanziaria nonché a tutela della salute dei suoi
dipendenti.

L'incertezzasulla duratae sullaprofondita della crisi indotta dalla pandemiafa si che lo scenarioappaia ora mutevole, in
continua evoluzione e tale da non consentire diindividuare tutti glieffetti economici diretti ed indiretti che, con ogni
probabilita, avranno una portata globale, colpendo inmanieradiversai settori economici.

Sebbene sia prevedibile che I'epidemia di COVID-19 possa avere un impatto sul risultatodi sottoscrizione nel prossimo
futuro, permangono consistenti incertezze anche a questo riguardo. Coni dati a disposizione in questo momento sono state
effettuate simulazioni sullatenuta del business, ipotizzando diversi possibili scenarimacroeconomici e di andamenti dei
mercati finanziari. In particolare, lo scenario dei mercati finanziari haevidenziato un ribassodi tutti gli indici azionari ed un
aumentodeglispreadsa fronte della ulteriore compressione del tassorisk free. | risultatiottenuti hanno dato indicazione di
effetti negativisia sui ricavisia sullaredditivita finanziariama, nel contempo, hanno anche fornito indicazione che entrambi
si manterranno entro soglie complessivamente gestibili.

B. SISTEMA DI GOVERNANCE

La funzione digestione dei rischié responsabile, tra I'altro, della valutazione dei rischi, del monitoraggio deilimiti e
dell'accumulo dei rischi stessi. Cid include anche lavalutazione dirischi derivanti da pandemie come COVID-19. Al fine di
valutare effetti potenzialmente significativi sullasolvibilita della Compagnia, sono state condotte analisi specifiche.

In generale, gli eventiesterninonhannoalcunimpatto sul sistema digovernance di CreditRas Vita Spa. Da subito |a
Compagnia € stata parte integrante dell'unita di crisi attivata dal Gruppo e prevista dalle procedure interne e, inoltre, le
riunioni degliorgani societarie deicomitati aziendali si svolgonoin questafase esclusivamente in audio conferenza da
remoto.

C. PROFILO DIRISCHO

Rischio di sottoscrizione

Il rischio che la Compagnia si assume € direttamente legato all'evoluzione delle nuove vendite,alla conferma dei premi
periodicisulle polizze in essere e pit ingenerale all'esposizione del portafoglio. In particolare laCompagnia € esposta ai
rischi legatiallacomponente dimortalitainclusa nei contratti dipurorischio. Ariguardo, le conseguenze economiche della
pandemia COVID-19 potrebbero materializzarsi in una variazione deltassodimortalita nel business assicurativo, che
porterebbe ad unimpatto diperdita pericasiin cui ci sia la garanziacaso morte.

La Compagniaindica unadeguatolivellodisolvibilita anche in caso di tale tipodiscenario awerso.

Rischio di mercato
Uno degli effetti provocatidall'emergenza legata alla pandemia COVID-19 é rappresentatodallamaggiore volatilita dei
mercati finanziari,che influenza inmaniera importante la gestione dei rischi di mercato della Compagnia.
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L'aumento degli spread congiuntamente alla riduzione dei tassi diinteresse che siawicinano ai livelli delle garanzie e
all'andamentodegli indiciazionari richiede un‘attentagestione degli investimenti. | mercati saranno altresi fortemente
condizionati dagli effetti dello stop prolungato dell'attivita, il cui effetto dibreve periodo manifesta gia una recessione, dove
ladimensione dell'impatto dipendera significativamente dal protrarsi dell'emergenza sanitaria.

E proprio in uncontesto cosisevero che la solidit della Compagnia e la prudente e diversificata g estione dei propri rischi
supporta lapropria tenuta finanziaria a garanziadegli assicurati.

Rischio di credito

Il rischio dicredito  allo stato informativo attuale unadelle aree di maggiore variabilita nel paniere complessivo dei rischi

mondiali,dove gli effettie conomici della pandemia COVID-19 incidonoin modorilevante.

Possibili rischi dicredito potrebbero derivare dal default degliemittenti degliinvestimentifinanziari o dialtre controparti.

La Compagniaha per propriavocazione utilizzato unapproccio particolarmente prudente:

e attenzione nell'identificazione delle asset classes e nella concentrazione degli stessi;

¢ selezionedicontropartiin funzione di unarigida verifica del loro merito creditizio, awalendosidi tutti i migliori operatori
mondiali presentinel mercato e integrandoli conanalisi proprie;

e monitoraggiocostante e attentodei crediti.

Quest'approccio consente alla Compagnia di affrontare le possibiliincidenze di default di controparte o diriduzione del loro
merito dicredito, con la dovuta cautela macon la consapevolezzache le scelte operate finoad oggi sonola solidabase per
affrontare I'evoluzione di questo tipo di rischio.

Rischio diliquidita

Nell'attuale contesto di mercato, caratterizzato dalla pandemia diCOVID-19, lasituazione di liquidita delle imprese &
particolarmente influenzata dallasituazione economicagenerale.

La Compagniamonitora attentamente questo sviluppoinmodo che disponga costantemente di mezzi adeguati a
supportareilivellidi liquidita necessari.

In particolare, la liquidita necessariada una parte e le risorse disponibilidall'altrasono valutate anche in condizioni di
differenti scenaridi stress, quali ad esempio unaumento dei riscatti o una diminuzione deipremi incassati. La liquidita
necessaria in tali scenariviene cosiconfrontata con le risorse disponibili e la loro qualita viene adeguatamente valutata. Uno
specificoindicatore di monitoraggio della liquidita € definitoed & parte integrante delRisk Appetite della Compagnia.

La Compagnianon rawvisa situazioni dicriticita, forte anche dell'appartenenzaa un solido Gruppointernazionale.

Rischio operativo
CreditRas Vita Spa haadottato la metodologia della Formula Standard per il calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita

peril rischio operativo. La FormulaStandard si basasu premi e riserve con |'utilizzo di coefficienti standard.
Al'momento non si rawedono perdite operative rilevanti riconducibili allasituazione di criticitalegata alla pandemia Covid-
19.

D. VALUTAZIONI Al FINI DELLA SOLVIBILITA

Le valutazioni delle attivita risentono deglieffetti della pandemia COVID-19 e di come i mercatifinanziari hannoreagitoalla
crescente incertezza.

La valutazione delle Riserve Tecniche ha risentito degli effetti causati dalla movimentazione dei mercati finanziari a fronte
della crescente incertezza osservatain concomitanza del manifestarsi della pandemia. In particolare, le riserve tecniche del
business Unit Linked sisono significativamente ridotte, prevalentemente in conseguenza delribassodegli indici azionari
osservati mentre quelle relative al business delle polizze tradizionali si sono mantenute stabilia fronte dell’allargamento
degli spreads suititoli governativie corporate.
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E. GESTIONE DEL CAPITALE

In considerazione del coefficiente disolvibilita Solvency Il del 204%al 31 dicembre 2019 e degli stress test effettuati,
CreditRas Vita non prevede alcunaviolazione del proprio requisito patrimoniale disolvibilita o requisito patrimoniale
minimo.Questaaffermazione si applica anche nel contesto della pandemiadi COVID-19. Sulla base delle informazioni a
nostra disposizione, prevediamo che la Compagniacontinuera a essere sufficientemente capitalizzata, in conformita con il
requisito patrimoniale di solvibilita regolamentare e il requisito patrimoniale minimo. I rischiassociatiall'ulteriore corso della
pandemiaCOVID-19 sono monitorati e valutati sullabase di analisi specifiche condotte dallaCompagnia.
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A. ATTIVITA ERISULTATI

La seguente sezione fornisce le informazioni di carattere generale sulla struttura societaria, sulle aree di attivitae sui risultati
economicidella Compagnia.

In particolare, sono descritti:

e irisultati disottoscrizione complessivi per area di attivita sostanziale;
e risultati diinvestimento complessivi secondo le principali asset class;
e irisultatirelativiaglialtriricavi e costi.

Sirileva comeivaloridelle componenti di ricavie costi siano coerenti conidatiinclusi nelle segnalazionidi Vigilanza
trasmesse all’Autorita competente.
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Al Attivita

A.1.1 Ragione sociale e forma giuridica dell'impresa

CreditRas VitaSpA.

Sede legale: PiazzaTre Torri,3 -20145 Milano

CreditRas Vita S.p.A. & posseduta daAllianz S.p.A.e daUniCreditS p.A, che rispettivamente detengono il 50% delle azioni
costituenti il capitale sociale.Allianz S.p.A.fa capo ad Allianz SEdi Monaco attraverso Allianz Europe BV.

A.1.2 Struttura societaria

Diseguitosi riporta una rappresentazione grafica della societaall‘interno del Gruppo:

Rappresentazione grafica della struttura societaria di CreditRas Vita S.p.A.
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Rapporti con leimprese del Gruppo

CreditRas Vita S.p.A. intrattiene, conAllianzS.p.A.e conle altre societadel Gruppo Allianz, rapporti di fornitura di servizi,

come dacontrattifra le parti, a condizioni di mercato.

Tuttiirapporticon controparti correlate del Gruppo Bancario UniCredit sono regolatia condizionidi mercato.In particolare,
laCompagpnia intrattiene con le banche del Gruppo Unicredit normalirelazionicreditizie e di affidamento bancario, in
relazione alle esigenze della propriaattivita. CreditRas Vita S.p.A. si awale, inoltre, di unaccordodi distribuzione di prodotti
assicurativi, attraverso glisportelli bancaridi UnicreditS.p.A. e attraverso la rete dei consulenti finanziaridi Cordusio SIM Spa.

La Societa detiene unapartecipazione, pari al 10,82% del Capitale, nella societa consociata YAO NEWREP Investments S.A.

acquistata nel corso dell'esercizio2019.

Detiene, inoltre, n. 100azionidellasocieta consociataAllianz Technology Societa Consortile per Azioni (ora Allianz Servizi

S.p.A).
A.1.3 Aree di attivitd sostanziali

A.1.3.1 Attivita assicurativa

SisegnalachelaSocieta svolge lapropriaattivita prevalentemente in Italia.

In particolare, le principali aree di attivita sostanziali sono le seguenti:

Areedi attivita sostanziali

Segmento Aree di attivita sostanziali
Assicurazione con partecipazione agli utili

Vita Vita e Unit - Linked Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote

Altre assicurazioni vita
Diseguitosi riporta il risultato netto d'esercizioal 31 dicembre 2019:

Sintesi risultato netto d’esercizioal 31 dicembre 2019

Valori in € Migliaia 31/12/2019 31/12/2018
Risultato dell'attivita di sottoscrizione 180.819 50.239
Risultato dell'attivita di investimento 202.252 138.558
Redditi attribuiti al conto tecnico -188.401 -138.604
Risultato degli altri proventi e oneri -5.149 1.171
Risultato ante imposte 189.521 51.364
Imposte -57.706 -15.970

A.1.4 Eventi significativi relativi all’attivita o di altra natura nel periodo di riferimento

A.1.4.1 Cambiamenti relativi alle aree di attivita
Non si rilevano fatti significativiche abbiano avuto un impatto sostanziale sull'impresa.

A.1.4.2 Cambiamenti di natura organizzativa e societaria

Non si rilevano cambiamentidi naturaorganizzativa e societaria che abbiano avuto un impatto sostanziale sull'impresa.
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A.1.5 Ulteriori informazioni
A.1.5.1 Autorita di vigilanza

IVASS Istituto perla Vigilanza sulle Assicurazioni
C.F.97730600588

Viadel Quirinale 21

00187Roma

A.1.5.2 Revisore esterno

| Revisore legale & PricewaterhouseCoopers S.p.A, Via Monte Rosa n. 91,20149 Milano. Codice Fiscale, Partita IVA e Registro
Imprese diMilanon®12979880155 - Registro Revisori Legali n® 119644.

In conformita al regolamento IVASS n. 42 del 20 agosto 2018, la Compagnia ha conferito a PricewaterhouseCoopers S.p.A.

e l'incarico di revisione contabile sullo Stato Patrimoniale a valori correnti (modello “S.02.01.02") erelativa informativa
della Sezione “D. Valutazione ai fini di solvibilita”, nonché sui fondi propri ammissibili a copertura dei requisiti
patrimoniali di solvibilita (modello “S.23.01.01") e relativa informativacontenuta nella sezione “E.1. Fondi propri’;

¢ ['incarico di revisione contabile limitatadei requisiti patrimoniali SCRe MCRe relativa informativa contenuta nella
sezione “E.2 Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo”.
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A.2 Risultati delle sottoscrizioni

A.2.1 Segmento Vita

A.2.1.1 Risultati delle sottoscrizioni per aree di attivita sostanziali

L'attivita disottoscrizione dellaCompagnia hachiuso I'esercizio con unrisultato positivo pari a 181 milionidi euro.
Laraccolta premi delsolo lavorodiretto € statapari a 4.918 milioni dieuro, conun decremento del 19%rispettoall'esercizio

precedente.|l decremento della raccolta € riconducibile principalmente al comparto unit-linked, attestatosi a 4.120 milioni
dieuro. Il compartotradizionale hachiusol'annoa 797 milioni dieuro.

| premi conservati ammontano a 4.918 milioni dieuro, mentre gli oneri per sinistriammontanoa 3.824 milioni, con una
variazione in diminuzione del 12,2%. Le riserve tecniche nette registrano una variazione in aumento di 3.099 milioni

(rispetto alla variazione in aumento di 242 milioni dell'esercizio precedente).

La tabella seguente riporta il Risultato dell'attivita di sottoscrizione suddiviso per le aree di attivita sostanziali:

Risultato dell'attivitd di sottoscrizione 2019 per aree diattivitd sostanziali

Risultato attivita di
sottoscrizione

Valori in € Migliaia 31/12/2019 31/12/2018

Assicurazione con partecipazione agli utili 47.302 -18.062
Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote 108.740 46.902
Altre assicurazioni vita 24.777 21.399

180.819 50.239
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A.3 Risultati delle attivita di investimento
A.3.1 Risultati complessivi dell'attivita di investimento e sue componenti

Totale provential netto delle spese da attivitd diinvestimentoal 31/12/2019

31/12/2019 31/12/2018
Obbligazioni
Azioni e quote e::f:, dtiltt:" inves‘t\ilrtr::anti Totale Totale

Valori in € Migliaia fisso

Interessi e proventi simili 633 217.501 10.740 228.874 244 897
Proventi realizzati 2.979 8.287 11.332 22.598 12.417
Perdite realizzate -1.103 -1.560 -1.537 -4.200 -9.899
Rettifiche di valore -153 -7.928 -116 -8.197 -48.377
Riprese di rettifiche di valore 512 15.522 4.213 20.247 888
Oneri di gestione -111 -56.745 214 -57.070 -60.813

Totale dei proventi (al netto delle 2757 175.077 28.418 138.558
spese) derivanti da investimenti

I risultati nettidegli investimenti della Compagnia nel2019 ammontanoa 202 milioni dieuro,dicui 229 milioni dieuro
derivanti dalnteressie proventi simili, 18 milioni di euro da profitti darealizzo netti, 12 milioni dieuro da riprese di rettifiche
divalore nette e -57 milioni di euro daoneri digestione.

| proventi netti degliinvestimentisono quasi esclusivamente rappresentati dagliinteressi generati dalla componente
obbligazionaria del portafoglio, rappresentatasia daobbligazioni governative che societarie. | profitti netti da realizzo
derivano principalmente da vendite di fondicomunidi investimentoe diobbligazioni societarie, mentre le riprese di
rettifiche divalore sono state generate principalmente dalle obbligazionisocietarie.

A.3.2 Investimenti in cartolarizzazioni

Lavoce comprende soltanto cartolarizzazioni di tipo Mortgage Backed Securities (MBS).

Al 31 dicembre 2019 gliinvestimenti (diversi daattivitd detenute per contratti collegatia un indice e collegati a quote) in
titoli garantitiammontano a 8,8 milionidi euro e sono tuttivalutati investment grade da societa dirating esterne. Nel 2019
hanno generato redditicomplessiviper un ammontare di 113 mila euro, in calo rispettoai 144 mila euro del medesimo
periodo diriferimento dell'anno precedente.

La totalitadegli investimenti, e ffettuati dalla Compagniain cartolarizzazioni, & data da Residential Mortage Backed Securities
(RMBS), con unrating S&P pari ad AA. Tutti gliinvestimentidella Compagniain titoli RMBS, di cuisopra, sono costituiti da
cartolarizzazioni italiane.
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A.4 Risultati di altre attivita

A.4.1 Altri ricavi e spese materiali

Nel periodo di riferimento la Compagnia non ha sostenuto altri costi e ricavi rilevanti, diversi dai ricavi e costi di
sottoscrizione e investimento presentatinelle precedenti sezioni.

A.4.2 Contratti di leasing significativi

Alladatadel31dicembre 2019 la Compagnia non hasottoscritto contratti dileasing finanziarionéin qualitadi locatore né
in qualita dilocatario.

Perquantoriguarda i contrattidi leasing operativo, la Compagnia ha sottoscritto un contratto di locazione passiva relativo
allaSede di Milano (Torre Isozaki) inessere dal 2016. Il contratto, concluso conil Fondo IRE (InvestitoriReal Estate) gestito
dalla consociata Investitori SGR, ha unadurata di 15 anni, prorogabile a 21 salvo disdetta e prevede attualmente un canone
annuo di 485 migliaiadi euro.
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A.5 Altre informazioni non incluse nelle sezioni precedenti

Non si rilevano ulterioriinformazionirilevanti non incluse nelle sezioni precedenti.
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B. SISTEMA DI GOVERNANCE

La seguente sezione fornisce le informazioni di carattere generale ed unavalutazione complessiva sul Sistema di
Governance della Compagnia rispetto al proprio profilodi rischio.

Nello specificoil capitolo descrive a livello generale il business dellaCompagnia, la struttura societaria e il Modello di
Governance adottato, i compiti ei poteri degliorganisocietari e dei comitatiendoconsiliari del Consiglio di Amministrazione
e operativi.

Vengono quindifornite indicazionicirca la politica retributivarivolta agliamministratoried al personale considerato
strategico e informazioni di come vengono soddisfatti i requisiti di competenza e onorabilita, nonché gli esiti del processo di
autovalutazione del Consiglio di Amministrazione svolto nel 2019 ai sensi del Regolamento IVASS n. 38/2018 (di sequito
anche il Regolamento).

Relativamente al Sistema di Gestione dei Rischi, il capitolo tratta i) la risk governance adottatadalla Compagnia, ii) il processo
di gestionedeirischie iii) la valutazione internadel rischio e dellasolvibilita ORSA.

Perquantoriguarda il Sistema di ControlloInterno sono sintetizzatinellasezione gliobiettivi, le responsabilitaed i compiti
delle funzioni di Risk Management, Compliance, Internal Audit e Attuariale.

Infine, relativamente alle attivita e sternalizzate, viene descritta la politica diesternalizzazione adottatae i principalifornitori
della Compagniache svolgono un'attivitaessenziale oimportante oppure dicontrollo.

Alivellocomplessivo, il Consiglio diAmministrazione valuta “il Sistemadi Governance proporzionatoalla natura, alla portata
e allacomplessita delle attivita svolte e lastrutturaorganizzativa idonea ad assicurare la completezza, la funzionalita ed
efficaciadel Sistema dei Controlli Interni e di Gestione deiRischi”.
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B.lInformazioni generali sul Sistema di Governance

CreditRas Vita S.p.A., & una compagniadi bancassurance operante neirami Vita posseduta al 50% in modo paritetico dai
gruppi Allianz S.p.A.e UniCredit S.pA.

La Compagniadistribuisce i prodott attraversogli sportelli bancari e i promotori finanziaridel Gruppo UniCreditS.p.A.conla
quale éin essere unospecifico Accordo didistribuzione.

CreditRas Vita S.p.A. & dotata di una propriaautonoma struttura organizzativae, in quanto societa veicolo di bancassurance
deigruppi Allianz S.p.A. e UniCredit S.p.A, si avvale anche delle strutture organizzative diquestidue gruppi’.

Tali rapportisono opportunamente regolati da contratti di outsourcing.

CreditRas Vita S.p.A. si & conformata al Regolamento IVASSn. 38 del 3 luglio 2018, nei termini stabiliti dalla normativa,
allineandosi agli standard di Allianz S.p.A in materia e beneficiando, cosidella favorevole circostanza che, a seqguito
dell'integrazione sopra menzionata, CreditRas VitaS.p.A. ha,al momento, come outsourcer, la stessa Allianz S.p.A..
CreditRas Vita S.p.A. hasempre operato conil sistematradizionale di amministrazione e controlloritenendo il medesimo
modellopitidoneoadassicurare I'efficienza digestione dellaSocieta e I'efficacia dei controlli.

B.1.1 Organi sociali e comitati
B.1.1.1 Assemblea

Composizione e funzionamento

L'Assemblea rappresenta |'universalita dei socie le sue deliberazioni, prese inconformita alla legge ed allo Statuto social e,
obbliganotuttii soci.

L'Assemblea & ordinariao straordinariaai sensidi legge.

Essa pud essere convocataanche fuori della sede sociale, in Italia.

L'Assemblea ordinaria per I'approvazione del bilancio & convocataalmenounavoltal’annoentro centoventi giorni dalla
chiusura dell'esercizio sociale; tale termine, nei casi consentitidalla legge, pud essere elevatoa centottanta giorni.
L'Assemblea ordinaria approva le politiche di remunerazione a favore degli organi sociali e del personale, inclusi gli eventuali
piani di remunerazione basati sustrumenti finanziari, ai sensi dellanormativa IVASSapplicabile.

Ogniazione da diritto ad un voto.

| Presidente dell’Assemblea € assistito daun Segretario anche nonsocio e, se del caso, da due scrutatori sceltitra gliaz ionisti
odiSindaci.

Le deliberazioni dell’Assembleasono constatate daverbale, firmato dal Presidente, dalSegretarioed eventualmente dagli
scrutatori.

Nei casi dilegge edinoltre quandoil Presidente dell'Assemblea lo ritenga opportuno, il verbale € redatto daNotaio.

Le deliberazioni dell’Assembleaordinaria, in prima convocazione, nonché le deliberazioni dell’Assembleastraordinaria, siain
prima che nelle successive convocazioni,sono valide se assunte con ilvoto favorevole di tanti soci che rappresentino almeno
i due terzidel capitale sociale.

Le nomine alle cariche socialisi fanno per acclamazione o a maggioranza relativa ai sensi dilegge.

Compiti e poteri
L'Assemblea delibera sulle materie ad essariservate dalla legge.
In particolare I'Assemblea ordinaria:

e approvail bilancio;

e nominaerevoca gliamministratori;

e nominaisindacie il presidente del Collegio Sindacale e, quando previsto, il soggetto incaricato dieffettuare la revisione
legale dei cont;;

e approvale politiche di remunerazione a favore degli organi sociali e del personale, inclusigli eventuali pianidi
remunerazione basati sustrumenti finanziari, ai sensi dellanormativa IVASSapplicabile;

e deliberasullaresponsabilitadegliamministratori e dei sindaci;

e delibera sugli altri oggetti attribuiti dalla legge alla competenza dell'Assemblea, nonché sulle autorizzazioni
eventualmente richieste dallo Statuto per il compimento diattidegliamministratori, fermain ognicaso la responsabilita
di questipergliatti compiuti;

e approval'eventuale regolamento dei lavori assembleari.

1 Conriferimento alle attivita di supporto alle attivita assicurative, la Compagnia si awale delle strutture diAllianz S.p.A.
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B.1.1.2 Organo Amministrativo

Composizione e funzionamento

La Societa € amministrata da un Consiglio diAmministrazione composto da nove membrielettidall'Assemblea, deiquali si

qualificano come indipendenti, secondoi principi dettatidall'articolo 19 dello Statuto sociale, coloro che sono in possesso

deiseguenti requisiti:

e nonintrattengono, direttamente, indirettamente o per contoditerzi,néhanno intrattenuto negli ultimi tre anni,
relazioni economiche con laSocieta, conle sue controllate, con gli Amministratoriesecutivi, con gli azionistidi rilevanza
tale da condizionarne l'autonomia digiudizio;

e nonsonotitolari, direttamente, o indirettamente, o per conto di terzi,di partecipazioni azionarie di entita tale da
permettere lorodi esercitare il controllo o un‘influenza notevole sulla Societa né di partecipazionia patti parasociali per il
controllo dellasocieta stessa;

e nonsonostrettifamiliari di Amministratori esecutivi della Societa o di soggetti che si trovino nelle situazioni indicate ai
precedentialinea.

Gli Amministratori duranoin caricaperil periodo determinato dallAssemblea, in ogni caso non superiore a tre esercizi e

sono rieleggibili.

Se nelcorsodell'eserciziovengonoa mancare uno o pit Amministratori, gli altriprovvedono a sostituirlia normadilegge e
gli Amministratori cosi nominatirestano incaricasinoallaprossimaAssemblea.

Gli Amministratori nominatida tale Assemblea scadono insieme conquelliin caricaall'atto della nomina.

Qualora perdimissionio per altre cause venga a mancare la meta degliAmministratori, siintende scaduto l'intero Consiglio
e deve convocarsisenza ritardo I'Assemblea per la nomina di tuttigli Amministratori.

Sino a contraria deliberazione dellAssemblea, gli Amministratorinonsonovincolatidal divieto dicuiall'art. 2390 del Codice
Civile.

Gli Amministratori devono essere in possesso dei requisiti stabiliti dalle normative applicabili.

Gli Amministratori di CreditRas VitaS.p.A.hanno unalunga e consistente esperienza in primarie societd, anche operantinel
settore bancario e assicurativo, tale darenderli adeguati al ruolo ricoperto.

L'assunzione ed il mantenimento della carica sono subordinate al possesso, documentatodagliinteressati, dei requisiti
stabiliti dalle normative applicabili.

I requisitidi professionalita degli Amministratori sono verificati all'atto di nomina e sono altresi oggetto di ulteriore
valutazione successivanell'ambito del processodi “autovalutazione”.

In materia di professionalita e onorabilita la Compagnia ha approvato la “Fit and Proper Policy”, che viene rivista
annualmente.

In attuazione della suddetta Policy la Compagnia valuta, su base continuativa e, comunque, almeno annuale, Ia
professionalitae I'onorabilita dei componentidel Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e del Direttore
Generale nonché dei responsabili, dei collaboratori rilevanti delle FunzioniRisk Management, Compliance, Internal Audit,
Attuariato, Legale, Accounting & Reporting.

In base allapolicy de qua, la Professionalita ed Onorabilita degliesponentidi cui sopraé valutata individualmente, oltre che
all'atto dellanomina, anche subase continuativaquale parte direvisioniperiodiche, con cadenza almeno annuale. La
valutazione & condotta anche in presenza di situazioniche comportano una nuovavalutazione deirequisiti dionorabilita.

In occasione della nomina, la Compagnia comunica all' Autoritadi vigilanza diaver effettuato le verifiche sulla sussistenza
deirequisiti di Professionalitaed Onorabilita in capo ai responsabili delle funzioni di Internal Audit, di Risk Management e di
Compliance e, nei casi diesternalizzazione di talifunzioni,delresponsabile delle attivita di controllo per le attivita
esternalizzate.

Compiti e poteri

Il ConsigliodiAmministrazione & investito dei pit ampi poteriper la gestione ordinaria e straordinariadella Societa ed ha
facolta dicompiere tuttigli atti che ritenga opportuni per I'attuazione edil raggiungimento degli scopi sociali, esclusi
soltantoquelli che la legge in modo tassativoriserva allAssemblea.
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Presidente del Consiglio di Amministrazione

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione nonha unruoloesecutivoe nonpu6 svolgere funzioni gestionali. Egli
garantisce il corretto funzionamento e la buona organizzazione deilavori del Consiglio di Amministrazione nonché
I'adeguata circolazione delle informazioni tra i Consiglieri. In tale ambito coordina i lavori di preparazione della
documentazione da sottoporre agli organi aziendali competenti allo scopo di accertarne la chiarezza, la completezzae la
tempestivita di trasmissione.

| Presidente promuove altresil'effettivo funzionamento delsistemadi governo della Societd, anche quale interlocutore
degliorganidicontrolloe deicomitati internial Consiglio diAmministrazione, ove costituiti.

B.1.1.2.1 Comitati Consultivi del Consiglio di Amministrazione

All'interno del Consiglio di Amministrazione sono costituiti i comitati di supporto di cui di sequito si declinano Ia
composizione, i compiti e responsabilita.

Comitato Consultivo per il ControlloInternoe i Rischi

Il Comitato consultivo per il controllo interno e i rischi (di seguito “il Comitato”) € istituito in seno al Consiglio di
Amministrazione al fine di supportarlo nello svolgimento degliobblighi inerenti al sistema dei controlli internie di risk
management previsti dalle normative applicabili.La costituzione e I'attivita del Comitato non pregiudicanoinalcun modo il
principiodell’unitarietaorganicadel Consigliodi Amministrazione e dell'identita dei doveri e delle finalita incapoai singoli
amministratori. In particolare, l'istituzione del Comitato non solleva il Consiglio di Amministrazione dalle proprie
responsabilita inmateria dicontrolli internie dirisk management, come definite e disciplinate dalla normativa applicabile.

Comitato Consultivo Remunerazioni

Il Comitato consultivo remunerazioni (diseguito “il Comitato”) é istituito inseno al Consiglio di Amministrazione al fine d i
supportarlo nello svolgimento degliobblighiin materia di politiche di remunerazione. La costituzione e |"attivita del
Comitato non pregiudicano in alcun modo il principio dell’'unitarieta organica del Consiglio di Amministrazione e
dell'identitadei doverie delle finalitain capoai singoliamministratori.In particolare, l'istituzione del Comitatononsolleva il
ConsigliodiAmministrazione dalle proprie responsabilita, come definite e disciplinate dalla normativaapplicabile.

e Comitati Operativi dellaCompagnia:

Comitato Investimenti (Local Investment Management Committee — LIMCo)
Il LIMCo & un comitato operativo responsabile dellimplementazione e delmonitoraggio dell'attivita di investimento
deliberata dal Consigliodi Amministrazione.

Life reserve committee

Il ConsigliodiAmministrazione diCreditRas Vita hadeliberatoin data 28 giugno 2019 la costituzione del Life Reserve
Committe. Il Life Reserve Committee & un comitato operativo ditipo consultivoa supporto delResponsabile dell’Attuariato
Vita ed interviene in tutte le questioni connesse alle riserve, in ottemperanza con quanto previsto dagli IFRS e dalla
normativa Solvency .

Reinsurance Committee

| Reinsurance Committee & un comitato operativo ditipo consultivoa supporto del Direttore Generale della Compagnia,
nell'ambito del quale & discussa lastrategiariassicurativa e sono valutate eventualimodifiche da apportare alle strutture
riassicurative adottate.

Parameter and Assumption Committee

[l Parameter and Assumption Committee & un comitato operativo per la discussione e condivisione di ipotesi e parametri
alla base ditutte le valutazioni quantitative effettuate nei diversi ambiti (MVBS e altre viste contabili, ORSA, misure di
profittabilita, input rilevanti per previsione e pianificazione, pricing) perassicurare il pieno controllodei risultatie la coerenza
delle diverse misure quando dipendenti dalle stesse ipotesi.
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Comitati operativi diAllianz SpA:

La CapogruppoAllianzS.p.A., al fine diadottare le necessarie decisionidi pianificazione strategica ed effettuare la verificadei
risultati di business, ha istituito specifici Comitati operativi, composti dai principalidirigenti del Gruppo Allianz SpA, la cui
attivita pudriflettersi, per quanto di competenza, anche su CreditRas Vita S.p.A. Tali Comitati svolgono funzioni di carattere
consultivo e di indirizzo a supporto del soggetto dotato dei necessari poteri allo stesso attribuiti dal Consiglio di
Amministrazione, il quale rimane I'unico soggetto responsabile delle decisioniassunte neiconfronti dei terzi.
Siriportanodi sequitoi Comitati operativi istituitida Allianz S.p.A. rilevantianche per la Compagnia, per ognunodei qua li si
descrivono composizione, compitie responsabilita.

Comitato di Direzione
Il Comitatodi Direzione & un comitato operativo di tipo consultivo avente ad oggetto tematiche inerenti al'andamento del
business di carattere strategico.

Comitato portafoglio progetti IT
Il Comitato Portafoglio Progetti IT & un Comitato istituito per discutere e approvare gliinvestimenti IT, di volta in volta
propostiin coerenzacon il piano strategico IT approvato dalle Compagnie del Gruppo Allianz S.p.A

Comitato EsecutivoRischi (RI.CO.)
[l Comitato Esecutivo Rischié un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del ChiefRisk Officer nell'ambito delquale
sono discussi aspetti rilevantiin materia di riskmanagement.

Local Financial Reporting and Disdosure Committee

Il Local Financial Reportingand Disclosure Committee & un comitato operativoditipo consultivo a supporto del Chief
Financial Officer e del Chief Executive Officer finalizzato ad assicurare la corretta e tempestiva predisposizione delle relazioni
periodiche finanziarie ai finidel reporting packege verso Allianz SE.

Local Integrity Committee
Il Local Integrity Committee & un comitato operativo di tipo consultivo a supportodel Responsabile Corporate Services in
materia dirisorse umane.

Comitato Governance e Controllo

Il Comitatodi Governance e Controllo & un Comitato consultivo interfunzionale che é stato costituito con delibera del
ConsigliodiAmministrazione di AllianzS p.A. del 15 dicembre 2017 e ha l'obiettivo di discutere e fornire raccomandazioni
su questioni rilevantiin ambito di Governance e Sistema dei Contro lli Interni per il Gruppo Allianz S.p.A.

Tale Comitato ha sostituitoil previgente Comitato delle Funzioni di Controllo, conservandone lo scopo digarantire
coordinamento e cooperazione tra le funzionidi controllo.

B.1.2 Organo di controllo

Composizione e funzionamento

L'Assembleaordinaria,a normadi legge, elegge tre Sindaci effettivie due supplenti e determina i relativi emolumenti.
Compete altresi all’Assembleala nominadel Presidente del Collegio Sindacale.

Attribuzioni,doverie duratadei Sindaci sonoregolati dallaLegge.

L'Assemblea determinal’entita del compenso alCollegio Sindacale.

Compiti
I CollegioSindacale verifica I'adeguatezza dell'assetto organizzativo,amministrativo e contabile adottatodallaSocieta ed il

suo concreto funzionamento. Atal fine, il Collegio Sindacale provvede in particolare a:
e adinizio mandato,acquisire conoscenze sull'assetto organizzativo aziendale ed esaminareirisultati del lavoro della
societadi revisione perla valutazione del sistema dicontrollointerno e del sistemaamministrativo contabile;

o verificarel'idoneitadella definizione delle deleghe, nonché l'adeqguatezza dell’assetto organizzativo prestando
particolare attenzione alla separazione di responsabilita nei compitie nelle funzioni;
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o valutal'efficienzae I'efficacia del sistemadei controlliinterni, con particolare riguardo all’'operato della funzione di
Internal Auditdella quale deve verificare la sussistenzadella necessaria autonomia, indipendenza e funzionalita; nel caso
diesternalizzazione della funzione, valuta il contenuto dell'incarico sulla base del relativo contratto;

e mantiene un adeguato collegamento conla funzione dilnternal Audit;

e curail tempestivo scambio con la societadi revisione dei dati e delle informazioni rilevanti per I'espletamento dei propri
compiti,esaminando anche le periodiche relazionidellasocieta direvisione;

e segnalaal Consiglio diAmministrazione le eventuali anomalie o debolezze dell'assetto organizzativo e delsistema dei
controlliinterniindicando e sollecitando idonee misure correttive; nel corso del mandato pianifica e svolge, anche
coordinandosiconla societa di revisione, periodiciinterventi di vigilanzavoltiad accertare se le carenze o anomalie
segnalate siano state superate e se, rispetto a quanto verificato all'iniziodel mandato, sianointervenute significative
modifiche dell'operativita della societache impongano unadeguamento dellassetto organizzativo e del sistema dei
controlli interni;

e assicuraicollegamenti funzionali edinformativi con gli organi dicontrollo delle altre imprese appartenenti al gruppo
assicurativo;

e conserva unaadeguata evidenza delle osservazionie delle proposte formulate e della successiva attivita di verifica
dell'attuazione delle eventuali misure correttive;

e adempiead ogni altro compito derivante dalla normativaapplicabile.

Perlo svolgimentodei propri compiti, i Sindaci possono in qualsiasi momento procedere, anche individualmente, ad atti di
ispezione e di controllo nonché richiedere agli Amministratori notizie anche conriferimento a societa controllate. Atal fine il
Collegio Sindacale pud avvalersianche ditutte le strutture aziendali che svolgono attivita dicontrollo — inclusa la societa di
revisione legale - ricevendo da queste ultime adeguatiflussi informativi.

B.1.3 Organismo di Vigilanza

Nell'ambito della prevenzione dei reati previsti dal D.Lgs. n.231/2001il Consiglio di Amministrazione ha deliberato
I'adozione delModello aziendale diOrganizzazione, Gestione e Controllo ed haistituitoil proprioOrganismo di Vigilanza,
con autonomipoteri diiniziativa e controllo.

L'Organismodi Vigilanza vigilasull'osservanza, I'efficacia, |'adeguatezzae |'opportunitadi aggiornamento del Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo (adottato dalla Societa, awalendosidi autonomi poteri di iniziativa e controllo,
nell’ambito della prevenzione deireati previstidal D.Lgs.n. 231/2001).

L'Organismodi Vigilanza di Allianz S.p.A. svolge tutte le attivita di monitoraggio, controllo e assistenza a favore degli
organismi di vigilanza delle singole societa controllate nel rispetto delle pattuizioni definite negli appositi accordi
contrattuali, degli obblighi di fedelta e di riservatezza, e in osservanza alle istruzioni ricevute dal Consiglio di
Amministrazione della Compagnia.

L'Organismodi Vigilanza di Allianz S.p.A. svolge altresi |'attivita di coordinamento ditutti gliorganismi di vigilanza delle
singole societa controllate nell'ottica diassicurare forme di comportamento sostanzialmente univoche all'interno del
Gruppo Allianz SpA.

B.1.4 Alta Direzione

Rientrano nell’Alta Direzione i seguentisoggetti:

o Direttore Generale;

e ChiefFinancial Officer di Gruppo (CFO);

e ChiefInvestment Officer di Gruppo (CIO).

L'Alta Direzione é responsabile dell'attuazione, del mantenimento e del monitoraggio del sistema deicontrolli interni e di
gestione deirischi,inclusi quelli dinonconformita alle norme, coerentemente con le direttive definite dal Consiglio di
Amministrazione.
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B.1.5 Politica e pratiche retributive

Tutte le societa del Gruppo assicurativo Allianzadottano annualmente la Politicadi Remunerazione degliamministratori e
del personale considerato strategico per larealizzazione dellamission aziendale ed, al contempo, munito di prerogative tali
da poterincidere sui profili di rischio dellaCompagnia.

Alla streguadei criteriidentificatinel Regolamento e coerentemente congli standards e le policies del Gruppo Allianz, i
precetti dell’Autoritadi Vigilanza sulle politiche di remunerazione siapplicano, oltre che ai membri del Consiglio di
Amministrazione, al soggetto cui € affidata la Direzione Generale dellaCompagnia.

Il Direttore Generale di CreditRas Vita & un dipendente diAllianz S.p.A.distaccatoal 35% presso la Compagnia, il quale
percepisce un compensoin cifra fissadeliberato dal Consiglio diAmministrazione oltre che un compenso variabile la cui
assegnazione dipende dai comuni sistemi di remuneration delgruppo Allianzche sonoimperniati su obiettivi di lungo
periodo, definiti e misurati inuna prospettiva risk adjusted.

Segnatamente, per il Direttore Generale & previsto un compenso composto daunaparte fissae daunaparte variabile della
remunerazione, condizionatamente al raggiungimento di specifici risultati, che remuneril'apporto datoal conseguimento
di specifici targetse gli consenta unapartecipazione continuativa e sostenibile alle performances.

Conformemente a quanto stabilito dall'art. 53 del Regolamento, le informazioni riguardanti i criteri generalied i meccanismi
di funzionamento del piano di remunerazione variabile sono accessibili al Direttore Generale, nelrispetto dei suoi diritti di
riservatezza e di protezione dei dati personali. Del pari,i processidivalutazione delle performances individuali sono
documentati e trasparenti.

Complessivamente, il sisterna di remuneration & fondato suiseguenti principi:

o favorirela competitivita eil governoaziendale;

e promuovereilrispettodella legge e disincentivarne qualsiasi violazione;

e ispirarsialla culturaaziendale e al complessivo assetto digovernosocietario e di controlli interni;

¢ evitareil manifestarsidi situazioni di conflittod'interesse;

e tenerein alta considerazione le politiche dicontenimento del rischio;

e incentivare, negliorganie nelle funzioni a cio deputate, I'attivitadi controllo.

I sistemi dicompensation della Compagnia sono coerenti e conformi alle prescrizioni poste dall’Autorita di Vigilanza col
citato Regolamento edalle best practices individuate dalla stessa Autorita diVigilanza, sia sottoil profilo sostanziale che
procedurale e sono coerenticon gli standards e le policies del Gruppo Allianz SE.

Segnatamente:

¢ |oStatuto sociale prevede - ai sensi dell'art.41 del Regolamento - la deliberazione assembleare diap provazione della
Politica diRemunerazione, al fine diaccrescere il grado ditrasparenzaedil monitoraggio degli stakeholders in merito ai
costi complessivi, alle finalita, ai benefici ed airischi connessi ai sistemi di compensation prescelti;

e il sistemadiremuneration della Compagniatiene conto delle strategie e degli obiettiviaziendalidi lungo periodo, definiti
e misurati inunaprospettiva risk adjusted, oggettivi e di immediata valutazione, coerenticon i livelli di capitale e di
liquiditanecessari a fronteggiare le attivitaintraprese da CreditRas Vita ed, in ogni caso, tali da evitare incentivi disto rti
che possano indurre a violazioninormative o ad un‘eccessiva esposizione finanziaria della Compagnia e del sistema nel
suo complesso, assicurando, al contempo, I'attrazione e la conservazione dirisorse in possessodielevate professionalita
in un contesto di mercato assai contendibile e quale risultato di articolate operazioni di benchmarking;

¢ il Comitato ConsultivoRemunerazioni - composto da Amministratorinon esecutivi, munitidelle necessarie competenze
- svolge funzioni consultive e propositive nei confronti del ConsigliodiAmministrazione sulla Politica diRemunerazione
della Compagnia;

¢ sono coinvolte le funzionifondamentalinellavalutazione e nell'applicazione della Politicadi Remunerazione.

L'Assemblea ordinaria:

e determinaicompensispettanti aicomponenti del Consiglio di Amministrazione;

e approvala Politica diRemunerazione a favore degli organi socialie del personale pit rilevante, inclusii piani di
remunerazione basati sustrument finanziari.
Il ConsigliodiAmministrazione:

o definisce e rivede periodicamente la Politica di Remunerazione ai fini dell’approvazione della stessa da parte
dell'Assemblea ordinaria;
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e éresponsabile della corretta implementazione della Politica di Remunerazione, assicurando, a tal fine, il coinvolgimento
delle funzioni fondamentali.
Il Comitato Consultivo Re munerazioni:

e éuncomitatointernoal Consigliodi Amministrazione - attualmente composto da tre membri nelle persone del
Presidente del Consiglio stesso e da due Amministratori, tutti privi di incarichiesecutivi. Tale comitatosvolge funzioni
consultive e propositive nei confrontidel Consiglio di Amministrazione sulle politiche di remunerazione di CreditRas Vita
S.p.A..Segnatamente:

formulaproposte in materiadi compensi del Direttore Generale;

- sottopone periodicamente a verificale politiche di remunerazione al fine di garantirne I'adeguatezzaanche in caso
di modifiche all'operativita dell'impresa o del contestodimercatoin cuila stessaopera;

- individuai potenziali conflitti di interesse e le misure adottate per gestirl;;

- accertailverificarsidelle condizioniperil pagamento degli incentividel personale pitrrilevante

- fornisce adeguatainformativa al consiglio diamministrazione sull’efficace funzionamento delle politiche di
remunerazione.

| processi di elaborazione ed implementazione della Politicadi Remunerazione che, rispettivamente, precedono e seguono

all'iter approvativo sopradescritto sono chiari, documentati e trasparentie prevedonoil coinvolgimento diulteriorifunzio ni

aziendali: in particolare, le funzioni Compliance, Internal Auditdi Gruppo e Risk Management prowedonoallosvolgimento
delle attivita diverifica prescritte dall'art. 58 del Regolamento.

La funzione Risorse Umane della Direzione Ge nerale Corporate Services, infine, prowede, grazie a metodologie ad hoc, a

confrontare le retribuzioni conil mercatoitalianoed a definire i livelli retributivi di riferimento nonché a predisporre un

budget annuale di politica retributiva. Il sistema incentivante del Gruppo Allianz & basato su parametri sia quantitativi che
qualitativi, che sono assegnati cascading dallaCapogruppoa tutte le funzioni aziendali.

B.1.5.1 Informazioni sulle operazioni sostanziali

Nel corsodel periodo diriferimento nonsono state effettuate operazioni sostanziali con gli azionisti e coni membri
dell'organo amministrativo, direttivo o di vigilanza.

B.1.6 Eventuali modifiche significative al Sistema di Governance avvenute durante il
periodo di riferimento

Allianz S.p.A. e le Compagnie controllate, in ottemperanzaalle disposizionidel Regolamento IVASSn. 38 del3 luglio 2018 e
tenuto contodegli orientamenti dicuiallaletteraal mercatodel5 luglio 2018, hanno effettuato unavalutazione che porta
allaadesione ad unsistemadi governo societario rafforzato, tenuto conto dei parametri quantitativie delle variabili
qualitative che approssimanoil profilo dirischiosita, la tipologia diattivita, la complessita del business e delle operazioni
svolte oltre che degli ulteriori parametri desumibili dal combinato dispostodeiparagrafi 1.1.3. e 1.2.2. dell’allegato alla
suddetta lettera al mercato.

Aifini dell'adeguamento all'assetto digoverno societario rafforzato, la Compagnia ha postoinessere le sequenti azioni;

e [|'assemblea straordinariadel 13 marzo 2019 ha approvato le modifiche dello Statuto sociale al fine di adeguare il te sto
alle disposizionidi cuiagli articoli6, 41 e 43 del Regolamento 38/2018.

¢ il ConsigliodiAmministrazione haproweduto nelmese dimaggio 2019 alla costituzione di un unico “Comitato
consultivoperilcontrollointernoe i rischi”, composto a maggioranza di membri indipendenti,che svolgera le funzioni
in precedenza assegnate aidue distinti “Comitato consultivo in materia di controlliInterni” e “Comitato consultivo
rischi”, gia entrambicomposti da membri indipendenti ai sensidellagovernance interna.

e |'organoamministrativo haaltresi prowedutoa integrare lacomposizione del “Comitato consultivo remunerazioni”,
organo parimentigia presente nelsistema di governo societario di CreditRas VitaS.p.A, conl'inserimento di unulteriore
membroindipendente ai sensi dello Statuto, oracomposto a maggioranzada indipendenti.

o conriferimentoalliindividuazione dei titolaridelle funzioni fondamentaliesternalizzate allaCapogruppo AllianzS.p.A, il
ConsigliodiAmministrazione di AllianzS.p.A. haapprovatoin data 27 giugno2019il distacco parziale, a fardata dal 1°
gennaio 2020, del responsabile di ciascuna funzione fondamentale presso la singola impresa esternalizzante
attribuendogliil ruolodi titolare dellafunzione esternalizzata cui € assegnata la complessiva responsabilita della
funzione esternalizzata.
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S ono stati inoltre operati i seguenti cambiamenti:
o Comitati dinuova costituzione:
- Parameter and Assumption Committee
- Life Reserve Committee
Entrambil comitatisostituisconoil precedente ALM Working Group.
¢ Aggiornamento nellacomposizione dei comitati, conseguente allo scorporodella Funzione Attuariale dall’Attuariato:
- Local Financial Reporting Disclosure Committee
- Resinsurance Committee
o Altricambiamenti:
- Comitatodi Direzione: Aggiunto il responsabile Sinistri
- Governance and Control Committee: Aggiunto il Responsabile Risk Management

B.1.7 Altre informazioni

Alfine diesercitare uncontrollo effettivosia sulle scelte strategiche del Gruppo nel suo complesso, sia sull’equilibrio
gestionale delle sue singole componenti, e perseguendo una logica di ricerca dell'efficacia e delle economie discala, Allian z
S.p.A. hapostoin essere integrazioni tra le diverse Societa e la Capogruppo, che hanno portatoall'accentramento di varie
funzioni aziendali disupporto.

I rapporti con le Compagnie che utilizzano talifunzioni comuni di supporto sono regolati daappositi contrattidi outsourcing
(stipulati all'internodel Gruppo) redattinel rispetto delRegolamento ISVAP n. 20 del 26 marzo 2008 ora abrogato e
sostituito dal Regolamento IVASS n.38del 3 luglio2018.

Le Compagnie del Gruppossi awalgono diconsulenti, info provider e prestatori diservizi (ad esempio societa di servizi
peritali).

Con riferimento, invece, alle attivitacommerciali la societasiavvale dei canali di distribuzione e dei relativi servizi
commerciali forniti dal Gruppo UniCredit. Tali rapporti sono regolati da opportuni accordi.
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B.2Requisiti di competenza e onorabilita

Procedure sicure durante il reclutamento e revisioni periodiche delle stesse, nonché una formazione appropriata sono

necessarie per assicurare il rispetto dei requisitidi professionalitded onorabilita.

Le seguenti persone/organi socialisono responsabiliper le valutazionidi Professionalitaed Onorabilita

e conriferimentoai component del Consigliodi Amministrazione: il Consiglio di Amministrazione medesimo, con
I"astensione obbligatoria del soggetto sottopostoalla valutazione;

¢ conriferimentoai componenti del Collegio Sindacale:il Consiglio di Amministrazione;

¢ conriferimentoagli altri componentidel Senior Management:il Consiglio diAmministrazione;

e conriferimentoai Responsabili di Funzione Chiave: il Consiglio di Amministrazione;

¢ conriferimentoai CollaboratoriRilevanti: i Responsabili della Funzione Chiave nellaquale il Collaboratore Rilevante
opera o é chiamatoadoperare.

B.2.1 Politiche e procedure

La Societa assicurache, durante la procedura direclutamentodi uncomponente del Senior Managemento di un Key
Function Member, siainterno o esternoal Gruppo Assicurativo Allianz sia valutatala sua Professionalita e Onorabilita. Un
contrattodilavoroo diservizio conun componente del Senior Management o conun Key Function Me mber puo essere
stipulato solo dopo aver completato con successo laproceduradi reclutamento che prevede lo svolgimento delle sequenti
attivita.

e Descrizione delle mansioni / Requisiti di professionalita per la posizione

e Curriculum vitae, controlli sulle esperienze pregresse e sulla onorabilita

e Interviste

e Revisioni periodiche
La Professionalitae I'Onorabilitadi una persona € valutata nel continuo e confermata in occasione della revisione della
performance annuale che include:

- lavalutazione diintegrita e di fiducia che sono parte integrante degli obiettivicomportamentali obbligatori. Quindi,
le revisioni annualidelle prestazioniincludono una valutazione del corretto comportamento dei componenti del
Senior Management e deiKey Function Members all'interno deirispettivi ruol;;

- lavalutazione delle capacita dileadership e digestione manageriale di gestione a seconda del caso, cosi come le
conoscenze rilevantiperil ruolo specifico,come indicate nell’Allegato e le relative descrizioni delle mansioni.

e Revisioniad-hoc
Revisioni ad-hocsono effettuate in talune situazioniche dannoluogo a dubbi circala Professionalitae I'Onorabilita di una
persona,ad es.incasodi
- violazionisignificative del codice eticoe/o delle procedure interne della Societa o deilimiti di rischio;
- mancata produzione delladocumentazione richiesta per la valutazione dei requisiti di Professionalita e Onorabilitd;
- indaginio altriprocedimenti che possano condurre allacondanna perla commissione di unreatodiverso da quelli
che implicano il difetto dei requisiti, ovvero all'adozione di una sanzione disciplinare o di una sanzione
amministrativa per la non conformita alla normativa suiservizifinanziaried assicurativi (inquestidue ultimi casi, si
terra contodellarilevanza dellapossibile sanzione, anche rispetto al core business della Societa e della posizione
della persona nell'ambito dellacomplessiva organizzazione aziendale);
- prove diirregolaritafinanziarie o contabili nelsuo ambito diresponsabilita;
- indizidiindebitamento quali attinon contestati diesecuzionio di esazione di pagamentidovutida Responsabile di
una Funzione chiave;
- prove diprocedure in corso finalizzate allarevocadi una licenza professionale o diun esame controla persona;
- fondati reclami nell'ambito del Gruppo Allianz (ad es. whistle-blowing) o richieste diinformazioni/disposizioni da
parte dellavigilanza, e
- risultati del ratingdella performance annuale “doesnotmeet”o “partially meets” o dirating “low sustained
performance”nellaCDC.
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e Risultati dellavalutazione

Nel contestodi una revisione ad-hoc, sara esaminata la particolare circostanza che ha dato luogo ad essa e saranno
conseguentemente riesaminate la Professionalita e I'Onorabilitadella persona interessata.

Nel caso incuila persona/l'organo sociale responsabile per la valutazione dei requisiti in oggetto ritenga che il Senior
Managero il Responsabile di unaFunzione Chiave soggettoalla valutazione nonrispettao nonrispetta pid i requisiti di
Professionalita e Onorabilita, il Consiglio di Amministrazione deve essere informato prima che ognidecisione siapresa sulle
conseguenze della valutazione.

Resta fermochein tali casi il ConsigliodiAmministrazione dovra dichiarare la decadenza dall' ufficioentro trentagiornidalla
nomina o dalla conoscenzadel difetto soprawenuto. Lasostituzione € comunicataall VASS?.

Se dopoattentoesame di tuttii fattori rilevanti ai fini della valutazione della Professionalita e della Onorabilita e dopo la
consultazione deidipartimenti/ persone rilevanti, ove necessario, si ritiene che la persona sottoposta a valutazione non
rispetti i requisiti di Professionalitaed Onorabilita, si applica quanto segue:
- se durante una procedura direclutamento risulta che uncandidato nonha i requisitidi Professionalitae Onorabilita
richiesti con riferimento alla posizione perlaquale si € candidato, egli non puo essere nominato o reclutato.
- seunarevisione periodica oad-hocmostra che unapersonanonrispettapidi requisiti di Professionalita e Onorabilita
perlasua posizione, la personadeve essere rimossa dalla posizione senza indugio, nel rispetto della normativa
giuslavoristica applicabile.

e Esternalizzazione di una Key Function

Nei casi in cui la Funzione di Revisione Interna, diRisk Management, di Compliance o Attuariale siaesternalizzatasulla base
della Allianz Local Outsourcing Policy (LOP), la verifica dei requisiti di Professionalitae Onorabilita viene effettuata sul
referente interno o sulresponsabile delle attivita di controllo delle funzioni esternalizzate, a seconda che le predette funzioni
siano esternalizzate rispettivamente all‘interno o all'esterno del Gruppo Assicurativo Allianzin Italia.

In caso di esternalizzazione di una Funzione Chiave, sempre sullabase dellaLOP, la due diligence sul fornitore esternod eve
prevedere anche una descrizione del processo utilizzato dal Fornitore per assicurare la Professionalita e Onorabilita del
personale che svolgerala Funzione Chiave esternalizzata ed una dichiarazione del Fornitore che tale personale € in possesso
di tali requisiti (“Fit&Proper Test").

e Formazione

La Societa assicura che una significativa formazione professionale, incluso I'e -Learning, venga effettuata, su base
continuativa (internamente ovvero attraverso fornitoriesterni),a be neficio dei componentidel SeniorManagement e dei
Key Function Members, per consentire loro dipreservare nel tempoil bagagliodi competenze tecniche necessario per
svolgere con consapevolezza il proprio ruolo nel rispetto dellanatura, della portata e della complessita dei compiti assegnati.
| programmi di formazione e sviluppo previsti nell'ambito del Gruppo di Allianz SE come ad esempio quelli offerti dall’
Allianz Management Institute (AMI), dalla Leadership Academy o daaltricorsi dileadershipi cui contenuti sono orientati
dalla Leadership Academy, assicurano una profondacomprensione delle prioritastrategiche del GruppoAllianz nonché la
costruzione di talenti e abilita manageriali. Tutto il Senior Management ed i Key Function Membersdevonoregolarmente,
ed almenoognitre anni, prendere parte a corsi rilevanti per la loro Professionalita.

Perquantoriguarda |'Onorabilit, la funzione compliance fornisce una regolare formazione dicomportamentoetico nella
conduzione del business inmaterie qualila prevenzione di reati finanziarie I"anticorruzione, fornendo regole chiare
finalizzate a porre inessere comportamenti corretti.

2 Cfr.art. 76, comma 2, del Codice delle Assicurazioni Private
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B.3Informazioni sul Sistema di Gestione dei Rischi
B.3.1 Sistema di Gestione dei Rischi

Il Sistema di Gestione dei Rischi e dei Controlli Interni della Compagnia si basa sul concetto di “Enterprise Risk
Management”, che rappresentaun’evoluzione metodologica e declinazione operativadel COSO? Report (che costituisce il
modellodiriferimento perilsistema di controllointerno).

Il processodi gestione dei rischi, disciplinato dal Risk Policy Framework, prevede le seguenti principali fasi:

¢ identificazione dei rischi,allo scopodiindividuare a quali la Compagnia & esposta e definirei principi e le metodologie
quantitative o qualitative per la relativa gestione e valutazione;

e sottoscrizione deirischi che la Compagnia € disposta ad accettare secondole Politiche e le Lineeguida che definiscono i
principi e/o i limiti che ne guidanol'assunzione;

e misurazione dei rischi,alloscopo di effettuare unavalutazione deirischia cuié esposta la Compagnia e valutare i
potenzialiimpattisul profilodirischio e sulla solvibilita. Tali valutazioni prevedono I utilizzo dimodelli sia quantitativi
(ModelloInterno, Capital Projection, ecc.), sia qualitativi (Riskand Control Assessment, TopRisk Assessment, Special
Assessment). Inoltre, & prevista lavalutazione prospettica deirischi (cosiddetta ORSA), allo scopo di garantire |a
produzione di un'adeguatainformativa in meritoal profilodi rischioed alle relative esposizioni;

e gestione e monitoraggio dei rischi. Le principali componentidi questaattivita riguardano:

- l'integrazione delle pratiche di risk management, delle metodologie e delle relative attivitadi controllo, all'interno dei
processi dibusiness;

- losviluppodiunsistemadi limiti operativi in lineaconla propensione al rischio;

- l'identificazione delle tecniche e delle opzioni pitiadeguate di mitigazione dei rischi,

- I'implementazione diun efficace sistemadi monitoraggio sulle esposizioni e sul livellodi assorbimento di capitale
(SCR), al fine di produrre un'adeguatainformativa in meritoal profilodirischio ed alle relative esposizioni, verso le
strutture e gliorganiinterni dellaCompagnia, verso le Autoritadi Vigilanza e glistakeholder esterni.Questa fase del
processo é supportatadalla presenza del Comitato Esecutivo Rischi, che si riunisce trimestralmente e supervisiona
tutte le principali tematiche e decisioni a riguardo;

o informativasui rischi,allo scopodi garantire la produzione di un'adeguatainformativain meritoal profilodi rischio ed
alle relative esposizioni,anche prospettiche, verso le strutture e gli organi interni della Compagnia, e versole Autorita di
Vigilanza. Tale fase del processo & supportata dalla presenzadel citato Comitato Esecutivo Rischi.

B.3.1.1 Obiettivi e Principi fondamentali del Risk Management

La Funzione di Risk Management costituisce parte integrante del sistemadi controllointerno basato sulle tre linee di difesa

costituite da:

e controllidiprimo livello, presenti all'interno delle aree dibusiness operativo;

e controllidisecondolivello, presentiall'internodelle c.d. funzioni di controllo (Risk Management, Compliance, Funzione
Attuariale Danni e Funzione Attuariale Vita);

o controlliditerzolivello, svolti dallafunzione dilnternal Audit.

| principali obiettivi della Funzione diRisk Management sono:

e supportareil Consiglio diAmministrazione, nel rispetto della normativa vigente, in particolare mediante lo sviluppo di
unariskstrategy e diun riskappetite che supportinola strategia di business dellaCompagnia;

e monitorareil profilodirischio della Compagnia,al fine di garantire che esso sia sempre coerente con il risk appetite
approvato, e garantire immediati followup incasodinecessita, tramite risoluzionida realizzare direttamente con |a
prima linea didifesa e le altre parti interessate o tramite escalation al Consigliodi Amministrazione.

e supportare la prima linea di difesa, in termini didiffusione dellacultura del rischio e garanzia che dipendenti, funzion ari
e dirigentisiano consapevolidei rischiinerentila loroattivitae delle possibilimodalita con cui mitigare i rischi medesimi;

| seguentiprincipi rappresentano la base su cui & stato attuato e implementato localmente |'approccio digestione del rischio
in coerenza conle linee guidae l'impostazione dellaCapogruppo Allianz SE.

? Internal Control Integrated Framework
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1. 1l Consiglio di Amministrazione & responsabile della Risk strategy e del Risk Appetite

Il ConsigliodiAmministrazione definisce la Risk Strategy ed il relativo Risk Appetite che derivano da, e sonoinlinea con, la
strategiadi businessdella Compagnia.

La Risk Strategy riflette I'approccio generale della gestione dituttii rischi rilevanti, derivanti dallaconduzione del businesse il
perseguimento degliobiettivi di business.

Il Risk Appetite € elaborato a partire dalla Risk Strategy attraverso l'istituzione dello specifico livellodi tolleranzaal rischio di
tuttiirischi rilevanti, quantificabili e non quantificabili. In questasede viene altresidefinitoil livello di confidenza desiderato
in relazione aicriteri di rischio e rendimento chiaramente definiti, te nendo conto delle aspettative degli stakeholder e dei
requisitiimpostidairegolatorie dalle agenzie di rating.

La RiskStrategy e il Risk Appetite sono oggetto di revisione almenounavoltaallannoe, se ritenuto necessario, rivisti e
comunicati a tutte le parti coinvolte.

La RiskStrategy e il relativo Risk Appetite sono documentatinel documento “Risk Appetite Framework”.

La Risk Strategy e il Risk Appetite sono coerenti, rispettivamente, con la Risk Strategy e il Risk Appetite dellaCapogruppo Allianz
SE.

2. |l Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) come Key Risk Indicator

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita € il parametro centrale utilizzato per definire il Risk Ap petite, come parte del Solvency
Assessment. Essorappresenta unindicatore chiave nel processo decisionale e di gestione del rischio rispettoall'allocazione
del capitale e deilimiti.

Il Capitale disponibile rappresentala capacita diassumersi rischi(risk-bearing capacity) ole risorse finanziare disponibili.
Tutte le decisioni di business rilevanti vengono valutate tenendo in considerazione i relativi impatti sul Requisito
Patrimoniale diSolvibilita.

3. Chiara definizione della struttura organizzativa e del processo di gestione dei rischi
La Compagniaha definitola propriastrutturaorganizzativa, comprensiva dei ruoli e delle responsabilita di tutte le persone

coinvolte nel processo di Risk Management, che & chiaramente definita e copre tutte le categorie dirischio.

4. Misurazione e valutazione dei Rischi
Tuttiirischirilevanti,inclusii rischi singolie le concentrazioni dirischio (di una o pit categoriedirischio), sono misurati

utilizzando metodiquantitativi e qualitativicoerenti. | rischi quantificabili sono copertinell'ambito del Risk Capital Framework
di Allianz, che applica metodiquantitativi coerenti per tutto il Gruppo Allianz SE. Il Risk Capital Framework si basa sul Modello
Interno del Gruppo Allianz, costituito damoduli centrali parametrizzati centralmente, damoduli centrali parametrizzati
localmente e da moduli locali parametrizzatilocalmente, declinati nel ModelInventory all'interno delll ASMC*.

I singoli rischiche non possono essere quantificati attraverso la metodologia summenzionata, cosi come le strutture
complesse di rischio derivantidalla combinazione di rischi multipli diuna o piticategorie dirischio, sonovalutaticonl'a iuto
di criteri qualitativi e di unapproccio quantitativo meno elaborato quali le analisi discenario.| rischi rigorosamente non
quantificabili vengono analizzati in base a criteri qualitativi.

5. Sviluppodisistemidi limiti

Alfine digarantire aderenza al Risk Appetitee digestire I'esposizione a concentrazioni di rischio, € stato definitoun sistema
dilimiti, supportato, all’occorrenza, da allocazione di capitale. Il sistema deilimiti € basato, ove opportuno, su rilevanti
misure di rischio,ed é ulteriormente integrato da limiti guida basatisu informazioni contabili o di posizione. Esso &
regolarmente revisionato dal Consiglio diAmministrazione nell'ambito della Risk Strategy e del Risk Appetite definiti.

6. Mitigazione deirischi eccedenti il Risk Appetite
Appropriate tecniche di mitigazione dei rischisonoimpiegate per far fronte a casiin cuii rischi identificatisuperano il Risk

Appetite stabilito (es.violazioni del limite).

Pericasineiquali dovesse succedere, sono state definite chiare ed opportune azioni,come I'aggiustamento del Risk Appetite
aseguitodiuna variazione nel business, |'acquisto di (ri)assicurazione o il rafforzamento dell'ambiente di controllo oancora
lariduzione (ola copertura) dell‘attivita o passivita che daorigine all'es posizione al rischio.

Tecniche di mitigazione del rischio sono prese inconsiderazione nel calcolo del SCR solo nella misurain cui esse
determinano untrasferimento del rischio economicamente e giuridicamente efficace.

* ASMC =Allianz Standard for Model Change
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7. Monitoraggio costante ed efficiente
Una chiara e rigorosa definizione dei processidi reportinged escalationin caso di superamentodei limiti assicura che gli

stessi limiti di tolleranza al rischio e i target risk peri top risk (anche peririschi nonquantificati) siano rispettati e che, a
seconda dei casi, le attivita correttive siano attuate immediatamente.

Sistemi di “early warning”, come il monitoraggio dei limiti per gli high Risk, I'analisi degli Emerging Risk nel corso
dell'esecuzione del TRA e i processi di approvazione dei prodotti, sono stabiliti peridentificare rischi nuovi ed emergenti,
comprese strutture di rischio complesse. | rischi individuati attraverso sistemi di “early warning” sono oggetto di
monitoraggio continuo e regolare revisione e, se del caso, tecniche preventive di mitigazione del rischio.

8. Efficace reportinge comunicazione dei rischi
La Funzione di Risk Management genera report di rischio interni,siaad intervalli regolari predefinitisia ad hoc, che

contengono adeguate informazioni relative ai rischiin formachiarae concisa.ll reportinginternosuirischié integrato da
obblighi diinformazione sugli Emerging Risk rilevanti per glistakeholder esterni (ad esempio regolatori,agenzie di rating,
azionisti della societa). Le informazioni contenute neire port di rischio provengono principalmente daisistemi informativi
gestionali, che operanoallinterno delsistemadei controlliinterni implementato per garantire un'adeguataqualita dei dati,
al fine di consentire la completa, coerente e tempestiva segnalazionee comunicazione del rischio a tuttii livellidel
management.

Ilreporting ad hoc, oltre il reporting periodico, copre gli eventiche:

e Sono inaspettatiin terminidi dimensioni e di impatto;

¢ Contengonomoadifiche significative rispettoa quanto noto o rispettoa problemicompletamente nuovi;

e Sono relativiad Emerging Risk che potrebbero portare a impattisignificativi;

e Cliimpatti considerati in questo contesto sono relativisia adimpatti quantitativi rilevanti in termini diutile/perdita o di
capitalizzazione, sia significativiimpatti qualitativi sulla reputazione, sulla business continuity e/o sullanonconformita a
leggi e regolamenti.

Il reporting ad hoc viene attivato coerentemente con le soglie di rilevanza applicate per il reporting di rischio trimestrale. |1

reporting a Group Riskavviene per mezzo di caricamentisu sistemicentralizzati, e -mail o meeting periodicamente

programmaticon le parti coinvolte. Il Group Riskvaluta puntualmente le questioni oggetto di reporting e decide se
effettuare o meno un follow-up con laCompagnia e le altre particoinvolte, o se effettuare, se necessario, un'ulteriore
escalationa unoo pitt membri del Board of Management di Allianz SE.

9. Integrazione del Risk management all'interno dei processi di business
| processi di Risk management, laddove possibile, sonointegrati allinternodeiprocessi aziendali, sia nei processiche

determinano decisionistrategiche e tattiche, sia nei processi dibusiness che hannoimpatti sul profilodi rischio.

10. Completa e appropriata documentazione delle decisioni relative ai rischi
Tutte le decisionidi businessche potenzialmente possono avere impatti significativi sul profilo di rischiodella Compagnia,

sono documentate con tempestivita e in modo da riflettere chiaramente tutte le considerazioni sulle principali implicazioni
dirischio.

B.3.2 La Risk Governance per la gestione del rischio
B.3.2.1 Strategia di rischio dell'impresa

La strategia dirischiodiCreditRas Vita S.p.A., i principidi gestione del rischio e lapropensione al rischio complessiva sono

coerenticon la strategiaaziendale, e da essaderivano. Lapropensione al rischio di CreditRas VitaS.p.A, definita rispetto a

tuttii rischi qualitativi e quantitativi materiali, si sviluppain modo da tenere in considerazione le aspettative e le esigenze di

tutti gli stakeholder, qualiazionisti, regolatori, clienti.

Inoltre, la strategia dirischio definisce la preferenzadi rischio della Compagnia, cioé la posizione della Compagnia in termini

di prodotti, mercatie dlienti.

Alfine difornire indicazioni qualitative sul'assunzione dei rischi, CreditRas VitaS.p.A. ha stabilito una serie diprincipi guida

che sibasano:

e nell'assunzione dirischi rientranti nell'ambito del suo core business, cioé nell'of frire prodotti assicurativi e servizi
finanziarinelle linee/ settori diattivita incui possieda unknow-how superiore;

¢ neldisegnodi prodotti che mirino alla centralita delbisognodelcliente;
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¢ nelladefinizione deilimiti invigore per la sottoscrizione, nonché per gli investimenti e la gestione degli as set;

e sullagestioneadeguata e prudente da parte diognimanager e dipendente dei rischi della suarispettiva area di
responsabilita. Tuttii dirigenti e dipendenti sonoinvitati e tenuti a informare di qualunque rischioanomalorilevatol'alt a
direzione e, se necessario, il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale;

e sullapromozione diuna cultura di eticainterna dialtolivello alfine di trasformare il comportamento quotidiano di
ciascun impiegato;

e sullagaranzia da parte della seconda linea didifesa che la Compagnia sia capitalizzatainmodo adeguato inlinea con il
suo profilo di rischio;

¢ sullagestionedeirischisvolta da analistidi rischio che hanno 'esperienzae le conoscenze necessarie per condurre
valutazioni dirischio, per esercitare un giudizio professionale nellagestione deirischi finanziarie per interagire con i
business owners;

e sullaseparazione delle responsabilita (“segregation of duties™): in linea conla Group Governance and Control Policy, deve
essere costituitauna funzione di supervisione delrischio separata ed indipendente (separata dalla gestione degli
asset/investimenti) quale “secondalinea di difesa” al fine di garantire decisioni di risk management obiettive, evitare
conflitti diinteresse e consigliare sulle strategie dimitigazione del rischio. In particolare, si rilevache le funzioni proprie
alla gestione deirischi aziendali sono esternalizzate alla Capogruppo.

La valutazione qualitativadel rischio permea tutte le aree di attivita. Le linee di business hanno la responsabilita di

ottimizzare i rendimenti nell'ambito dell'assegnato target di rischio: il sistema dilimiti€ impostato di conseguenza.

Gliobiettivi dirischioed il sistemadi limiti sono definiti coerentemente con il profilodi rischio strategico pianificato e

mediante le regole formalizzate per evitare sia i rischinon strategicisia perdite in eccesso noncontemplate.

B.3.2.2 Responsabilita nell’assunzione delle decisioni relative ai rischi e struttura
dei Comitati

La Funzione di Risk Management € responsabile per I'esecuzione operativa:

e dellaproposta al Consigliodi Amministrazione della Risk Strategy e del Risk Appetite;

e dellasupervisione dell'esecuzione dei processidi Risk management;

e delmonitoraggioe reportingdel profilo di rischio dellaCompagnia, inclusoil calcolo del Requisito Patrimoniale di
Solvibilita (SCR) edil relativo reporting;

o delsupportoal ConsigliodiAmministrazione attraverso |'analisi e la comunicazione diinformazionirelative alla gestione
delrischioe facilitandola comunicazione e |'attuazione delle loro decisioni;

e dell'escalation al Consiglio di Amministrazione della Compagnia in caso di rilevanti ed inaspettati aumenti
nell’esposizione al rischio;

e delReportingrelativoalla Solvency Assessment.

La funzione Risk Management partecipa al Comitato Consultivo per il Controllo Interno e Rischi, presieduto daun Presidente

che viene designatodal Consiglio di Amministrazione.

Il Comitato EsecutivoRischié un comitato operativo a supporto del ChiefRisk Officer nell'ambito del quale sono discussi

aspetti rilevantiin materiadi risk management.

Inlinea generale, tra le aree tematiche diparticolare attenzione sono comprese le sequenti:

e assicurareil monitoraggiodei rischi quantificabili e non quantificabili, valutare I'esposizione complessiva al rischio e
verificarne il rispetto deilimiti definiti (contingency plan);

e monitorare I'implementazione e I'applicazione deglistandard minimirichiesti dal Legislatore, dal Regolatore e dalla
Capogruppo;

e valutareirisultatidei calcoli inmerito al Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e di “ capital stress test” al fine di
garantire I'adeguatezzae la stabilita del capitale economico e regolamentare.

B.3.2.2.1 Consiglio di Amministrazione

Il ConsigliodiAmministrazione, ai sensi delReg. IVASSn. 38 del3 luglio 2018, assicurache il Sistemadi Gestione dei rischi
consenta l'identificazione, la valutazione anche prospettica e il controllodei rischi, ivicompresiquelli derivanti dallanon
conformitaalle norme, garantendo l'obiettivo della salvaguardiadel patrimonio, anche in un’otticadi medio-lungo periodo
ed éaltresiresponsabile delle relative strutture e delle procedure organizzative ed operative.

Pit specificamente, le responsabilita sono:
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e sviluppo edimplementazione dellaRisk Strateqgy, Risk Appetite e Sistema deilimiti della Compagnia, in lineaconla
strategiadi businessdella Compagniae conla Risk Strategy del Gruppo, conformemente a quanto disposto dal Reg.
IVASS n.38/2018;

e istituire una Funzione Risk Management responsabile per la supervisione indipendente del rischio che risponda, ai sensi
delReg.IVASS n. 38/2018, all'Organo Amministrativo;

e implementazione del processo dirisk management,incluso il Solvency Assessment.

B.3.2.3 Risk Governance complessiva e ruoli nel Risk Management

Le attivita edi processi della Funzione di Risk Management non sono necessariamente eseguite da unasola unita
organizzativa mapossono essere supportate o esercitate daaltre unitdo darisorse esterne. In questi casi & importante
definire interfacce chiare, assicurare unastretta cooperazione ed affrontare adeguatamente eventuali sovrapposizioni.

Nel caso in cui le responsabilita del Risk Management siano combinate con altre responsabilita in una sola unita
organizzativa, la realizzazione delle attivita della Funzione di Risk Management che seguono deve essere garantita. |
potenziali conflittidi interesse derivantida tale combinazione devono essere gestitiin manieraadeguata.

La Funzione di Risk Management deve avere una dimensione, una struttura e unacapacitatale daessere proporzionataalla
natura, portata e complessitadel businessdella Compagnia. Come minimo, la Funzione deve disporre di risorse e poteri
sufficienti per mantenere la propria indipendenzain ognimomento.

Requisitispecifici per la Funzione di Risk Management

1. Indipendenza
La Funzione di RiskManagement hauna posizione allinternodellastrutturaorganizzativa che garantiscedi mantenere la

necessaria indipendenzadalle funzioni della prima linea di difesa. Necessaria indipendenza significa che nessuna indebita
influenzapossaessere esercitata sullaFunzione diRisk Management, ad esempio in termini di reporting, obiettivi,
definizione dei target, remunerazioni o attraverso qualsiasi altro mezzo.

2. Linee diriporto

Il responsabile dellaFunzione di Risk Management e il ChiefRisk Officer, funzione esternalizzataad Allianz S.p A, riportano
al ConsigliodiAmministrazione della Compagnia. A partire dal 01.01.2019, lastruttura organizzativa di Allianz S.p.A.
prevede che al Chief Risk Officer di Allianz S.p.A. riportino gerarchicamente il responsabile della funzione Risk Management
e il responsabile della Funzione Attuariale Vita, e ntrambi con riporto funzionale anche al Consiglio di Amministrazione.

Il Chief Risk Officer coordina le attivita del Risk Management e della Funzione Attuariale Vita in quanto funzioni
fondamentali. Nello specifico, il Chief Risk Officer garantisce I'allineamento delle priorita con i rispettiviresponsabili d elle
Funzioni e assicura che vengano correttamente indirizzate le richieste dai diversi Stakeholder.

Il Chief Risk Officer riportaal Consiglio diAmministrazione ed € indipendente dalle responsabilita dibusiness inquanto parte
della secondalineadi difesa.

3. Accesso illimitato alle informazioni
La Funzione di RiskManagement hail diritto di comunicare contutti i dipendenti e ottenere I'accesso a tutte le informazioni,

documenti o dati necessari per svolgere i suoi compiti, nei limiti dilegge. Incasi particolari, I'accessoalle informazioni puo
essere limitatoa personale dedicatoall'internodella funzione, previo consenso del CRO di Gruppo.
4. Requisiti diidoneita alla carica
Il Chief Risk Officer possiede i requisitidi idoneita alla caricastabiliti dallapolicy in materia deliberata dal Consiglio di
Amministrazione.
In particolare:
e deveesserein grado disvolgere lapropriafunzionein proporzione al rischio, alla complessita del business, alla naturaed
alle dimensioni della Compagnia incui esercita la sua funzione;
e deve possedere caratteristiche di(i) onesta, integritae reputazione, (ii) competenza e capacita, ed (iii) essere
remunerato inmaniera congrua;
e deveavere conoscenze essenzialisu:
- ilquadro normativoeirequisiti di legge e regolamentari applicabili;
- ilmercatoassicurativo e finanziario;
- ilmodellodibusinesse le politiche strategiche della Compagnia e del Gruppo;
- il Sistemadi Governance.
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5. Esternalizzazione della Funzione di Risk Management
Qualsiasi esternalizzazione dei processi di Risk Management o compiti a terze parti(cioéal di fuoridel Gruppo Allianz SE)

richiede la preventiva approvazione scritta di Group Risknonché comunicazione all'IVASS nelrispetto delle condizionidi cui

al Capo Vil del Reg. IVASS 38 del3 luglio 2018 e della“Policyin materia di esternalizzazioni” adottata dal CdA della

Compagpnia.

In particolare, le attivita relative alla Funzione di Risk Management possonoe ssere accentrate all'interno del Gruppo

attraversola costituzione di un'unita specializzata, a condizione che:

e inciascunaimpresadel Grupposiaindividuato unreferente che curii rapporti conil responsabile della funzione di
Gruppo;

e siano adottate adeguate procedure per garantire che le politiche di gestione dei rischi definite a livello di Gruppo
assicurativo siano adeguatamente calibrate rispetto alle caratteristiche operative dellasingolaimpresa.

B.3.2.3.1 La Funzione di Risk Management

La Funzione di RiskManagement hail compito diassicurare una valutazioneintegrata dei diversi rischi e supporta il

ConsigliodiAmministrazione, il Direttore Generale e I'AltaDirezione nella valutazione del disegno e dell’efficacia del

sistemadiriskmanagement riportando le sue conclusioni,evidenziando eventuali carenze e suggerendo le modalita con

cuirisolverle.

L'attivita diriskmanagement & svolta inconformita con le disposizionipreviste dal Reg.IVASS n.38/2018, e coerentemente

con le previsioni del nuovo regime Solvency Il.

CreditRas Vita S.p.A. ha esternalizzato la Funzione di Risk Management ad Allianz S.p.A attraverso un apposito

mandato/contrattodiservizio.

In particolare, tale struttura garantisce che il Sistema di Controllo Interno e di gestione dei rischi, cosi come le procedure di

reporting interno ed esterno, sianoimplementate uniformemente in tuttoil gruppo,in modo proporzionale con riguardo

allanatura,alla portatae alla complessita dei rischiinerenti all attivita dell'impresa.

Trai compiti dellaFunzione diRisk Managementrientrala definizione distrutture, metodologie, procedure e processi idonei

agarantire una gestione proattiva deirischi attraverso:

e ilconcorsoalleattivitadiidentificazione, misurazione, analisi e gestione dei rischi;

e |'adozione della Standard Formulaperla misurazione deirischi derivanti daprodotti collocati a livello locale e loro
validazione tramite attivita diback testing e stress testing (finalita esclusivamente interna);

e ilmonitoraggio subase continuativadei processi dell attivita dirisk management;

e |osviluppodistrutture interne adeguate;

o [attivita direportingversoil management e le strutture della Capogruppo Allianz SE;

e laresponsabilita dei dati e dei processi di aggregazione svolti a livello locale in terminidi coerenza, integrita ed efficienza
degli stessi.

In ottemperanza a quanto previsto dallanormativa vigente, si evidenziache pressola Compagnia & stato individuato un

referenteincaricato dicurare i rapporti conil Responsabile dellaFunzione diRisk Management e unsoggetto responsabile

dell'attivita di controllo sull'attivita esternalizzata.

I RiskManagementsviluppa metodi e processiper identificare, valutare e monitorare i rischidella Compagnia, basati su

analisi sistematiche qualitative e quantitative, e fornisce regolariaggiornamentiriguardoil profilodirischio ai Consigli di

Amministrazione e all'Alta Direzione. Tuttii rischi materiali,includendo rischi singoli e concentrazioni dirischio suuna opid

categorie dirischio, sono misurati usando metodiquantitativi e qualitativi consistenti. Lavalutazione complessiva dei risc hi,

effettuata dallaFunzione diRisk Management, mira a garantire a tutti gli stakeholder che la Compagniaabbia unadeguato

livellodi capitalizzazione e sia ingrado di far fronte alle proprie obbligazioni contrattuali.

In coerenza conla Risk Policy, il ChiefRisk Officer ha il compito didefinire strutture, metodologie, procedure e processi per

garantire una gestione proattiva deirischi.

Traicompiti dellafunzione di Risk Management rientrano:

e implementare e monitorare le attivita di gestione dei rischidella Compagnia in linea conle decisioni prese dal Consiglio
di Amministrazione e dall'Alta Direzione;

e contribuireall'identificazione, alla valutazione quantitativa e qualitativa, al controllo e alla gestione dei rischi,

e implementare adeguatamente uno specifico ambiente di reporting, affidabile e costantemente aggiornato, per il
controllo delle tematiche dirischiorilevanti per la compagniaa beneficio di tutte le parti coinvolte nella gestione dei
rischi:

38



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

e contestualizzare ed implementare le Linee Guidadella Capogruppo Allianz SEin accordo conle realtadi business della
Compagnia, con le richieste normative italiane, i vincolilegali e la situazione del mercatoin cui la Compagniaopera;

e adottare perla Compagnia la Standard Formula, quale modellodiriferimento perlavalutazione dei rischilegati ai
prodottigiasul mercato o di nuovaemissione;

e fornire il reporting, oltre che alla Compagnia, anche alla Capogruppo Allianz SE;

e gestirel'aggregazione e la qualita dei dati relativi all'attivita digestione deirischi.

Il ChiefRisk Officer presentaannualmente al Consiglio di Amministrazione un programma di attivita in cui sono identificati i
principali rischicuil'impresaé esposta e le proposte che intende effettuare in relazione ai rischistessi. Nella definizione del
programma sono tenute inconsiderazione le carenze eventualmente riscontrate nel corso dei precedenti controlli e di
eventuali nuovirischi.

Inoltre, il Chief Risk Office, predispone almeno annualmente unarelazione al Consiglio di Amministrazione sull'adeguatezza
ed efficaciadel Sistema diGestione dei Rischi, delle metodologie e deimodelliutilizzati per il presidio dei rischi stessi,
sull'attivita svolta, sulle valutazionieffettuate, sui risultatiemersie sulle criticita riscontrate, e dando conto dello stato di
implementazione dei relativi interventi migliorativi, qualora e ffettuati.

B.3.2.3.2 Altre Funzioni e Strutture

Le funzioni e gliorganideputati al controllo collaborano tra loro, scambiandosi ogni informazione utile per'espletamento
deirispettivi compiti cosicome previsto dal Regolamento IVASS n.38 del 3luglio 2018, in un‘otticadi condivisione delle
informazionivoltaa garantire un efficace Sistema di Gestione deiRischi.

B.3.2.3.3 Framework delle politiche di gestione dei rischi

La Risk Policy, una delle principali policy della Compagnia, stabilisce il quadro di riferimento per tutti i processi, le strutture e
le metodologie rilevanti ai fini della gestione deirischi in tuttii settori dibusiness attraverso la descrizione:

e deiprincipi fondamentalidell'approccioalla gestione dei rischi;

e delletipologie dirischioe della classificazione generale dei rischi;

e delle componenti principali del Risk Management Framework;

e deiprincipalipresidideirischi, dei ruolie delle responsabilita delle varie aree aziendali;

e del Risk Policy Framework,che comprende siala Risk Policy, sia i sottostanti Risk Standards.

L'insieme degli Standard e delle Linee Guida che fanno parte del Risk Policy Framework definiscono nel dettaglio quanto
stabilito nellaRisk Policy e — applicati complessivamente - garantisconoil raggiungimento di tutti i principali obiettivi del Risk
Management.

Nell'ambito del Risk Policy Framework,|a Compagnia ha ulteriormente sviluppato e dettagliato tali principi.
B.3.3 Il Processo di Gestione dei Rischi
B.3.3.1 Overview del processo di gestione dei Rischi

La Compagniasi & dotatadi un processo di gestione dei rischi che comprende l'identificazione e la valutazione dei rischi, | e
modalitadi reazione aglistessi e le attivita di controllo, il monitoraggio edil reporting deirischi. |l processo & implementato e
governatoattraverso la definizione chiara della strategia di rischio e della propensione alrischio e ne viene periodicament e
valutata I'adeguatezza.

B.3.3.2 Definizione dei rischi

La definizione comune di una categorizzazione condivisa delle tipologie di rischio costituisce unacaratteristica essenziale
del quadro di riferimento complessivo della gestione deirischi.

Il rischio viene definito come un'inaspettatavariazione negativa dellastima delvalore dellaCompagnia oppure della sua
capacitadi corrispondere airequisiti normativi o fiduciari, limitatamente alla posizione economicadegli investitori. Inquesto
contesto, la stima delvalore comprende siail valore economico corrente siail valore del business futuro.

I rischi sono classificati secondo le seguenti 7 categorie di rischio che sono ulteriormente suddivise in tipi di rischio secondoi
corrispondent Standard utilizzati all'interno del Gruppo Allianz SE. Lasuddivisione in tali categorie viene mantenuta
attraversol'intero processo di gestione e direporting dei rischi. Alcune delle categorie di rischio possono essere raggruppate
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in uno o pit grandi rischi in maniera non proporzionale a sequito di un profilo di rischio non bilanciato (Rischio di
Concentrazione).Analogamente, variazioni nel profilo delle sotto-categorie di rischio possono emergere allinterno delle 7
categorie (Rischioemergente). Il rischio di concentrazione ed il rischio emergente non costituiscono categorie di rischio
separate.

Descrizione delle categorie di rischio

Categoriadirischio Definizione
Perdite inattese derivanti da variazioni dei prezzi di mercato o dei parametri
che li influenzano, cosi come il rischio risultante da opzioni e garanzie
incorporate nei contratti o da modifiche del valore netto delle attivita e delle
passivita in imprese partecipate definite da parametri di mercato. In
particolare, questi includono cambiamenti determinati da prezzi azionari,
tassi di interesse, prezzidegli immobili, tassi di cambio, spread creditizi e
wolatilita implicite. Sono anche incluse le variazioni dei prezzi di mercato a
causa di un peggioramento della liquidita del mercato.
Perdite inattese del valore di mercato del portafoglio dowte ad un
deterioramento del merito creditizio delle controparti determinato dal
mancato rispetto degli obblighi di pagamento o da un’esecuzione non
performante (es. pagamento in ritardo).
Perdite finanziarie inattese a causa della inadeguatezza nella definizione dei
Rischio di sottoscrizione premi per rischi di natura catastrofale e non, o a causa della insufficienza
delle riserve 0 ancora a causa dellimprevedibilita di mortalita o longevita.
Perdite inattese dowte a inadeguatezza di processiinterni, comportamenti
scorretti del personale, errori umani, inefficienze dei sistemi, eventi esterni.
Diminuzione imprevista del prezzo delle azioni di Allianz o del valore delle
Rischio reputazionale attivita in corso o future, dowuta a un calo della reputazione della Compagnia

dal punto di vista degli stakeholder.

Perdite finanziarie affrontate quando per far fronte ai propri impegni di
Rischio di liquidita tesoreria, si ha necessita di liquidare parte dei propri investimenti a

condizioni di mercato sfavorewoli (es. alti tassi di interesse).

Variazioni negative impreviste del valore della Compagnia derivanti
Rischio strategico dall'effetto negativo delle decisioni del management riguardo alle strategie di

business e alla loro attuazione.

Rischio di mercato

Rischio di credito

Rischio operativo

B.3.3.3 Materialita dei rischi e rischi significativi

Come sopra descritto, i rischi sono eventi“inattesi” o deviazioni inattese daitrend osservati. Gli eventi di rischio possono
essere identificati attraversol'analisidei dati storici di mercato e del portafoglio ed attraverso ladiscussione di potenziali
scenari dirischio che possono verificarsiedavere un impatto sulla Compagnia.

GliStandard e le Linee Guidadel Gruppo riguardanti la gestione del requisito disolvibilita definisconoi limitidi materialita in
termini diSQ. I limiti dimaterialita per la valutazione dei Top Risk (sia qualitativi che quantitativi) sitrovano negli Allianz
Standards for Top Risk Assessment. | limiti di propensione al rischio vengono aggiornati annualmente e sottoposti
all'approvazione del CdA (documento Risk Appetite Framework).

Nelle considerazioni sulla materialita deirischi, sulla propensione al rischio e sulla definizione delle azionidi mitigazione si
deve tener contosia della frequenza diun eventosiadel suoimpatto, valutandoquest'ultimo sia da un punto di vista
quantitativo che qualitativo.

Aifini dellasolvibilita devono essere presi in considerazione tuttigli eventi che possono accadere almenounavolta in 200
anni. Le dichiarazionidi propensione alrischio prendono inoltre in considerazione anche eventi meno remoti quali quelli
che possonoverificarsi unavoltaogni5 o 10 anni conimpatto limitato sugli utili piuttosto che eventi estremiche richiedono
unincremento di capitale.

Spesso possono verificarsi eventiche nonsono presi in considerazione dalla Risk Policy ma che possono essere significativi
daun puntodivistadella profittabilita. Inquesti casi il costo dell'evento viene confrontato con il costo delle corrispondenti
azioni di mitigazione, tenendo in considerazione sia valutazioni quantitative che qualitative.

La Compagniagestisce unampio portafogliodi assicurazioni sulla Vitache comprende siacontrattirivalutabilitradizionali
che unit linked.

| primi possiedono garanzie di rivalutazione minimao di salvaguardiadel capitale, che esponela Compagnia ai rischi di
mercato,come, ad esempio, abbassamento dei tassi di interesse oppure peggioramento del merito di credito delle
controparti.
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| contratti unit linked hanno le prestazioni legate a valoridi mercato, quindi,sono maggiormente soggettia rischi Business,
ossia legatiall'incremento dei riscatti anticipatirispetto alle ipotesi, oppure Operativi.

B.3.3.4 Valutazione deirischi
B.3.3.4.1 Formula Standard

La Compagniautilizzala FormulaStandard per calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.

Siritiene |'approccio adatto a riflettere il profilo di rischio dellaCompagnia.

Essendoparte di unGruppo che ha avuto 'approvazione del Modello Interno (IM), la Compagnia esegue trimestralmente il
calcolodell'SCR tramite IM, ottenendo generalmente unvalore inferiore a quello della Formula Standard, che risultae ssere
pili conservativa.

B.3.3.4.2 Top Risk Assessment

Il Top Risk Assessment (successivamente anche TRA) & un processo strutturatoimplementatoin tutte le Compagnie del
Gruppo Allianz, la cuifinalita & I'identificazione, la valutazione, la mitigazione ed ilmonitoraggio deirischi pid significativi
che possono compromettere ilraggiungimento degli obiettivi strategici,impattare sullaredditivita edavere implicazioni
negative suirisultati economico-finanziari.Rientrano nel perimetrodivalutazione sia i rischi quantificabili che non
quantificabili, attualio prospettici (c.d. EmergingRisk).

Il processo € svoltoin conformita con quanto previsto dagli Standard di Gruppo —ASTRA—opportunamente tradottied
adattatiallarealtalocale.

Il processo TRA si articolanelle seguenti fasi:

e preparazione (RiskIdentification);

¢ valutazionedeirischi e delle attivita mitigative (Risk Assessment);

e definizione dei Top Risked analisi del TargetRisk (Risk Response);

e monitoraggio (Monitoring).

Al fine di garantire I'adeguato commitment, la responsabilita di ciascun Top Riskidentificato & attribuita a livello di top
management della Compagnia.

Il target riskdi ciascun Top Risk € approvato, annualmente, dal Consiglio di Amministrazione.

Il processo TRA supporta losviluppo del businesse della strategiaattraverso il focus sui rischi strategici coprendo un
orizzonte temporale di 12-36 mesi. I risultati del processo TRA vengono consideratinel processo dipianificazione.

B.3.3.5 Overview delle modalita di gestione dei rischi

La Compagniaha definitola propriastrutturaorganizzativa, comprensiva dei ruoli e delle responsabilita di tutte le persone

coinvolte nel processo di gestione dei rischi, strutturandosi per coprire tutte le categorie di rischio. La struttura &

documentata e comunicata inmodo chiaroe completo.

| processi di Risk Management sonointegrati, ove possibile, direttamente allinterno dei processi aziendali,sia nei processi

che determinano decisionistrategiche e tattiche sia neiprocessi dibusiness che impattano sul profilo di rischio. Questo

approcciogarantisce che il Risk Management esista soprattutto come meccanismo lungimirante e previdente che indirizza

il rischio e solo secondariamente come processo reattivo.

Per questi motivi la responsabilita primaria della gestione dei rischi risultanti dall'attivita operativa & assegnata al

management delle rispettive funzioni dibusiness aventi responsabilita diretta sui profittie sulle perdite (Prima linea di

difesa).

| seguentielementigarantiscono 'aderenzaai principidi gestione dei rischi ed alla politica dirischio nei processi dibusiness:

o definizione diappropriate politiche digestione dei rischi, Standard e Linee Guida;

¢ ladescrizione complessiva dei processidellaCompagnia;

e identificazione dei controlli chiave al fine di mitigare i rischi peri processirilevanti perilframework IRCS (Integrated Risk
and ControlSystem).

La gestione dei rischi € coerente conil Risk Policy Framework, costituito dalla Risk Policy del Gruppo Allianz SE e tutte le

“corporate rules” che essaprevede (cioé Standard, Linee Guida e regole funzionalidi Allianz).

Le sezioni seguentisintetizzano per le varie macro categorie dirischiole principali misure che assicurano un efficace

controllo e mitigazione del rischio nei processidi business.
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B.3.3.6 Monitoraggio e Reporting sui rischi e sulla solvibilita

Il processodi reporting suirischi dellaCompagnia € caratterizzato sia da flussiinformativi periodici e regolari, che da

reportistica creata ad hoc suspecificarichiesta. Le informazioni sonorese disponibili al Comitato Rischi, al Collegio

Sindacale, al Consiglio di Amministrazione della Compagnia e al senior management attraversoaltri comitati aziendali,

garantendoadeguata informazione ai soggettiresponsabili delle decisioni riguardo all'attuale situazione dirischioin modo

che essi possanoreagire in maniera tempestiva. L'infrastrutturadi calcolo del Solvency Capital Requirement consente alla

Compagnia diprodurre il reporting sulla solvibilita su base trimestrale.

L'informativa riguardante i rischiviene resa disponibile attraverso diversi canali:

e gliazionistie il mercato sonoinformatiattraversoil Bilancioannuale;

e [VASS attraversol'informativa prevista dai diversi Regolamenti ed In particolare attraversola relazione ORSA

e ilseniormanagement attraversoireporttrimestrali prodottidal Risk Management e discussi nel Comitato Rischi e nel
ConsigliodiAmministrazione della Compagnia. Questireport forniscono una visione complessivadella situazione di
rischio e disolvibilita dellaCompagnia.

B.3.4 Valutazione interna del rischio e della solvibilita (ORSA)

Il processo ORSA (Own Riskand Solvency Assessment) puo essere definito come I'insieme deiprocessi e procedure atti ad
identificare, valutare, monitorare e gestire il profilodi rischio ed il fabbisogno di solvibilitaglobale in ottica sia attuale che
prospettica.

In linea generale, il processo ORSA € orientato daiseguentiprincipi guida:

o La valutazione ORSA € da intendersi come una valutazione interna prospettica sull'adeguatezza patrimoniale

E quindi unavalutazione olistica di tuttii rischi ai quali la Compagnia & esposta con |'obiettivo di verificare che lad ota zione
patrimoniale attuale e prospettica sia sufficientemente ampia dasupportare adeguatamente siale iniziative strategiche che
I"evoluzione attesa del profilodirischio. Pertanto, 'ORSA non si deve limitare ad elaborare |'evoluzione del requisito di
solvibilitaapplicandoi modelli dicalcoloin ottica statica, maconsiderando adeguate prove di stress e sensitivita;

¢ La valutazione ORSA supporta le decisioni aziendali

L'impianto ORSAsi fonda ed alimentaattraversoil processo di gestione dei rischi, non riducendosi ad unasolavalutazione
annuale, la quale invece risulta corroboratada unmonitoraggio nelcontinuo a supporto dell'implementazione delle
direttive strategiche e tattiche;

¢ |l Consigliodi Amministrazione si fa parte attiva durante il processo ORSA

Il CdA giocaappunto unruoloattivo nellimpostazione e successiva condivisione delle risultanze della valutazione e nelle
azioni manageriali conseguentialla sua approvazione.

B.3.4.1 Overview sul Processo ORSA

Scopodelprocesso ORSA ¢ |'allineamento dellavisione prospettica dellaposizione di solvibilita Solvency Il con le decisioni

aziendaliin considerazione dei limiti di modello e dituttii rischi non modellati. Pertantoil processo include:

e unaproiezione delSolvencyll ratio nel periodo di pianificazione;

e unavalutazione dellimpatto delle future decisioniaziendali;

e uno stretto monitoraggio ed una valutazione dei limiti di modello;

e unacondivisione critica dell'analisi sopra menzionata con I'Alta Direzione, le aree di business e le funzioni di controllo
perassicurare una visione del rischio nelle diverse prospettive.

Alfine di supportare |'orientamento di business dell'azienda, il processo ORSA include la definizione dilimiti, allinterno del
framework di Risk Appetite, che vengono monitorati inun processo nel continuo.

B.3.4.2 Frequenzadella valutazione interna e approvazione delle risultanze

La valutazione ORSA ¢ effettuata almeno su base annuale. Per circostanze che determinano una significativa modifica al
profilo dirischio dellaCompagnia, il Risk Management, grazie al costante monitoraggio effettuato su tale profilo e /o tramite
informazioniad hoc fornite dai settoriinteressati, valutala necessita di esequire una “nonregular ORSA".

Qui di sequitovengono sintetizzate le principali circostanze che la Compagnia ritiene opportuno valutare dal momento che
potrebberoindurre la necessita diuna valutazione ORSA al di fuoridelle scadenze regolari (I'elenco non ha carattere
esaustivo):

e variazionisignificative nella struttura societaria (fusioni,acquisizioni e dismissioni);
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e significativicambiamenti riscontrati neivolumidi raccolta;

o forticambiamenti delle condizioni dei mercatifinanziari:

e significativiscostamentinelle assunzioniattuariali alla base delle valutazioni precedenti;

e variazioni significative neitrattati diriassicurazione;

e significativiscostamentinelle previsioni diSAA(strategic asset allocation);

e introduzione di nuove e non pianificate attivita dicopertura finanziaria ( hedging);

e variazionisignificative nella normativa o legislazione, per es. variazionisostanziali nei requisiti patrimoniali;

e concretizzarsidi unrischiosignificativo nonquantificato (per es. rischio strategico, di reputazione odi liquidita, eventi
sociopolitici).

In tali casi di unORSA Report ad hoc, il Risk Management presentauna proposta al RiCo e I'approvazione ultima del
potenziale aggiornamento nellavalutazione prospettica della solvibilita dellacompagnia é di competenzadel Consiglio di
Amministrazione (CdA) dellaCompagnia stessa.

Pitin generale il processo ORSA richiede I'approvazione del report ORSA e del framework deilimiti da parte del RiCo e del
CdA.

B.3.4.3 Collegamenti tra il fabbisogno di solvibilita e le modalita di gestione del
capitale

In congiunzione conil processo dipianificazione, la Compagnia sviluppa un piano di gestione del capitale che assicura il
rispetto, coerentemente con|'evoluzione del profilodirischio, degli obiettiviin terminidi posizione disolvibilita definiti in
ambito diRisk Appetite.

In particolare, si rileva come la Compagnia abbia definito delle soglie di tolleranza che permettonodivalutare il livello di
capitalizzazione raggiunto (buono, sufficiente o critico). Il rispetto delle soglie influenzadirettamente il pagamento dei
dividendi e altre misure di capitale. Le stesse misure e limiti rappresentano il punto di partenzaperdefinire e declinare i
piani d'azione per quantoriguarda la gestione del capitale. Le soglie di capitalizzazione e i relativi limiti vengono calibrati
annualmente al fine direndere coerenti le attivita diassunzione dei rischi con gli obiettivi di rischio-rendimento.
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B.4Informazioni sul Sistema di Controllo Interno
B.4.1 Sistema di Controllo Interno

La Compagniapromuove una "cultura delcontrollo interno" attraverso unaserie di iniziative tese a diffondere princi pi

procedurali e regole di comportamentoriferite in particolare:

e alrecepimento dei principi di governance di Gruppo (“Allianz Group Policy”);

¢ all'adozione del Codice Etico, messoa disposizione di tuttoil personale tramite intranet aziendale e divulgato anche
attraversosessionidi training specifiche istituite aifinidel Decreto Legislativo 231/2001 dalla struttura di formazione d i
Gruppo;

¢ all'adozione del ModellodiOrganizzazione, Gestione e Controllo ex Decreto Legislativo 231/2001, divulgato al personale
della Compagniae aggiornato inbase a variazioni dinatura organizzativao normativa;

e all'emissione del funzionigramma che riporta attivita, ruoli e responsabilita delle funzioni organizzative della
Compagnia;

o alladefinizione del sistema delle deleghe e delle procedure che regolano I'attribuzione deiruoli e delle responsabilita,
tempestivamente diffuso al personale;

¢ all'emanazione di specifiche procedure organizzative e di policy digruppo;

¢ allamappaturadei principali macro-rischi aziendali della Compagnia e dei relativi presidi dicontrollo nell'ambito del
processodi Top Risk Assessment conaggiornamento almeno annuale e monitoraggio trimestrale dei principali rischi
della Compagnia;

¢ allamappaturadei presidi dicontrollo utilizzati dallaCompagnia per mantenere un adeguato ambiente di controllo
sviluppato secondo quanto previsto dalla metodologia “COSORe port” adottata nel 2004, consistente nell'analisi, nella
mappaturae nellaggiornamentodei controlli ELCA (Entity Level Control Assessment);

¢ allamappaturaedaggiornamento continuo dei processi organizzativirelativialle attivita di alimentazione dei dati
gestionali-contabili.

Le predette attivita sono opportunamente supportate da adeguata documentazione, la cui diffusione, effettuata attra verso

distribuzione al personale dipendente di materiale su supporto cartaceo e telematico (intranet), costituisce elemento

qualificante per mantenere ed accrescere |'attenzione sulsistema dei controlliinterni.

Le attivita diverifica sulsistemadi controllointerno sono espletate attraverso presididiretti da parte dei responsabili delle

unita organizzative nell'ambito del proprioruoloe delle proprie competenze ed attraverso specifici interventi diaudit,

pianificatiannualmente e condottidalla funzione Revisione Interna di Gruppo.

Sia nell'ambito delladefinizione dei presidi diretti, sia in sede di valutazione di efficienzaed efficacia delle misure previste, in

occasione degli interventidi audit, particolare attenzione € riservata alla istituzione ed alla verifica del funzionamento di

opportune misure di “segregation of duties”, volte ad aumentare il livello diaffidabilita delsistema.

B.4.2 Modalita di attuazione della Funzione di Compliance

O biettivo, Responsabilita e Compiti

La funzione diCompliance ha loscopo diprevenire il rischio di non conformita alle norme, definito come “il rischio di
incorrere in sanzioni giudiziarie o amministrative, perdite patrimoniali o danni reputazionali, in conseguenza della mancata
osservanza di leqgi, regolamenti e norme europee direttamente applicabili o prowedimentidelle Autoritd di vigilanza owvero di
norme di autoregolamentazione, quali statuti, codici di condotta o codici di autodisciplina; rischio derivante da modifiche
sfavorevoli del quadro normativo o degli orientamenti giurisprudenziali®”.

Nel presidio del rischio di non conformita alle norme, a Compliance é richiesto di prestare “ particolare attenzione al ris petto
delle norme relative alla trasparenza e correttezza dei comportamenti nei confronti degli assicurati e danneggiati,
all’informativa precontrattuale, alla corretta esecuzione dei contratti, con particolare riferimento alla gestione dei sinistri e, piu
ingenerale, alla tutela del consumatore”.

u“

L'istituzione della funzione diCompliance € formalizzatacon delibera del Consiglio diAmministrazione. Le responsabilita, i
compiti,le modalitd operative dellafunzione, nonché la natura e la frequenza dellare portistica agli organi sociali ed alle
altre funzioniaziendaliinteressate sono definiti e formalizzati in specifici documenti (“Mandato della Funzione di
Compliance di Gruppo”e “Gruppo Allianz S.p.A. Compliance Policy"). Talidocumentidisciplinano altresi le modalita di

> Rischio derivante da modifiche favorevoli del quadro normativo o degli orientamenti giurisprudenziali
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collaborazione trala funzione diCompliance e le altre funzioni fondamentali.

La funzione diCompliance riportadirettamente al Consiglio di Amministrazione.

La funzione diCompliance, che esplica le proprie attivita mediante |'Unita Compliance diGrupp o, svolge le proprie attivita
perlaCapogruppo AllianzS.p.A. e, sulla base di appositicontratti di outsourcing, anche per Creditras AssicurazioniS.p.A,
CreditRas Vita S.p.A. e GenialloydS p.A, compagnie del Gruppo Assicurativo AllianzS p A.

In ottemperanza a quanto definito dall'art. 63 delRegolamento IVASS n. 38 del 3 luglio 2018, si evidenzia che la Capogruppo
Allianz S.p.A. hadeliberatoin giugno 2019, e a far data dal 1° gennaio 2020, il distacco parziale presso le singole compagnie
assicurative del Gruppodel responsabile della funzione diCompliance, cui € assegnata lacomplessiva responsabilita della
funzione esternalizzata.

In conformita a quanto previsto dal Regolamento IVASS n.38 del 3 luglio 2018, 1a funzione Compliance di Gruppo assolve
alle seguenti funzioni:

identificain via continuativa le norme applicabili alla Compagnia e valutail loroimpattosui processi e le procedure
aziendali, prestando attivita di supportoe consulenzaagliorganisociali e alle altre funzioniaziendalisulle materie per
cuiassume rilievo ilrischiodi non conformita, con particolare riferimento alla progettazione dei prodotti;

valuta I'adeguatezzae I'efficacia delle misure organizzative adottate dalla Compagniaper la prevenzione del rischio di
non conformita alle norme e propone le modifiche organizzative e procedurali finalizzate ad assicurare un adeguato
presidiodelrischio;

valuta I'efficacia degli adeguamenti organizzativi conseguentialle modifiche suggerite;

predispone adeguati flussi informatividiretti agli organi di vertice delle Societa diriferimento ed alle altre strutture
coinvolte nel sistemadei controlli interni.

In aggiunta a quantosopra, la funzione svolge i sequenti compiti:

ai sensi della “Policyin materiadi governo e controllodel prodotto” (POG Policy), & responsabile della corretta

applicazione del processo POG in casodilancio di nuoviprodotti o modifiche sostanziali a prodotti esistenti,nel'ambito

delquale la funzione svolge le necessarie verifiche diconformita normativa; svolge inoltre I'attivita di monitoraggio sui

prodotticollocatidalla Compagnia;

ai sensi della “Policy sul controllo dell‘attivitadistributiva”, & pre posta a:

- assicurare la corretta attuazione delle politiche e procedure di cui alla Policy e monitorarne la complessiva
adeguatezza;

- provvedere almenounavolta I'anno alriesame delle stesse sulla base degli esiti del monitoraggio nonché
dell'evoluzione dell'operativitd aziendale e delle condizioni di mercato, oltreché della normativadi riferimento;

- svolgereicontrollidi secondo livello sull'attivita didistribuzione svoltadagliintermediari.

coordina le attivita di gestione del rischio di non conformita conriferimentoalle normative perle quali siano previste

forme di presidio specialistiche;

previene, ove possibile, ovvero monitora e gestisce situazioni di conflitto diinteresse inevitabili, considerando anche le

situazioni di conflitto potenziale che potrebbero derivare dal sistema diretribuzione eincentivazione del personale

adottatodalla Compagnia;

riceve leinformazioni suireclamidella clientela che possono avere eventuali implicazionidi controllo e formula pareri e

raccomandazioniin merito;

consente ed analizza segnalazioni da parte dei dipendentiin relazionea presunte attivita illecite e/o irregolarita

commesse all'interno della Compagnia (“whistleblowing”),assicurando |'anonimato e I'effettiva gestione delle

segnalazioni stesse nonché predisponendo adeguatiflussi informativi;

supporta |'Alta Direzione affinché svolga I'attivita nel rispetto delle disposizioni legislative e regolamentari adottate in

conformitaalladirettiva Solvency Il e valutail possibile impatto suiprocessi e sulle procedure aziendali conseguenti a tali

modifiche del quadro normativo.
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B.5Funzione di Internal Audit
B.5.1 Modalita di attuazione della Funzione di Internal Audit

Obiettivo,Responsabilitd e Compiti

La Funzione di Internal Audit svolge un’attivita di controllo indipendente e di consulenza, volta ad assicurare il
raggiungimento degliobiettivi aziendali. Tale attivita ha lo scopodicreare valore e di migliorare l'operativita complessiva
della Compagnia. L'Internal Audit aiutal’organizzazione a raggiungere i propriobiettivi attraverso un approccio sistematico
atto avalutare e arendere pitl efficienti i processilegati ai controlli, alla governance e allagestione deirischi.
Diconseguenza le attivitadell'Internal Audithanno'obiettivo di aiutare I'aziendaa mitigare i rischi e di assisterla nel
rafforzarei processi e le strutture di governance.

Alla Funzione di Internal Audit € assegnato il compito di verificare:

e lacorrettezza deiprocessi gestionalie I'efficacia e 'efficienza delle procedure organizzative;

e laregolarita e la funzionalita dei flussi informativi tra settori aziendali;

o |'adeguatezza dei sistemiinformativi e la loro affidabilitaaffinché nonsiainficiata la qualita delle informazionisulle q uali
il vertice aziendale basa le proprie decisioni;

e larispondenza deiprocessi amministrativo-contabilia criteri di correttezzae diregolare tenuta della contabilita;

o ['efficacia dei controllisvoltisulle attivita esternalizzate.

La pianificazione dell'attivita diaudit si basasu un modello che assegna unindice di rischiosita a ciascuna area aziendale,
sulla base di specifici fattori di rischio.

L'allocazione delle risorse, la frequenza ed il grado di approfondimento degliinterventi diaudit sono determinati sulla base
dellarischiositarelativadi ciascuna area.Su tali basi & prevista la predisposizione diun pianoa medio termine di interventi,
da effettuare entrounarcodi tempo nonsuperiore a cinque anni, sulla base del quale viene predispostoil piano annuale
delle attivita, sottoposto inseguitoall'approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione della Societa.

Nella definizione del pianosono tenutialtresiin considerazione i seguentielementi:
e eventuali carenze emerse dalle precedent attivitadi verifica;
e eventuali nuovirischi identificati.

Il piano include inoltre attivitadi verificadelle componenti del sistemadei controlliinterni ed in particolare del flusso

informativo e del sistema informatico. All'interno del piano sonoindividuati in particolare i seguenti aspetti:

e elementidirischio, attuale e prospettico;

e operazioni e sistemi da verificare, con indicazione dei criterisullabase dei quali sonostati selezionati e delle risorse
necessarie all'esecuzione del piano.

Ove ritenuto necessario si prowede all'effettuazione di verifiche non pianificate.

Inoltre, il Mandato dell'Internal Audit prevede che ognirilevante deviazione dal pianoannuale debbaessere approvata dal
ConsigliodiAmministrazione.

Aseguitodellattivita di verifica svolta, & previstala formalizzazione di un rapporto diaudit avente le caratteristiche di
obiettivita, chiarezza, concisione e tempestivita.

Il rapportodiauditviene presentatoal responsabile dell’area/funzione oggetto di verifica.

Ognirapportodiaudit riporta le risultanze emerse, i suggerimenti per |'eliminazione delle carenze riscontrate e le
raccomandazioniin ordine ai tempi per la rimozione delle stesse.
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Il responsabile dell'area/funzione oggetto diverifica prende in caricolaresponsabilita della rimozione delle carenze
riscontrate, proponendo i piani di azione conseguenti ai suggerimenti dell'Internal Audit, in termini di modalita e
tempistiche dirisoluzione.

La valutazione delle risultanze e le eventualidisfunzioni e criticita sono comunicate al Consiglio di Amministrazione, al
Collegio Sindacale, all'Alta direzione secondo le modalitae periodicita fissate dal ConsigliodiAmministrazione.

Il Responsabile dellaFunzione dilnternal Audit ha I'obbligo di comunicare conurgenza al Consiglio di Amministrazione ed al
Collegio Sindacale eventuali criticita emerse ritenute particolarmente gravi.

E' altresi previsto un processo di escalation nelcaso incuimodalita e tempistiche dirimozione delle criticita non vengano
accettate dallafunzione oggettodi verifica.
I rapporti diaudit sonoarchiviati presso la sede della Societa.

L'attivita diaudit prevede un processodi follow-up per monitorareedassicurare che le azioni correttive siano state
effettivamente attuate, ivi compresi interventidi follow-upsul campo nel caso la valutazione di sintesidegli audit
precedentemente effettuati siastata particolarmente negativa.

Le risultanze di tutte le attivita svolte dalla funzione sono sottoposte al ConsigliodiAmministrazione tramite relazioni
periodiche, almeno semestrali ed una annuale.

Tali relazioni riepilogano tutte le verifiche effettuate, i risultati emersi, i punti didebolezza o carenze rilevate e le
raccomandazioniformulate perla lororimozione, inclusi gli interventidi follow-up con indicazione degli esiti delle verifiche
svolte, dei soggettie /o funzioni designati per larimozione, deltipo, dell'efficaciae dellatempistica dellintervento da essi
effettuato perrimuovere le criticita inizialmente rilevate.

B.5.2 Indipendenza e obiettivita della Funzione di Internal Audit

L'Unita Internal Audit di Gruppo svolge lasua funzione per la Compagniasulla base di apposito contratto di outsourcing,
previoespletamento delle procedure prescritte dalRegolamento IVASS n. 38 del 3 luglio 2018 intemadi esternalizzazioni di
funzioni di controllo.

In ottemperanza a quanto definito dall’art 63 delRegolamento [VASS n.38 del 3 luglio 2018, si evidenziache Allianz S.p.A.
hadeliberatoa giugno2019 e a fardata dal 1gennaio 20201l distacco parziale pressole singole compagnie assicurative
italiane del Gruppo del responsabile della funzione di Internal Audit e conseguentemente laCompagnia haprovveduto ad
attribuire allo stesso, a far datadal medesimo 1 gennaio 2020, il ruolodititolare della funzione di Internal Auditcuié
assegnata la complessiva responsabilita della funzione esternalizzata.

Le attivita dellafunzione di revisione internasono adeguatamente commisurate alle caratteristiche operative della
Compagpnia.

L'istituzione della Funzione di Internal Audit € formalizzata conapposita delibera del Consiglio di Amministrazione.

Le responsabilita,i compiti, le modalita operative della Funzione, nonché la naturae lafrequenza della re portistica agli
organi sociali ed alle altre funzioni aziendali interessate sono definitie formalizzati in specificidocumenti (il “Mandato della
Funzione diRevisione Interna” e “Gruppo Allianz S.p.A. AuditPolicy™).

La Funzione di Internal Audit esercita la propria attivita a diretto riporto del ConsigliodiAmministrazione della Compagnia.

La Funzione opera nel rispetto delle norme dilegge e regolamentari, del codice etico dellaCompagnia, della AuditPolicy del
Gruppo Allianz SpA e deiprincipiinternazionali della professione e conformemente al mandato assegnatole dal Consigliodi
Amministrazione.

Inoltre, la Funzione Internal Audit opera congaranzia di separatezza rispetto alle funzionioperativeedalle altre funzioni
fondamentali e si awale dituttii necessarisupportiaziendali.

Ai sensi dell'Allianz Standard for Internal Audit — Standard Audit Manual (SAM) e dell'International Professional Practice
Framework (IPPF) 1110, il Responsabile della Funzione di Internal Audit effettua la conferma dell'indipendenza organizzativa
al ConsigliodiAmministrazione su base annuale.
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In tema di indipendenza individuale, € previsto che I'insorgere di conflitti diinteresse nonché la compromissione
dell'indipendenza e dell'obiettivitadella Funzione, di fatto o potenziale, vengano evitati. Tuttavia, se cio non & possibile, la
possibile perditadei requisitisopra esposti o l'insorgere di eventuali casi di conflitto di interesse devonoessere resi noti e
I"auditor deve riportarli all’Audit Manager o alResponsabile dellaFunzione dilnternal Audit, che hail compito di decidere se
I'auditor pud essere incluso o meno nelle attivitadi verifica. Se tale aspetto non vienerisoltoa livello locale, deve essere
segnalatoa Group Auditdi Allianz SE.

Inoltre, sempre intemadi indipendenzaindividuale, & previsto che nel casoin cui l'auditor abbia precedentemente lavorato
nell’entita/area oggetto diverifica debba trascorrere un periodo ditempo (“ cooling-off period”) minimodi1anno prima che
I'auditor possaeffettuare verifiche sullastessa area.

La Funzione di Internal Audit hacollegamenti organici contutti i centri titolari di funzioni fondamentali.

Alla Funzione di Internal Audit, per lo svolgimento delle proprie attivit, € garantito libero accesso a tutte le strutture
aziendalie alla documentazione relativa all'area aziendale oggetto diverifica, incluse le informazioni utili per la verifica
dell'adeguatezzadei controllisvolti sulle funzioniaziendaliesternalizzate (ove previsto).

La Funzione di Internal Audit é dimensionata adeguatamente e dotata dirisorse tecnologiche adeguate alla natura, alla
portata edallacomplessita della Societaed agli obiettivi di sviluppo che la medesima intende persequire e prevede un piano
di formazione e aggiornamento professionale annuale del personale in forza al fine di garantire a quest'ultimo competenze
specialistiche necessarie allo svolgimento dei compitiassegnati alla funzione.

La Funzione dispone altresidi unadeguato budget dispesa.

Il Responsabile dellaFunzione, cosi come i collaboratori con ruolo rilevante sono soggetti a valutazione di professionalita ed
onorabilitaconformemente alla policy “Fit and Proper” del Gruppo Allianz.
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B.6Funzione Attuariale
B.6.1 Modalita di attuazione della Funzione Attuariale

Obiettivo, Responsabilitae Compiti

Le responsabilita, i compiti, le modalita operative della funzione,nonché la natura e la frequenza della reportistica agli
organisociali ed alle altre funzioni aziendali interessate sono definitie formalizzati nella “GruppoAllianz S.p.A. Actuarial
Policy”. Tali documenti disciplinano altresi le modalita di collaborazione tra la Funzione Attuariale e le funzioni di
Compliance, Internal Audit e di Risk Management.

La Funzione Attuariale svolge le proprie attivita per la CapogruppoAllianz S.p.A. e, sulla base di appositi contratti di
outsourcing, anche per tutte le compagnie assicurative controllate da Allianz S.p.A..

La Funzione Attuariale € la funzione aziendale che assicurache le metodologie e le ipotesi utilizzate nel calcolo delleriserve
tecniche sianoappropriate in relazione alle specificita delle varie linee dibusiness, prestando particolare attenzione alla
disponibilita, affidabilita, accuratezza e completezzadei dati, identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Inoltre, la
Funzione Attuariale si esprime in merito alla politica si sottoscrizione e agliaccordidi riassicurazione,nonch é si relaziona
con le altre Funzioni aziendali, qualiil Risk Management, per contribuire all'individuazione e allagestione dei rischiinsiti nel
business assicurativo.

Le principali responsabilita attribuite allaFunzione Attuariale sono:
e coordinare e controllare le attivita relative al calcolo delle riserve tecniche;
e esprimere unparere relativoalla“politica di sottoscrizione”, che include almenole sequenti considerazioni:

- lasufficienzadei premida incassare per coprire sinistrie spese futuri, tenendo conto in particolare dei rischi
sottostanti (compresi i rischidi sottoscrizione) e dellimpatto delle opzionie delle garanzie incluse nei contratti di
assicurazione e di riassicurazione sulla sufficienza dei premi;

- latendenza progressiva diun portafogliodi contratti diassicurazione ad attirare o trattenere persone assicurate con
un profilodirischio pitielevato (anti-selezione);

e esprimere unparere relativoall'adeguatezzadella riassicurazione, relativamente ai sequentidriver:

- profilodirischioedella politica disottoscrizione dell'impresa;

- prestatori diriassicurazione tenuto conto delloro merito di credito;

- previstacoperturain scenaridistress in relazione alla politica di sottoscrizione;

- calcolodegliimporti recuperabili da contratti di riassicurazione e societa veicolo;

e contribuire all'applicazione del sistema digestione dei rischi, modellizzazione dei rischi per il calcolo deirequisiti
patrimoniali (SCRe MCR) e valutazione internadel rischio e dellasolvibilita (ORSA).

| compitispecificidella Funzione Attuariale sono quidi seguito elencati:
e applica metodologie e procedure pervalutare la sufficienza delle riserve te cniche e garantire che siano calcolate
conformemente ai requisiti della normativa applicabile;
e consideraleinformazionipertinenti fornite dai mercati finanziari ed i dati disponibili sul rischio di sottoscrizione,
garantendo che questiultimisiano integratinel calcolo delle riserve tecniche;
e garantisceche:
- eventualilimitazioniinerenti aidatiutilizzati peril calcolo delle riserve tecniche siano trattate adeguatamente;
- aifinidel calcolodella migliore stima neicasidi cui allarticolo82 della Direttiva 2009/138/CE, si utilizzino le
approssimazioni pitladeguate aifinidel calcolo della migliore stima;
- le obbligazioni diassicurazione e di riassicurazione sianosegmentate in gruppi di rischi omogenei ai fini di
un'appropriata valutazione dei rischi sottostanti;
- venga fornita una valutazione appropriatadelle opzioni e delle garanzie incluse nei contratti di assicurazione e di
riassicurazione;
e valuta:
- l'incertezza connessaalle stime effettuate nel calcolo delle riserve tecniche;
- se,allalucedeidatidisponibili,le metodologie e leipotesi utilizzate nel calcolo delle riserve tecniche siano
appropriate per le aree specifiche di attivita dell'impresa e per il modo in cui I'impresa é gestita;

49



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

- seisistemiditecnologiadellinformazione utilizzatinel calcolo delle riserve tecniche sianodisufficiente supporto
alle procedure attuarialie statistiche;

¢ rivede,in sedediraffrontodelle migliori stime coni datitrattidall'esperienza, la qualita delle migliori stime passate e
utilizza le conoscenze derivate da questa valutazione per migliorare la qualita dei calcoli attuali. Il raffronto trale miglion
stime e i dati tratti dall'esperienzainclude confrontitra i valoriosservatie le stime sottese al calcolodellamigliore s tima
perricavarne conclusioni sull'appropriatezza, I'accuratezza e la completezzadei dati e delle ipotesi utilizzatinonché sulle
metodologie applicate nel loro calcolo;

¢ confronta e giustifica qualsiasi differenza sostanziale nel calcolo delle riserve tecniche da unanno all'altro;

e elaboraunarelazione scrittache deve essere presentataal Consiglio diAmministrazione,almenounavolta all'anno. La
relazione documenta tutti i compiti svoltidalla Funzione Attuariale e i lororisultati,individuaconchiarezza eventuali
deficienze e fornisce raccomandazioni su come porvi rimedio, prestando particolare attenzione alla disponibilita e
affidabilitadei dati e identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Le raccomandazioni e proposte di soluzioni
migliorative che la funzione puo fornire per migliorare il processo di data quality sono strumentali all’obiettivo di
affidabilitadelle riserve tecniche. In particolare |a relazione dovra contenere:

- il processo di governance del calcolo delle riserve tecniche (responsabilitd/ruoli; aree problematiche e
raccomandazioni);

- imetodiusati perlindividuazione delle ipotesi tecniche;

- lasufficienzae qualitadei dati;

- ilconfrontotra previsionie osservazioni;

- l'uso del calcolo individuale (case by case);

- il parere riguardante la politica di sottoscrizione;

- il parere riguardante la politica di riassicurazione;

- I'attivita di supporto a favore del Risk Management, nell'ambito dell'area di competenza;

e elaboraannualmente unpianodiattivitain cui sonoindicati gliinterventi che la Funzione Attuariale intende ese guire.
Tale pianodeve essere presentato e approvato dal Consiglio di Amministrazione.

Inoltre, con riferimento alle riserve civilistiche e sullabase del Reg.ISVAPn. 22 del 4aprile 2008 art. 23-bis, la Funzione

Attuariale:

o redigelarelazione tecnica sulle riserve tecniche del lavoro direttoitaliano peril bilancio di esercizio, da sottoporre
all'organoamministrativo e all'organo che svolge funzioni di controllo dell'impresain tempi utili per I'approvazione di
bilancio. Nella suddettarelazione, la Funzione Attuariale:

descrive analiticamente i procedimenti seguiti e le valutazionioperate peril calcolo delle riserve tecniche, con

riferimentoalle basi tecniche adottate e con specificaevidenzadelle eventualivalutazioni implicitee delle relative

motivazioni;

- attestala correttezzadei procedimentiseguiti;

- riferisce sui controlli operati inordine alle procedure impiegate peril calcolo delle riserve e per la corretta rilevazione
del portafoglio;

- esprimeungiudizio sullasufficienzadi tutte le riserve tecniche, ivi comprese le eventuali riserve aggiuntive,
appostate in bilancio.

Perassolvere alle responsabilita ed ai compitisopra richiamati, alla Funzione Attuariale € garantita la pienacollaborazione da
parte dei soggetti preposti alle varie funzioniaziendaliedil liberoaccesso, senzarestrizioni,a tutte le sedi/uffici e altre
proprieta delle Societa di riferimento, alladocumentazione rilevante, ai sistemi informativi ed aidaticontabili.

Inoltre, la Funzione Attuariale € dotatadell'autorita, delle risorse e delle competenze necessarie per lo svolgimento dei
propri compiti. In particolare, Allianz S.p.A. assicurail mantenimento dellastrutturadellaFunzione Attuariale adeguata in
termine di risorse umane e tecnologiche. Il personale dellaFunzione Attuariale possiede adeguate conoscenze per le
tipologie diattivita svolte. Per acquisire e mantenere nel tempoi livelli richiestidi competenza professionale la Capogrup po
garantisce un‘attivita di formazione ed aggiornamento continui.

Laddove la Funzione Attuariale non dispongadi risorse adeguate, in termini qualitativi e quantitativi, per lo svolgimento
delle attivita previste dal piano, il Responsabile della Funzione Attuariale pud fare ricorso allimpiegodiqualificate risorse
esterne.
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B.7 Esternalizzazione
B.7.1 Informazioni in merito alla Politica di Esternalizzazione

Allianz S.p.A. haadottato una policy in materia di esternalizzazioni (Local Outsourcing Policy) sulla base della policy del
Gruppo Allianz SE, che definisce gli standard minimi daseguire per le attivita oggetto di esternalizzazione, declina i
necessaripresididi controlloe governance ed assegnaruoli e responsabilita in materia.

Le previsioni contenute nellaLocal OutsourcingPolicy si applicano altresi a tutte le compagnie facenti parte del Gruppo

assicurativo Allianz e sono approvate dairispettiviOrgani Amministrativi.

La Local Outsourcing Policy si fonda suiseguenti principi cardine:

e |l principio c.d. della responsabilita finale, secondo il quale il committente rimane pienamente responsabile della cometta
esecuzione delle funzionio serviziesternalizzati e subesternalizzati e deve assicurarne la conformita con la normativa
vigente.

Diconseguenza, le funzioni o i servizi esternalizzati sonoinclusinel sistema deicontrolliinternie dirisk management
del committente al fine diassicurare che I'esternalizzazione non danneggi significativamente la qualita del sistema di
governance odel servizio fornito ai clienti, né accresca ingiustificatamente il proprio rischio operativo.

e |l principio diproporzionalita, secondo cui I'implementazione dei requisiti previsti dalla Local Outsourcing Policy &
graduata tenendo contodella natura, dell'ambito, dellimportanza e della complessita della funzione o servizio
esternalizzato. Il principio diproporzionalita si applica esclusivamente allamodalita di implementazione dellaPolicy ma
nonanchealla sceltadiimplementazione della stessa.

Tutti i requisiticontenuti nella Local Outsourcing Policy si applicano anche alle esternalizzazioni infragruppo.

In linea di principio, tutte le funzioni e servizi possono essere esternalizzati a condizione che sianorispettati i requisitistabilit

nella Policy, fatte salve le sequenti limitazioni:

e Leresponsabilitadi core management, compresa laresponsabilita di stabilire, strutturare e mantenere il sistema di
gestione delrischioe di controllointernonon pud essere esternalizzata. | fornitoripotranno solamente prestare attivita
diconsulenza a riguardo;

e In generale, non & ammesso né esternalizzare né sub-esternalizzare, in tutto o in parte, le Key Functions (Risk
management, Compliance, Internal audit, funzione attuariale, funzione affari legali e funzione contabilita & reporting) a
Fornitoriesterni al Gruppo.Ogni eccezione richiede il previo consensoscritto della corrispondente Key Function
costituitain AllianzSE. Le funzioni di Internal audit, Risk Managemente Compliance possono essere esternalizzate
esclusivamente verso un Fornitore consede legale nello SEE.

e Lasub-esternalizzazione difunzioni o servizi essenziali oimportanti € concessa ove strettamente necessario e deve
essere preventivamente approvatadall’'organo amministrativo;

e Innessun casopud essere esternalizzata |'attivita diassunzione dei rischi;

Siprecisainoltre che I'esternalizzazione di funzionifondamentalie difunzioni o servizi essenziali o importanti, nonché la
sub-esternalizzazione delle stesse, necessitadella preventiva approvazione da parte del ConsigliodiAmministrazione. La
propostadi esternalizzazione al Consiglio deve essere corredata dalle evidenze relative al completamentodel processo di
due diligence preventivadisciplinato dalla Local Outsourcing Policy.

In particolare, il processo prevede:

- lapredisposizione di unbusiness plan che sottolineile logiche alla base dell'esternalizzazione nonché gli aspetti
economiciattesi e i benefici operativi in termini didimensione, oggetto o competenze/qualita dell’attivita
esternalizzata;

- I'effettuazione di unriskassessment voltoa identificare, analizzare e valutare in modo particolare il rischio operativo,
finanziario, strategico, reputazionale e diconcentrazione collegatoall'esternalizzazione, ed allo stesso tempo
finalizzato a definire strategie per la mitigazione e la gestione di tali rischi;

- unadue diligence delfornitore allo scopo di assicurarsiche siain grado di svolgere la funzione o il servizio da
esternalizzare in conformitaagliobiettivi, agli standard e alle specifiche dellaCompagnia, con particolare attenzione
alla capacita legale/finanziaria/tecnica, al sistemadei controllinonché lagestione di potenziali conflitti di interessi;

- lapredisposizione di unpianodi emergenza, al fine di assicurare che l'interruzione dell'attivita aziendale o possibili
perdite siano limitate nelcasoin cui siverifichiuna imprevistainterruzione deisistemie delle procedure delfornitore
o nelcasoin cuil'accordo diesternalizzazione termini anzitempo.
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Perogni esternalizzazione, la Compagnia identificaun cd. Business Owner, responsabile diassicurare, con indipendenza e d
oggettivita la conformita dell'esternalizzazione allaPolitica diesternalizzazione e divigilare che I'esecuzione della
funzione/servizio esternalizzato venga eseguita in modo appropriato.

La Local Outsourcing Policy, infine, richiede che vengaidentificatadal Consiglio di Amminsitrazione una funzione di
esternalizzazione con i seguenti compiti:
- assicurare|'identificazione del Business Owner per ogni esternalizzazione;
- archiviare centralmente tutti i contrattidi esternalizzazione e la documentazione disupporto necessariaal processo
di esternalizzazione;
- mantenere edaggiornare uninventariodi tuttii contratti di esternalizzazione;
- monitorare 'implementazione del processo diesternalizzazione coerentemente con quantosstabilito all'interno delle
PolicydiGruppoe Locale;

- supportare il Business Owner nellosvolgimentodelle attivita a lui attribuite dalla Policy.
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B.7.2 Funzioni o attivita operative essenziali o importanti esternalizzate

Le attivita essenziali o importanti che la Compagnia ha esternalizzato sono le seguenti:

Infragruppo

Si
SI
SI
Si
Si
Si
Si
SI
Si

Giurisdizione
Italia
Italia
Italia
Italia

Italia
Italia

Italia
Italia
Italia

Italia
Italia
Italia

Italia

Italia
Italia

Italia
Germania

Italia

Italia
Italia
Italia

Italia

Italia

Oggetto contratto

Contabilita e Bilancio
Antiriciclaggio

Attivita di investimento e tesoreria
Compliance

Comunicazione e Rapporti Istituzionali

Convenzione per la gestione amministrativa

del Fondo Pensione Aperto

Funzione Attuariale

Fiscalita Internazionale e Italiana
Internal Audit

Attivita Legali

Organizzazione e miglioramento dei
processioperativi

Pianificazione e Controllo
Riassicurazione
Risk Management

Risorse Umane, Corporate Training e
Relazioni Sindacali Sicurezza ed Igiene

Servizi Information Technology
Servizi Information Technology
AffariSocietari

Servizi generali ed acquisti - Procurement
&Tender Administration

Servizi Informativi
Servizi Information Technology

Data Governance

Supporto al business development

Classificazione
attivita

Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante
Funzionedi Controllo

Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante
Funzionedi Controllo

Funzione essenziale o importante
Funzionedi Controllo

Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante

Funzionedi Controllo
Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante

Funzione essenziale o importante
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B.8Altre informazioni
B.8.1 Valutazione dell'adeguatezzadel Sistema di Governance

L'adeguatezzae I'efficaciadel sistema digovernance dellaCompagniasono soggette ad una revisione periodica.

La revisione e svoltadi prassicon frequenzaannuale, o ad evento, al verificarsi di circostanze straordinarie (come ad
esempioin casodi rilevanti modifiche organizzative o normative).

La responsabilitddella revisione (inclusa la valutazione) compete al Consigliodi Amministrazione della Compagnia. Il
coordinamento e |'esecuzione del processo, cosi come la documentazione rilevante, sono affidati al Comitato Governance e
Controllodel Gruppo Allianz S.p.A., comitatoistituitoa dicembre 2017, che ha l'obiettivo generale di discutere e fornire
raccomandazionisu questioni rilevantiin ambito di governance e sistema dei controlliinterni peril GruppoAllianz S.p.A.e la
funzione, inter alia, di garantire la supervisione e la regolare revisione del sistema di governance predisponendo
I'assessment complessivo perla successiva valutazione da parte del Consiglio di Amministrazione.

Concettualmente, la revisione consiste in una valutazione dell'adeqguatezza e dell’efficacia tesaa valutare se il sistema di
governance édisegnato inmodo adeguato ed applicato efficacemente.

La valutazione di adeguatezza (test of design) valuta se gli elementi di governance definiti sono completi e
appropriatamente disegnati per coprire e soddisfare il modello di businessdellaCompagnia.

La valutazione di efficacia (test of effectiveness) assicura che glielementi di governance e i controlli assegnati siano
effettivamente applicati cosicome previsto.

La valutazione prende in considerazione glielementichiave che caratterizzano il framework di governance: 'adozione e la
revisione dipolicy da parte delconsiglio di amministrazione, I'impianto deicomitatiendoconsiliari e operativi di cui si &
dotata la Compagnia, gli eventuali rilievie /o le osservazioni derivanti dall‘attivita di controllo svoltadalla funzione dilnternal
Audit e qualunque ulteriore raccomandazione proposta dalle altre funzioni fondamentali.

Larevisione dell'efficaciautilizza, inter alia, I'Entity Level Controls Assessment (ELCA) come processo strutturato di controlliin
materia digovernance, la cui efficacia viene testata periodicamente dallafunzione di Internal Audit.

Con riferimento all'anno 2019, Il processo di revisione del sistema digovernance svoltoadinizio 2020 ha riguardato le
Compagnie assicurative del Gruppo AllianzS.p.A, nonché le altre societa componenti il Gruppo assicurativo aventi una certa
materialita, per le quali la verifica é stata svoltaconun criterio di proporzionalita. Nellarevisione complessiva il Comitato ha
quindi tenuto altresi conto delle evidenze ricevute da Darta Savings Life Assurance dac, Allianz Bank Financial AdvisorsS.p.A
ed Investitori SCRS.p.A, anch'esse rientrantinel perimetrooggettodi verifica, sempre in considerazione dellaloro
materialita e adottandoil citato criterio di proporzionalita.

Dagli esitidelle complessive analisi svolte, € risultato che I'attuale sistema di governance di Allianz S.p.A. e delle sue
controllate & nel suocomplesso, efficace ed efficiente e che le eventualiazioni di mitigazione o dimiglioramento emerse
dalle attivita diverifica svolte dalle funzioni fondamentalie condivise nell'ambito del Comitato diGovernance e Controllo,
sono state ritenute adeguate.

Pertanto nella riunione consiliare del 24 gennaio 2020, il Consiglio di Amministrazione dellaCompagnia ha confermato
I'esitodelle valutazioni espresse dal Comitato Governance e Controllosul'adeguatezza del Sistema di Governance e ha
valutato che gli ELCA della Compagnia siano adeguati ed efficaci.

B.8.2 Ogni altra informazione rilevante sul Sistema di Governance

Tutte le informazioni rilevantisono state fornite ai paragrafi precedenti.
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C. PROFILO DI RISCHIO

La seguente sezione approfondisce le modalita divalutazione e gestione dei rischi,nonché unapitdettagliata descrizione
delle determinanti del profilodi rischio dellaCompagnia.

In particolare, per ognicategoriae modulodi rischioa cui laCompagnia € esposta, sono trattati i sequenti ambiti:

e esposizioni al rischioe modalitadi misurazione utilizzate;

e tecniche dimitigazione deirischi;

e concentrazione deirischi:

e analisidisensitivita e prove di stress test.

Siprecisa che la presente sezione non contiene informazioni di dettagliosuivalori relativi al Re quisito Patrimoniale di
Solvibilitae alRequisito Patrimoniale Minimo (incluso all‘interno dellasezione E).
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C.1Rischi di sottoscrizione

C.1.1 Rischi di sottoscrizione Vita

C.1.1.1 Rischi sottoscrizione Vita: rischio di mortalita

C.1.1.1.1 Profilo attuale

La Compagniaé espostaai rischidi sottoscrizione legati alla componente di mortalita incluse nei contrattidi puro rischio.
C.1.1.1.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

La misurazione delrischio collegato allacomponente dimortalitain terminidi Requisito Patrimoniale diSolvibilita si basa
sulla metodologia della Formula Standard.
I Requisito Patrimoniale di Solvibilitaé calcolato trimestralmente.

C.1.1.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio
Nel 2019 la Compagnia non ha contratti di riassicurazione attivi.
C.1.1.1.1.3 Concentrazione del rischio

Vista la natura del business (commercializzazione attraverso canale bancario di prodotti sostanzialmente di risparmio e non
dirischio),la Compagnianoné espostaad una concentrazione per i rischidi sottoscrizione.

C.1.1.1.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Vista la natura del business (commercializzazione attraverso canale bancario di prodotti sostanzialmente di risparmio e non
dirischio), e ilpesonon significativo dei rischi di sottoscrizione, la Compagnianonesegue specifiche prove di stresstest ed
analisi di sensibilita.

Siritiene adeguatoil calcolo di SCReseguito trimestralmente tramite laFormulaStandard.

C.1.1.2 Rischi sottoscrizione Vita: rischio di riscatto e rischio spese

C.1.1.2.1 Profilo attuale

Il rischio riscatto rappresenta il rischio che la Compagniasubisca perdite/mancatiprofitti infunzione del tasso di estinzione
anticipata/maggiore persistenza del portafoglio. In particolare esso riflette l'opzione di riscatto presente nei contratti
rivalutabilitradizionali e unitlinked.

Il rischio spese invece rappresentail rischio che la compagniaabbiaun incremento inatteso delle spese da sostenere a
fronte deicontrattiin essere.

Il rischio riscatto rappresenta il rischio di sottoscrizione pid rilevante per la Compagnia.

C.1.1.2.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Entrambi i rischivengono misuratiin terminidi Requisito Patrimoniale diSolvibilita, in coerenzacon le disposizioni previste
dalla Formula Standard.

In particolare, il rischio di riscatto pud essere caratterizzato siadaun aumentodell'esercizio dell'opzione, rispetto alla
percentuale attesa (incremento del numero dei riscatti — “stress up”),che da una sua diminuzione (diminuzione del
numerodei riscatti- “stress down”).

La quantificazione delRequisito Patrimoniale di Solvibilita peril rischio di riscatto per la Compagniaprevede la selezione
dello scenario maggiormente penalizzante. Per |'esercizio 2019 lo scenario selezionato & statoil “down”, essendo causato da
un rischio di maggiore permanenza del portafoglio tradizionale rivalutabile.

L'ammontare delRequisito Patrimoniale di Solvibilita peri due rischi in oggettoviene calcolato trimestralmente.

C.1.1.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

In terminidi mitigazione dei rischidi estinzione anticipata o di maggiore persistenza, la CompagniagestisceI'esposizione
attraversola previsione, all'interno del processo di disegno di unnuovo prodotti, di:
e Penalitaincasodiriscatto/interruzione del pagamento premi primadellascadenzastabilitaall'interno del contratto;

¢ Possibile ridefinizione delle garanzie finanziarie dopo un periodo ditempo.
Non si rilevano particolari tecniche di mitigazione peril rischio spese.
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C.1.1.2.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagniaha unportafoglio ben diversificato per quanto riguarda il rischio di estinzione anticipata, in quanto propone
sia contratti rivalutabili tradizionali, unit-linked e di puro rischio.
Non si rilevano ulteriorispecifiche in merito alla concentrazione dei rischi.

C.1.1.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Inrelazione alle analisi disensibilita ai rischi, nell'ambito degli stress test sull'indice di solvibilita suscenari di mercato awersi,
laCompagnia prowede a ricalcolare il Requisito Patrimoniale diSolvibilita.
Queste analisi applicano lametodologia della Formula Standard.
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C.2Rischi di mercato

Il rischio dimercato € relativoa perdite inattese derivanti davariazioni dei prezzi di mercato o dei parametri che li

influenzano, cosi comeil rischio risultante da opzioni e garanzie incorporate nei contratti oda modifichedel valore netto

delleattivita e delle passivitain imprese partecipate, definite da parametridi mercato. In particolare, questi includono

cambiamenti determinati da prezzi azionari, tassi di interesse, prezzidegli immobili, tassi di cambio, spread creditizi e

volatilita implicite. Sonoanche incluse le variazioni dei prezzidi mercato a causa diun peggioramento della liquidita del

mercato.

I rischi di mercato costituiscono la principale fonte di rischio della Compagnia. Un dedicato sistemadi limiti € definitoal fine

diverificare, su base continuativa, che il profilo di rischio non si discosti dalla propensione al rischio della Compagniad efinita

nel proprio Risk Appetite Framework.

In generale, la Compagnia ha impostato unsistemadi gestione dei rischi con I'obiettivo di promuovere una cultura

aziendale inrelazione all'identificazione, misurazione e gestione dei rischi. Il principio guida relativo alla gestione dei rischi

inrelazione alle attivitadi investimento &, nello specifico, il Prudent Person Principle (articolo 132 della Direttiva Solvency II).

La Compagniasi propone quindi diinvestire in strumenti finanziari caratterizzati daun profilodi rischio che puo essere

adeguatamente identificato, misurato, monitorato, gestito, controllato e rappresentato nellareportistica periodica. In tale

ottica, la Compagnia tiene contodello specifico profilo di rischio degli strumentifinanziari, della tolleranza al rischio, dei

limiti agli investimentie della strategiadi business approvati dal Consigliodi Amministrazione.

Il processodi definizione dellastrategiadi investimento (comunemente conosciuta come Strategic Asset Allocation, o SAA) &

integrato al processodi pianificazione aziendale che copre unorizzonte temporale triennale e ne eredita il medesimo

orizzonte temporale in termini di rendimenti attesi per singolaclasse diinvestimento (“asset class”).

La SAArappresentaquindiil risultatodell'utilizzo di tecniche di ottimizzazione finanziariavincolatae disuccessivi stress test

a fronte di scenari awersi dimercato e di liquidita e la suadefinizione € funzione dei sequentielementi:

e ladistribuzione dei flussi di cassa previsti in un’ottica dicontinuazione dell'attivita (cd. going concern), che include sia le
componenti tecnico-assicurative siaquelle propriamente derivanti dagliinvestimenti;

e e caratteristiche quali-quantitative delle passivita in termini diprofilo di smontamento;

¢ irendimentifinanziariattesidalle asset class sull'orizzonte temporale di riferimento articolato per dimensione operativa
e dimensione dei rendimenti inconto capitale;

e gliobiettividiredditivitaeconomica della Compagnia siain terminidi redditi contabili che di utilizzo efficiente del
capitale;

o illivellodirischiosita attesadalle assetclass,anche inipotesi discenari awersi, e la compatibilita del profilo di rischio
complessivocon il capitale disponibile;

e ilimitiderivanti dalla Risk Policy,quelliregolamentarie quelli derivanti da decisioni del Consiglio di Amministrazione.

C.2.1 Rischio azionario
C.2.1.1 Profilo attuale

Il rischio azionarioa cui laCompagnia € esposta viene determinato sostanzialmente dall'esposizione alle seguenti categorie
diinvestiment:

e azioniquotate;

e azioninon quotate nello specifico derivantida investimenti in private equity, infrastutture ed energie rinnovabili.

La Compagniadetiene limitati investimenti azionarial fine di diversificare il portafoglio ed al fine dibeneficiare di
rendimenti attesidilungo periodo. | rischi sono derivantidai movimentiavversidei mercati finanziariedin particolare da
diminuzionidei prezzi e dall'aumento delle volatilita dei corsi azionari.

La maggior esposizione al rischio azionario per la Compagnia, deriva dal comparto azionario dei prodotti unit linked.

C.2.1.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio derivante dall’esposizione a posizioni azionarie viene valutato attraverso lamisura delRequisito Patrimoniale di
Solvibilitasulla base di criteriche nontengono in considerazione le mitigazioni che derivanodalle correlazioni con altri
fattori e con le misure di sensitivita dei FondiPropri a predefiniti movimenti awersi dei mercati.

Le analisidi sensitivita sono basate sull impatto netto pre-tasse su attivi e passivisu uno shock del 30% della posizione
azionaria.
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Su tale shockviene definito uno specifico limite coerente con la propensione alrischio tramite il quale la Compagnia si
prefigge I'obiettivo di evitare concentrazioni edaccumulodirischio allinterno deirischi finanziariassicurando al contempo
un adeguatolivellodi diversificazione.

C.2.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagnianon hainatto unamitigazione del rischio attraverso strategie dihedging inrelazione alla limitata e sposizione
inazioni.
C.2.1.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagniagestisce le concentrazioni del rischio azionario attraverso i seguenti presidi:

o diversificazione del rischio azionario rispetto aglialtri rischi finanziari. Il precedente limite sulla sensitivita della posizione
netta Attivi-Passivi assicura pertanto unadeguato livello didiversificazione;

o diversificazione per singole esposizioni. Il sistema dilimitiallaconcentrazione per singolo emittente consente un
adeguatolivellodidiversificazione a livello diemittenti individuali;

La composizione del portafogliosi articola in categorie (“asset class™) sulle qualiviene definita, nellambito del processo di

identificazione della Strategic AssetAllocation, una allocazione percentuale obiettivo ed una serie di limiti massimi di

allocazione. Tali limiti contribuiscono anch'essiad assicurare I'adeguato livellodi diversificazione rispetto agli altri rischi

finanziari.

C.2.1.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Le analisidisensibilitaal rischioe il rispetto dei limiti descritti precedentemente sono condotti su base trimestrale.

La posizione di solvibilita della Compagniaé stataanalizzata considerando 'impatto di differenti scenari,in coerenza con le
indicazioni previste all'interno della Risk Policy.

Siriportanodi seguitole principali risultanze in meritoalle analisidi stress testrelative alrischio di tasso come impa tto sul
rapporto traFondi Propri ammissibilia copertura e Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

Sintesi risultanze delle analisidisensitivita

31/12/2019 Solvency Ratio
Caso base 204%
Equity -30% -10%
Dalla tabella sievince che laCompagnia € poco sensibile al rischio equity, essendo principalmente limitato al solo comparto
Unit-Linked.

C.2.2 Rischio di tasso di interesse ed inflazione
C.2.2.1 Profilo attuale

Il rischio tassodiinteresse € associato alladifferenzadi duratafinanziaria traattivita e passivita che espone la Compag nia, in
caso di movimentiavversidei tassi diinteresse, ad una riduzione dei FondiPropri e ad una riduzione intermini diposizione
disolvibilita (Solvency Ratio).

Il rischio tasso & maggiormente rilevante per una Compagnia che opera nelbusiness delle polizze Vitatradizionali ove ridotti
tassi di interesse e rendimenti ottenibilidai reinvestimenticomprimono, in relazione alle garanzie vendute, il margine
prospetticoe, in ultimaistanza, il livellodisolvibilita della Compagnia con unimpatto tanto pid severo quanto pit € ampioil
gap diduratafinanziaria tra attivi e passivita.

L'attivita diAsset & liability Management (ALM) combinal’analisi di vari aspettidel businessal fine di derivare una asset
allocationed un profilodidurata degli investimenti obbligazionari coerente conil profilo delle passivita. Il punto di partenza
diunaanalisidi ALMeé quindi il profilo delle passivita. Il profiloattesodei flussi delle passivita, abbinato all’analisi di
caratteristiche quali il minimo garantito, le regole di retrocessione del rendimento stesso o il comportamento degli
assicurati intermini di riscatti attesi sonoalla base dell'alimentazione di un modello ALM insieme ad altri dati quali il
portafoglio diattivisottostante, le regole per I'investimento prospettico e le politiche dei realizzi per la definizione dei
rendimenti delle gestioni separate.
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IlmodelloALMconsente quindinonsolodi stimare I'impatto diazioni dinatura manageriale (cd. Management actions) ed
asset allocationalternative sul profilodi rischio della Compagnia attraversoopportune simulazioni stocastiche, ma di
effettuare anche proiezioni deterministiche sulla base dispecificiscenari (ad esempioil permanere diun costante scenario
di bassi tassi diinteresse).

La Compagniadispone di unmodellodi ALMche viene utilizzato per:

¢ lavalutazione delle opzionie garanzie implicite nei prodotti Vita all'interno del processo dicalcolodelle riserve tecniche;
e il calcolodelRequisito Patrimoniale di Solvibilita;
e le analisidiALMda parte della Funzione Investment Management.

Perquantoinveceriguardail rischioinflazione esso € limitato principalmente ad alcuni titoli il cui rendimento é legato
all'inflazione. Tale rischio & considerato di rilevanzamarginale.

C.2.2.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio derivante dall'esposizione al rischio tasso viene valutato attraverso misure di Requisito Patrimoniale di Solvibilita,
specifiche metriche digaptra attivitae passivita e misure disensitivita del Solvency!l Ratio.

Perquantoriguarda il Requisito Patrimoniale diSolvibilita la posizione congiunta diattivita e passivita viene valutata sulla
base di criteri che non tengono in considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazioni con altri fattori.

Le analisidi gap sono basate sull'impatto netto pre-tasse su attivie passivi.

Sul gap attivi e passivi viene definito uno specifico limite coerente con la propensione al rischio tramite il quale la
Compagnia si prefigge I'obiettivo di evitare concentrazioneed accumulo dirischio all'interno dei rischi finanziari
assicurandoal contempo un adeguato livellodi diversificazione.

C.2.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La definizione diunacoerente politicadi ALM costituisce la principale tecnicadi mitigazione del rischio. Una strategia di

ALMprevede tuttavial'azione sia sul portafoglio degli investimenti che sulle passivita. Si riportano disequito le piu

importanti azioniintraprese:

o [|'adattamento delladurationdegli attivi al fine diridurre il gap tra attivi e passivi;

o ladefinizione diunproduct mix(unitlinked vs. prodotti vita tradizionali) efficiente in termini Requisito Patrimoniale di
Solvibilita;

¢ laprogettazione di prodotti Vita le cui caratteristiche siano efficientiin terminidi Requisito Patrimoniale diSolvibilita.

C.2.2.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagniaopera una gestione del rischio di concentrazione attraverso ladiversificazione del rischio tasso rispetto agli
altririschi finanziari. |l precedentemente descritto limite sulla sensitivita dellaposizione nettaAttivi e Passivi assicura un
adeguatolivellodidiversificazione del rischio di tasso rispetto agli altri rischifinanziari.

C.2.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Le analisidi sensitivitae rispetto dei limiti descritte precedentemente sono realizzate su base trimestrale.

La posizione di solvibilita della Compagniaé stataanalizzata considerando Iimpatto di differenti scenari,in coerenzacon le
indicazioni previste all'interno della Risk Policy.

Siriportanodi seguito le principali risultanze in merito alle analisidi stress testrelative airischi tassodi interesse e azionario
come impatto sulrapporto tra Fondi Propriammissibilia copertura e Requisito Patrimoniale diSolvibilita (SCR).

31/12/2019 Solvency Ratio
Caso base 204%
Tassi diinteresse + 50 bps 11%
Tassi diinteresse - 50 bps -23%
Scenario combinato di diminuzione EQ -30%, IR - 50 BP -33%

Dalla tabella sievince che laposizione di solvibilita (Solvency Il Ratio) dellaCompagnia risulta molto sensibile allariduzione
deitassi diinteresse, per la presenza dellalineadi attivita tradizionale in smontamento macon minimi garantiti.
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C.2.3 Rischio di credit spread

Il rischio dicredit spread, relativo allaperditadi valore degli investimenti obbligazionariin caso di rialzo degli spread €
consideratofraipiusignificativitra i rischi di mercato.

Perquantoriguarda la mitigazione di tale rischioall'interno del frameworkdiSolvency Il € stataintrodotta da EIOPA una
specificatecnica dimitigazione denominata Volatility Adjustmentche consente dicontrobilanciare una quota parte della
perdita divalore degli attivi sulle passivita, che, in caso di aumento degli spread, verrebbero scontate ad untassomaggiore
in rispettoall'incremento deglispread del mercato.

Sisottolinea che nella Standard Formula, i titoli Governativi Italiani ed Europeisono considerati privi di rischio,ovvero sono
caratterizzatida unRequisito Patrimoniale di Solvibilita peril credit spread nullo. Tuttavia una variazione avversa degli
spread su tali strumentidi debito comporterebbe una riduzione del livello dei FondiPropri e, in ultimaistanza, una riduzione
della posizione di solvibilitadellaCompagnia.

In considerazione dellaconcentrazione diportafoglio sulle obbligazioni Governative Italiane, la gestione del rischio di credit
spread é sostanzialmente mirata alla diversificazione dellaesposizione di portafoglio nei confrontidi talititoli.

C.2.3.1 Profilo attuale
C.2.3.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio derivante dall’esposizione al rischio spread viene valutato attraverso misure di Requisito Patrimoniale di Solvibilita e
sensitivita dei Fondi Propri a predefiniti movimenti awersi dei mercati.

Perquantoriguarda il requisito di capitale la posizione congiunta diattivita e passivitaviene valutata sulla base dicriteri che
non tengonoin considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazionicon altri fattori.

Le analisidi sensitivita sono basate sullimpatto netto pre tasse suattivie passivie suunoshockdeglispread di credito di
+100 bps parallelisu tuttii titoli.

Ulteriori specifiche analisi sono effettuate per valutare gli impatti di unallargamentodeglispread dei titoli Governativi
Italiani abbinataad unallargamento dei corporate bond di emittentiltaliani (conesclusione tuttavia dei covered bonds).
Tali ulteriori analisi disensibilita sono anche esaminate nel contesto del monitoraggio della copertura delle riserve tecniche.

C.2.3.1.2 Tecniche di mitigazione delrischio

La Compagniapersegue un sostanziale processo didiversificazione degli investimentiintitoli Governativi Italiani,al fine di
pervenire ad una migliore diversificazione del portafoglio investimenti e ad una migliore protezione del livello di
capitalizzazione e del livello di copertura delle riserve tecniche.

C.2.3.1.3 Concentrazione del rischio

Aparte la citata concentrazione sulle esposizioni Governative Italiane non sussistono altre significative concentrazioni.
Inoltre nonsussistono significative concentrazioni tra rischi relativi ad esposizioni obbligazionarie ed azionarie che insistono
sullo medesimo emittente.

C.2.3.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Le analisidi sensitivitae rispettodei limiti descritte precedentemente sono realizzate su base trimestrale.

La posizione di solvibilita della Compagniaé stataanalizzata considerando impatto di differenti scenari,in coerenzacon le
indicazioni previste all'interno della Risk Policy.

Siriportanodi sequitole principali risultanze in merito alle analisidi stress testrelative al rischio di credit spread come
impatto sul rapporto tra FondiPropri ammissibili a coperturae Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

31/12/2019 Solvency Ratio
Caso base 204%
Credit spread + 50 bps -16%

Dalla tabella sievince che laCompagnia € molto sensibile all'aumento dello spread, essendoil rischio spread il pit materiale
perla Compagniastanti le esposizionial comparto obbligazionario.
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C.2.4 Rischio di cambio
C.2.4.1 Profilo attuale

Il rischio cambio € considerato un rischio sostanzialmente residuale inquanto gli attivi a copertura delle riserve tecniche
sono usualmente investiti nella medesima divisa delle loro passivita oppure soggetti a strumenti dimitigazione specifici
(hedge).

C.2.4.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio derivante dall’esposizione al rischio di cambio viene valutato attraverso misure del corrispondente Requisito
Patrimoniale diSolvibilita (SCR).

C.2.4.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio
Sono presenti misure di mitigazione per specifici investimenti non euro.
C.2.4.1.3 Concentrazione del rischio

Il rischio cambio € sottoposto ad uno specifico limite, definito tuttaviaa livello di Gruppo Allianz Italia per il segmento Vita, al
quale la Compagnia contribuisce

L'obiettivodei limiti sulle esposizioniin valuta estera (Foreign Exposure) € quello diassicurarsi che le passivita siano coperte
principalmente coninvestimenti in stessa valuta, ossiadi limitare il disallineamento di posizione economica co me pure la
volatilita divalore.

Cisono duedistinti limiti FX, uno peri fixed income ("FXFllimit"), al fine dilimitare |'impatto a breve termine del P&L IFRS
ed uno perle FXrestanti (“FXequity limit) con l'ulteriore obiettivodi voler limitare il peso economico totale delle FX.I limiti
di FXsull'asset allocation sono parte integrante del quadro di limiti finanziari. | limiti di FX sono ricompresi nell’Allianz
Standard for Foreign Exchange Management, che costituisce labase vincolante per tutti i limitisu FX.

[limiti di FX sonofissatia livellodi singolo segmento per Allianz Italia nelsuo complesso, ad eccezione del segmento
Holding e Treasury.

Il monitoraggio del limite FX dovrebbe assicurare che uncambiamento awerso del 20% di tutti i tassidi cambio di valuta
puo portare ad una massima perdita dirisultato operativoal piti del 20%.

Ulteriori e piti granularilimiti sono definitiall‘interno delsistemadi limiti definito ai sensi del Regolamento IVASS n.
24/2016.

C.2.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Il controllo del limite definito, il monitoraggio delle esposizioniedil calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita sono
effettuati su base trimestrale.

C.2.5 Rischio immobiliare
C.2.5.1 Profilo attuale

Anche a fronte del rischio didiminuzione dei valori degli immobiliin portafoglio, gli investimenti inimmobili consentono di
incrementareil livellodidiversificazione del portafoglio stesso.
Il livellodelrischioimmobiliare & contenuto per la Compagnia.

C.2.5.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio derivante dall'esposizione immobiliare viene valutato attraverso misure di Requisito Patrimoniale di Solvibilita in
linea con le specifiche dellaFormulaStandard.

C.2.5.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio
La mitigazione del rischioimmobiliare viene raggiunta attraverso la diversificazione diportafoglio.
C.2.5.1.3 Concentrazione del rischio

La composizione del portafogliosi articola inclassi diinvestimento (“asset class”) su cuiviene definita, nell’ambito del
processodi identificazione della Strategic Asset Allocation, un‘allocazione percentuale obiettivo ed unaserie dilimiti massimi
di allocazione. Talilimiti contribuisconoad assicurare I'adeguato livello didiversificazione rispetto agli altri rischifinanziari.
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C.25.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non si rilevano specifiche attivita ed analisidi sensitivita, considerando anche la sostanziale stabilita delle e sposizioni.
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C.3Rischio di credito

La Compagniacontrolla e gestisceil rischiodi credito e le concentrazioni su base continuativa al fine di far fronte agli
obblighi neiconfronti degli assicurati eda mantenere unadeguato livello dicapitalizzazione.

Questi obiettivi sono supportati sia dalmodello di valutazione del rischio di credito che dal sistema di limiti relativi alle
concentrazioni.

Sebbene via siano alcune differenze nellatassonomia deirischi previstinellaFormulaStandard, la Compagniaha definito, in
coerenza conla propensione al rischio, uno specifico limite sul rischio di credito (inteso in modo pit ampio rispetto al
counterparty defaultrisk dellaStandard Formula, come rischio potenziale derivante da una perdita conseguente alla
migrazione di rating oall‘insolvenza).

C.3.1 Profilo attuale

Sisottolinea che, analogamente a quanto descritto relativamente al rischio spread, i titoli Governativi [taliani sono
considerati privi di rischio sebbene unaperdita di merito di credito ed un conseguente riduzione del rating comporterebbe
un allargamentodellospread di talititolied unaconseguente riduzione deiFondi Propri e della posizione disolvibilita della
Compagnia.

C.3.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Nell'ambito della tassonomia della Standard Formulala congiunta analisi del rischio di credit spread, del rischio di
counterparty defaultedinfine del rischio di concentrazione consentono dimisurare secondotale logica i rischi di credito
(migrazione e default) e spread (allargamento degli spread in assenza di peggioramento del merito creditizio
dell’emittente).

C.3.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagniapersegue un sostanziale processo didiversificazione degli investimenti intitoli Governativi ltaliani,al fine di
pervenire ad una migliore diversificazione del portafoglioinvestimenti ed una piti sostanziale protezione del livello di
capitalizzazione e del livello di copertura delle riserve tecniche.

C.3.1.3 Concentrazione del rischio

Come descritto laconcentrazione deriva sostanzialmente da posizioni in titoli Sovraniltaliani il cui rischio tuttavia nonviene
valutatoall'interno deirischi Standard Formula. Per tale ragione la Compagniavalutasu base regolare I'impatto avverso di
un potenziale allargamento dello spread deititoli Governativi Italiani.

C.3.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non sono effettuate particolari analisi disensibilita relative specificatamente al rischio dicredito ma ingenerale I'impatto di
tale rischio & ricompreso nelle analisidi sensitivitaal rialzo dello spread dicredito.
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C.4Rischio di liquidita
C.4.1 Profilo attuale

In linea con le Linee Guida metodologiche definite dalla Capogruppo Allianz SE (“Allianz Standard for Liquidity
Management”) l'identificazione, gestione e valutazione delrischio diliquidita € demandata principalmente alle funzioni di

Investment Management, Attuariato (per I'identificazione del passivo), Planning & Controlling e Risk Management.

Il rischio diliquidita e definito come il rischio che laCompagnia nonriesca a far fronte tempestivamente agli obblighi di

pagamento inessere o futuri a causa, ad esempio, di una carenza di attivita liquide.

Dalle analisi effettuate si evince come laCompagnia non presenti alcunaproblematica diliquidita.

C.4.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Al fine di gestire tale rischio, tutti i flussi di cassa inuscitaedin entrata, attuali e futuri ed essenzialmente legati alla gestione
dell'attivita assicurativa, investimento e rifinanziamento sono classificati in fonti e impieghi della liquidita. Una gap analysis
sullaliquidita & quindi condotta proiettandoi flussidi cassa accumulati,in entrata ed in uscita, neisuccessivi 12 mesi sulla
base delle attuali condizioni dimercato (base case). Tuttii flussi di cassa sono calcolati secondo le bestestimate. Per ogni
intervallo temporale (1 giornosolo per lostress collegato ai derivati, 1 settimana, 1,3 e 12 mesi) viene riportata la differenza
fraentrate ed uscite accumulate (eccessodi liquidita) ed il loro rapporto (liquidity intensity ratio) che nondeve mai essere
superiore al 100%(se inferiore a 80%situazione regolare, indicatore verde, situazione di allertatra 80 e 100%, indicatore
giallo, situazione critica se maggiore di 100%, indicatore rosso).

In accordo con la metodologia definita a livello di Gruppo Allianz SE, gli attivi che giungono a naturale scadenza
nell’orizzonte dei 12 mesi considerati sono ipotizzati essere reinvestiti secondo | Asset Allocation del portafoglio e
conseguentemente continuanoa far parte della disponibilita liquida del portafoglio (ovvero utilizzabili per potenziali
contromisure) mantenendo le originarie caratteristiche diliquidabilita. Inoltre nessuna sussidiarieta fra le singole
Compagnie € ammessa; pertanto eccessidi liquiditadi unasingolaentita non possono essere util izzati per compensare
squilibri di altre societadel Gruppo.

Ilmonitoraggioviene effettuatoa cadenza trimestrale.

C.4.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

Sidefinisce liquidity bufferil controvalore di mercato ditutt gliinvestimenti suddivisi per classe diliquidita (ossia dai quelli
pitl facilmente negoziabili sulmercato a quellicon maggiori difficolta), valutati tenendo conto diun deprezzamento qualora
siano venduti in maniera massiva( haircut) e fissando una quantita massimavendibile (volume cap).Tali valori variano in
funzione dell'orizzonte temporale diapplicazione e sonofissati a livello diGruppo.

Questo bufferviene considerato come la principale contromisura per far fronte a crisi di liquidita (eccesso di liquidita
negativa). La potenziale vendita di tali posizioni € consideratanel calcolo (liquidityintensityratio with countermeasures).
Ogniinvestimento € assegnato ad una specifica classe di liquidita o classificato comeilliquido. Le classi sono definite in
modo tale che tutti gli investimenti appartenenti allamedesima classe abbiano lo stesso comportamento quando vendutiin
grande quantita ed inun breve periodo sotto sia normalicondizionidi mercato, che stressate.

C.4.1.3 Concentrazione del rischio
Non si riscontrano ulterioridettagli relativi agli aspetti legati allaconcentrazione del rischio di liquidita.
C.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

La metodologia diGruppo adottata prevede che alle singole Compagnie vengano applicatiunaserie distress identici per
tutti; tali stress sono statiselezionati frale potenziali situazioni dimaggior gravita che possano minacciare la liquidita delle
Societa. Oltre aglistress scenarios comuni, viene riservato uno scenario che rispecchile peculiarita della Societa. Per lo stress
deiderivati, I'orizzonte temporale diapplicazione € stato ampliato anche ad ungiorno per valutare la capacita della Societ a
difar fronte a potenziali impegni dicospicua entita che devono essere soddisfatti nell'arco dellagiornata.
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C.4.1.5 Importo complessivo, metodi e ipotesi degli utili attesi compresi in premi
futuri
Diseguitosiriporta I'importo degli utiliinclusi nei premi futuri, considerando lo sviluppo dellasola porzione di business “in-

force” rappresentante il portafoglio esistente e i contrattiin essere.

Importi degliutili attesi inclusi nei premi futuri

Valori in Migliaia € 31/12/2019
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita 239.614

Il valore totale degli utili attesi neipremi futuri siattesta a 239,6 milioni di euro.

Il valore degli utili compresi neipremi futuridel portafoglio esistente viene isolato indirettamente all'interno del processodi
calcolodelle riserve tecniche Solvency Il. L'importoviene quindi derivato dalla differenza tra il valore delle riserve tecniche
calcolate con le ipotesi best estimate ed il valore calcolato nell'ipotesiche nonvengano incassati premi futuri.
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C.5Rischi operativi
C.5.1 Profilo attuale

La valutazione effettuata nel 2019 in merito al Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il rischio operativo, calcolato secondo
laFormulaStandard, riflette unaumento dell'esposizione generato daunavariazione nella modalitadi calcolodelle spese
sostenute perle Unit Linked.

In linea con quanto chiarito dall'EIOPAinrelazione alle commissioni da includere neldato sulle spese, & stato adottato un
approccio prudenziale che faricadere nelle formule di calcolo tutte le spese relative allagestione dei prodotti Unit Linked
fatta eccezione perle spese diacquisizione. Nello specifico, sono state aggiunte nel calcolodelle spese le provvigioni di
mantenimento e le commissionidi gestione.

C.5.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

CreditRas Vita S.p.A. haadottatola metodologia dellaFormula Standard per il calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita
peril rischio operativo. La FormulaStandard si basasu premi e riserve con |'utilizzo di coefficienti standard.

C.5.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La valutazione dei presidi a mitigazione del rischio e I'implementazione di nuovicontrolli viene effettuata nel continuo,
attraverso:

¢ ilmonitoraggio trimestrale, tramite assessmentdel control owner, dell'efficacia del sistema dei controlli interni;

e [attivita di Riskand Control Self Assessment, con valutazione dell'ambiente dicontrollo a mitigazione del rischio;

e attivita eventuale di special assessment ad-hoc per criticita specifiche.

In caso si rilevi unanecessita diimplementare undeterminato controllo o di mitigare ulteriormente un rischio, opportuni
piani diazione (action plan)vengono concordati con gli owner del rischio/controllo.
C.5.1.3 Concentrazione del rischio

Nelle nostre analisi, tenuto conto delle mitigazioniinessere, non sirilevano particolari concentrazioni in termini di
esposizione al rischio operativo.

C.5.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non sono previste specifiche analisi di sensitivita svolte in merito ai rischi di naturaoperativa.
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C.6Altre informazioni rilevanti sul profilo dirischio dell'impresa

C.6.1 Modifiche sostanziali ai rischi a cui € esposta lI'impresa, avvenute nel periodo
di riferimento

Sirimanda allasezione E, paragrafo “Variazioni materialiintervenute nel periodo di riferimento”.
C.6.2 Applicazione del "principio della persona prudente”
C.6.2.1 Investimento delle attivita secondo il "principio della persona prudente”

La Compagnia, in considerazione dell'attuale struttura di governance sugli investimenti, prevede che il processo di
formazione della Strategic Asset Allocation (SAA) sia coerente conil sistema di gestione deirischiinvigoree sia ispirato al
“Principiodella PersonaPrudente”, come richiesto dallanormativa Solvency Il e dal Regolamento IVASS n. 24/2016.

Il Principio della PersonaPrudente si applica alle Compagnie e alle persone coinvolte in attivita diinvestimento e prevede
regole generali, applicabili a tutte le categorie di attivita, e regole aggiuntive per specifiche ulteriori classi.

In particolare, la Compagniasi propone di investire in strumenti finanziaricaratterizzatida unprofilo di rischio che puo
essere adeguatamente identificato, misurato, monitorato, gestito, controllato e rappresentato nella reportistica periodica. In
tale ottica, la Compagnia tiene conto dello specifico profilo di rischio degli strumenti finanziari, dellatolleranzaal rischio, dei
limiti agli investimentie della strategiadi business approvati dallaCompagnia.

In relazione a questo, uninvestimento € ammissibile se pud essere propriamente gestito dal modello interno di rischio
utilizzatodal Gruppo, riflettendo in manieraadeguata il profilo di rischio. Tutte le approssimazioni o stime che potrebbero
rivelarsinecessarie, devono essere attuate in manieraconservativa considerando uno scenariorilevante e il rispetto degli
Standard Allianz relativi ai modelli dirischio.

Re gole per tutte le categorie di attivita
e Duediligence e qualitadei processi: laCompagnia istituisce e mantiene funzioniche si occupanodellagestione degli
investimential fine di garantire la sicurezza, la liquidita, la redditivita e ladisponibilita dell'intero portafoglio.
e Inparticolare, risulta fondamentale la qualita dell'interoimpianto organizzativoe della catena del valore relativa al
processodi investimento;
¢ Appropriatezza,competenze e deleghe: la Compagnia garantisce che le parti e gliindividui coinvolti nelle attivita di
investimento abbiamo le competenze e le qualifiche necessarie, in base alle lororesponsabilita, al fine di gestire e
controllareil portafoglio investimenti, includendo la conoscenza deirischi associatiad ogni investimento, le rispettive
politiche digestione degliinvestimenti,le caratteristiche delle passivitae i limiti impostidalla regolamentazione vigente.
Qualoravenissero delegate alcune attivita, la Compagnia svolge un costante monitoraggio e attivita di review per
assicurareil corretto svolgimento di taliattivita, mentre, nei casi diesternalizzazione delle attivita di gestione degli
investimenti, specifici requisitida rispettare sono contenuti nel documento sullaPolitica diEsternalizzazione;
o Caratteristiche qualitative del portafoglio investimenti: la Compagnia investe le proprie attivita garantendo il
raggiungimentodei livelli target di:
- sicurezza: il livellodi sicurezza dell'intero portafoglio investimenti deve essere tanto elevato da garantire che la
Compagnia siaadempiente nei confronti degliobblighiversogliassicurati e i beneficiari inogni momento;
- liquidita: al fine diassicurare unadeguato e continuolivello di liquidita del portafoglioinvestimenti, la Compagnia
deve stabilire uno specifico processo per I'identificazione della liquidita necessarianel breve, medio e lungo termine;
i livelli di liquidita sono utilizzati nei criteri di categorizzazione degli investimenti;
- redditivita:la redditivitd deve essere misurata seguendo unapproccio basato sulrischio, considerando il costo del
capitale;
- disponibilita: tutti gli investimenti devono essere disponibili e cedibili, se necessario, senzarestrizioni;
- conflittidiinteressi:gli investimenti devono essere stabiliti garantendo sempre il miglior interesse degli assicurati e
deibeneficiari.
Inoltre, ulteriori regole sono previste per specifiche categorie diattivita che contengono componentiparticolari, come ad
esempioglistrumenti derivati, gli investimenti in nuove o inusuali classi diattivita, investimenti grandi o complessi. In
aggiunta, specifiche regole sono previste per gli investimenti inattivita che non possono essere scambiate in mercati
finanziariregolamentati e in cartolarizzazioni.
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D. VALUTAZIONIAIFINI DI SOLVIBILITA

La presente sezione fornisce le informazioni sui valori delle attivitae delle passivita utilizzati per la valutazione ai fini di
Solvibilita (nel seguito, stato patrimoniale a valori correnti);viene presentatoil confronto fra questi valori e quelli della
contabilita obbligatoria, conformi ai principi nazionali (nel seguito, bilancio d'esercizio).

Viene quindipresentata unaspiegazione quantitativae qualitativa delle eventuali differenze rilevanti tra le basi, i metodi e le
principali ipotesi utilizzati perla valutazione dello stato patrimoniale a valori correnti e quelliutilizzati per la valutazione dello
stato patrimoniale nelbilancio d'esercizio.

Nello stato patrimoniale a valori correntile attivita e passivita sonovalutate nel presupposto della continuitd aziendale

conformemente a quanto disposto dalla normativadi riferimento:

e |'art. 75 della Direttiva 2009/138/CE, cosi come emendata dalla Direttiva 2014/51/UE del 16 aprile 2014 (cosiddetta
“Direttiva quadro”,cheriporta i principi fondamentali del nuovo regime “Solvency II”);

e ['art.35quaterdel D.Lgs. n.74del 12 maggio 2015, che recepisce la menzionata Direttiva,ed & volto a modificare ed
integrareilD.Lgs.n. 209/2005 (Codice delle Assicurazioni Private);

o il Titolo |- Capoll ("Valutazione delle attivita e delle passivita”) del Regolamento Delegato 2015/35, emanato dalla
Commissione Europea in data 10 Ottobre 2014;

e e “Linee Guida” emanate da EIOPA (Autoritaeuropeadelle assicurazioni e delle pensioni);

¢ ilRegolamentolVASS n. 18del 15 marzo2016 (“Regolamento concernente le regole applicative perla determinazione
delleriserve tecniche™);

e ilRegolamentoIVASS n. 33 del 6 dicembre 2016 (“Regolamento concernente I'informativa al pubblico e allIVASS di cui
al Titolo Il (Esercizio dell'attivita assicurativa) e inparticolare il capo IV-Ter (informativa e processo di controllo
prudenziali));

¢ ilRegolamentolVASS n.34del 7 febbraio 2017 (“Regolamento concernente le disposizioniin materia di governo
societariorelative allavalutazione delle attivita e delle passivita diverse dalleriserve tecniche e ai criteri perlaloro
valutazione™).

69



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

S tato patrimoniale a valori correnti e valori patrimoniali da bilancio d'esercizio al 31/12/2019

Valoriin € Migliaia
Attivita

Avviamento

Spese di acquisizione differite

Attivita immateriali

Attivita fiscali differite

Utili da prestazioni pensionistiche

Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio

Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a
quote)

Immobili (diversi da quelli per uso proprio)
Quote detenutein imprese partecipate, incluse le partecipazioni
Strumenti di capitale
Strumenti di capitale - Quotati
Strumenti di capitale - Non quotati
Obbligazioni
Titolidi Stato
Obbligazionisocietarie
Obbligazioni strutturate
Titoli garantiti
Organismi di investimento collettivo
Derivati
Depositi diversi da equivalent a contante
Altri investimenti
Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote
Mutui ipotecari e prestiti
Prestiti su polizze
Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche
Altri mutui ipotecari e prestiti
Importi recuperabilida riassicurazione da:
Non vita e malattiasimile a non vita
Non vita esclusa malattia
Malattia simile a non vita
Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote
Malattia simile a vita
Vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegataa quote
Vita collegata a un indice e collegataa quote
Depositi presso imprese cedenti
Crediti assicurativi e verso intermediari
Crediti riassicurativi
Crediti (commerciali, non assicurativi)
Azioni proprie (detenute direttamente)

Importi dovuti per elementideifondipropri o fondi iniziali richiamati ma nonancora versati

Contante ed equivalenti a contante
Tutte le altre attivitanon indicate altrove

Valore
Solvencyll

1.514

8.839.928

33.385
14.608
18.777
8.609.129
2.939.631
5.660.663
8.835
184.490
12.924

21.638.899
24.210

24.210
3.278

3.278

3.278

6.449
114
1.140.689

60.102
42.995

Valore Bilancio
d'esercizio

97.302

11.412

1.428

8.341.670

31.594
13.925
17.669
8.128.929
2.690.984
5.429.223
8.722
180.615
532

21.638.899
14.300

14.300
5.128

5.128

5.128

6.449
114
1.140.689

60.136
43.073

Differenza

-97.302

-11.412

86

498.258

1.791
683
1.108
480.200
248.647
231.440
113
3.875
12.392

-1.850

-1.850
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Valoriin € Migliaia
Passivita

Riserve tecniche — Non vita
Riserve tecniche — Non vita (esclusa malattia)
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Migliore Stima
Margine di Rischio
Riserve tecniche — Malattia (simile a non vita)
Riserve tecniche calcolate comeun elemento unico
Migliore Stima
Margine di Rischio
Riserve tecniche — Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote)
Riserve tecniche — Malattia (simile a vita)
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Migliore Stima
Margine di Rischio
Riserve tecniche — Vita (escluse malattia, collegataa un indice e collegata a quote)
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Migliore Stima
Margine di Rischio
Riserve tecniche — Collegata a un indice e collegata a quote
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Migliore Stima
Margine di Rischio
Altre riserve tecniche
Passivita potenziali
Riserve diverse dalle riserve tecniche
Obbligazionida prestazioni pensionistiche
Depositi dai riassicuratori
Passivita fiscali differite
Derivati
Debiti verso enti creditizi
Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi
Debiti assicurativi e verso intermediari
Debiti riassicurativi
Debiti (commerciali, non assicurativi)
Passivita subordinate
Passivita subordinate non incluse nei fondi propri di base
Passivita subordinate incluse neifondipropridi base
Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Valore
Solvencyll

9.014.059

9.014.059

8.952.126
61.933
20.933.309

20.918.117
15.192

1.417
19
2.464
201.912
2.176

21.647
165
188.256
90.000
90.000
210.370

Valore Bilancio
d'esercizio

8.528.291

8.528.291

21.703.577

1.685
16
2.464
450
114

21.647
165
188.242
90.000
90.000
210.473

Differenza

485.768

485.768

-770.268

201.462
2.062

14

-103
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D.1Attivita

D.1.1 Avviamento

Lavocenon évalorizzata.

D.1.2 Spese di acquisizione differite

Come previsto dallanormativa Solvency I, il valore e conomico dei costi di acquisizione differitinello stato patrimoniale a
valori correntié nullo, pertanto limportoiscritto nel bilancio d'esercizio risulta completamente azzerato.

D.1.3 Attivita immateriali

Lavoce non évalorizzata.
D.1.4 Attivita fiscali differite

Le attivita perimposte anticipate (o imposte differite attive) rappresentano I'ammontare delle imposte sul reddito
recuperabili negli esercizi futuri riferibili alle differenze temporanee deducibilio al riporto a nuovo diperdite fiscali.
Unadifferenza temporanea rappresenta la differenza frail valore di una attivita o una passivita determinato in base ai criteri
divalutazione edil lorovalore riconosciuto aifinifiscali, destinato ad annullarsi negliesercizisuccessivi.

Le imposte anticipate, conl’eccezione diquelle derivanti dal riportoa nuovo di perdite fiscali, sono calcolate sulle differenze
temporaneededucibili, tenendo conto dieventuali specificitrattamentifiscali previsti per le stesse ed applicando e aliquote
fiscaliin vigore nell'esercizio nel quale tali differenze temporanee si riverseranno, previste dallanormativa fiscale vigen te.
Come previsto dallanormativa Solvency Il, il valore determinato delle attivita fiscali differite noné stato attualizzato ed &
stato compensato con le passivita fiscali differite. Complessivamente, al 31 dicembre 2019, il saldo netto tra le attivita e
passivitafiscali differite nello stato patrimoniale a valori correnti & negativo, pertanto, per ulteriori informazioni, si rinvia alla
sezione "D.3.6.Passivita fiscali differite”.

I saldo delle imposte differite rappresentate nel bilancio d'esercizio & attivo per 11 milioni dieuro.

D.1.5 Utili da prestazioni pensionistiche
Lavocenon évalorizzata.
D.1.6 Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio

Confluisconoin questa voce le spese capitalizzate per migliorie suimmobilidi terzi presiin locazione, ammortizzate nel
bilanciod'eserciziosulla base della durata del contratto d'affitto.

Rientranoin tale categoriai mobili e le macchine d'ufficio, peri quali nellostato patrimoniale a valori correnti € stata
mantenutala valutazione delbilancio d’esercizio con I'assunzione che tale valore rappresenti un’approssimazione del
relativovalore di mercato.

D.1.7 Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e
collegati a quote)

Gli “Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a unindice e collegatia quote)”sono stati valutati al

valore dimercato nello stato patrimoniale a valori correnti, determinato sulla base:

e delprezzo osservato su un mercato attivo, qualora disponibile. Si segnala che la definizione di mercato attivo in tale
ambito coincide conquellariportata nel principio contabile internazionale IFRS 13:un mercato attivo& un mercatoin cui
le operazioni riguardanti I'attivita awengono con una frequenzae convolumisufficienti a fornire informazioni utili per la
determinazione del prezzo subase continua. Inparticolare, un mercato é attivo se sussistono le sequenti condizioni:

- ibeniscambiatinel mercato sono omogenei;

- inogni momento possono essere trovati operatori di mercato disponibilia eseguire unatransazione di acquisto o
vendita;

- iprezzisonodisponibilial pubblico;

e dialtre tecniche divalutazione, utilizzate conl'obiettivodistimareil prezzo con cui avrebbe luogo unaregolare

operazione divendita diun‘attivita tra operatoridi mercato alla data di valutazione, alle condizionidi mercato correnti,
qualora per l'investimento nonsia reperibile un prezzo osservato suun mercato attivo. Si segnala altresiche tali tecniche
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divalutazione sono consistenti conquelle riportate nell'IFRS 13 e nellaDirettiva Solvency Il e includono i sequenti
approcci (metodi alternativi):

- approcciodi mercato: sono utilizzati prezzi e altre informazionirilevanti generate da transazioni dimercatorelative
ad attivita identiche o comparabili;

- approccio basatosulreddito: trasforma proiezioni d'importifuturi (per esempio, flussi finanziari oppure ricavi e
costi),in un unicoammontare corrente (tecniche diattualizzazione).La misurazione delfairvalue € determinata
sulla base del valore indicato dalle aspettative attuali del mercatorispetto a tali importi futuri;

- approccio basatosul costo: riflette I'importo che sarebbe attualmente richiesto per sostituire la capacita di serviziodi
un'attivita (spessoindicato come costo di sostituzione corrente).

Qualora nonsia possibile applicare nessuna delle tecniche valutative sopra citate, I'impresa utilizza le unicheinformazioni
reperibili che nellamaggior parte dei casi sono rappresentate dal Patrimonio netto deiBilanci e dalle Situazioni Patrimonia i
resisi disponibili. Tale casistica si rawisa essenzialmente nel caso di azioni nonquotate e fondi chiusi,in misuraimmateriale
rispettoallintero portafoglio investimenti.

La Compagnia svolge, prima dell'attuazione di un nuovo metodo o di un cambiamento importante e, in seguito,
periodicamente, una revisione delle tecniche di valutazione e degliinput utilizzati nel calcolo del fair value al fine di
monitorarne la qualita, I'accuratezza e I'appropriatezza deidati, parametrie ipotesiutilizzati.

In generale, le tecniche di valutazione utilizzate dalla Compagnia per valutare il fair value sonovolte a massimizzare I' utilizzo
diinput osservabili e ridurre al minimo I'utilizzo di inputnonosservabili. In linea con quanto presente nel principio contabile
internazionale IFRS 13, gli input sono definiti osservabili se sono elaborati utilizzando dati di mercato, come leinformazioni
disponibili al pubblico suoperazionio fatti effettivi, e se riflettono le assunzioni che glioperatoridi mercato utilizzerebbero
nel determinareil prezzodell'attivita.

L'osservabilita dei parametri di input, utilizzati nelle tecniche di valutazione sopra descritte, € ovviamente influenzata da
diversi fattori come ad esempio:la tipologiadi strumento finanziario, la presenza di un mercato per alcuni specifici
investimenti, le caratteristiche tipiche di alcune transazioni, la liquidita e in generale le condizionidi mercato.

Nella determinazione delfairvalue deglistrumenti finanziari peri quali almenouninput rilevante nonébasato su dati di
mercato osservabili, le stime e le ipotesi attuate dalla Compagnia sono maggiormente rilevanti.In particolare, il grado di
dettagliodelle specifiche assunzioni fatte € strettamente correlatoal livellodiinput non osservabili sul mercato. Tale
casisticasi manifesta essenzialmente nel caso di fondi diprivate equity e alcune azioninon quotate di ammontare residuale.
Perglialtristrumenti finanziari, principalmente private equity, in cui la valutazione € rappresentata dal NAV comunicato
dall’Asset Manager, sulla base di informazioninon pubbliche, un'analisi della sensibilitadel fairvalue non é direttamente
applicabile dalla Compagnia che ha degliinsight limitati.

La differenza complessivatra il valore presente nel bilancio d'esercizio e il valore presente nello stato patrimoniale a val ori
correntiverra di seguito spiegatanelle sue diverse componenti.

D.1.7.1 Immobili (diversida quelli per uso proprio)

Lavoce non évalorizzata.

D.1.7.2 Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni
Lavoce non évalorizzata.

D.1.7.3 Strumenti di capitale (quotati e non quotati)

Lavoceinclude azionie quote rappresentative di capitale sociale di imprese, negoziate e non su unmercato regolamentato.
Nello stato patrimoniale a valori correntituttii titolisono valutati al fair value.

Il fairvalue perle azioni & determinato cosi come indicato nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversida attivitadetenute per
contratti collegatia unindice e collegati a quote)”.

Sisegnalaaltresi che la maggior parte del portafoglio azionario € rappresentato dastrumenti dicapitale quotati in mercati
regolamentatiche generalmente garantiscono, perloronatura, i requisiti di mercato attivo cosi come descritto nel
paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversida attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote)”.Le azioni o
quote perle qualinon € possibile reperire un prezzo osservato su un mercato attivo, vengono valutate secondo il criterio del
patrimonio netto.
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La differenza rispettoal bilanciod'esercizio € riconducile al criterio di valutazione differente previstodaiprincipinazionali,
neiqualitali attivita sono classificate nel comparto durevole e iscritte al costo diacquistorettificato in caso di perdite di
valore ritenute durevoli.

D.1.7.4 Obbligazioni (Titoli di Stato, Obbligazioni societarie, Obbligazioni strutturate,
Titoli garantiti)

Questa categoriainclude titoli di stato e obbligazioni corporate e cartolarizzazioni (indicate nei prospetti quali “Titoli

garantiti”) valutati al valore corrente determinato secondo quanto descritto nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversi da

attivita detenute per contratti collegatia un indice e collegati a quote)”.

Data la particolare natura del mercato obbligazionario la Compagnia ha predisposto una specifica procedura di

monitoraggiodella liquiditadei prezzi osservati. Tale proceduraconsiste in specifiche analisi svolte sulle serie storiche dei

prezziosservati.

Le obbligazioni per le quali non é possibile reperire un prezzo osservato su un mercato attivo, vengono valutate

principalmente utilizzando I'approccio di mercatoodel reddito (metodi alternativi). Nel caso del metodo basato

sull'approcciodi mercato, sono principalmente utilizzati prezziforniti da contributoridi mercato “composite”, che

raccolgono una pluralita di informazionigenerate datransazioni di mercatorelative ad attivita identiche o comparabili.

L'approcciodelredditossi sostanzia nel calcolodiun valore attuale sulla base di una curva di attualizzazione risk-free alla

quale viene aggiunto unospread per rispecchiare il rischiodi credito dell’emittente. Tale credit spread & basato su

informazioniosservabili nelmercato relative a titoli considerati analoghiin termini di rischio di credito.

La differenza trail valore del bilancio d'esercizioed il valore nello stato patrimoniale a valoricorrentidella voce in oggetto, &

giustificatasia dai differenti principicontabili utilizzati sia dall'esigenza di scorporare, aifini della redazione dello stato

patrimoniale a valoricorrenti,dal valore dialcunititoliobbligazionaristrutturati il fair value dei relativi derivatiim pliciti e di

riclassificarlo opportunamente (casidi “unbundling” o "silo consolidation™). Nello stato patrimoniale a valori correnti il fair

value deiderivati in oggetto si trova allocatorispettivamente:

e per11.833migliaiadieuronellavoce “D.1.7.6 Derivati” (Attivita);

e per2.063 migliaiadi euronella voce “D.3.7 Derivati” (Passivita)

e eper8.515 migliaia dieuronellavoce “D.1.9 Mutuiipotecarie prestiti (prestiti su polizze, Mutuiipotecari e prestiti a
persone fisiche, Altri mutuiipotecarie prestiti)”.

D.1.7.5 Organismi di investimento collettivo

| fondi diinvestimento sono definiticome entitail cui solo scopo € I'investimento collettivo instrumenti finanziari trasf eribili
o in altri attivifinanziari. La voce include esclusivamente investimenti in fondiazionari e obbligazionari. Tali investimenti
sono valutati al fairvalue nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

Il fairvalue dei fondidi investimento € determinato utilizzando principalmente prezzi osservati su mercati attivi.

In particolare si segnala che, per quantoriguarda il mercato dei fondi aperti, i prezzi utilizzati fanno principalmente
riferimentoa quote ufficiali pubblicate dai Gestorie ricevute su base giornaliera. Tali mercatigeneralmente garantiscono,
perloro natura,i requisiti di mercato attivodi cui al paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversi daattivita detenute per contratti
collegatia unindice e collegati a quote)”.

Nel caso incuinonsiano disponibili prezzi osservati su mercati attivi (principalmente nel caso di Fondi chiusi) sono stati
utilizzati deimetodi alternativi descrittinel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversi daattivita detenute per contratti collegatia
unindice e collegati a quote)” compreso I utilizzo dialtre informazionire peribili (quale, a titolo esemplificativo, il Patrimonio
netto presente delle Situazioni Patrimoniali disponibili).

Nel bilanciod'esercizioi fondi diinvestimento sonoallocatiesclusivamente al comparto nondurevole e pertanto valutati al
minore tracostodiacquistoe valore dimercato.

D.1.7.6 Derivati

| derivatisono strumenti finanziari il cui valore € dipendente dall'andamento delvalore di uno strumento diriferimento.
Nello stato patrimoniale a valori correntitali sttumenti sono statiiscritti al relativo fair value determinato sullabase dei prezzi
disponibiliinmercati attivi o,qualoranon presenti, utilizzando metodidi valutazione alternativi. | derivati attualmente
presenti nel portafoglio dellaCompagnia, sono strumentiOTC e quindi non quotati in mercati regolamentati (ad eccezione
di sporadiche e temporaneeposizioniin Diritti), di conseguenzanonhanno per definizione un mercato attivo.
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Il fairvalue dei derivatié determinato utilizzando principalmente I'approcciodel reddito: tale approccio prevede, nella
maggior parte dei casi, il calcolodiun valore attuale dei flussi di cassa attesi dallo strumento derivato o I'utilizzo delmodello
diBlack-Scholes-Merton (per le opzioni).

Nel calcolodelvalore attualei flussidi cassaattesisono attualizzati adottando la curva dei tassi Eonia (curva Overnight Index
Swap), essendo tutte le posizioni inderivaticollateralizzate. Ulterioriinput utilizzati nel calcolodel valore di mercato dei
derivatisonoanche:le volatilita dei sottostanti, i tassidi interesse, i tassi di cambio e i dividend yield.

In funzione della finalita, nelbilanciod’esercizioi derivati possonoessere qualificati come di gestione efficace, o di
copertura.In particolare, quellidi gestione efficace sonovalutati al minore tra il valore dicostoe il relativo valore di mercato,
imputandoal conto economico le svalutazioni o le riprese divalore registrate nell'esercizio.

| derivatidi copertura sonovalutati di normacoerentemente coni criteri di valutazione dello strumento coperto ovvero al
minore tracostoe mercatoqualora il principiodi“coerenzavalutativa” non risulticontabilmente applicabile.

Sievidenzia peraltro che, la differenzatra il valore del bilancio d'esercizio ed il valore nello stato patrimoniale a valori comrenti
risulta principalmente imputabile allaapplicazione dei criteridi “unbundling” o "silo consolidation” indicatiin precedenza
nel paragrafo “D.1.7.4 Obbligazioni (Titoli di Stato, Obbligazionisocietarie, Obbligazioni strutturate, Titoli garantiti)” e solo
limitatamente a plusvalenze da valutazione al fair value latenti al 31 dicembre 2019 e noniscritte nel bilancio d'esercizio a
tale data.

D.1.7.7 Depositi diversi da equivalenti a contante

Lavocenon évalorizzata.

D.1.7.8 Altri investimenti

Lavocenon évalorizzata.

D.1.8 Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote

Rientranoin questavoce gliinvestimenti compresi nel patrimonio dei fondiassicurativi unit-linked e quelli nei fondi
pensione gestiti dallaCompagnia. Tali attivitasonoiscritte nello stato patrimoniale a valoricorrentianche nel bilancio di
esercizio.

D.1.9 Mutui ipotecari e prestiti (prestiti su polizze, mutui ipotecari e prestiti a
persone fisiche, altri mutui ipotecari e prestiti)

Lavoce “altri mutuiipotecarie prestiti”include prestiti garantitida ipoteche iscritte su immobilidi naturacommerciale.
Nello stato patrimoniale a valori correnti gli attivi contenuti in tale voce sono valutati al fair value determinato
principalmente conl'approccio del reddito utilizzando modelli deterministicidi flussi di cassa attualizzati. Il tasso di
attualizzazione rilevante € ottenuto dai parametri osservabili dimercato e riflette la vita residua e il rischio di credito dello
strumento finanziario.

Ladifferenza trail valore delbilanciod'esercizioed ilvalore corrente dellavoce inoggetto € giustificato, oltre che dai
differenti criteri valutativi, anche dalla presenza solo nello stato patrimoniale a valori correnti, di posizioni derivanti d a "silo
consolidation" per 85 milionidi euro come giaevidenziatoin coda alla sezione “D.1.7.4 Obbligazioni”.

D.1.10 Importi recuperabili da riassicurazione

Nello stato patrimoniale a valori correntigli importi recuperabili da riassicurazione (Recoverables) vengono determinati
tramite |'attualizzazione dei flussi di cassa attesi dai relativi contratti di riassicurazione. Tali flussidi cassa, come previsto
dalla normativa, consideranoaltresi la probabilita didefault della controparte riassicurativa.

Le differenze tra le riserve del bilanciod'eserciziocedute inriassicurazione e il valore dei Recoverables nello stato

patrimoniale a valori correntiderivano da differenze nei principi nazionali che principalmente sono generate da:

e basitecnichedivalutazione:la normativa italiana prevede il calcolo delle riserve cedute in riassicurazione secondo basi
prudenziali di primo ordine adottate per la quantificazione dei tassidi premio puro.In ambito Solvency Il il calcolo del
Recoverable prevede |'attualizzazione ditutti i futuri cash flow in funzione di ipotesi di proiezione best estimate;

e ipotesifinanziarie:secondola normativaitaliana si utilizza quale ipotesifinanziaria divalutazione il tasso tecnico definito
contrattualmente e adottato per la quantificazione dei tassi di premio puro.In ambito Solvency Il, secondo le prescrizioni
dell'EIOPA, si utilizzauna curva finanziariadi valutazione risk-free comprensivadella misuradi aggiustamento per la
volatilita (c.d. volatility adjustment).
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Non si evidenzianoinfine differenze valutative generate dalla valutazione del rischio di controparte del riassicuratore
previstain ambito Solvency Il in quanto peri trattati diriassicurazione € prevista lacontabilizzazione dellacomponente d i
depositoa coperturadel businessceduto. Tale componente operaa titolo di garanzia nell'ipotesi cheil riassicuratore non
adempia alle proprie obbligazioni.

D.1.11 Depositi presso imprese cedenti
Lavocenon évalorizzata.
D.1.12 Crediti assicurativi e verso intermediari

Questa voce comprendei creditiderivanti da operazioni di assicurazione direttanei confrontidi assicuratie intermediari.
Vengono inizialmente iscritti al valore nominale e successivamente valutati al valore di presumibile realizzo. Inparticolare,
I'eventuale svalutazione é effettuatatenendo contodelle rettifiche per perdite da inesigibilita. Le rettifiche divalore,
relativamente ai crediti verso assicurati, sono determinate in modo forfettario, con riferimentoaisingoli rami sulla base
dell’esperienza storica maturata. Talicrediti, per loro natura, sono essenzialmente esigibilia breve termine e pertanto il
valore dimercatorisultaallineatorispetto al relativo valore riportato nelbilancio d'esercizio.

D.1.13 Crediti riassicurativi

| crediti diriassicurazione sono generalmente rappresentati daesposizioni a breve termine edil valore nominale é stato
mantenuto anche nello stato patrimoniale a valori corrent.

D.1.14 Crediti (commerciali, non assicurativi)

Lavoce contiene i crediti dinatura non assicurativa quali adesempioi creditifiscali e i crediti versoil personale dipendente.
Sono generalmente valutati al valore di presumibile realizzo anche nello stato patrimoniale a valori correnti perché tale
valore,anche in considerazione dei tassi diinteresse dimercato eventualmente applicabiliin ipotesi di attualizzazione, &
considerato rappresentativo del relativovalore di fairvalue.

D.1.15 Azioni proprie (detenute direttamente)

Lavoce non évalorizzata.

D.1.16 Importi dovuti per elementi dei Fondi Propri o fondi iniziali richiamati ma non
ancora versati

Lavocenon évalorizzata.
D.1.17 Contante ed equivalenti a contante

Lavocesi riferisce principalmente ai saldi dei conti correnti bancari. Sia nello stato patrimonialeavalori correnti che nel
bilanciod'eserciziovengono mantenuti allorovalore nominale.

D.1.18 Tutte le altre attivita non indicate altrove

Rientranoin questavoce tutte le attivita residuali rispetto alle precedenti. Sono generalmente valutate al valore nominale
anche nellostato patrimoniale a valori correnti perché tale valore, anche in considerazione dei tassi diinteresse dimercato
eventualmente applicabili in ipotesidi attualizzazione, & considerato rappresentativo del relativo valore di fair value.

D.1.19 Contratti di leasing e locazione attiva

Alladata del31dicembre 2019 la Compagnia non hain essere, in qualitadilocatore, contrattidileasing finanziario e di
leasingoperativo.

D.1.20 Valore massimo di eventuali garanzie illimitate

La Societa non ha prestato garanzie illimitate.
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D.2Riserve tecniche
D.2.1 Segmento Vita
D.2.1.1 Passivita tecniche per aree di attivita sostanziali

Alfine di rappresentare I'ammontare delle riserve tecniche® per aree di attivita sostanziali il business Vita € stato suddiviso

tra “business di tipo tradizionale” (di sequitoindicato Life Business) e “business di tipo Unit Linked". In particolare,

I'assegnazione di un'obbligazione diassicurazione odi riassicurazione ad una lineadi business é stata effettuatasulla base

delrischiorelativoall'obbligazione stessa. |l portafoglio di CreditRas Vita & stato pertanto classificato come segue:

e Life Business: include prodotti dirisparmiorivalutabilicollegati a gestioniseparate e prodotti dirischiosenza opzioni e
garanzie. Tale lineadi business ha registrato nel corso dell'esercizio un aumento della riservadi 356 milionidi euro;

e UnitLinked: include principalmente prodotti Unit Linked senza opzioni e garanzie. Tale linea dibusiness haregistrato nel
corso dell'esercizio unincremento della riservatecnica di 3.076 milioni di euro.

Riserve tecniche avalori corrential 31/12/2019

Valori in € Migliaia 31/12/2019

Riserve Tecniche — Life 9.014.059
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione 8.952.126
Margine di rischio 61.933
Riserve Tecniche - Index Linked e Unit Linked 20.933.309
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione 20.918.117
Margine di rischio 15.192

La tabella soprariportata fornisce I'evidenza dell'ammontare delle riserve tecniche al 31 dicembre 2019 per linee di
business, suddivise nelle componenti relative alla migliore stima delle obbligazioni contrattuali’, al lordo della
riassicurazione, e al margine dirischio®.

L'ammontare complessivo delle riserve tecniche ammonta a 29.947 milioni di euro, di cui 9.014 milionidi eurorelativi alle
riserve tecniche del business tradizionale e 20.933 milionidi euro relativi alle riserve tecniche del business Unit Linked.

D.2.1.1.1 Basi di valutazione, metodi e principali ipotesi

Il valore delle riserve tecniche € stato calcolato secondo quanto prescitto dallanormativa Solvency Il (Articoli 76 e 77 della
DirettivaSolvency 11 2009/138/CE) in base allaquale le riserve tecniche corrispondono al capitale necessario per trasferire i
propriimpegni versogliassicurati ad un altro assicuratore.

Il valore delle riserve tecniche € stato determinato pariallasomma delle sequenti componenti, il cuicalcolo viene e ffettuato

separatamente:

e migliore stimadelle obbligazionicontrattuali: valore attuale dei flussi di cassa in entrata e in uscita connessi alle
obbligazioni contrattuali, tenuto conto delle opzioni e della garanzie finanziarie contrattuali. [lvalore € calcolatoal lord o
degliimporticedutiin riassicurazione; per quest'ultimi, infatti, & previsto un calcolo separato;

e marginedirischio: corrisponde all'ammontare, in aggiunta alla migliore stima delle obbligazioni contrattuali, che
un'altra compagnia richiederebbe per subentrare a coprire gli obblighi assicurativi e riassicurativi.

I modelli attuarialiutilizzati per il calcolo delle riserve tecniche sono statiimplementati tenendo adeguatamente in

considerazione la naturae la complessitadei rischi sottostanti.

In particolare si sonoanalizzate le tipologie dibusiness presenti in portafoglio suddividendole ingruppi di rischioomogenei

in base alle sequenticaratteristiche:

e rischiosita del portafoglio;

6 Riserve tecniche = Technical Provisions
7 Migliore stima delle obbligazioni contrattuali=Best Estimate Liability
8 Margine di rischio = Risk Margin
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e significativita delle opzionie delle garanzie presentiin portafoglio;

e comportamento razionale dell‘assicurato;

e dipendenza dei flussidi cassarispettoagli scenari finanziari prospettati,

¢ livellodiincertezzadella proiezione dei flussi di cassa.

Percogliereil valore delle opzioni e delle garanzie finanziarie si € utilizzato unmodello stocastico che consente I'interazione
tra attivi e passivi,all'internodel quale & stataimplementatala strategia della Compagnia diinvestimento e di realizzodelle
plus/minusvalenze latenti ed & stato modellato il comportamento razionale dell‘assicurato.

Peruna porzione immateriale diportafoglio, in assenzadi modellizzazione, il valore delle riserve tecniche € stato posto pari
alvalore delle riserve del bilancio d'esercizio. In considerazione dell immaterialitadi tale portafoglio & statoverificatoche la
metodologiasemplificata non comporti distorsioni materiali nella valutazione dei Fondi Propri eligibili.

D.2.1.1.1.1 Migliore stima delle obbligazioni contrattuali (Best Estimate Liability)

La migliore stima delle obbligazioni contrattuali é stata determinata, polizza per polizza, tramite la valutazione
deterministica dei flussi dicassa, a cuipoiviene aggiuntoil valore delle opzioni e delle garanzie finanziarie determinato
operando tramite una procedura dicalcolo stocastica considerando molteplici differenti scenari finanziari.

Infine, unaporzione marginale di portafoglio bencircoscritta e fuori dal perimetro del modello per ragioni tecniche e di
materialita, & stataaggiuta alla componente modellata, operando tramite metodologia semplificata.

Co mponente deterministica
L'elaborazione della componente deterministica dellaBest Estimate Liability (BEL) viene effettuata con un modello

deterministico, che proietta le passivita attuariali per|'intera duratadel contratto con undettaglio polizza per polizza e con
passo temporale mensile.

La proiezione dei flussi dicassa, determinatain maniera coerente con il principio del limite temporale degli effetti
contrattuali(contract boundary), tiene conto dei flussidi cassain ingresso (premi futuricontrattualmente previsti) e dei
flussi di cassa in uscita, sia intermine diprestazione versogliassicurati (valore di riscatto, prestazione a scadenza,
pagamento dirate direndita, capitale incaso disinistro) sia per far fronte aicosti a carico dellaCompagnia.

Le proiezionideterministiche sono elaborate tenendo contodi ipotesi di proiezionedel portafoglio desunte da analisi
statistiche del portafoglio stesso e inconformita alla pertinente struttura per scadenza dei tassi diinteresse privi di rischio
prescritta dalla normativa Solvency l.

Tuttii flussi di cassafuturi vengono poi attualizzati alla data dibilancio cosida ottenere la componente deterministicadella
migliore stimadelle obbligazionicontrattuali.

Componente stocastica
La determinazione del valore del costodelle opzionie delle garanzie (di seqguito TVOG) viene effettuatasulla base di una

valutazione stocastica tramite unmodello strutturato e implementato per simulare |'interazione tra attivie passivi..

La stima di tale valore awiene tramite lamodellizzazione puntuale delle opzionie delle garanzie finanziarie presentiin
portafoglio.In particolare, le principaligaranzie modellate sono rappresentate dalle garanzie finanziarie direndimento
minimo incasodiriscattoe morte, dalle garanzie finanziarie a scadenza, dalle opzioni finanziarie garantite in caso di
conversione in rendita.

Nella proiezione stocastica, oltre alle ipotesiattuariali, e aidifferenti scenari finanziari si tiene altresi conto delle future
misure di gestione adottate (“management actions”) dalla Compagnia per il realizzo strategico di plusvalenze e
minusvalenze latentie del comportamentorazionale dell'assicuratoinrisposta alle fluttuazioni del mercato finanziario.
Peril calcolodel TVOG il valore stocastico dellamigliore stima delle obbligazioni contrattuali, definito come media
aritmetica dellamigliore stimadelle obbligazionicontrattualiconsiderandomolteplici differenti scenari finanziari, &
confrontato rispetto a quello deterministico: I'eccedenza di valore dell’elaborazione stocastica rispetto a quella
deterministica rappresentail valore finanziario del costo delle opzioni e delle garanzie.

Porzione di business non modellata e riserve per somme da pagare
Alla componente modellata viene aggiunta una porzione marginale diportafoglio ben circoscritta che, essendo fuori dal

perimetrodelmodello per ragioni tecniche e di materialita, viene inclusa nell'ammontare della migliore stima delle
obbligazioni contrattuali, con un metodo semplificato, in base al quale si assume che la stessa sia pari alla riserva
matematica determinata ai fini del bilancio d'esercizio.
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Tra questi importirientrano principalmente gliammontari delle riserve associate ai prodotti UnitLinked, i cui premi non
sono ancora staticonvertiti in quote delfondo, eventuali correzioni dei dati diinput e rettifiche legate all'allineamento del
valore ufficiale deifondi Unit Linked.

Concorronoalladeterminazione dellaBEL anche le riserve per somme dapagare, che rappresentano gliimporti dovuti agli
assicurati che per ragioni proceduralinonsono ancora stati liquidati alla data divalutazione.Nell'assunzione che questi
importi siano pagati in tempimolto brevisi assume che la BELrisulti pariall'importo accantonato ai fini del bilancio
d'esercizio.

D.2.1.1.1.2 Margine di rischio (Risk Margin)

Il margine di rischio concorre assieme alla migliore stima delle obbligazioni contrattuali alla determinazione delle riserve
tecniche. ll margine di rischio & definito come quell'ammontare da aggiungere alla migliore stima delle obbligazioni
contrattuali,al fine digarantire che il valore delle riserve tecniche corrisponda all'importo che le compagnie dovrebbero
pagare se dovessero trasferire immediatamente le loro obbligazioniad un'altraimpresa.

Ilmarginedirischioé statovalutatoin accordo con la Direttiva Solvencyll e tenendo in considerazione i chiarimenti
dell'EIOPAdi nonutilizzare il Volatility Adjustment® aifinidel calcolo dello stesso.

Il margine di rischio é stato calcolato secondo il metodo del costo di detenzione del capitale necessario per far fronte ai rischi
nonimmunizzabiliapplicando uncostodel capitale posto pari al 6%, stabilito dalla Direttiva Solvency Il. L'allocazione a
ciascunalineadibusinessé stata effettuata sulla base del contributo della linea stessa airequisiti patrimoniali di sollvi bilita
deirischinon immunizzabili.

D.2.1.1.1.3 Applicazione misure per le garanzie di lungo termine - Volatility
Adjustment

La migliore stima delle obbligazioni contrattuali é stata determinata mediante la pertinente struttura per scadenza dei tassi
diinteresse privi dirischio con l'aggiunta di uno spread di volatilita, chiamato Volatility Adjustment (VA).

Tale aggiustamento ha lafinalita diriflettere lospread tra la curva risk-free ed un portafogliodiattivi preso a riferimento
("ReferenceAsset Portfolio”), definito direttamente dall'EIOPA e costituito da titoli sovranie obbligazioni corporate. Il Volatility
Adjustment(applicato nella misura del 65% del suddetto spread) € stato adottato sia per il business tradizionale che per le
UnitLinked.

Segue una tabella riepilogativa dell'impatto derivante dall'adozione del Volatility Adjustment sulle riserve tecniche (importi
al lordo dellariassicurazione),al 31 Dicembre 2019:

Riserve tecniche avalori corrential 31/12/2019 con e senza |'applicazione del Volatility Adjustment

Ufficiale
(con VA) Senza (VA) Delta
Valori in € Migliaia
Riserve Tecniche 29.947.368 29.971.332 -23.964

Sievidenzia chel'azzeramentodell'aggiustamentodellavolatilita non comporta il mancato rispetto del Requisito
Patrimoniale diSolvibilita.

D.2.1.1.2 Livello di incertezza - Analisi di sensitivita delle riserve tecniche

L'incertezzarelativa alla proiezione dei flussidi cassa € stata valutata tramite analisidi sensitivita effettuate al 31 dicembre
2019 conlo scopo di verificare le variazioninei valori delle riserve tecniche conseguenti a variazioni nelle principali ipotesi di
proiezione.L'analisi € statacondotta separatamente per ciascuna componente delle riserve tecniche: migliore stima
deterministica delle obbligazionicontrattuali, VOGe margine dirischio. A fronte della variazione delle riserve tecniche é
stato inoltre valutatoI'impattoin terminidi FondiPropri, con lo scopo di valutare gli effetti sullacapacita patrimoniale della
Compagnia.

Con riferimento aifattori economicila variazione delle riserve tecniche € stata stimata a partire dashock finanziariapplicati
alla curva Euro Swap al31dicembre 2019.

Con riferimento alle ipotesi tecniche di proiezione, le variazioninel valore delle riserve tecniche sono state valutate sulla
base dianalisi di sensitivitaapplicate al portafoglioin-force al 31 dicembre 2019.

°Volatility Adjustment = Aggiustamento per la volatilita
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In particolare, al fine di valutare I'incertezza relativaalla proiezione deiflussi di cassa e i conseguentiimpatti in termini di
Fondi Propri,sono state eseguite le seguentianalisidi sensitivita:

e variazioni neltasso risk-free;

e variazioni nelvalore degliindiciazionari;

e variazioninelrischio legato al livellodello spread;

e variazioni nellavolatilita dimercato;

e variazioni nelle ipotesidiriscatto;

e variazione nelle spese di amministrazione;

e variazioninelleipotesidi inflazione;

e altre variazioni legate adipotesi dimortalita e malattia.

D.2.1.2 Importi recuperabili da riassicurazione e SPVs
Siriportanoa seguire gliimportirelativialla quota delle riserve tecniche cedute in riassicurazione (di sequito “Recoverable™)

perla Compagniaal 31 dicembre 2019:

Im porti recuperabili da riassicurazione a valori correnti al 31/12/2019'9
Valori in € Migliaia 31/12/2019
Totale importi recuperabili da riassicurazione e societa veicolo, dopo

l'aggiustamento CDA - Life Sk2ie
Aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della controparte

(CDA)

Totale importi recuperabili dariassicurazione e societa veicolo, prima 3.278

dell'aggiustamento CDA — Life

Perquanto concerne il business della Compagnia non sono presenti forme riassicurative di tipo SPV (Special Purpose
Vehicle —societaveicolo).

La porzione diriserve tecniche cedute inriassicurazione € immateriale e rappresentameno dello 0,1% del totale delle riserve
tecniche.

| trattati di riassicurazione presenti nel portafoglio dellaCompagniasono principalmente ditipo “proporzionale” ovvero la
controparte sostiene il pagamento del sinistro conla stessa quota concuiriceve i premi. | trattati diriassicurazione rientrano
nel perimetro dei modellidi proiezione attuariale e i relativiflussi di cassa sono stati opportunamente modellati.

' CDA =Credit Default Adjustment
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D.2.1.3 Differenze valutative traprincipi nazionali e Solvency Il

Siriportanoin tabella le differenze di valutazione tra le riserve tecniche del bilanciod'esercizio (principi nazionali) e le
riserve tecniche dello stato patrimoniale a valoricorrenti (principi Solvency II).

Riserve tecniche a valori correnti e riserve tecniche da bilancio d'eserdzio al31/12/2019

Bilancio Valore A
Valori in € Migliaia d'esercizio  Solvency Il
Riserve Tecniche —Life 8.528.291 9.014.059 485.768
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della
riassicurazione Sk 125
Margine di rischio 61.933
Riserve Tecniche - Index Linked e Unit Linked 21.703.577  20.933.309 -770.268
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della
riassicurazione Z9EEL
Margine di rischio 15.192

Le differenze tra le riserve tecniche del bilancio d'esercizio e le riserve tecniche dello stato patrimoniale a valori correnti,
derivano dalle differenze nei principi di valutazione.

In particolare le riserve tecniche, secondola normativaitaliana, sono calcolate a partire dalla prestazione corrente

dell'assicurato, utilizzando basi prudenziali di primo ordine adottate per laquantificazione dei tassi di premio puro. La

normativa italiana richiede inoltre di valutare la necessitadi appostare riserve a copertura delle spese di gestione del
contratto, riserve aggiuntive a copertura dei rischifinanziari(riservaaggiuntive per rischio di tasso di interesse garantito e
riserva per sfasamento temporale) e riserve aggiuntive a copertura dei rischitecnici (riserva aggiuntive per insufficienza basi
demografiche e riserva aggiuntiva per spese di gestione).

Perquanto concerne invece le riserve tecniche dello stato patrimoniale a valori correntisi evidenzia che la Direttiva Solvency
[l ha introdotto un nuovo framework per la determinazione delle stesse richiedendo che siano valutate a valoridi mercato. A
tal fine il valore delle riserve tecniche & determinato tramite I'attualizzazione, sulla base diuna curva finanziariarisk-free, dei
flussi di cassa proiettati utilizzando ipotesi best estimate e includendonellavalutazione il valore delle opzioni e delle
garanzie contrattuali. In un’ottica di valutazioni a mercato peri contratti, le cui prestazioni sono dipendenti dalla
performance degliattivisottostanti, il valore delle riserve tecniche & calcolato sulla base di rendimenti di gestione “ market
consistent” ossiarendimentiche riflettono il valore di mercato degli attivi sottostant.

In aggiunta all'attualizzazione dei flussidi cassa, il valore complessivo delle riserve tecniche nello stato patrimoniale a val ori
correnti,include un margine peril rischio a copertura deirischi non immunizzabili. Tale componente é richiesta nella
valutazione delbilancio a valori correnti mentre non € contemplata nellavalutazione delbilancio d’esercizio.

D.2.1.4 Cambiamenti di natura materiale nelle assunzioni utilizzate rispetto al
periodo precedente

Nel corsodel 2019 € statointrodotto perlavalutazione delle riserve tecniche il nuovo modellodigestione integrata degli
attivi e deipassivi che non hacomportato inogni casoimpatti materialisul ricalcolo delle riserve (riduzione dicirca 7 mIn).
Sisegnalanoinoltre alcuni affinamentiapportati in meritoall’allocazione deicosti tra le varie linee di business e alla
valutazione delrischio operativo con conseguenti impattisulla valutazione del calcolo del marine dirischio: gliimpatti sulla
valutazione delle riserve tecniche non sonorisultati materiali

Affinamenti delmodello, introdotti per lagestione dinuove tariffe, sono statiimplementati dall'ufficio preposto allo sviluppo
e alla gestione dei modelli e sono stati opportunamente testati aifinidella valutazione delle riserve tecniche.

In conclusione, nelperiodo di riferimento, si evidenzia che nonvisono stati cambiamenti di natura materiale nelle
assunzioniutilizzate rispetto al periodo precedente.
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D.3Altre passivita

D.3.1 Altre riserve tecniche

Lavocenon évalorizzata.

D.3.2 Passivita potenziali

Lavoce non évalorizzata.

D.3.3 Riserve diverse dalle riserve tecniche

Lavoce contiene accantonamenti a fondi per rischi ed oneriche rappresentano passivitadi natura determinata, certe o
probabili, con data disoprawenienza od ammontare indeterminati.Nello stato patrimoniale a valori correnti é stato in
genere mantenutoil valore presente nel bilancio d'esercizio ad eccezione degli accantonamenti al Fondo rischi AEI (Allianz
Equity Incentive), che comprende gli accantonamenti per gli oneri futuri connessi al programmaincentivante dei Dirigenti
del Gruppo Allianz, che ai fini disolvibilita € statovalutato secondo i principi internazionali (IFRS 2) che prevedono
I'iscrizione della passivita durante il periodo dimaturazione.

D.3.4 Obbligazioni da prestazioni pensionistiche

Tale postaaccoglie I'ammontare delle quote accantonate dallaCompagnia a fronte dei debiti neiconfronti del personale
dipendente in conformita alle disposizioni normative e contrattualivigenti.

| fondi a copertura delle forme pensionistiche comprendono le riserve accantonate peri dipendenti (in base alla casistica
previstadalsistema pensionisticovigente) e sono deltipo Defined Benefit Obligations. La determinazione delle obbligazioni
in parola ai fini dello stato patrimoniale a valori correntié avvenuta utilizzandoi principidello1AS 19, considerati i piti idonei
atale scopo.

Il costo rilevato dall'impresaper un piano a beneficidefiniti comprende anche i rischi attuarialie diinvestimentorelativi al
piano.

Lo IAS 19 stabilisce che la valutazione attuariale della passivita deve essere fattasecondoil Projected Unit Credit Method, che
richiede la proiezione ed attualizzazione del futuro importo (a carico dell'azienda) che verraliquidato al dipendente.

| principali dati di input utilizzati per la determinazione della voce in oggetto riguardano siaipotesi economiche (quali, ad
esempio,inflazione, incremento degli stipendie tasso di attualizzazione) sia ipotesinoneconomiche (quali, ad esempio,
turnover, anticipazioni e tavole di mortalita).

D.3.5 Depositi dai riassicuratori

| depositi costituitia garanzia pressola Societa inrelazione airischi ceduti, cosicome previsto dai relativi trattati, sono
remunerati con untassodiinteresse che, fa si che il deposito sia, per suanatura, valutatoal fairvalue anche nel bilancio
d’esercizio.

D.3.6 Passivita fiscali differite

Le passivita perimposte differite vengono valutate cosicome descritto nel paragrafo “D.1.2.4 Attivita fiscalidifferite”.

Nello stato patrimoniale a valori correntiil saldo delle imposte differite & negativo per 202 milioni dieuroe viene pertanto
rappresentato trale passivita.

La variazione nettatra le imposte differite dello stato patrimoniale a valori correnti e il bilancio d'esercizio € negativae paria
213 milioni dieuro.

Nella tabella seguente € sinteticamente indicata la composizione del saldo delle imposte differite in base all‘origine:
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Dettaglioimposte differite nette al31/12/2019

Valori in € Migliaia
Attivita/
(Passivita)
fiscali differite

Differenze temporanee

per natura

Orizzonti temporali previsti per I'annullamento delle
differenze temporanee

Investimenti finanziari

azionari 340

Prowigioni

d'acquisizione poliennali 29.988

Altre passivita 781

Altre attivita 215

TOTALE IMPOSTE

DIFFERITE ATTIVE 31.324

Investimenti finanziari

obbligazionari -148.602

Investimenti finanziari

diversi "7.732

Risenve tecniche nette

Vita (variazione riserve) 10.211

Risene tecniche nette
Vita (adeguamenti IFRS
e Sll)

TOTALE IMPOSTE
DIFFERITE PASSIVE
TOTALE IMPOSTE
DIFFERITENETTE

-87.113

-233.236

-201.912

Le differenze temporanee relative ai titoli azionari si annulleranno
con la cessione dei titoli o con la ripresa dei valori.

La voce é costituita dalle prowigioni capitalizzate oggetto di
eliminazione nel MVBS. L'annullamento della differenza € legata
allammortamento delle prowigioni medesime, previsto in un
periodo massimo di 10 anni.

Voce residuale per la quale € ragionewole ipotizzare un periodo di
riversamento di 2-3 esercizi.

Il riversamento delle differenze temporanee deriva principalmente
dall'applicazione dell'art. 106 c. 3 del TUIR (Svalutazione crediti
V/assicurati - arco temporale di 7 eserciziin base alle percentuali
previste dalla norma).

Le differenze temporanee relative ai titoli obbligazionari si
annulleranno progressivamente con I'awicinarsi della scadenza o
alla cessione dei titoli.

Le differenze temporanee relative ai finanziamenti e agli altri
investimenti si annulleranno progressivamente con l'awicinarsi
della scadenza o alla cessione/chiusura dei medesimi.

Le differenze temporanee derivanti dalle variazioni incrementative
delle riserve tecniche si annulleranno coerentemente con quanto
previsto dall'art. 111 c. 1bis del TUIR.

Le differenze temporanee derivanti dagli adeguamenti tra bilancio
d'esercizio e MVBS siriverseranno presumibilmente in maniera
omogenea con la liquidazione delle corrispondenti riserve
tecniche.

Il saldo delle imposte differite nello stato patrimoniale a valoricorrenti, pari a 202 milionidi euro, deriva principalmente dalle
imposte differite sulle differenze temporanee risultanti dalla diversa valutazione delle riserve tecniche e degliinvestimen ti
finanziarie dall'annullamento delle prowigionid'acquisto poliennali.

D.3.7 Derivati

Relativamente ai criteri di valutazione dei derivati nello stato patrimoniale a valori correntisirinvia al paragrafo “D.1.7.6
Derivati”della sezione “D.1 Attivita".

Come indicato nello stesso paragrafo, la differenza tra il valore del bilancio d'esercizio ed il valore nel bilancio a valori
correntidella voce in oggetto, € giustificata esclusivamente dalla presenza, solo in quest'ultimo, di posizioni passive derivanti

da “unbundling” o "silo consolidation", come gia evidenziato nellasezione "D.1.7.4 Obbligazioni”.
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D.3.8 Debiti verso enti creditizi

Lavoceaccogliei saldi dei conti correnti bancarinegativi (al 31 dicembre 2019 di importoinferiore al migliaio dieuro). Sia
nello stato patrimoniale a valoricorrenti che nel bilancio d'esercizio vengono mantenuti al lorovalore nominale.

D.3.9 Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi
Lavocenon évalorizzata.
D.3.10 Debiti assicurativi e verso intermediari

Lavoce comprendei debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta nei confronti diassicurati e intermediari. Tali
debiti,che perloronatura sono regolabili a breve termine, sonoiscritti al loro valore nominale sia nel bilancio d'esercizio che
nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.3.11 Debiti riassicurativi

Lavoceaccoglie i debiti derivantida operazioni diriassicurazione e, consideratala loro naturaa breve termine, sono stati
valutati al valore nominale sianel bilanciod’esercizio che nello stato patrimoniale a valori correnti.

D.3.12 Debiti (commerciali, non assicurativi)

Lavoceaccoglie i debiti di naturanon assicurativa qualiad esempioi debiti per contributi previdenziali, i debiti perimposte e
i fondiimposte. Considerandolaloronaturae la relativa durata tipicamente a breve termine, talidebiti vengono iscritti al
loro valore nominale sia nelbilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valori correnti.

D.3.13 Passivita subordinate

In questa voce € iscritto il prestito obbligazionario subordinato dinominali 90.000.000 e uro, sottoscrittoin parti uguali da
Allianz S p A.edaUniCreditS.p.A..1l prestitohagodimentoil 30 dicembre 2003 e ha una durataindeterminata. Gliinteressi
sono calcolati semestralmente sul valore nominale, utilizzando un tasso lordo pariall'Euribor 6 mesi, maggiorato di uno
spread dell'1,40%.

Nello stato patrimoniale a valori correntiil fair value del titolo “irredimibile” & determinato ricorrendo all’approccio del
reddito (Metododel Discounted Cash Flowmodel). Tale approccio sisostanzia nel calcolodi unvalore attuale nel quale il
flusso cedolare futuroviene scontato applicando la curva di attualizzazione risk-free che tenga invariatoil rischiodicredito
della Compagniaal momento dell'emissione delsubordinato.

D.3.14 Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Rientranoin questavoce tutte le passivita residuali rispetto alle precedenti. Sono per lo pitivalutate al valore nominale anche
nello stato patrimoniale a valoricorrenti perché tale valore € considerato rappresentativo del relativo valore di fairvalue.

D.3.15 Contratti di leasing e locazione passiva

Alla data del31dicembre 2019 la Compagnia non hain essere, in qualita di locatario, contratti dileasing finanziario.

La Compagniaha invece stipulato contratti di leasing operativoriguardanti locazioniimmobiliari passive e noleggio di
autovetture. Le obbligazioniderivanti dalla prima tipologia dicontrattiammontanoa 9.047 migliaia di euro, relative al
contratto con il Fondo IRE (Investitori Real Estate) gestito dalla consociata Investitori SGR, per |'affitto della Torre Isozaki, sede
della Compagniaconscadenza al 2036, mentre quelle relative al noleggio delle autovettureammontanoa 17 migliaia di
euro.
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D.4 Metodi alternativi di valutazione

Non si segnalano metodi alternativi di valutazione per le attivita e passivita ulteriori rispetto a quanto precedentemente
indicato.
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D.5Altre informazioni

Tutte le informazioni rilevantire lative alla valutazione degli attivi, riserve tecniche e dei passivisono state riportate nelle
sezioni precedenti. Non vi sono ulteriori informazioni dariportare.
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E. GESTIONE DEL CAPITALE

La seguente sezione ¢ focalizzatasulla descrizione della posizione di solvibilita della Compagnia, e spressa come rapporto tra
ladotazione patrimoniale, oweroi FondiPropri(OwnFunds),ed il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e il Requisito
Patrimoniale Minimo (SCR-MCR).

In particolare, in tema diFondi Propri, vengono approfonditii sequenti dettagli informativi:

e lastruttura,ammontare e qualita (tiering) dei FondiPropri;

e lariconciliazione tra Fondi Proprie Patrimonio netto del bilancio d'esercizio;

¢ [|'analisi delle movimentazioni dei Fondi Propri durante il periododiriferimento;

In modo speculare, si trattain dettaglio il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e il Requisito Patrimoniale Minimo in terminidi:
e importo, e ripartizione degli stessi per categoriae modulo di rischio, calcolatisecondo la Formula Standard;
e variazioni materialiintervenute duranteil periodo.
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E.1Fondi Propri
E.1.1 Obiettivi, politica e processo di gestione del capitale

| Fondi Propri sonola risorsaprincipale della Compagnia posta a presidio del rischioassuntodallastessanellosvolgimento
delle proprie attivita. La gestione del capitale € strettamente correlata alla strategia di rischio, dal momento che la
propensione al rischio (Risk Appetite) e la sua declinazione prevedono la determinazione divalori obiettivo in termini di
indice di solvibilita e limitioperativi rispetto ai quali le attivita di gestione del capitale sono sviluppate incoerenza. In sintesi,
le modalitadi gestione del capitale della Compagnia comprendono I'insieme ditutte le attivita svolte perassicurare che il
livellodi capitalizzazione siamantenutoinlineasia conle richieste normative che con la strategiae gli obiettivi aziend ali.

Principi
| principi guida che costituiscono la base per la gestione del capitale sono:

gestireil capitale al fine di proteggere la solvibilita dellaCompagnia in conformita alle politiche aziendali in tema di
gestione delcapitale, gestione dei rischi e valutazione interna del rischio e della solvibilita (ORSA). In particolare, il
capitale viene allocato ai driver di rischio sottostantirispettandoil vincolo di budget imposto dalla Risk Strategy e con
I'obiettivodiottimizzare il rendimento atteso, dato tale vincolo. Le valutazionidi rischio ed i fabbisogni dicapitale son o
integrati nel processo manageriale e decisionale. Tale obiettivo & raggiuntoallocandoil capitale aivari segmenti, alle
linee di business ed agliinvestimenti;

facilitare la fungibilita del capitale, mantenendo un bufferal di sopradel Requisito Patrimoniale Minimo (Minimum
Capital Ratio) per fronteggiare eventuale volatilita dimercato e in coerenza con gliassetti partecipativi,

rispettare i requisitinormativi relativi alla dotazione di capitale minimo richiesto;

assicurare la competitivita ed un alto posizionamentoin termini di solidita patrimoniale;

impiegare il capitale della Compagnia traguardando uncerto livellodi profittabilita del capitale (RoE - Return on Equity)
in ottica complessivae conl'obiettivo di raggiungerei livelli didividendo pianificati;

gestireil capitale al fine di generare valore economico sufficiente a remunerareil rischioe il costodel capitale;
allocareil capitale in base ai modellidi rischio utilizzati al fine diindirizzare il businesstenendoin considerazione an che
altrivincoli(comeil ratinge la liquidita);

allocareil capitale in funzione deidiversisegmenti dibusiness (primo livello) e dei singoli prodotti (secondo livello).

Obiettivi

Mantenere I'equilibrio tra unasufficiente capitalizzazione superiore ai limitiregolamentari e una capitalizzazione

coerente coni limitidefiniti dal CdA.In tale ambito, gliazionisti forniscono unsupporto finanziario continuativo, mentre

la Capogruppo fornisce un supporto operativo continuativo affinchéla Compagnia possa soddisfare gli obblighi

normativi previsti,inclusividei livelli dicapitale richiesti per obiettivi dirating della capitalizzazione e livelli dicapital e in

eccessorispettoai requisitiminimi regolamentari. Allo stesso tempo, la Compagniasi prefigge dimantenere un eccesso

di capitale prontamente disponibile per poter fronteggiare velocemente qualsiasi necessita di capitale si dovesse

presentarea livellolocale;

raggiungere i livellitarget definiti dal CdA e dagliazionisti intermini diredditivita sul capitale (RoE) e di dividendo. Il CdA

della Compagniainfatti, approva annualmente il documento di Risk Appetite Framework, nel quale sono definitiil livello

complessivodi rischio che laCompagnia intende sostenere intermini di Solvency Il Capital Ratio (ovveroil rapporto tra i

Fondi Propri ammissibili a copertura e il Requisito Patrimoniale di Solvibilita) e la massimadevianzadalla propensione al

rischio (Risk Tolerance). Intale ambito sono definiti:

- ilManagement Ratio (o Capital Aspiration Ratio),inteso come il livello di capitalizzazione che assicurail rispetto dei
requisiti regolamentarianche inseguitoal verificarsi di scenaridi stress moderatamente severi. |l ManagementRatio
é utilizzato per un'efficiente gestione del capitale ingrado di sostenere scenarisfavorevoli;

- ilMinimun CapitalRatio, oweroil valore minimo cheil Solvency Il Capital Ratio pud assumere inseguito al verificarsi di
uno scenariodistressparticolarmente severo;

- ilrange diriferimento del Management Ratio in accordo con la Risk Tolerance della Compagnia (alertaction e up per
barriers),al fine digarantire la prontaattivazione diun processo diescalation al verificarsi divaloricritici del Solvency
Il Capital Ratio.

88



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

Vincoli da rispettare

Il principale vincolo da rispettare riguarda ladefinizione di opportune modalita operative diassunzione dei rischiin modo

che I'impiegodel capitale e la volatilitadell'indice di solvibilita siano mantenuti sempre in linea conquan todefinito dal CdA.

Alivellooperativo, con periodicita trimestrale, la Funzione Risk Management monitora I'andamento del Solvency II Capital

Ratio e il suo posizionamentorispetto al ManagementRatio, nonché lacopertura delle riserve e gli stress sulla stessa.

Qualora perla Compagniasi riscontrasse un Solvency Il Capital Ratio superiore al Management Ratio (eccessodicapitale) tale

eccesso potra, previavalutazione, essere reso disponibile compatibilmente con le esigenze dibusiness dellaCompagnia.

Viceversa nelcaso incuila Compagniasi trovasse al disottodel Minimum Capital Ratio, gli azionisti concorderanno

opportune modalita per riportare al livello previstoed inun tempo adeguato il Solvency Il Capital Ratio. Tali misure possono

includere:

¢ larimodulazione della distribuzione dei dividend;;

e eventualiaumentidi capitale ritenuti necessari;

e ['attivazione diazionitattiche in merito agli aspetti legati alla riassicurazione oppure a strategie dide-risking sul
portafoglio investimenti.

Eventualiaumentidi capitale sono sottoposti dal Consiglio di Amministrazione della Compagnia all’approvazione

dell'Assemblea.

Inoltre, se la Compagnia dovesse invece scendere, nel corso dell'anno, al di sotto del suo Management Ratio, ma rimanere al
di sopra del Minimum Capital Ratio, occorreravalutare la necessita o menodiimplementare le necessarie modalita di
ripristino del Management Ratio.Nel caso in cuiil Management Ratio della Compagnia si trovi al disottodell'alert barrier’’,
nell’ambito della capitalizzazione di primo pilastrodi Solvency I, il Responsabile Risk Management della Compagnia é
tenuto a presentare tempestivamente un contingency plan al fine dipreservarne la solvibilita.

Politiche e processi

La definizione del Management Ratio della Compagnia awiene in occasione del processo annuale di pianificazione periodica
(PianolIndustriale), nell'ambito del quale viene riesaminatal’allocazione del capitale suun orizzonte di pianificazione di tre
anni. Nel processo dipianificazione periodica sonoaltresi determinati I'allocazione strategica del portafoglio investimenti
(Strategic AssetAllocation—"SAA") edil piano dellanuova produzione dellaCompagnia che rappresentano alcuni degli input
per la determinazione del Management Ratio. In particolare, la Strategic Asset Allocation & proposta dalla Funzione
Investimenti ed approvata dal Consigliodi Amministrazione della Compagnia.

La determinazione del Management Ratio e del Minimum Capital Ratio € basata su scenari di stress relativi ai vincoli di
capitalizzazione applicabilidi naturainterna ed esterna.

[l Minimum Capital Ratiosi basainvece su specifici requisitidi capitale legati al mantenimento dell'operativitadel business ed
€aggiornatoannualmente nell'ambito del processo di pianificazione.Sopra tale livelloviene concordato un buffer per
neutralizzare movimenti ordinarinel mercato dei capitaliedaltrieventi dirischio, qualii movimenti dei tassidiinteress e e
del mercato azionario. Il Management Ratio € la somma del Minimum CapitalRatio e del buffer.
L'obiettivodellaCompagniaé garantire un Solvency Il Capitdl Ratioin linea con il Management Ratio definito in sede di
pianificazionee, pitiin generale, al disopra del livello minimo fissato (Minimum Capital Ratio).

Sulla base del Management Ratio e deirequisiti normativilocali(es. Indice di copertura riserve - reserve coverage ratio) sono
stabilite le relative operazioni sul capitale eventualmente da porre in essere (es. aumenti di capitale, dividendi,
riassicurazione).

Al fine di garantire unacorrettagestione del capitale, preme inoltre rilevare I'importanza siadella definizione diun budget,
che un'efficiente allocazione del capitale.

La definizione delbudget rientra nel processo di pianificazione strategica, dalla quale ne consegue ladefinizione di appositi
limiti sui rischiai quali laCompagnia € esposta (es. rischi finanziari, rischisul businessvita, ecc.).

L'allocazione del capitale € effettuatasu due livelli. Nello specifico, il primo livelloconcernei diversi segmenti di business
mentre il secondo riguarda i singoli prodotti.L"analisi per segmenti permette diconsiderare gli effetti didiversificazione trai
diversi prodottidel singolo segmento a causa dei diversi profilidi rischio, mentre |"allocazione a livello di singolo prodo tto &
effettuata poiché i diversi prodottiassicurativicaratterizzati da diverse tipologie di coperture assorbono un quantitativo di
capitale differente traloro. Entrambi gli approcci allocanoil capitale in modo tale cheil totale del capitale di rischio sia
uguale alcapitale diversificato per quella porzione dibusiness della Compagnia.

" Soglia diallarme
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Operativamente, la gestione del capitale si declinarispetto ai sequenti ambitidi applicazione:

¢ business “in-force™ gestione degli attivi e delle passivita cosiche I'utilizzo del capitale e lavolatilita della posizione di
solvibilitasianoallinterno deilimitioperativi (principali indicatori considerano adeguate prove distresse sensitivita —es.
rischio azionario, sensitivitaai tassi di interesse, proiezionidel SCR);

¢ nuova produzione / investimenti:
- coordinamento edintegrazione tra la pianificazione di business, la profittabilita attesa e la pianificazione degli
investimenti(investment return, combined ratio);
- garanziadiraggiungimento di unasufficiente profittabilitd dellanuova produzione lungo la vita dei prodotti
prendendoin considerazione i costi del capitale;

e gestione attiva del capitale disponibile:
- analisi dei fabbisognidi capitale in caso di ambizioni di crescita;
- remunerazione del capitale in eccesso.

Pianificazione del capitale a livello di Compagnia
I piano dei dividendi riflette I'ammontare dell'eccesso di capitale disponibile inmodo darendere, previo processo valutativo,

lo stessodisponibile agli azionisti. Nello stesso tempo si considerano opportunamente gli impatti legati all’evoluzione del
profilo dirischioe glieventuali cambiamentinel contesto regolamentare.

Nel corsodel 2079 non sono intervenuti cambiamentisignificativinel processo digestione del capitale.
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E.1.2 Struttura, ammontare e qualita dei Fondi Propri disponibili e eligibili a
coperturadel SCR-MCR

DettagliodeiFondi Propridi base, disponibilie ammissibili alla copertura di SCRe MCR

Valori in € Migliaia

Fondi propridibase,disponibili e

ammissibiliacoperturadel SCRe  31/12/2018 31/12/2019 A  Classel Classel Classe Classe
MCR illimitati limitati 2 3
Capitale sociale ordinario 112.200 112.200 - 112.200

Sov_rapprezz_o di emissione relativo al 188.838 188.838 . 188838

capitale sociale ordinario

(+) Riserva di riconciliazione 614.487 789.712 175.225  789.712

(+) Passivita subordinate 90.000 90.000 - 90.000

Totale Fondi Propridi Base 1.005.525 | 1.180.750 | 175.225| 1.090.750 90.000 --

Totale dei Fondi Propri disponibili

per soddisfare il Requisito 1.005.525  1.180.750 | 175.225( 1.090.750 90.000
Patrimoniale di Solvibilita (SCR)

Totale dei Fondi Propri disponibili

per soddisfare il Requisito 1.005.525  1.180.750 | 175.225( 1.090.750 90.000
Patrimoniale Minimo (MCR)

Totale dei Fondi Propri ammissibili

per soddisfare il Requisito 1.005.525| 1.180.750| 175.225| 1.090.750 90.000
Patrimoniale di Solvibilita (SCR)

Totale dei Fondi Propri ammissibili
per soddisfare il Requisito 1.005.525  1.180.750 | 175.225( 1.090.750 90.000
Patrimoniale Minimo (MCR)

Rapporto tra Fondi Propri .
ammissibilie SCR S0 s ROEE

Rapporto tra Fondi Propri 436% 453% | +17 PP
ammissibilie MCR

Riserva di riconciliazione 31/12/2018 31/12/2019 A
(+) Eccedenza delle ativita rispetio alle | g97 5551 1 092384 174.821
passivita

(-) Azioni proprie - - -

(-) Dividendi, distribuzioni e oneri
prevedibili

(-) Altri Fondi Propri di base 301.038 301.038 -

(-) Aggiustamento per gli elementi dei
Fondi Propri limitati in relazione a
portafogli soggetti ad aggiustamento di
congruita e Fondi Propri separati

Totale Riserva di riconciliazione 614.487 789.712 | 175.225

L'ammontare deiFondi Propri diBase si attesta, al 31 dicembre 2019, a circa 1.181 milioni dieuro, in aumento rispettoal 31
dicembre 2018 (+175 milioni di euro). Intermini di composizione, si rileva come i Fondi Propri della Compagnia siano
costituiti dalle sequentivoci:

o capitale sociale costituito da 220.000.000 azioniordinarie divalore nominale paria 051 euro;

e riservada sovrapprezzodiemissione per 189 milionidi euro;

e riservadiriconciliazione per 790 milioni dieuro;

e prestitosubordinato per 90 milioni di euro.

2.038 1.634 -404
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La variazione dei FondiPropri diBase rispettoal 31 dicembre 2019 trova giustificazione nell’aumento dellariserva di
riconciliazione (+175 milioni di euro), determinato dallamaggiore eccedenza delle attivita rispettoalle passivita.

Sirileva come, a partire dai FondiPropri diBase disponibili, non siano applicabili per la Compagnia:

e alcunadeduzione;

e FondiPropri dinatura accessorig;

e alcunimpattodallapplicazione dei filtri dieligibilita in corrispondenza dellaqualita dei Fondi Propri di Base.

L'ammontare quindi dei Fondi Propridisponibili risulta equivalente ai Fondi Propri eligibili a copertura del Requisito
Patrimoniale diSolvibilita (SCR) e delRequisito Patrimoniale Minimo (MCR).

L'indice di solvibilita sul Requisito Patrimoniale diSolvibilita (SCR) relativo all'anno 2019 si attestaa quota204%, registrando
unincremento di +8pp rispettoal 31dicembre 2018, imputabile ad un aumento dei Fondi Propri (+17%), in parte
compensatodaun contestuale aumento del Requisito Patrimoniale diSolvibilita (+13%). L'indice di solvibilita habeneficiato
dell'incremento del portafoglio Unit linked (+17%).

Dal punto divista della qualitadei FondiPropri, si rileva come essi siano classificati nella qualita pitialta, ovvero all’interno
della Classe 1illimitati,ad eccezione del prestito subordinato che rientra nella Classe 1 limitati.

In relazione alle poste classificate all'internodella Classe 1illimitati,il capitale sociale, la riservad a sovrapprezzo e la riserva
diriconciliazione sono pienamente disponibiliper I'assorbimento delle perdite d'esercizio.

Il prestito subordinato, emesso nel 2003 per unvalore nominale di 90 milioni, classificatoall'internodella Classe 1 limitati
conformemente alla normativa vigente, & un titolo perpetuo emesso dalla societa e sottoscrittoin misurauguale da Allianz
S.p.A.eda UniCredit S.p.A., che pud essere rimborsato previa autorizzazione dell' Autorita di Vigilanza. Lo stesso € postergato
nelrimborsoin casodi fallimentodella societaa tutte le altre poste debitorie e soddisfa i requisiti previstidall'articolo 344-
quinquies del Codice delle Assicurazioni Private per essere incluso tra i Fondi Propriper 10 anni.
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E.1.3 Riconciliazione tra Patrimonio Netto d’esercizio e Eccesso delle Attivita sulle

Passivita

Diseguitoé stataricostruita la riconciliazione tra il Patrimonio Netto del bilancio d'esercizio e I'eccessodelle attivita sulle
passivitadello stato patrimoniale a valori correnti.La tabella sottostante evidenzia le principalivariazioni:

Riconciliazione tra PN del bilancio d'esercizio e Eccessodelle attivitd sulle passivitd a valori correnti (valoriin migliaia dieuro)

770.268

506.106
e — -212.874
. 328 .
I .092.384
-97.302 -487.618
613.476
Patrimonio Attivi Investimenti Altri attivi/altri  Riserve Riserve  Passivita fiscaliEccedenza
netto immateriali non unitlinked  passivi tecniche vita tecniche vita differite nette attivi

del bilancio (non (unit linked) passivi al
d'esercizio al unit-linked) 31/12/2019

31/12/2019

Nel suo complessoI'eccedenza degli attivi sui passiviammontaa 1.092 milioni dieuro,mentre il Patrimonio Netto del
bilanciod'esercizio € pari a 613 milionidi euro. La differenza di479 milioni di euro € attribuibile principalmente alle
seguentimovimentazioni:

attiviimmateriali: deduzione per unvalore di circa 97 milioni dieuro,dovuta al fatto che tali poste non vengono
riconosciute ai fini di solvibilita;

investimenti: maggior valore per circa 506 milioni dieuro, principalmente attribuibile ai differenziali positivi tra il valore a
saldi correnti eil valore del bilancio d'esercizio (plusvalenze latent);

riserve tecniche:incremento dell'eccedenza dicirca 283 milioni di euro, dovutaalle diverse modalita di determinazione
delleriserve tecniche a valori correnti rispettoal bilancio d'esercizio. Per ulteriori dettagli circa le ragionidi tale variazione
sirimanda allasezione “D.2 Riserve tecniche”;

passivitafiscali differite nette: nel bilancio a valori correnti le imposte differite passive prevalgono su quelle attive. Tale
componente netta viene rappresenta in questo caso esclusivamente tra le passivita.
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E.1.4 Analisi delle variazioni avvenute durante il periodo di riferimento

Al fine di comprendere le movimentazioni intervenute durante il periodo e le principali determinanti si propone di sequito la
ricostruzione delsaldoa fine 2019 deiFondi Propri dellaCompagnia.

Analisi delle variazioni intercorse durante il 2019 nei Fondi Propridisponibili (valori in migliaia di euro)

+127.986
eI

-355.874

+3.190.526

+388.319

+404
. _____ |
I pymp—

1.180.750

Fondi propri A Investimenti A Attivita A Altre attivita A Riserve A Riserve A Altre Passivita A Ring fenced Fondi propri

disponibili Non Unit Linked finanziarie per Tecniche Life Tecniche Life per fund disponibili

31.12.2018 contratti unit (Non unit-linked)  prodotti 31.12.2019
linked unit-linked

L'ammontare complessivo deiFondi Propri risultain aumento ed é caratterizzato dalle seguenti principalimovimentazioni:
e incrementodegli investimenti(+3.579 milioni di euro rispettoal 31 dicembre 2018);

e incrementodelle altre attivita (+128 milioni dieurorispettoal 31 dicembre 2018);

¢ incrementodelle riserve tecniche (-3.432 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2018)

e incrementodelle altre passivita (-100 milioni di eurorispetto al 31 dicembre 2018).

e decrementodeiRing fenced fund (+0,4 milionidi eurorispetto al 31 dicembre 2018) eimpatto pariazero relativo ai
dividendi.

Investimenti

Gliinvestimenti legatialle Unit-Linked registrano un incremento paria 3.191 milioni dieuroscomponibile in un effetto
mercato positivodi circa2.000 milioni dieuro al quale siaccompagna unaumento dei volumi dicirca 1.200 milioni di euro.
Gliinvestimenti legatiai prodotti non Unit-Linked mostrano unun incremento piti contenuto, macomungque significativo,
che si sostanziaquasi esclusivamente in effetto mercato.

Altre attivita
L'incremento delle altre attivita (+128 milioni di euro) rispettoal valore al 31 dicembre 2018 € essenzialmente dovuto
all'aumentodi crediti commerciali nonassicurativi.

Passivita

Il totale dei passivi a valore dimercatossi attestaa 30.666 milioni di euro a fine 2019 registrando unincremento paria circa

3.532milioni dieurorispettoallafine del 2018 dovutoad un incremento delle riserve (+3.432 milioni dieuro) supportato

dalle altre passivita (+100 milionidi euro).

Tale incremento é cosi ripartito:

e leriservetecnicherelative al businesstradizionale, per la maggior parte composte da prodotti rivalutabili, legati a
gestioni separate hanno registrato un aumento di valore dicirca 356 milionidi euro (+4%);

e l|eriserve tecniche relative alla linea dibusiness Unit-Linked, hanno registrato unincrementodi valore di circa 3.076
milioni dieuro (+17%).
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In particolare conriferimentoal business Vitatradizionale I'aumento di 356 milionidi euro € principalmente generato dai
seguentifattori:

riduzione di circa 189 milioni di euro a sequito dellosmontamento del portafoglio solo parzialmente controbilanciato
dallanuova produzione;

riduzione di circa8 milioni di euro dovuta all'impatto finanziario implicito generatodal tasso privodirischio utilizzato
perle proiezionidei flussi di cassa;

incremento di circa 482 milioni di euro generato dall'evoluzione del contesto economico caratterizzato nel corso del
periodo daunasignificativariduzione della curva deitassidi interesse, da unariduzione deglispread suititoli corporate e
governativi e da una riduzione di 17 bps delvolatility adjustment;

crescitadi circa71 milioni di euroa seguito delcambio diipotesi non economiche. In particolare I'incremento é
principalmente generato dall’aggiornamento delle ipotesidi proiezione di riscatto (+24 milioni dieuro), di spese (+ 32
milioni dieuro) daricondursi prevalentemente allanuova allocazione costi trale varie linee di business e dall'incremento
deirequisiti di capitale Solevncy I, afferenti ai rischitecnici, utilizzati per la valutazione delriskmargin (+2 7 milioni di
euro).

Con riferimento albusiness Unit Linked 'incremento delle riserve tecniche (+3.076 milioni di euro) € principalmente
generatodaiseguenti fattori:

incrementodicirca 1.493 milionidi euroa seguito del contributo della nuova produzione parzialmente controbilanciato
dall'effettivosmontamento del portafoglio;

riduzione di circa 17 milionidi euro dovutaall'impatto finanziarioimplicito generato dal tasso privodi rischio utilizzato
perle proiezionidei flussi di cassa;

incrementodi circa 1.630 milionidi euro generato dall'evoluzione del contesto e conomico, imputabile soprattutto alla
performance finanziariadei fondiunitche € stata superiore rispetto al rendimento atteso utilizzato per la proiezione dei
cash flow;

riduzione di circa30milionidi euro a seguito del cambio delle ipotesi non economiche. Inparticolare la riduzione é
generata principalmente dall'aggiornamento delle ipotesi diriscatto (-9 milionidi euro) e dallimpatto generato dalla
nuova allocazione costi trale varie linee di business (- 22 milioni dieuro).
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E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale
Minimo (MCR)

E.2.1 Applicabilita della Formula Standard ed eventuali semplificazioni adottate

CreditRas Vita S.p.A. non rientraattualmente nel perimetrodi applicazione del Modello Interno, per cui tuttii rischi
quantificabili identificati sono valutatitramite la Formula Standard seguendo le specifiche tecniche previste dalla normativ a
vigente.

La Formula Standard, attualmente utilizzata per le valutazioni attualie prospettiche, € rite nuta sufficientemente adeguata in
termini generali al fine dirappresentare il profilo di rischio dellaCompagnia, mantenendo comunque un approcciorilevato
come “conservativo”.

Siaggiunge inoltre che laCompagnia nonutilizzasemplificazioninel calcolodei vari moduli di rischio della Formula
Standard, né parametri specifici, per calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.

E.2.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilitd e Requisito Patrimoniale Minimo alla fine
del periodo di riferimento

Re quisito Patrimoniale di Solvibilita

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) rappresenta il capitale richiesto per proteggere la compagnia daperdite con u n
livellodi confidenza del 99.5% entro|'orizzonte temporale di unanno. I rischi sonovalutati secondo macro categorie ed
aggregati considerando l'impatto della diversificazione traessi. |l capitale richiesto € calcolato secondo la Formula Standard.

Re quisito Patrimoniale Minimo

Il Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) rappresenta il capitale necessario per garantire che la Compagnia sia in grado di
fare fronte a tuttii suoiobblighi conun intervallodi confidenzadi almeno1'85%su un fronte temporale diun anno.

Nel paragrafo successivosi riportanosi riportano i valori del Requisito Patrimoniale diSolvibilita e del Requisito Patrimonial e
Minimo, con undettagliodei risultatidi assorbimento di capitale per i varimodulidi rischio, al 31.12.2019.

E.2.2.1 Importo del SCR ripartito in moduli di rischio

Importo SCR per modulo dirischio

Valori in € Migliaia 31/12/2019

Rischio di mercato 746.180
Rischio default della controparte 163.814
Rischio sottoscrizione Vita 93.533
Rischio malattia 0
Impatto della diversificazione -169.235
BSCRlordo 834.292
Rischio operativo 84.300
Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite -202.214
Capacita di assorbimento di perdite delle riserve tecniche -136.787

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita post-diversificazione secondo la Formula Standard € di 579,5 milionidieuronel 2019,
mentre il valore totale pre-diversificazione tra moduli di rischioammonta a 1.003 milionidi euro.

Alivellodi moduli dirischio, si nota che il Requisito Patrimoniale diSolvibilita peril rischiodi mercatosi attesta circa a 746
milioni dieuro, mentre circa 93,5 milioni dieuro sonorelativiai rischi tecnico-assicurativiVita. In relazione al rischio di
creditol’assorbimento dicapitale & di circa 164 milioni di euro. Infine peril rischiooperati  vo si registra unassorbimento di
capitale pari a 84,3 milioni dieuro al31/12/2019.
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Alivellodi sotto-moduli dirischio, il Rischiodicredit spread é il pitiinfluente all'internodel modulo relativo al rischio di
mercato (75% circa); il rischio lapse costituisce inoltre |'81% dell'assorbimento di capitale per i rischite cnico-assicurativi Vita.
In relazione alRequisito Patrimoniale Minimoil valore registratoal 31/12/2019si attestaa 261 milioni dieuro.

E.2.3 Input utilizzati nel calcolo del Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)

La determinazione del’MCR avviene attraverso il calcolo del'MCR lineare assoggettato ad unlimite minimo (“floor") e ad
uno massimo (“cap”) che sono cosi determinati:

e Floor: pari 25%del Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR);

o Cap: pari45% delRequisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

Esiste inoltre un limite minimo aldi sotto delquale I'MCR non pud scendere in nessun caso (“ absolute floor” - AMCR).

I datidiinpututilizzati perilcalcolo delRequisito Patrimoniale Minimo sono quindi coerenticon le grandezze utilizzate per
calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR). Inoltre, si sottolinea che il calcolo del'MCR é direttamente gestito
all'interno deisistemi di rischio centrali.

E.2.4 Variazioni materiali intervenute nel periodo di riferimento

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita post-diversificazione secondo la Formula Standard € di 580 milioni dieuro nel 2019 in
aumentorispetto al 2018 (+13%), quandoil valore di SCRsi attestavaa 512 milioni dieuro.

Il Requisito Patrimoniale Minimossi attesta a 261 milioni dieuro, in aumento di circa il 13% rispettoal 2018.

Di seqguitosi riporta una tabella con i dettagli dei valori diassorbimento dicapitale perivari moduli di rischio, confrontandoi
valori lordi dell'SCRrispetto allacapacita di assorbimento delle riserve tecniche fra I'anno 2018 e I'anno 2019. | valori relativi
all'assorbimento di capitale per|'anno 2019 coincidono conquelliriportati nel QRT S.25.01.21 “Requisito Patrimoniale di
Solvibilitaper leimprese che utilizzano la formula standard”, allegato nella presente Relazione sulla Solvibilita e Condizi one
Finanziaria.

Variazioni materiali intervenute nel periodo diriferimento (2019) — Valori SCR lordi

Valori in € Migliaia 31/12/2018 | 31/12/2019 m A% 2019

Rischio di mercato 619.218 746.180 126.962 21%
Rischio default della controparte 140.614 163.814 23.200 16%
Rischio sottoscrizione Vita 151.944 93.533 -58.411 -38%

Rischio malattia - - - -

Impatto della diversificazione -185.448 -169.235 16.213 -9%
BSCRIlordo 726.327 834.292 107.965 15%
Rischio operativo 44.203 84.300 40.096 91%
di%:ﬁ;cita di assorbimento di perdite delle imposte 107 919 202214 -20.295 11%
te%ﬁ?;%té di assorbimento di perdite delle riserve 76.260  -136.787 -60.527 79%

SCR 512.352| 579.501 67.240
MCR 230.558|  260.816 30.258

Inoltre, siriporta diseguito unulteriore tabella in cui, peri medesimi moduli di rischio si mostrail valore di assorbimento di
capitale netto rispetto allacapacitadi assorbimentodelle riserve tecniche, evidenziando la variazione intervenuta nel
Requisito Patrimoniale di Solvibilita fral'anno 2018 e 'anno 2019.
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Variazioni materiali intervenute nel periodo diriferimento (2019) — Valori SCR netti

Valori in € Migliaia 31/12/2018 | 31/12/2019 m A % 2019

Rischio di mercato 555.082 594.261 39.178 7%
Rischio default della controparte 140.252 163.370 23.118 16%
Rischio sottoscrizione Vita 119.210 116.965 -2.245 -2%

Rischio malattia - - - -

Impatto della diversificazione -164.645  -177.196 -12.551 8%
BSCR netto 649.900  697.400 47.500 7%
Rischio operativo 44.203 84.300 40.096 91%
di%:rpi);cna di assorbimento di perdite delle imposte 147 919 902 214 20.294 11%
tecc::ﬁ?éitf:a di assorbimento di perdite delle riserve 76.260  -136.787 -60.527 79%

Di seguitoalcune considerazionicirca le principaliragioni che hanno determinato e variazioni dellassorbimento di capital e
netto perogni categoria di rischio, intervenute nel periodo di riferimento.

Le principali componenti vengono considerate inmodalita “stand-alone”, senza quindi considerare |'impatto della
diversificazione all'internodei singoli moduli dirischio.

Rischio di Mercato
L'aumento complessivo del rischio di mercato di circa il 7% rispettoal 2018 & principalmente dovuto all'effetto combinato

delle sequentivariazioni:

. Aumentodeirischi Equity e Currency per I'applicazione del look-throughai fondi di classe D;
. Riduzione del rischio di tasso di interesse grazie ad unamigliore allineamento attivi e passivi;
. Riduzione del rischio di concentrazione grazie alla maggiore diversificazione degli investimenti.

Rischi Tecnico Assicurativi
La diminuzione del valore netto di assorbimento di capitale relativo ai rischi tecnicoassicurativi risulta pari a -2% circa
rispettoal 2018, principalmente a causadella riduzione deirischi lapse e mortality.

Rischi Operativi

In relazione airischi operativi, € stataregistrato unaumento del 91%circa, determinato da una variazione nellamodalita di
calcolodelle spese sostenute per le polizze UnitLinked.In adempimento a quantochiarito dall’'EIOPA in relazione alle
commissionida includere nel dato sulle spese, & stato adottato un approccio prudenziale che include nel calcolo tutte le
spese relative alla gestione dei prodotti Unit Linked fatta eccezione per le spese di acquisizione. Nello specifico, ne | calcolo
delle spese sono state aggiunte le prowvigioni dimantenimento e le commissioni digestione.

[l valore totale del Basic SCR Lordossi attestaa circa 834 milioni di euro al 31/12/2019, considerando un effetto di
diversificazione paria 177 milioni di euro. A tale valore viene sommato il valore di assorbimento di capitale per il rischio
operativo, paria 84 milioni dieuro, e sottratto|'aggiustamento relativo alla capacita diassorbimento di perdite delle imposte
differite, paria 202 milionidi euro circa e quellorelativo allacapacitadi assorbimento di perdite delle riserve tecniche, di 137
milioni dieuro. Il valore delRequisito Patrimoniale di Solvibilitaa fine del 2019 siattesta quindi a 580 milioni di euro.
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E.3Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel
calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita

Tale paragrafonon risultaapplicabile per la Compagnia in quanto, peril calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita,
l'impresa non utilizza il sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata, di cui all'articolo 304 della direttiva
2009/138/CE.
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E.4 Situazioni di non-conformita rispetto al Requisito Patrimoniale Minimo
(MCR) e al Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR)

La Compagniaha assicuratoil costante rispettodei requisitiregolamentarilungo tuttoil periodo di riferimento e nei periodi
precedenti.Pertanto, non ha registrato inosservanze del Requisito Patrimoniale Minimo né inosservanze del Requisito
Patrimoniale diSolvibilita.

Non sono altresiprevisti rischidiinosservanza del Requisito Patrimoniale Minimo o delRequisito Patrimoniale di Sol vibilita
dell'impresa.
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E.5 Ogni altra informazione rilevante

Tutte le informazioni rilevanti sono state fornite nei paragrafi precedenti.
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ALLEGATI-QRTs

Quantitative Reporting Templates
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S$.02.01.02 - Stato Patrimoniale
CreditRas Vita S.p.A.

2019
Attivita
Attivita immateriali R0030
Attivita fiscali differite R0040
Utili da prestazioni pensionistiche R0050
Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio R0060 1.514
Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote) R0070 8.839.928
Immobili (diversi da quelli per uso proprio) R0080
Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni R0090
Strumenti di capitale R0O100 33.385
Strumenti di capitale — Quotati R0110 14.608
Strumenti di capitale — Non quotati R0120 18.777
Obbligazioni R0130 8.609.129
Titoli di Stato R0140 2.939.631
Obbligazioni societarie R0150 5.660.663
Obbligazioni strutturate R0160
Titoli garantiti R0170 8.835
Organismi di investimento collettivo R0180 184.490
Derivati R0190 12.924
Depositi diversi da equivalenti a contante R0200
Altri investimenti R0210
Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote R0220 21.638.899
Mutui ipotecari e prestiti R0230 24.210
Prestiti su polizze R0240
Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche R0250
Altri mutui ipotecari e prestiti R0260 24.210
Importi recuperabili da riassicurazione da: R0270 3.278
Non vita e malattia simile a non vita R0280
Non vita esclusa malattia R0290
Malattia simile a non vita R0300
Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0310 3.278
Malattia simile a vita R0320
Vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0330 3.278
Vita collegata a un indice e collegata a quote R0340
Depositi presso imprese cedenti R0350
Crediti assicurativi e verso intermediari R0360 6.449
Crediti riassicurativi R0370 114
Crediti (commerciali, non assicurativi) R0380 1.140.689
Azioni proprie (detenute direttamente) R0390
Importi dovuti per elementi dei fondi propri o fondi iniziali richiamati ma non ancora versati R0400
Contante ed equivalenti a contante R0410 60.102
Tutte le altre attivita non indicate altrove R0420 42.995
Totale delle attivita R0500 31.758.178




S$.02.01.02 - Stato Patrimoniale
CreditRas Vita S.p.A.

2019
Valore Solvibilita Il
C0010

Passivita
Riserve tecniche — Non vita R0510
Riserve tecniche — Non vita (esclusa malattia) R0520

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0530

Migliore stima R0540

Margine di rischio R0550
Riserve tecniche — Malattia (simile a non vita) R0560

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0570

Migliore stima R0580

Margine di rischio R0590
Riserve tecniche — Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote) R0600 9.014.059
Riserve tecniche — Malattia (simile a vita) R0610

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0620

Migliore stima R0630

Margine di rischio R0640
Riserve tecniche — Vita (escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote) R0650 9.014.059

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0660

Migliore stima R0670 8.952.126

Margine di rischio R0680 61.933
Riserve tecniche — Collegata a un indice e collegata a quote R0690 20.933.309

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0700

Migliore stima R0710 20.918.117

Margine di rischio R0720 15.192
Passivita potenziali R0740
Riserve diverse dalle riserve tecniche R0750 1.417
Obbligazioni da prestazioni pensionistiche R0760 19
Depositi dai riassicuratori R0O770 2.464
Passivita fiscali differite R0780 201.912
Derivati R0790 2176
Debiti verso enti creditizi R0800
Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi R0810
Debiti assicurativi e verso intermediari R0820 21.647
Debiti riassicurativi R0830 165
Debiti (commerciali, non assicurativi) R0840 188.256
Passivita subordinate R0850 90.000

Passivita subordinate non incluse nei fondi propri di base R0860
Passivita subordinate incluse nei fondi propri di base R0870 90.000

Tutte le altre passivita non segnalate altrove R0880 210.370
Totale delle passivita R0900 30.665.794
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita | R1000 | 1.092.384|




S$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

CreditRas Vita S.p.A.
2019

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita (attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata)

Assicurazione

Assicurazione Assicurazione

. N Assicurazione Assicurazione Assicurazione Altre cpes - " Assicurazione di
Assicurazione N . . . s . _— marittima, contro l'incendio sulla N
. protezione del | risarcimento dei | responsa-bilita assicurazioni . . . . credito e
spese mediche " . " L aeronautica e e altri danni a responsabilita .
reddito lavoratori civile autoveicoli auto . N . cauzione
trasporti beni civile generale
C0010 C€0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C€0080 C0090

Premi contabilizzati

Lordo — Attivita diretta R0110

Lordo — Riassicurazione_proporzionale_accettata R0120

RO10 | e ~ R

Lordo — Riassicurazione_non proporzionale accettata .---"’ e o, e .,

Quota a carico dei riassicuratori R0140
Netto R0200
Premi acquisiti

Lordo — Attivita diretta R0210

Lordo — Riassicurazione_proporzionale_accettata R0220

R0230 ~ s

Lordo — Riassicurazione_non proporzionale accettata o __,.-"' e,

Quota a carico dei riassicuratori R0240
Netto R0300
Sinistri verificatisi

Lordo — Attivita diretta R0310

Lordo — Riassicurazione_proporzionale_accettata R0320

~ '~~~.~~ -__--’ T~ '~~.~~ -__f
o ‘ R0330 - e o >g e

Lordo — Riassicurazione_non proporzionale accettata " e “Smaa, ~ o .

Quota a carico dei riassicuratori R0340
Netto R0400
Variazioni delle altre riserve tecniche

Lordo — Attivita diretta R0410

Lordo — Riassicurazione_proporzionale_accettata R0420

e
e . . R0430 >< ‘__/’

Lordo — Riassicurazione_non proporzionale accettata

Quota a carico dei riassicuratori R0440
Netto R0500
Spese sostenute R0550
Altre spese R1200 i P
Totale spese R1300




$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

CreditRas Vita S.p.A.
2019

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione e di
riassicurazione non vita (attivita diretta e riassicurazione
proporzionale accettata)

Aree di attivita per: riassicurazione non proporzionale accettata

Totale
. . Perdite .
Assicurazione . o . Responsabilita -
L Assistenza pecuniarie di Malattia L Immobili
tutela giudiziaria . civile
vario genere
C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0160 C€0200
Premi contabilizzati
Lordo — Attivita diretta R0110 e
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120 =l
~. T P .
o A R0130 -l -l il
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata L R P et e o= =~
Quota a carico dei riassicuratori R0140
Netto R0200
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210 g el
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220 ezl
'~ ' .. - e, o
o ) R0230 el - e
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata - e | e B g -~
Quota a carico dei riassicuratori R0240
Netto R0300
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320
. g p TN e
N A R0330 e -l e
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata L R P g R =
Quota a carico dei riassicuratori R0340
Netto R0400
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410 T
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420 TSmameszIll
- gy — o -
o A R0430 -l T el
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata - i R B -~
Quota a carico dei riassicuratori R0440
Netto R0500
Spese sostenute R0550
Altre spese R1200
Totale spese R1300 ><




$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

CreditRas Vita S.p.A.
2019

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione vita

Obbligazioni di riassicurazione vita

Rendite derivanti

Rendite derivanti
da contratti di
assicurazione non

Assi . da contratti di . . Totale
. . ssicurazione . . vita e relative a
. . Assicurazione con . . .| assicurazione non o - . s .
Assicurazione P .| collegataaun Altre assicurazioni N . obbligazioni di Riassicurazione Riassicurazione
. partecipazione agli|. . y vita e relative a . . . N
malattia - indice e collegata a vita s assicurazione malattia vita
utili obbligazioni di "
quote . . diverse dalle
assicurazione IR
N obbligazioni di
malattia . .
assicurazione
malattia
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300
Premi contabilizzati
Lordo R1410 729.657 4.121.113 67.658 4.918.428
Quota a carico dei riassicuratori R1420 0 0 11 11
Netto R1500 729.657 4.121.113 67.647 4.918.417
Premi acquisiti 0 0 0
Lordo R1510 729.657 4.121.113 67.658 4.918.428
Quota a carico dei riassicuratori R1520 0 0 11 11
Netto R1600 729.657 4.121.113 67.647 4.918.417
Sinistri verificatisi 0 0 0
Lordo R1610 927.934 2.880.506 13.107 3.821.547
Quota a carico dei riassicuratori R1620 0 0 1.111 1.111
Netto R1700 927.934 2.880.506 11.997 3.820.437
Variazioni delle altre riserve tecniche 0 0 0
Lordo R1710 106.288 -3.193.681 -9.481 -3.096.874
Quota a carico dei riassicuratori R1720 0 0 2.197 2.197
Netto R1800 106.288 -3.193.681 -11.677 -3.099.070
Spese sostenute R1900 75.547 134.144 28.223 237.914
Altre spese R2500 -152.859
Totale spese R2600 85.055




S.12.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT

CreditRas Vita S.p.A.

2019
Rendite derivanti
. ) . . o da contratti di
Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote Altre assicurazioni vita assicurazione non Total
y " otale
Assicurazione con vita ° rel;tlvgd? Riassicurazione (assicurazione
partecipazione agli assicurazione accettata vita diversa da
utili diverse dalle malattia, incl.
Contratti senza Contratti con Contratti senza Contratti con obbligazioni di collegata a quote)
opzioni né garanzie| opzioni e garanzie opzioni né garanzie| opzioni e garanzie assicgurazione
malattia
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0150
. . o - = e, -
Riserve come un unico R0010 _><\\ }<_\ '>-</ - Sl
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finitedopo .. /I
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte associato| R0020 >
alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico . ./
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
Migliore stima
Migliore stima lorda R0030 8.866.783] e 20.876.822 41.295) T 85.342 29.870.243
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finitedopo R0080 S o “ 3.078 3.278
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte - -
Migliore stima meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e
riassicurazione finite — Totale R0090 8.866.783 20.876.822 41.295 82.065 29.866.965
N P —— ~——. —
Margine di rischio R0100 54.212 15192 “ToweT < 7.721 77125
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche 0
e = - ~~—— -
late come un Ro110 e — ><\ >< s °
R0120 - e 0
Tl e = .
R0130 e il T = 0
Riserve tecniche — Totale R0200 8.920.995 20.933.309 93.064 29.947.368




$.12.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT

CreditRas Vita S.p.A.
2019

Assicurazione malattia (attivita diretta)

Rendite derivanti da
contratti di
assicurazione non

Riassicurazione

Totale

vita e relative a malattia (assicurazione
obbligazioni di (riassicurazione malattia simile ad
Contratti senza Contratti con assicurazione accettata) assicurazione vita)
opzioni né garanzie | opzioni e garanzie malattia
C0160 C0170 C0190 C0200 C0210

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0010
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finitedopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte associato | R0020
alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
Migliore stima
Migliore stima lorda R0030
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finitedopo RO080
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte
Migliore stima meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione RO090
finite — Totale
Margine di rischio R0100
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico RO110
Migliore stima RO120

R0130

Margine di rischio

Riserve tecniche — Totale

R0200




S$.22.01.21 - Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie

CreditRas Vita S.p.A.
2019

Importo con le misure
di garanzia a lungo
termine e le misure

Impatto della misura
transitoria sulle riserve
tecniche

Impatto della misura
transitoria sui tassi di
interesse

Impatto
dell'azzeramento
dell'aggiustamento per

Impatto
dell'azzeramento
dell'aggiustamento di

transitorie la volatilita congruita
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Riserve tecniche R0010 29.947.368 23.964
Fondi propri di base R0020 1.180.750 -16.162
Fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito

patrimznigle di solvibilitéap X R0050 1.180.750 -16.162
Requisito patrimoniale di solvibilita R0090 579.591 27.929
i:;ﬁ;g:‘ci»:lr; lannilr:ri\rlnsslblI| per soddisfare il requisito R0100 1.180.750 16.162
Requisito patrimoniale minimo R0110 260.816 12.568




$.23.01.01 - Fondi propri
CreditRas Vita S.p.A.

2019
Totale Classe 1 illimitati Classe 1 limitati Classe 3
C0010 C0020 C0030 C0050
. - . . . L . . g I S = Seas // )
Fondi propri di base prima della deduzione delle partecipazioni in altri settori finanziari e e
ai sensi dell'articolo 68 del regolamento delegato (UE) 2015/35 P \\\ // S, —~
Capitale sociale ordinario (al lordo delle azioni proprie) R0010 112.200 112.200
Sovrapprezzo di emissione relativo al capitale sociale ordinario R0030 188.838 188.838
Fondi iniziali, contributi dei membri o elemento equivalente dei fondi propri di base per le R0040
mutue e le imprese a forma mutualistica
Conti subordinati dei membri delle mutue R0050 I =:ZI::
Riserve di utili R0070
Azioni privilegiate R0090
Sovrapprezzo di emissione relativo alle azioni privilegiate R0110
Riserva di riconciliazione R0130 789.712
Passivita subordinate R0140
Importo pari al valore delle attivita fiscali differite nette R0160
Altri elementi dei fondi propri approvati dall'autorita di vigilanza come fondi propri di base R0O180
non specificati in precedenza
Fondi propri in bilancio che non sono rappresentati dalla riserva di riconciliazione e
che non soddisfano i criteri per essere classificati come fondi propri ai fini di solvibilita
]
Fondi propri in bilancio che non sono rappresentati dalla riserva di riconciliazione e che non
) - R0220
soddisfano i criteri per essere classificati come fondi propri ai fini di solvibilita Il
Deduzioni
Deduzioni per partecipazioni in enti creditizi e finanziari R0230
Totale dei fondi propri di base dopo le deduzioni R0290
Fondi propri accessori
Capitale sociale ordinario non versato e non richiamato richiamabile su richiesta R0300
Fondi iniziali, contributi dei membri o elemento equivalente dei fondi propri di base per le
) o . S R o L R0310
mutue e le imprese a forma mutualistica non versati e non richiamati, richiamabili su richiesta
Azioni privilegiate non versate e non richiamate richiamabili su richiesta R0320
Un impegno giuridicamente vincolante a sottoscrivere e pagare le passivita subordinate su R0330
richiesta
Lettere di credito e garanzie di cui all'articolo 96, punto 2), della direttiva 2009/138/CE R0340




Totale Classe 1 illimitati Classe 1 limitati Classe 2 Classe 3
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
Lettere di credito e garanzie diverse da quelle di cui all'articolo 96, punto 2), della direttiva R0350
2009/138/CE
Richiami di contributi supplementari dai soci ai sensi dell'articolo 96, punto 3), della direttiva R0360
2009/138/CE
Richiami di contributi supplementari dai soci diversi da quelli di cui all'articolo 96, punto 3), RO370
della direttiva 2009/138/CE
Altri fondi propri accessori R0390
Totale dei fondi propri accessori R0400
Fondi propri disponibili e ammissibili szt
'(I'So(t:ag;e dei fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale di solvibilita R0500 1.180.750 1.090.750
'(I'ht’:lngls dei fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo R0510 1.180.750 1.090.750
Totalle.<.ie‘| fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale di R0540 1.180.750 1.090.750
solvibilita (SCR)
'(I'ht’:lngls dei fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo RO550 1.180.750 1.090.750
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0580 579.591
Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0600 260.816
Rapporto tra fondi propri ammissibili e SCR R0620 203,72%
Rapporto tra fondi propri ammissibili e MCR R0640 452,71%
Riserva di riconciliazione =SsmeezlIl
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita R0700 1.092.384
Azioni proprie (detenute direttamente e indirettamente) R0710
Dividendi, distribuzioni e oneri prevedibili R0720 0
Altri elementi dei fondi propri di base R0730 301.038
Aggiustamento per gli elementi dei fondi propri limitati in relazione a portafogli soggetti ad R0740
aggiustamento di congruita e fondi propri separati
Riserva di riconciliazione R0760
Utili attesi
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita R0770 239.614
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita non vita R0780
Totale utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) R0790 239.614] i
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Requisito patrimoniale

Parametri specifici

di solvibilita lordo usp dellimpresa (usp) | Simplifications Semplificazioni
Cco110 C0090 C0090 C0120 C0120
Rischio di mercato R0O010 746.180 __.’-—‘-ﬁ:_':-
PR - fesESI =
Rischio di inadempimento della controparte R0020 163.814 e SR el
Rischio di sottoscrizione per |'assicurazione vita R0030 93.533
Rischio di sottoscrizione per |'assicurazione malattia R0040
Rischio di sottoscrizione per |'assicurazione non vita R0050
Diversificazione R0060 -169.235 ———etl] e T
Rischio relativo alle attivita immateriali R0070 e — Bl B
Requisito patrimoniale di solvibilita di base R0100 834.292 ———
Calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita
C0100
Rischio Operativo R0130 84.300
Capacita di assorbimento di perdite delle riserve tecniche R0140 -136.787
Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite RO150 -202.214
Requisito patrimoniale per le attivita svolte conformemente all'articolo 4 della direttiva
2003/41/CE R0160
Requisito patrimoniale di solvibilita esclusa maggiorazione del capitale R0200 579.591
Maggiorazioni del capitale gia stabilite R0210
Requisito patrimoniale di solvibilita R0220 579.591
Altre informazioni sul requisito patrimoniale di solvibilita
Requisito patrimoniale per il sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata R0400
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali ("SCR) per la parte restante R0410 576.468
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali per i fondi separati R0420 3.123
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali per i portafogli soggetti ad
|aggiustamento di congruita . R0430
Effetti di diversificazione dovuti all'aggregazione dei requisiti patrimoniali di solvibilita
Lnozionali per i fondi separati ai fini dellarticolo 304 R0440
Si/lNo Prima dello shock Dopo lo shock LAC DT
Metodo riguardante I'aliquota fiscale C0109 C0110 C0120 C0130
Metodo basato sull'aliquota fiscale media 1 R0590 N

ita di assorbi di perdite delle imposte

Calcolo dell'aggi!
differite

DTA

DTA portate a nuovo

DTA dovute a differenze temporanee deducibili

DTL

LAC DT

LAC DT giustificata da riversamento di passivita fiscali differite

LAC DT giustificata con riferimento al probabile utile economico tassabile futuro
LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizio in corso

LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizi futuri

LAC DT massima

1to per la

R0600

R0610

R0620

R0630

R0640

R0650

R0660

R0670

R0680

R0690
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Attivita non vita

Attivita vita

C0010

C€0020

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di
riassicurazione non vita

R0010

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita

Calcolo MCR non vita

Attivita non vita

Attivita vita

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Premi contabilizzati al netto
(della riassicurazione) negli
ultimi 12 mesi

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Premi contabilizzati al netto
(della riassicurazione) negli
ultimi 12 mesi

unico unico

C0030 C0040 C0050 C0060
Assicurazione e riassicurazione proporzionale per le spese mediche R0020 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di protezione del reddito R0030 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di risarcimento dei lavoratori R0040 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile autoveicoli R0050 0 0 0 0
Altre assicurazioni e riassicurazioni proporzionali auto R0O060 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0070 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale contro I'incendio e altri danni a beni R0080 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile generale R0090 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di credito e cauzione R0100 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di tutela giudiziaria R0110 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di assistenza R0120 0 0 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di perdite pecuniarie di vario genere R0130 0 0 0 0
Riassicurazione non proporzionale malattia R0140 0 0 0 0
Riassicurazione non proporzionale responsabilita civile R0150 0 0 0 0
Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0160 0 0 0 0
Riassicurazione non proporzionale danni a beni R0170 0 0 0 0




S$.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo — Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita
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Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione vita

Calcolo MCR vita

Attivita non vita

Attivita vita

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa

Totale del capitale a rischio al

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa

Totale del capitale a rischio al

veicolo) e riserve tecniche netto (di ri -azione/ veicolo) e riserve tecniche netto (di riassicurazione/
calcolate come un elemento societa veicolo) calcolate come un elemento societa veicolo)
unico unico
C0090 C0110
Obbligazioni con partecipazione agli utili — Prestazioni garantite R0210 8.657.874
g:gg;z:;:}con partecipazione agli utili— Future partecipazioni agli utili a carattere R0220 208.910
Obbligazioni di assicurazione collegata ad un indice e collegata a quote R0230 20.918.118
Altre obbligazioni di (ri)assicurazione vita e di (ri)assicurazione malattia R0240
Totale del capitale a rischio per tutte le obbligazioni di (ri)assicurazione vita R0250 SSamemeezlIT T 15.636.208
Attivita non vita Attivita vita
C0070 C0080
Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di
riass‘i)curazione vita ’ ¢ R0200 468.574
Calcolo complessivo del'MCR
C0130
MCR lineare R0300 468.574
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0310 579.591
MCR massimo R0320 260.816
MCR minimo R0330 144.898
MCR combinato R0340 260.816
Minimo assoluto del'MCR R0350 6.200
C0130
Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0400 260.816
) . . ) 3 Attivita non vita Attivita vita
Calcolo dell'MCR nozionale per I'assicurazione non vita e vita
C0140 C0150
MCR lineare nozionale R0500 0 468.574
SCR nozionale esclusa la maggiorazione (calcolo annuale o ultimo calcolo) R0510 0 579.591
MCR massimo nozionale R0520 0 260.816
MCR minimo nozionale R0530 0 144.898
MCR combinato nozionale R0540 0 260.816
Minimo assoluto del'MCR nozionale R0550 2.500 3.700
MCR nozionale R0560 2.500 260.816
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Relazione della societa di revisione indipendente

ai sensi dell’articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005, n°
209 e dell'articolo 4, comma 1, lettere A e B, del Regolamento IVASS
n°42 del 2 agosto 2018

Modelli “S.02.01.02 - Stato patrimoniale” e
“S.23.01.01 - Fondi propri” e relativa informativa
contenuti nella Relazione sulla Solvibilita e sulla
Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2019
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’'articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005 , n° 209 e dell’articolo 4,
comma 1, lettere A e B, del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
CreditRas Vita SpA

Modelli “S.02.01.02 - Stato patrimoniale” e “S.23.01.01 - Fondi propri” e
relativa informativa contenuti nella Relazione sulla Solvibilita e sulla
Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2019

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile dei seguenti elementi dell’allegata Relazione sulla Solvibilita e
sulla Condizione Finanziaria (la “SFCR”) di CreditRas Vita SpA (la “Societa”) per I'esercizio chiuso al
31 dicembre 2019, predisposta ai sensi dell’articolo 47-septies del DLgs 7 settembre 2005, n° 209:

- modelli “S.02.01.02 - Stato Patrimoniale” (“Market Value Balance Sheet” o anche “MVBS”) e
“S.23.01.01 - Fondi propri” (“Own funds” o anche “OF”) (di seguito i “modelli”);
- sezioni “D. Valutazione a fini di solvibilita” e “E.1 Fondi propri” (di seguito I'“informativa”).

Le nostre attivita non hanno riguardato:

- le componenti delle riserve tecniche relative al margine di rischio (voci R0O550, R0590, R0640,
R0680 e R0O720) del modello “S.02.01.02 - Stato Patrimoniale”;

- il Requisito patrimoniale di solvibilita (voce R0O580) e il Requisito patrimoniale minimo (voce
R0O600) del modello “S.23.01.01 - Fondi propri”,

che pertanto sono esclusi dal nostro giudizio.

I modelli e I'informativa, con le esclusioni sopra riportate, costituiscono nel loro insieme “i modelli di
MVBS e OF e la relativa informativa”.

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa inclusi nella SFCR di CreditRas Vita
SpA per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, sono stati redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di
settore.
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Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISAs). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa della presente relazione.

Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza del Code of Ethics for Professional Accountants (IESBA Code) emesso dall’International
Ethics Standards Board for Accountants applicabili alla revisione contabile dei modelli e della relativa
informativa.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

Richiamo di informativa - Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Richiamiamo I'attenzione alla sezione “D. Valutazione a fini di solvibilita” della SFCR che descrive i
criteri di redazione. | modelli di MVBS e OF e la relativa informativa sono stati redatti, per le finalita di
vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni dell’lUnione Europea direttamente applicabili
e alla normativa nazionale di settore, che costituiscono un quadro normativo con scopi specifici. Di
conseguenza possono non essere adatti per altri scopi. Il nostro giudizio non € espresso con rilievi con
riferimento a tale aspetto.

Altri aspetti

La Societa ha redatto il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2019 in conformita alle norme italiane che
ne disciplinano i criteri di redazione, che é stato da noi assoggettato a revisione contabile a seguito
della quale abbiamo emesso la nostra relazione di revisione datata 10 aprile 2020.

La Societa ha redatto i modelli “S.25.01.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che
utilizzano la formula standard” e “S.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo — Sia attivita di
assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita” e la relativa informativa presentata nella
sezione “E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilitd (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)”
dell’allegata SFCR in conformita alle disposizioni dell’lUnione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore, che sono stati da noi assoggettati a revisione contabile limitata,
secondo quanto previsto dall’articolo 4 comma 1 lettera ¢) del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto
2018, a seguito della quale abbiamo emesso in data odierna una relazione di revisione limitata allegata
alla SFCR.

Altre informazioni contenute nella SFCR

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione delle altre informazioni contenute nella SFCR in
conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione.

2di5



pwec

Le altre informazioni della SFCR sono costituite da:

- i modelli “S.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita”, “S.12.01.02 - Riserve
tecniche per l'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT”, “S.22.01.21 - Impatto delle
misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie”, “S.25.01.21 - Requisito
patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.02.01 -
Requisito patrimoniale minimo — Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione
non vita”;

- le sezioni “A. Attivita e risultati”, “B. Sistema di governance”, “C. Profilo di rischio”, “E.2
Requisito Patrimoniale di Solvibilitad (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)”, “E.3
Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del Requisito
Patrimoniale di Solvibilita”, “E.4 Situazioni di non-conformita rispetto al Requisito
Patrimoniale Minimo (MCR) e al Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR)” e “E.5 Ogni altra
informazione rilevante”.

Il nostro giudizio sui modelli di MVBS e OF e sulla relativa informativa non si estende a tali altre
informazioni.

Con riferimento alla revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa, la
nostra responsabilita & svolgere una lettura critica delle altre informazioni e, nel fare cio, considerare
se le medesime siano significativamente incoerenti con i modelli di MVBS e OF e la relativa
informativa o con le nostre conoscenze acquisite durante la revisione 0 comungue possano essere
significativamente errate. Laddove identifichiamo possibili incoerenze o errori significativi, siamo
tenuti a determinare se vi sia un errore significativo nei modelli di MVBS e OF e nella relativa
informativa o nelle altre informazioni. Se, in base al lavoro svolto, concludiamo che esista un errore
significativo, siamo tenuti a segnalare tale circostanza. A questo riguardo, non abbiamo nulla da
riportare.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per i modelli di MVBS e
OF e la relativa informativa

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti
dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la
redazione dei modelli di MVBS e OF e la relativa informativa che non contenga errori significativi,
dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa, per I'appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per
una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita
aziendale nella redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per I'interruzione dell’attivita o
non abbiano alternative realistiche a tali scelte.
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Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile dei modelli di MVBS
e OF e della relativa informativa

I nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che i modelli di MVBS e OF e la
relativa informativa, nel loro complesso, non contengano errori significativi, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali, e I'emissione di una relazione di revisione che includa il
nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non
fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs) individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono
derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora
ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di
influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base dei modelli di MVBS e OF e della
relativa informativa.

Nell’'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISAs),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per
tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

. abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nei modelli di MVBS e OF e nella
relativa informativa, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo
definito e svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare
un errore significativo dovuto a frodi € piu elevato rispetto al rischio di non individuare un
errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo
implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni
fuorvianti o forzature del controllo interno;

. abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa allo scopo di definire
procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un giudizio
sull’efficacia del controllo interno della Societa;

. abbiamo valutato I'appropriatezza dei criteri di redazione utilizzati nonché la ragionevolezza
delle stime contabili effettuate dagli Amministratori e della relativa informativa;
. siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell’utilizzo da parte degli Amministratori

del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’'eventuale esistenza di un’incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento. In presenza di un’incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare I'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa ovvero, qualora
tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro
giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data
della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la
Societa cessi di operare come un’entita in funzionamento.
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Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, tra gli altri aspetti, la portata e la
tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali
carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.

Milano, 28 maggio 2020

PricewaterhouseCoopers SpA

Antdnio Dogliotti
(Revisore legale)
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CreditRas Vita SpA

Relazione di revisione contabile limitata della
societa di revisione indipendente

ai sensi dell’articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005,

n° 209 e dell'articolo 4, comma 1, lettera C, del Regolamento IVASS n° 42
del 2 agosto 2018

Modelli “S.25.01.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per
le imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.02.01 -
Requisito patrimoniale minimo - Sia attivita di assicurazione
vita che attivita di assicurazione non vita” e relativa
informativa contenuti nella Relazione sulla Solvibilita e sulla
Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2019
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Relazione di revisione contabile limitata della societa di revisione
indipendente

ai sensi dell’articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005, n° 209 e dell'articolo 4, comma
1, lettera C, del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
CreditRas Vita SpA

Modelli “S.25.01.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese
che utilizzano la formula standard” e “S.28.02.01 - Requisito
patrimoniale minimo - Sia attivita di assicurazione vita che attivita di
assicurazione non vita” e relativa informativa contenuti nella Relazione
sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2019

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata dei modelli “S.25.01.21 - Requisito patrimoniale di
solvibilita per le imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.02.01 - Requisito patrimoniale
minimo — Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita” (i “modelli di SCR e
MCR?”) e dellinformativa presentata nella sezione “E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e
Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)” (I"!informativa” o la “relativa informativa”) dell’allegata
Relazione sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria (“SFCR”) di CreditRas Vita SpA (nel seguito
anche la “Societa”) per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, predisposta ai sensi dell’articolo 47-
septies del DLgs 7 settembre 2005, n° 209.

I modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono stati redatti dagli Amministratori sulla base delle
disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e della normativa nazionale di settore.

Responsabilita degli Amministratori

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di SCR e MCR e della relativa
informativa in conformita alle disposizioni dell’'lUnione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno
dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione dei modelli di SCR e MCR e della relativa
informativa che non contengano errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali.

PricewaterhouseCoopers SpA

Sede legale e amministrativa: Milano 20149 Via Monte Rosa 91 Tel. 0277851 Fax 027785240 Cap. Soc. Euro 6.890.000,00iv., C.F.e PIVAe
Reg. Imp. Milano 12979880155 Iscritta al n® 119644 del Registro dei Revisori Legali - Altri Uffici: Aneona 60131 Via Sandro Totti 1 Tel
0712132311 - Bari 70122 Via Abate Gimma 72 Tel. 0805640211 - Bergamo 24121 Largo Belotti 5 Tel. 035229691 - Bologna 40126 Via Angelo
Finelli 8 Tel. 0516186211 - Bresecia 25121 Viale Duca d’Aosta 28 Tel. 0303697501 - Catamia 95129 Corso Italia 302 Tel. 0957532311 - Firenze
50121 Viale Gramsci 15 Tel. 0552482811 - Genova 16121 Piazza Piccapietra 9 Tel. 01029041 - Napoli 80121 Via dei Mille 16 Tel. 08136181 -
Padova 35138 Via Vicenza 4 Tel. 049873481 - Palermo 90141 Via Marchese Ugo 60 Tel. 091349737 - Parma 43121 Viale Tanara 20/A Tel
0521275911 - Pescara 65127 Piazza Ettore Troilo 8 Tel. 0854545711 - Roma 00154 Largo Fochetti 29 Tel. 06570251 - Torino 10122 Corso
Palestro 10 Tel. 011556771 - Trento 38122 Viale della Costituzione 33 Tel. 0461237004 - Treviso 31100 Viale Felissent go Tel. 0422696911 -
Trieste 34125 Via Cesare Battisti 18 Tel. 0403480781 - Udine 33100 Via Poscolle 43 Tel. 043225789 - Varese 21100 Via Albuzzi 43 Tel.
0332285039 - Verona 37135 Via Francia 21/C Tel. 0458263001 - Vieenza 36100 Piazza Pontelandolfo 9 Tel. 0444393311

WwWww.pwc.com/it



pwec

Responsabilita del revisore

E nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sui modelli di SCR e MCR e sulla relativa
informativa. Abbiamo svolto la revisione contabile limitata in conformita al principio internazionale
sugli incarichi di revisione contabile limitata ISRE 2400 (Revised), Incarichi per la revisione contabile
limitata dell'informativa finanziaria storica. Il principio ISRE 2400 (Revised) ci richiede di giungere
a una conclusione sul fatto se siano pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci facciano ritenere
che i modelli di SCR e MCR e la relativa informativa non siano redatti, in tutti gli aspetti significativi,
in conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale
di settore. Tale principio ci richiede altresi di conformarci ai principi etici applicabili.

La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa conforme al
principio ISRE 2400 (Revised) € un incarico di assurance limitata. Il revisore svolge procedure che
consistono principalmente nell’effettuare indagini presso la direzione e altri soggetti nell’'ambito
dell'impresa, come appropriato, e procedure di analisi comparativa, e valuta le evidenze acquisite.
Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori rispetto a quelle
svolte in una revisione contabile completa conforme ai principi di revisione internazionali (ISAS).

Pertanto non esprimiamo un giudizio di revisione sui modelli di SCR e MCR e sulla relativa
informativa.

Conclusione

Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci
facciano ritenere che i modelli di SCR e MCR e la relativa informativa inclusi nell’allegata SFCR di
CreditRas Vita SpA per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, non siano stati redatti, in tutti gli aspetti
significativi, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore.

Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Senza esprimere la nostra conclusione con modifica, richiamiamo I'attenzione alla sezione “E.2
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)” della SFCR che
descrive i criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. | modelli di SCR e MCR e la relativa
informativa sono stati redatti, per le finalita di vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni
dell’lUnione Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore, che costituiscono
un quadro normativo con scopi specifici. Di conseguenza possono non essere adatti per altri scopi.

Milano, 28 maggio 2020

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti
(Revisore legale)
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