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Premessa

Il presente documento rappresenta la Relazione sulla Solvibilita e 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 diriferimento vigenti,in ambito europeo e nazionale, ed
in particolare da:

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

e Regolamento diEsecuzione (UE)2015/2452;

e Codice delle 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 da cinque capitoli, per ognuno dei quali, nella sezione di sintesi, sono riportatii principali contenuti.
Come previsto dalRegolamento di Esecuzione (UE) n. 2015/2452, sono allegati alla presente relazione glischemi quantitativi
(QRTs) periqualié prevista lapubblicazione;le cifre che esprimonoimporti monetarisono indicate in migliaia di euro, salvo
dove diversamente indicato.

La presente Relazione SFCR, ai sensidell'articolo 47-se pties, comma 7 del CAP e in conformitaal Regolamento Ivass42 del 20
agosto 2018, é corredata dalle relazionidella societa di revisione incaricata: PricewaterhouseCoopers S.p.A, Piazza Tre Tomi n.
2,20145 Milano. Tale Societa ha svolto le attivita di revisione rispetto alle sequenti sezioni (inclusi gli schemi quantitativi di
riferimento):

e SezioneD “Valutazioniai fini disolvibilita”;

e Sotto-sezione E.1“Fondi propri”;

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

Aisensidell'articolo 47-decies del CAP, la presente “Relazione relativa alla solvibilita e alla condizione finanziaria” di CreditRas
Vita S.p.A.é stataapprovata dal Consigliodi Amministrazione dellaSocieta.

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


http://www.creditrasvita.it/
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Sintesi

A. Attivita e Risultati

CreditRas Vita S.p.A. € posseduta al 50% in modo paritetico da Allianz S.p.A. e da UniCredit S.p.A.. | prodotti assicurativi Vita
della Societa sonodistribuiti ai clienti del Gruppo UniCredit attraverso le filiali della banca e |a rete dei consulenti finanzian di
Cordusio SIMS.p.A..

La Compagnia offre un'ampia gamma di prodotti con cui soddisfare le esigenze e i bisogni della clientela, unitamente a
processi operativi semplici e automatizzati.

La Compagnia haconseguito unrisultato primadelle imposte positivo paria 124,9 milioni, contro un risultato di 189,5 milioni
nel 2019.

La raccoltapremi complessivaammontaa 6.06 1 milioni,in aumento del23,2%su base annua, per effetto del comparto Unit
Linked (+27,9%), bilanciato dallacontrazione deglialtricomparti.

La gestione tecnicaregistra un risultato positivodi 112,2 milioni (-68,7 milioni rispetto al 2019), risentendo della riduzione dei
redditi degli investimenti, pari a 132,9 milioni (-55,5 milioni rispettoal 2019), ugualmente piti che sufficientia coprire gli utili
contrattualmente riconosciuti agli assicurati.

Gli altri proventi tecnici, al netto dei relativi oneri, evidenziano un incremento di 16,8 milioni, essenzialmente riconducibile
alle maggiori commissionidi gestione delle polizze UnitLinked.

Le spese di gestione aumentano di41,9 milioni,in linea conl'incremento dei premi.

La gestione finanziaria ha inciso negativamente sull'evoluzione del risultato: complessivamente i redditi degli investiment
ammontanoa 148,5 milioni(-50,6 milionirispetto al 2019), soprattutto per la riduzione deiredditi ordinari, che passano da
171,8 milioni a 148,9 milioni, e per I'effetto delle riprese e rettifiche di valore, che passano da +12 milioni a -5,9 milioni. In
diminuzione anche gli utilinettirealizzati (da 15,2 milionia 5,5 milioni).

B. Sistema di Governance

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

La Societa €amministrata da un Consiglio diAmministrazione composto da 9 membri eletti dall’Assemblea.
La Societa condivide I'impostazione adottata dallapropria Capogruppo AllianzS.p.A, la quale, in accordo con quanto previsto

a livello di Gruppo Allianz SE, istituisce un efficace sistema di governance che prevede una sanae prudente gestione del
proprio business. Glielementi chiave di tale sistemadi governance sonoriportati nellatabella 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.

In linea con iprincipi definiti dalla Capogruppo Allianz SE, la Societa ha adottato il modello delle “tre linee didifesa” che include
progressive responsabilitadi controllo.La distinzione trale diverse linee didifesa € di principio e dipende dalle attivita.

e Laprima linea didifesaviene attuata a livello di business tramite la gestione delle attivita giornaliere, la gestione delrischio
e deicontrolli.

e laseconda linea di difesa fornisce una supervisione indipendente e verifica I'accettazione del rischio giornaliero e i
controllidella primalinea. Essainclude Risk Management, Compliance e Funzione Attuariale. La funzione Legale e quella
di Accounting & Reporting sono considerate altre funzioni rilevantinell'ambito del sistema dei controlliinterni.

e Laterza linea di difesa risponde in modo indipendente rispetto alla prima e alla seconda linea ed é rappresentata dalla
funzione di Internal Audit.

C. Profilo di rischio

La sezione approfondisce le modalita di valutazione e gestione deirischi, nonché una pit dettagliata descrizione delle
determinanti del profilo di rischio dellaCompagnia.

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

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 Compagnia redige due diverse situazioni patrimoniali in applicazione delle differenti normative, con diversi principi di
valutazione. Le prescrizioni normative che ne regolano |a predisposizione sono tese a diversiobiettivi, come diversi risultano
i due valori del patrimonio della Compagnia che ne derivano.

La normativaSolvency Il prescrive |'obbligo di predisporre lo stato patrimoniale a valoricorrenti, il quale rappresental'insieme
delle attivita, delle passivita e degliimpegni valutati al valore di mercato, ovvero all'importo al quale potrebbero essere
scambiate tra parti consapevoli e consenzienti, in un'operazione svoltaalle normalicondizionidi mercato.
Lo stato patrimoniale contenuto nel bilancio di esercizio & redatto invece in conformita al D.Lgs 173/97 e al Regolamento
ISVAP n. 22 del4 aprile 2008, modificato e integrato dal Prowedimento IVASS n.53 del 6 dicembre 20 16.
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Nella tabella sottostante sonoriepilogatii principali elementi delle due situazioni patrimoniali al 31/12/2020:

Valori in € Migliaia Valore Solvency 1| valore Bilancio

d’esercizio
Totale Attivo 34.740.385 34.141.735
Riserve tecniche 32.934.955 32.989.907
Altre Passivita 642.908 451.180

Eccedenza degli attivi sui passivi/Patrimonio netto 1.162.522 700.648

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

Valori in € Migliaia 31/12/2020
Fondi Propri ammissibili per soddisfare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) 1.156.986
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR 615.478

Rapporto tra Fondi Propri ammissibili e SCR 188%

| Fondi propri sono determinati, in base alla normativa vigente, aggiungendo all’eccedenza degli attivi sui passivi determinata
nello Stato patrimoniale a valori correnti il valore del prestito subordinato passivo in capo alla Compagnia e sottraendo i
dividendi proposti,nonché considerando I'effetto dei Ring Fenced Funds.

[ requisito patrimoniale disolvibilita, determinato conla standard formula, & formato dalle seguenticomponenti:

Importo SCR per modulo dirischio

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Rischio di mercato 787.113
Rischio default della controparte 172.071
Rischio sottoscrizione Vita 158.892
Impatto della diversificazione -213.463
BSCR lordo 904.613
Rischio operativo 89.075
Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite -253.732
Capacita di assorbimento di perdite delle risene tecniche -124.478

615478
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A. ATTIVITA ERISULTATI

La seguente sezione fornisce le informazioni dicarattere generale sullastrutturasocietaria, sulle aree di attivita e suirisultati
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.

Sirilevacome i valoridelle componentidiricavi e costisiano coerenti coni dati inclusi nelle segnalazionidiVigilanza trasmesse
all'Autorita competente.
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Al Attivita

A.1.1 Ragione sociale e forma giuridica dell’impresa

CreditRas VitaSpA.
Sedelegale: PiazzaTre Torri,3 - 20145 Milano

CreditRas Vita S.pA. € posseduta da Allianz S.pA. e da UniCredit S.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 societaallinterno del Gruppo:

Rap presentazione grafica della struttura societaria di CreditRas Vita S.p.A.

Allianz SE (Monaco)
(societd quotata)

w 0D

Allianz Europe BV (amsterdam)
{societa non guotata)

Allianz 5.p.a. (Milano) '

(societa non guotata)

99,99 ALLANZ BANK 100 | 100
ALLIANZ DIRECT Spa.’ FINANCIAL ALLIBNZVALUESr)®
- ADVISORSS5pa.
ASSICURAZIONE (5) _— T .
=
50 CREDITRASVITA Spa’ 100 REB FIDUCIARIA Spa. 100 AFF Broker Srll’
FINANZIARIO (3) {Milano) (Milzno) (Triests)
sq CREDTRAS 100 | 100 .
ASSICURAZIONISpa.’ INVEST TORISGR S pa. ALLIANZ SERVIZISpa.
SERWIZI (5) Milano} Milsno) Milang)
DARTA SAVING 100
INTERM EDIASS Srl.
LIFE ASSURAMCE dac’
{Dushiling) (Milanc)
. 52
ALLIANZ 3HSrl =
(Milano)

(1) compagnie appartenenti al "Gruppo Assicurative Allianz®, ai zensidella vigente normativa

12



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

Rapporti con leimprese del Gruppo

CreditRas VitaS.p.A.intrattiene, con Allianz S.p.A. e con le altre societa del Gruppo Allianz, rapporti di fornitura diservizi, come
da contratti fra le parti,a condizionidi mercato.

Tutti i rapporti con controparti correlate del Gruppo Bancario UniCreditsonoregolati a condizioni di mercato. In particolare,
la Compagnia intrattiene con le banche del Gruppo Unicredit normali relazioni creditizie e di affidamento bancario, in
relazione alle esigenze della propria attivita. CreditRas Vita S.p.A. si awale, inoltre, di un accordo di 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 InvestmentsS A..
Con effettodal 1gennaio 2020, in sequito allatrasformazione di Allianz Technology Societa Consortile per Azioni (ora Allianz

Servizi SpA.) e al contestuale venir meno delle finalita consortili, la partecipazione, rappresentata da n. 100 azioni per un
valore dibilancio complessivo sensibilmente inferiore al migliaio di euro, € stata ceduta alla controllante AllianzS.p A..

A.1.3 Aree di attivita sostanziali
A.1.3.1 Attivita assicurativa

SisegnalachelaSocieta svolge lapropriaattivita prevalentemente in Italia.

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

Areedi attivitd sostanziali

Segmento Aree di attivita sostanziali
) _ Assicurazione con partecipazione agli utili
, Vita e Unit - . . —
Vita Linked Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote

Altre assicurazioni vita
Diseguitosiriporta il risultato netto d’esercizioal 31 dicembre 2020:

Sintesi risultato netto d'esercizioal 31 dicembre 2020

Valori in € Migliaia 31/12/2020 31/12/2019
Risultato dell'attivita di sottoscrizione 112.152 180.819
Risultato dell'attivita di investimento 144.426 202.252
Redditi attribuiti al conto tecnico -132.929 -188.401
Risultato degli altri proventi e oneri 1.264 -5.149
Risultato ante imposte 124.913 189.521
Imposte -37.741 -57.706

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

Il Revisore legale & PricewaterhouseCoopers S.p.A, Piazza Tre Torri n. 2, 20145 Milano. Codice Fiscale, Partita IVA e Registro
ImpresediMilanon® 12979880155 - Registro Revisori Legali n® 119644.

In conformita al regolamento Ivass42 del 20 agosto 2018, la Compagnia haconferitoa PricewaterhouseCoopersS p.A.:

e l'incarico di revisione contabile sullo Stato Patrimoniale a valori correnti (modello “S.02.01.02") e relativa 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”;

¢ l'incarico di revisione contabile limitata dei requisiti patrimoniali SCR e MCR e relativainformativa contenutanella 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 paria 112 milionidi euro.

La raccolta premi delsolo lavorodiretto € stataparia 6.06 1 milioni di euro, con unincremento del 23, 2% rispetto all'esercizio
precedente.L'incremento della raccoltaé riconducibile al comparto unit-linked, attestatosi a 5.2 70 milioni di euro. Il comparto
tradizionale ha chiusol'annoa 790 milionidi euro.

| premi conservati ammontano a 6.061 milioni di euro, mentre gli oneri per sinistri ammontano a 3.857 (3.824 milioni
nell'esercizio precedente). Le riserve tecniche nette registrano una variazione in aumento di 2.730 milioni (rispetto alla

variazione in aumento di3.099 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 2020 per aree diattivitd sostanziali

Risultato attivita di sottoscrizione

Valori in € Migliaia 31/12/2020 31/12/2019

Assicurazione con partecipazione agli utili 4.688 47.302
Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote 80.952 108.740
Altre assicurazionivita 26.512 24.777

112.152 180.819
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A.3Risultati delle attivita di investimento
A.3.1 Risultati complessivi dell'attivita di investimento e sue componenti

Totale provential netto delle spese da attivita diinvestimentoal31/12/2020

31/12/2020 31/12/2019
Obbligazioni
Azioni e quote eaalrterld dtiltt:h inves':‘illt'r::enti Totale Totale

Valori in € Migliaia fisso

Interessi e proventi simili 58 199.957 3.404 203.419 228.874
Proventi realizzati 1.199 7.814 5.418 14.431 22.598
Perdite realizzate -165 -7.619 -5.206 -12.990 -4.200
Rettifiche di valore -341 -6.985 -2.692 -10.018 -8.197
Riprese di rettifiche di valore 80 4.031 2 4113 20.247
Oneri di gestione -54.326 -168 -54.529 -57.070

Totale del_prov_entl (.al net.to d_elle 142.872 144.426
spese) derivanti da investimenti

I risultati netti degli investimenti della Compagnia nel 2020 ammontano a 144 milionidi euro, di cui 203 milioni di euro
derivanti da Interessie proventi simili, -6 milionidi euroda rettifiche di valore nette, 1 milione di euro da profitti da realizzo
netti e -54 milioni di eurodaoneri di gestione.

| proventi netti degli investimenti sono quasi esclusivamente rappresentati dagli interessi generati dalla componente
obbligazionaria del portafoglio, rappresentata sia da obbligazionigovernative che societarie. | profitti nettidarealizzo dervano
principalmente da vendite di azioni e quote, mentre le rettifiche di valore sono state generate principalmente dalle
obbligazioni e daglialtriinvestimentifinanziari.

A.3.2 Investimenti in cartolarizzazioni

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

Al 31 dicembre 2020 gliinvestimenti (diversida attivita detenute per contratti collegatia un indice e collegati a quote) inftitoli
garantitiammontano a 5,4 milioni dieuro e sono tutti valutati investment grade da societa di rating esterne. Nel 2020 hanno
generatoredditi complessiviper un ammontare di 109 mila euro, in calo rispetto ai 113 mila euro del medesimo periodo di
riferimento dell'anno precedente.

La totalita degli investimenti, effettuati dalla Compagniain cartolarizzazioni, & data da Residential Mortage Backed Securities
(RMBS), con un rating S&P pari ad AA. Tutti gli investimenti della Compagnia in titoli RMBS, di cui sopra, sono costituiti da
cartolarizzazioni italiane.
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A.4 Risultati di altre attivita
A.4.1 Altri ricavi e spese materiali

Nel periododi riferimento laCompagnia nonha sostenutoaltricostie ricavi rilevant, diversidairicavie costi di sottoscrizione
e investimento presentati nelle precedentisezioni.

A.4.2 Contratti di leasing significativi

Alla data del 31 dicembre 2020 laCompagnianon ha sottoscritto contratti dileasing finanziario né in qualitadi locatore né in
qualita dilocatario.

Perquantoriguarda i contrattidileasing operativo, la Compagnia ha sottoscritto uncontratto di locazione passiva relativo alla
Sede di Milano, in essere dal 2016. Il contratto, concluso con il Fondo IRE (Investitori Real Estate) gestito dalla consociata
Investitori SGR, ha una duratadi 15 anni, prorogabile a 21 salvo disdetta e prevede attualmente un canone annuo di 482
migliaia di 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 una valutazione complessiva sul Sistema di Govemance
della Compagniarispettoal proprio profilo di rischio.

Nello specifico il capitolo descrive a livello generale il business della Compagnia, la struttura societaria e il Modello di
Governance adottato,i compitie i poteridegli organi societarie deicomitatiendoconsiliari del Consiglio di Amministrazione
e operativi.

Vengono quindi fornite indicazioni circa lapolitica retributiva rivoltaagli amministratoried 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 2020 ai sensi del Regolamento IVASS n. 38/2018.
Relativamente al Sistema di Gestione dei Rischi, il capitolotrattai) la risk governance adottata dalla Compagnia, ii) il processo
di gestione dei rischie iii) la valutazione internadel rischio e dellasolvibilita ORSA.

Per quanto riguarda il Sistema di Controllo Interno sono sintetizzati nella sezione gli obiettivi, le responsabilita ed i compiti
delle funzioni di Risk Management, Compliance, Internal Audit e Attuariale.

Infine, relativamente alle attivita esternalizzate, viene descritta la politica di esternalizzazione adottata e i principali fornitor
della Compagniache svolgono un'attivitaessenziale oimportante oppure dicontrollo.

Alivello complessivo, il Consiglio diAmministrazione valuta “il Sistema di Governance proporzionato alla natura, allaportata
e alla complessita delle attivita svolte e |a struttura organizzativa idonea ad assicurare la completezza, la funzionalita ed
efficaciadel Sistema dei Controlli Interni e di Gestione deiRischi”.
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B.1lInformazioni generali sul Sistema di Governance

CreditRas Vita S.p.A., & unacompagniadibancassurance operante nei rami Vita possedutaal 50% in modo paritetico dai gruppi
Allianz S pA. e UniCredit S.p.A.

La Compagniadistribuisce i prodottiattraverso gli sportelli bancarie i promotorifinanziaridel Gruppo UniCredit S.p.A conla
quale éin essere unospecifico Accordo didistribuzione.

CreditRas Vita S.p.A. & dotata di unapropriaautonoma strutturaorganizzativae, in quanto societa veicolo di bancassurance
deigruppi Allianz S.p.A. e UniCredit S.p.A, si avvale anche delle strutture organizzative diquesti due gruppi’.

Tali rapportisono opportunamente regolati da contratti di outsourcing.

CreditRas Vita S.p.A. si & conformata al Regolamento IVASS n. 38 del 3 luglio 2018, nei termini stabiliti dalla normativa,
allineandosi agli standard di Allianz S.p.A. in materia e beneficiando, cosi della favorevole circostanza che, a seguito
dell'integrazione sopra menzionata, CreditRas VitaS.p.A. ha,al momento, come outsourcer, la stessa Allianz S.p.A..
CreditRas Vita S.p.A. ha sempre operato con il sistema tradizionale di amministrazione e controllo ritenendo 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 soci e le sue deliberazioni, prese in conformita alla legge ed allo Statuto sociale,
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 & convocata almeno unavolta I'anno entro centoventi giorni dalla
chiusura dell'esercizio sociale; tale termine, nei casi consentitidalla legge, pud essere elevato a centottanta giorni.
Ogniazione da diritto ad un voto.

L'assembleasi tiene nel luogo di convocazione in cuidevono trovarsi il Presidente edil Segretariodella seduta .

| Presidente dell’Assemblea € assistito daun Segretario anche non socio e, se del caso, da due scrutatori scelti tra gli azionisti
odiSindaci.

Le deliberazioni dell’Assemblea sono constatate da verbale, firmato dal Presidente, dal Segretario ed eventualmente dagli
scrutatori.

Nei casi dilegge edinoltre quandoil Presidente dell'Assemblea loritenga opportuno, il verbale é redatto daNotaio.

Le deliberazioni dell’Assembleaordinaria, in primaconvocazione, nonché le deliberazioni dell’Assembleastraordinaria, sia in
prima che nelle successive convocazioni,sono valide se assunte con il voto favorevole ditanti sociche rappresentino ameno
i due terzi del capitale sociale.

Le nomine alle cariche socialisi fanno per acclamazione 0 a maggioranza relativa ai sensi dilegge.

Compiti e poteri
L'Assemblea Ordinaria 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 soggettoincaricato di effettuare la revisione
legale dei conti;

e 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 regolamentare emanata da IVASS;

o deliberasullaresponsabilitadegliamministratori e dei sindaci;

e delibera sugli altri oggetti attribuiti dalla legge alla competenza dell'Assemblea, nonché sulle autorizzazioni
eventualmente richieste dallo Statuto peril compimento diatti degliamministratori, fermain ogni caso la responsabilita
di questipergliatti compiuti;

1 Conriferimento alle attivita di supporto alle attivita assicurative, la Compagnia si awale delle strutture di Allianz S.p.A.
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e approval'eventuale regolamento dei lavori assembleari.

B.1.1.2 Organo Amministrativo

Composizione e funzionamento

La Societa € amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da nove membrielettidall’Assemblea.

Gli Amministratoriduranoin caricaper il periodo determinato dallAssemblea, inognicaso nonsuperiore a tre esercizie sono
rieleggibili.

Se nel corsodelleserciziovengonoa mancare uno o pitt Amministratori, gli altriprowedono a sostituirlia norma dilegge e
gli Amministratori cosi nominatirestano incaricasinoalla prossimaAssemblea.

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

Qualora perdimissioni o per altre cause venga a mancare lametadegli Amministratori, si intende scaduto I'intero Consiglio e
deve convocarsi senzaritardo I'Assemblea perlanomina ditutti gli Amministratori.

Sino a contrariadeliberazione dell'’Assemblea, gli Amministratorinon sonovincolatidal divieto dicui all'art. 2390 del Codice
Civile.

L'assunzione edilmantenimento della caricasono subordinate al possesso, documentato dagliinteressati, dei requisiti stabiliti
dalle normative applicabili.

In materiadiprofessionalita e onorabilitala Compagnia ha approvato la “Fitand Proper Policy”, che viene rivista annualmente.
In conformita a quanto sopra, i requisiti di professionalita, onorabilita ed indipendenza degli Amministratori sono verificati
preventivamente all’atto di nomina e sono altresi oggetto di ulteriore valutazione periodica da parte del Consiglio di
Amministrazione, come previsto dalla normativa applicabile. Tale valutazione € svolta sulla base della documentazione
acquisita dalla Compagnia, in particolare i curricula vitae, le dichiarazioni sostitutive di atto notorio relative al possesso dei
requisiti di onorabilita, elenco della cariche ricoperte in altre societd, come risultante dal registro delle imprese. | requisiti di
professionalita degli Amministratori sono altresi oggetto di ulteriore valutazione successiva nell'ambito del processo di
“autovalutazione”sulla dimensione, composizione e sull'efficace funzionamento del Consiglio che viene svolto

Compiti e poteri

Il Consiglio di Amministrazione & investito dei pii ampi poteri per la gestione ordinaria e straordinaria della Societa ed ha
facolta dicompiere tutti gli atti che ritenga opportuni per l'attuazione ed il raggiungimento degli scopisodiali, esclusi s oltanto
quellichelalegge in modo tassativoriserva all'’Assemblea.

Il ConsigliodiAmministrazione ha la responsabilita ultimadelsistema digoverno societario, ne definisce gli indirizzi strategici,
ne assicurala costante completezza, funzionalitaed efficacia, anche con riferimentoalle attivita e sternalizzate. Il sistema di
governo societario assicura, mediante un efficace sistema dicontrollointerno e gestione dei rischi:

a) lefficienzae I'efficacia deiprocessi aziendali;

b) Il'identificazione, la valutazione anche prospettica, la gestione e |'adeguato controllo dei rischi, in coerenza con gli
indirizzistrategicie la propensione al rischio dellimpresa anche in un‘otticadi medio e lungo periodo;

c) latempestivitadel sistema direporting delle informazioniaziendali;

d) [lattendibilitae l'integrita delle informazionicontabili e gestionali;

e) lasalvaguardiadelpatrimonioanche in un‘otticadi medioe lungo periodo

f) laconformita dell'attivita dellimpresa alla normativavigente, alle direttive e alle procedure aziendali.

Ai fini di quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione, in particolare, nell'ambito dei compiti di indirizzo strategico e
organizzativo di cuiall‘articolo 2381 del codice civile,assume le decisionidi cui all'articolo 5 del Regolamento IVASSn. 38 del
3luglio 2018.

Presidente del Consiglio di Amministrazione

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione non ha un ruolo esecutivo e non pud svolgere funzioni gestionali. Egli
garantisceil corretto funzionamento e la buona organizzazione deilavori del Consiglio di Amministrazione nonchél’adeguata
circolazione delle informazioni tra i Consiglieri. In tale ambito coordina i lavori di preparazione della documentazione da
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sottoporre agli organi aziendali competenti allo scopo di accertarne la chiarezza, la completezza e la tempestivita di
trasmissione.

Il Presidente promuove altresil'effettivo funzionamento del sistemadi governo dellaSocieta, anche quale interlocutore degli
organi di controllo e dei comitati interni al Consiglio di Amministrazione, ove costituiti.

B.1.1.2.1 Comitati Consultivi del Consiglio di Amministrazione

All'interno del Consiglio di Amministrazione sono costituitii comitati di supporto di cuidiseguito si declinano la composizione,
i compitie responsabilita.

Comitato Consultivo per il ControlloInternoe i Rischi

II' 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 degli obblighi inerenti al sistema dei controlli interni e di risk
management previsti dalle normative applicabili. La costituzione e I'attivita del Comitato non pregiudicanoin alcunmodol
principio dell'unitarieta organica del Consiglio di Amministrazione e dell'identita dei doveri e delle finalita in capo ai singoli
amministratori. In particolare, I'istituzione del Comitato non solleva il Consiglio di Amministrazione dalle proprie
responsabilita inmateria dicontrolli internie diriskmanagement, come definite e disciplinate dalla normativa applicabile.

Comitato Consultivo Remunerazioni

Il Comitato consultivo remunerazioni (di seguito “il Comitato”) & istituito in seno al Consiglio di Amministrazione al fine di
supportarlo nello svolgimento degli obblighi in materia dipolitiche di remunerazione. La costituzione e |'attivita del Comitato
non pregiudicanoinalcunmodoil principio dell'unitarieta organica del Consigliodi Amministrazione e dell’identita dei doven
e delle finalita in capo ai singoli amministratori. In particolare, I'istituzione del Comitato non solleva il Consiglio di
Amministrazione dalle proprie responsabilita in materia di politiche di remunerazione, come definite e disciplinate dalla
normativa applicabile.

¢ Comitati Operativi dellaCompagnia:

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

Life ReserveCcommittee

Il Life Reserve Committee € un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Responsabile dell’Attuariato Vita ed
interviene intutte le questioni connesse alle riserve, in ottemperanzacon quanto previsto dagliIFRS e dalla normativa Solvency
Il.

Reinsurance Committee

I Reinsurance Committee & un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Direttore Generale della Compagnia,
nell'ambito del quale € discussa la strategia riassicurativa e sono valutate eventuali modifiche da apportare alle strutture
riassicurative adottate.

Parameter and Assumption Committee

Il Parameter and Assumption Committee € un comitato operativo per ladiscussione e condivisione diipotesi e parametrialla
base di tutte le valutazioniquantitative effettuate nei diversiambiti (MVBS e altre viste contabili, ORSA, misure di profit tabilit,
input rilevantiper previsione e pianificazione, pricing) per assicurare il pieno controllo deirisultati e la coerenza delle diverse
misure quando dipendenti dalle stesse ipotesi.

Comitati operativi diAllianz SpA:

La CapogruppoAllianzS.p.A., al fine di adottare le necessarie decisioni dipianificazione strategica ed effettuare la verifica dei
risultati di business, ha istituito specifici Comitati operativi, composti dai principali dirigenti del Gruppo Allianz SpA, la cui
attivita pudriflettersi, per quanto di competenza, anche su CreditRas Vita S.p.A.

Siriportano di seguito i Comitatioperativi istituiti da Allianz S p A. rilevantianche perla Compagnia, per ognunodeiqualisi
descrivono composizione, compiti e responsabilita.
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Comitato di Direzione
Il Comitato di Direzione & un comitato operativo di tipo consultivo avente ad oggetto tematiche inerenti all'andamento del
business di carattere strategico.

IT Steering Board
L'Information Technology Steering Board (ITSB) € un comitato in ambito IT, responsabile di supervisionare e allineare il
Gruppo in materiadiinformation technology.

IS Steering Board
L'Information Security Steering Board (ISSB) & il comitato responsabile di supervisionare e allineare il Gruppo in materia di
Information Security.

Comitato portafoglio progetti IT
Il Comitato Portafoglio ProgettilT e un Comitatoistituito per discutere e approvare gli investimenti IT, di volta involta proposti
in coerenza conil pianostrategico IT approvato dalle Compagnie del GruppoAllianz S.p.A.

Comitato EsecutivoRischi (RI.CO.)
Il Comitato Esecutivo Rischi € un comitato operativo ditipo consultivo a supporto del Chief Risk Officer nell'ambito del quale
sono discussi aspetti rilevantiin materia di risk management.

Local Disclosure Committee

Il Local Disclosure Committee (gia Local Financial Reporting and Disclosure Committee) € un comitato operativo di tipo
consultivoa supporto del Chief Financial Officer e del Chief Executive Officer finalizzato ad assicurare la correttae tempestiva
predisposizione delle relazioni periodiche finanziarie aifinidel reporting package verso Allianz SE.

Local Integrity Committee
Il Local Integrity Committee € un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Responsabile Corporate Services in
materia dirisorse umane.

Comitato Retributivo
Il Comitato Retributivo & un comitato operativo di tipo consultivo cui sono affidati compitiin materia di remunerazione del
top management nelrispettodelle linee guida di Allianz SEe dei principidi trasparenza, chiarezza ed equita manageriale.

Comitato Governance e Controllo

Il Comitato di Governance e Controllo € un Comitato consultivo interfunzionale che é stato costituito con delibera del
ConsigliodiAmministrazione diAllianz S.p.A del 15 dicembre 2017 e hal'obiettivo di discutere e fornire raccomandazioni su
questionirilevantiinambitodiGovernance e Sistemadei Controlli Interni per il Gruppo Allianz S.p A.

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

B.1.2 Organo di Controllo

Composizione e funzionamento

L'Assemblea ordinaria, a norma di legge, elegge tre Sindaci effettivi e due supplenti e determina i relativi e molumenti.
Compete altresi all'’Assembleala nominadel Presidente del Collegio Sindacale.

Attribuzioni,doverie duratadei Sindaci sonoregolati dallaLegge.

L'Assemblea determinal’entita del compenso al Collegio Sindacale.

Compiti

Il Collegio Sindacale verifica I'adeguatezza dell'assetto organizzativo, amministrativo e contabile adottato dalla Societa ed il

suo concreto funzionamento. A tal fine, il Collegio Sindacale provvede in particolare a:

¢ ad inizio mandato, acquisire conoscenze sull’assetto organizzativo aziendale ed esaminare i risultati del lavoro della
societadi revisione perla valutazione del sistema dicontrollointerno e del sistemaamministrativo contabile;
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o verificarel'idoneita della definizione delle deleghe, nonché I'adeguatezzadell'assetto organizzativo prestando particolare
attenzione allaseparazione di responsabilitanei compiti e nelle funzioni;

o valuta l'efficienza e I'efficacia del sistema di governo societario, con particolare riguardo all'operato della funzione di
Internal Auditdellaquale deve verificare la sussistenza della necessariaautonomia, indipendenza e funzionalitg; nel caso
di esternalizzazione della funzione, valuta il contenuto dell'incarico sulla base del relativo contratto;

e mantiene un adeguato collegamento conla funzione dilnternal Audit;

e curail tempestivoscambioconla societadirevisione dei dati e delle informazioni rilevanti per I'espletamento dei propni
compiti,esaminando anche le periodiche relazionidellasocieta direvisione;

¢ segnalaal Consiglio di Amministrazione le eventualianomalie o debolezze dell'assetto organizzativo e del sistema di
governo societario, indicando e sollecitando idonee misure correttive; nel corso del mandato pianifica e svolge, anche
coordinandosi con la societa di revisione, periodici interventi di vigilanza volti ad accertare se le carenze o anomalie
segnalate siano state superate e se, rispetto a quanto verificato all'inizio del mandato, siano intervenute significative
modifiche dell'operativita della societa che impongano un adeguamento dell'assetto organizzativo e del sistema dei
controlliinterni;

e assicura i collegamenti funzionali ed informativi con gli organi di controllo delle altre imprese appartenenti al gruppo
assicurativo;

e conserva una adeguata evidenza delle osservazioni e delle proposte formulate e della successiva attivita di verifica
dell'attuazione delle eventuali misure correttive;

e adempie ad ognialtro compito derivante dalla normativaapplicabile.

Per lo svolgimento dei propri compiti, i Sindaci possono in qualsiasimomento procedere, anche individualmente, ad atti di
ispezione e dicontrollononché richiedere agliAmministratori notizie anche con riferimento a societd controllate. A tal fine
Collegio Sindacale pud awalersi anche di tutte le strutture aziendali che svolgono attivita di controllo —inclusa la societa di
revisione legale - ricevendo da queste ultime adeguati flussi informativi.

B.1.3 Organismo di Vigilanza

Nell'ambito della prevenzione deireati previsti dal D.Lgs.n.231/2001 il ConsigliodiAmministrazione ha deliberato I'adozione
del Modelloaziendale diOrganizzazione, Gestione e Controllo ed haistituitoil proprio Organismo diVigilanza, con autonomi
poteridiiniziativa e controllo.

L'Organismo di Vigilanza vigila sull'attuazione del Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo (MOG) — adottato dalla
Societa,avvalendosidi autonomi poteri diiniziativa e controllo, (nell'ambito della prevenzione deireatiprevistidal D.Lgs.n.
231/2001)e sull'osservanzadello stesso daparte di tutti i destinatari;

Nell'ambito della sua attivita di controllo I'Organismo di Vigilanza, pur senza funzioni o perative, ha poteri di iniziativa e
controllo che si possono tradurre insollecitazioni edimpulsi all'organo dirigente aziendale.

L'Organismodi VigilanzadiAllianz S.p.A.svolge altresi 'attivita di coordinamento ditutti gliorganismidivigilanza delle singole
societacontrollate nell'otticadi assicurare forme dicomportamento sostanzialmente univoche all‘interno del Gruppo Allianz
SpA.

B.1.4 Alta Direzione

Rientranonell’Alta Direzione i seguentisoggetti:

e Direttore Generale;

e Chieffinancial Officer di Gruppo (CFO);

e ChiefInvestment Officer di Gruppo (CIO).

L'Alta Direzione € responsabile dell’attuazione, del mantenimento e del monitoraggio del sistema dei controlli intemi e di
gestione deirischi, inclusi quelli di non conformita 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 Allianz adottano annualmente la Politica diRemunerazione degliamministratorie del
personale considerato strategico per la realizzazione della mission aziendale ed, al contempo, munito di prerogative tali da
poterincidere suiprofili di rischio della Compagnia.

Alla stregua dei criteri identificati nelRegolamento e coerentemente con gli standards e le palicies del Gruppo Allianz, i precetti
dell'Autoritadi Vigilanza sulle politiche di remunerazione si applicano, oltre che ai membri del Consiglio diAmministrazione,
al soggettocui é affidata la Direzione Generale dellaCompagnia.

Il Direttore Generale di CreditRas Vita € un dipendente di Allianz S.p.A. distaccato al 35% presso la Compagnia, il quale
percepisce un compenso in cifra fissa deliberato dal Consiglio di Amministrazione oltre che un compenso variabile la cui
assegnazione dipende dai comuni sistemidi remuneration del gruppo Allianz che sono imperniatisu obiettivi dilungo periodo,
definiti e misuratiin una prospettiva risk adjusted.

Segnatamente, per il Direttore Generale € previsto un compenso composto da una parte fissae da una parte variabile della
remunerazione, condizionatamente al raggiungimento di specificirisultati, che remuneri I'apporto dato al conseguimento di
specificitargets e gli consenta una partecipazione continuativae sostenibile alle performances.

Conformemente a quanto stabilito dall'art. 53 delRegolamento, le informazioni riguardantii criterigeneralied i meccanismi
di funzionamento del piano di remunerazione variabile sono accessibili al Direttore Generale, nel rispetto dei suoi diritti di
riservatezza e di protezione dei dati personali. Del pari, i processi di valutazione delle performances individuali sono
documentati e trasparenti.

Complessivamente, il sistema di remuneration & fondato suiseguenti principi:

o favorirela competitivita eil governoaziendale;

e promuovereilrispettodella legge e disincentivarne qualsiasi violazione;

e ispirarsialla culturaaziendale e al complessivo assetto digoverno societario e di controlli interni;

¢ evitareil manifestarsidi situazioni di conflittod'interesse;

e tenerein alta considerazione le politiche dicontenimento del rischio;

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

I sistemi di compensation dellaCompagniasono coerenti e conformialle prescrizioni poste dall’Autorita diVigilanza col citato
Regolamento edalle best practicesindividuate dalla stessa Autorita diVigilanza, sia sotto il profilo sostanziale che procedurale
e sono coerenti congli standards e le policies del Gruppo Allianz SE.

Segnatamente:

e o Statuto sociale prevede - ai sensi dell'art 41 del Regolamento - la deliberazione assembleare di approvazione della
Politica di Remunerazione, al fine di accrescere il grado di trasparenzaed il monitoraggio degli stakeholdersin merito ai
costi complessivi, alle finalita, ai benefici ed airischi connessi ai sistemi di compensation prescelti;

e il sistema diremuneration dellaCompagnia tiene conto delle strategie e degli obiettivi aziendali dilungo periodo, definiti
e misuratiinuna prospettiva risk adjusted, oggettivi e di immediatavalutazione, coerenti coni livellidi capitale e diliquidita
necessaria fronteggiare le attivitaintraprese da CreditRas Vita ed, in ogni caso, tali daevitare incentivi distorti che possano
indurre aviolazioni normative 0 ad un’eccessiva esposizione finanziaria della Compagnia e delsistema nel suo complesso,
assicurando, al contempo, |'attrazione e la conservazione di risorse in possessodielevate professionalitain un contesto di
mercatoassai contendibile e quale risultato di articolate operazionidi benchmarking;

¢ il Comitato Consultivo Remunerazioni - composto daAmministratorinonesecutivi, muniti delle necessarie competenze
- svolge funzioni consultive e propositive nei confronti del Consiglio di Amministrazione sullaPolitica di Re munerazione
della Compagnia;

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

L'Assemblea ordinaria:

e determinaicompensispettanti aicomponenti del Consiglio di Amministrazione;

e approva la Politica di Remunerazione a favore degli organi sociali e del personale piu rilevante, inclusi i piani di
remunerazione basati sustrumenti finanziari.
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Il ConsigliodiAmministrazione:

e definisce e rivede periodicamente la Politica di Remunerazione ai fini dell’approvazione della stessa da parte
dell'Assemblea ordinaria;

e éresponsabile dellacorrettaimplementazione della Politicadi Remunerazione, assicurando, a tal fine, il coinvolgimento
delle funzioni fondamentali.

[l Comitato Consultivo Re munerazioni:

e & un comitato interno al Consiglio di Amministrazione - attualmente composto da tre membri nelle persone del
Presidente del Consiglio stesso e da due Amministratori, tutti privi di incarichi esecutivi. Tale comitato svolge funzioni
consultive e propositive nei confronti del Consigliodi Amministrazione sulle politiche di remunerazione diCreditRas Vita
S.p.A..Segnatamente:

formulaproposte in materiadi compensi del Direttore Generale;

- sottopone periodicamente a verificale politiche diremunerazione al fine di garantirne I'adeguatezza anche in caso di
modifiche all'operativitadell'impresao delcontesto di mercatoin cuila stessa opera;

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

- accertailverificarsidelle condizioniperil pagamento degli incentividel personale piti rilevante

- fornisce adeqguata informativa al consiglio di amministrazione sull’efficace funzionamento delle politiche di
remunerazione.

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

all'iter approvativo sopradescritto sono chiari, documentatie trasparenti e prevedono il coinvolgimento di ulteriori funzioni

aziendali in particolare, le funzioni Compliance, Internal Audit di Gruppo e Risk Management provvedono allo svolgimento
delleattivita diverifica prescritte dall'art. 58 delRegolamento.

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

confrontare le retribuzioni conilmercato italiano ed a definire i livelliretributivi di riferimento nonché apredisporre un budget

annuale di politica retributiva. Il sistema incentivante del Gruppo Allianz € basato su parametrisia quantitativi che qualit ativi,
che sonoassegnati cascading dalla Capogruppo a tutte le funzioniaziendali.

B.1.5.1 Informazioni sulle operazioni sostanziali

Nel corso del periodo di riferimento non sono state effettuate operazioni sostanziali con gli azionistie con i 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 n. 38/2018 e tenuto conto degi
orientamenti di cui alla lettera al mercatodel5 luglio 2018, hanno effettuato una valutazione che portaalla adesione ad un
sistema di governo societario rafforzato, tenuto conto dei parametri quantitativi e delle variabili qualitative che approssimano
il profilo di rischiosita, la tipologia di attivita, la complessita del business e delle operazioni svolte oltre che degli ulterion
parametridesumibili dal combinatodisposto dei paragrafi 1.1.3.e 1.2.2. dell'allegato alla suddetta lettera almercato.

Sono stati inoltre operati i seguenti cambiamenti:
e Sono stati costituiti i sequenti Comitati:
- IS Steering Board (1SSB)
- [T Steering Board (ITSB)
Tali comitati sono stati costituiti per supervisionare ed allineare il Gruppo rispettivamente in materia di Information Security
e Information Technology.

e Al Local Remuneration Committee € stata estesa la responsabilita anche per Allianz Direct, CreditRas Vita e CreditRas
Assicurazioni;inoltre ne € stata rivista la composizione.

B.1.7 Altre informazioni

Al fine di esercitare un controllo effettivo sia 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 di scala, Allianz S.pA ha
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posto in essere integrazioni tra le diverse Societa e la Capogruppo, che hanno portato all'accentramento di varie funzioni
aziendalidi supporto.

I rapporti conle Compagnie che utilizzano tali funzioni comuni di supporto sono regolati daappositi contratti di outsourcing
(stipulatiall'interno del Gruppo) redatti nel rispetto del Regolamento ISVAP n.20 del 26 marzo 2008 oraabrogato e sostituito
dalRegolamentoVASSn. 38del3 luglio 2018.

Le Compagnie del Gruppo siawalgono diconsulenti, info provider e prestatori di servizi (ad esempio societa di servizi peritali).

Conriferimento, invece, alle attivita commerciali la societa siavvale dei canali di distribuzione e dei relativiservizi commerciali
forniti dal Gruppo UniCredit. Talirapporti sono regolatida 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 professionalitaed onorabilita.

Le seguenti persone/organi socialisono responsabiliper le valutazionidi Professionalitaed Onorabilita

e con riferimento ai componenti del Consiglio di 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 dellaFunzione Chiave nella quale il Collaboratore Rilevante opera
o échiamatoad operare.

B.2.1 Politiche e procedure

La Societaassicurache, durante la procedura di reclutamento diun componente del Senior Management o di unKey Function
Member, sia interno o esternoal Gruppo Assicurativo Allianz sia valutata la sua Professionalitae Onorabilita. Un contratto di
lavoro o di servizio con un componente del Senior Management o con un Key Function Member pud essere stipulato solo
dopo aver completato con successo laproceduradi reclutamento che prevede lo svolgimento delle seguenti attivita.

e Descrizione delle mansioni / Requisiti di professionalita perla posizione

e Curriculum vitae, controlli sulle esperienze pregresse e sulla onorabilita

e Interviste

e Revisioni periodiche
La Professionalita e I'Onorabilita di 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 obiettivi comportamentali obbligatori. Quindi, le
revisioni annualidelle prestazioni includono una valutazione del corretto comportamento deicomponenti del Senior
Management e dei Key Function Members all'interno dei rispettivi ruoli;

- lavalutazione delle capacita di leadership e di gestione 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-hoc sono effettuate in talune situazioni che danno luogo a dubbi circa la Professionalita e 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 Professionalitd e Onorabilitg;
- indaginio altri procedimenti che possano condurre alla condanna per la commissione di unreato diverso da quelli che
implicanoil difetto deirequisiti, oweroall'adozione di una sanzione disciplinare o di unasanzione amministrativa per
la non conformita alla normativa sui servizi finanziari ed assicurativi (in questi due ultimi casi, si terra conto della
rilevanza della possibile sanzione, anche rispetto al core business della Societa e della posizione della persona
nell'ambito della complessiva organizzazione aziendale);
- prove diirregolaritafinanziarie o contabili nelsuoambito diresponsabilita;
- indizi di indebitamento quali atti non contestati di esecuzioni o di esazione di pagamenti dovuti da 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 di informazioni/disposizioni da
parte dellavigilanza, e
- risultati del rating della performance annuale “does not meet” o “partially meets” o di rating “low sustained
performance”nellaCDC.
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e Risultati dellavalutazione

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

Nel casoincuilapersona/l'organo sociale responsabile per |a valutazione dei requisiti in oggetto ritenga che il Senior Manager
o il Responsabile diuna Funzione Chiave soggetto alla valutazione nonrispetta o non rispetta pidi requisitidi Professionalita
e Onorabilita, il Consiglio di Amministrazione deve essere informato prima che ogni decisione sia presa sulle conseguenze
dellavalutazione.

Resta fermochein talicasiil Consigliodi Amministrazione dovra dichiarare la decadenzadall'ufficio entro trenta giorni dalla
nomina o dalla conoscenzadel difetto soprawenuto. Lasostituzione € comunicataall VASS?.

Se dopo attento esame di tuttii fattori rilevanti ai fini della valutazione della Professionalita e de lla Onorabilita e dopo la
consultazione dei dipartimenti/ persone rilevanti, ove necessario, si ritiene che la persona sottoposta a valutazione non rispetti
irequisitidi Professionalita ed Onorabilita, si applica quanto segue:
- se durante una procedura di reclutamento risulta che un candidato non hai requisiti di Professionalita e Onorabilita
richiesti con riferimento alla posizione perlaquale si € candidato, egli non puo essere nominato o reclutato.
- seunarevisione periodica oad-hocmostra che una personanonrispettapiti requisitidi Professionalita e Onorabilita
per la sua posizione, la persona deve essere rimossa dalla posizione senza indugio, nel rispetto della normativa
giuslavoristica applicabile.

e Esternalizzazione di una Key Function

Nei casi in cuila Funzione di Revisione Interna, di RiskManagement, di Compliance o Attuariale sia esternalizzata sulla base
della Allianz Local Outsourcing Policy (LOP), laverificadei requisiti di Professionalita e Onorabilita vieneeffettuata sul referente
interno o sul responsabile 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 sulla base dellaLOP, la due diligence sul fornitore estemo deve
prevedere anche una descrizione del processo utilizzato dal Fornitore per assicurare la Professionalita e Onorabilita del
personale che svolgera la Funzione Chiave esternalizzata ed una dichiarazione del Fornitore che tale personale & in possesso
di tali requisiti (“Fit&Proper Test").

e Formazione

La Societaassicura che unasignificativa formazione professionale, incluso I'e-Learning, venga effettuata, su base continuativa
(internamente owero attraverso fornitori esterni), a beneficio dei componenti del Senior Management e dei Key Function
Members, per consentire loro di preservare nel tempo il bagaglio di competenze tecniche necessario per svolgere con
consapevolezza il proprio ruolo nel rispetto dellanatura, della portata e della complessita dei compiti assegnati.

| programmi diformazione e sviluppo previstinell'ambito del Gruppo diAllianz SE come ad esempio quellioffertidall’ Alianz
Management Institute (AMI), dalla Leadership Academy o da altri corsi di leadership i cui contenuti sono orientati dalla
Leadership Academy, assicurano una profonda comprensione delle priorita strategiche del Gruppo Allianz nonché la
costruzione di talenti e abilita manageriali. Tutto il Senior Management ed i Key Function Members devono regolammente, ed
almenoogni tre anni, prendere parte a corsi rilevanti per la loro Professionalita.

Per quanto riguarda I'Onorabilita, la funzione compliance fornisce una regolare formazione di comportamento etico nella
conduzione delbusinessin materie qualila prevenzione di reati finanziari e I'anticorruzione, fornendo regole chiare finalizzate
a porre in essere comportamenticorretti.

2 Cfr. art. 76, comma 2, del Codice delle Assicurazioni Private

29



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

B.3Informazioni sul Sistema di Gestione dei Rischi
B.3.1 Sistema di Gestione dei Rischi

Il Sistema di Gestione deiRischi e dei Controlli Internidella Compagnia si basa sulconcetto di “Enterprise Risk Management”,
che rappresenta un’evoluzione metodologica e declinazione operativa del COSO? Report (che costituisce il modello di
riferimento peril sistemadi controllointerno).

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

¢ identificazione dei rischi, allo scopo diindividuare a qualila Compagnia € esposta e definire i principi e le metodologie
quantitative o qualitative per la relativa gestione e valutazione;

e sottoscrizione dei rischiche la Compagniaé dispostaad accettare secondole Politiche e le Linee guidache definisconoi
principi e/o i limiti che ne guidanol'assunzione;

e misurazione deirischi, allo scopo di effettuareuna valutazione dei rischi a cui éespostala Compagniae valutare i potenziali
impatti sul profilo di rischio e sulla solvibilita. Tali valutazioni prevedono I'utilizzo di modelli sia quantitativi (Modello
Interno, Capital Projection, ecc.), sia qualitativi (Riskand Control Assessment, Top Risk Assessment, S pecial Assessment).
Inoltre, & prevista la valutazione prospettica dei rischi (cosiddetta ORSA), allo scopo di garantire la produzione di
un’adeguatainformativa in meritoal profilodi rischio ed 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 attivita dicontrollo, all'intemo dei
processi dibusiness;

- losviluppodiunsistemadi limiti operativi in lineaconla propensione al rischio;

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

- Il'implementazione di un efficace sistema di monitoraggio sulle esposizioni e sul livello di assorbimento di capitale
(SCR), al fine di produrre un'adeguata informativa in merito al profilo dirischio ed alle relative esposizioni, verso le
strutture e gliorgani interni della Compagnia, verso le Autorita di Vigilanza e gli stakeholder esterni. Questa fase del
processo é supportata dalla presenza del Comitato Rischi, che si riunisce trimestralmente e supervisiona tutte le
principali tematiche e decisioni a riguardo;

o informativasuirischi,alloscopodigarantire laproduzione di un'adeguatainformativa inmerito al profilo di rischioed alle
relative esposizioni, anche prospettiche, verso le strutture e gli organi interni della Compagnia, e verso le Autorita di
Vigilanza. Tale fase del processo & supportata dalla presenzadel citato Comitato Rischi.

B.3.1.1 Obiettivi e Principi fondamentali del Risk Management

La Funzione di Risk Management costituisce parte integrante del sistema di controllo interno basato sulle tre linee di difesa

costituite da:

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

e controlli di secondo livello, presenti all'interno delle 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 ConsigliodiAmministrazione, nelrispetto dellanormativa vigente, in particolare mediante lo sviluppo di una
riskstrategy e diun riskappetite che supportino lastrategia di business della Compagnia;

e monitorare il profilo di rischio della Compagnia, al fine di garantire che esso sia sempre coerente con il risk appetite
approvato, e garantire immediati follow upincaso di necessita, tramite risoluzioni da realizzare direttamente con la prima
lineadidifesae lealtre parti interessate o tramite escalation al ConsigliodiAmministrazione.

e supportare la prima lineadi difesa, in terminidi diffusione della cultura del rischio e garanziache dipendenti, funzionari e
dirigenti siano consapevoli deirischiinerenti la loro attivita e delle possibili modalita con cuimitigare i rischimedesimi;

| seguentiprincipi rappresentano labase sucuié statoattuato e implementatolocalmente I'approccio di gestione 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 Consiglio di Amministrazione definisce la Risk Strategy ed il relativo Risk Appetite che derivano da, e sono inlinea con, la
strategiadi businessdella Compagnia.

La Risk Strategy riflette I'approccio generale dellagestione di tutti i rischirilevant, derivanti dallaconduzione del business e il
perseguimento degliobiettivi di business.

Il Risk Appetite & elaborato a partire dalla Risk Strategy attraverso l'istituzione dello specificolivellodi tolleranza al rischio di tutti
i rischi rilevanti, quantificabili e non quantificabili. In questa sede viene altresi definito il livello di confidenza desiderato in
relazione ai criteri di rischio e rendimento chiaramente definiti, te nendo conto delle aspettative degli stakeholder e dei
requisitiimpostidairegolatorie dalle agenzie di rating.

La Risk Strategy e il Risk Appetite sono oggetto di revisione almeno una volta all'anno e, 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 della Capogruppo 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 Appetite, come parte del Solency
Assessment. Essorappresenta un indicatore chiave nel processo decisionale e digestione delrischio rispetto all‘allocazione del
capitaleedei limiti.

Il Capitale disponibile rappresentala capacita diassumersi rischi (risk-bearing capacity) o le risorse finanziare disponibili.
Tutte le decisioni dibusiness rilevantivengono 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 Compagnia ha definito la propria struttura organizzativa, 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
Tutti i rischi rilevanti, inclusi i rischi singoli e le concentrazioni dirischio (di una o pit categorie dirischio), sono misurati

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

| singoli rischi che non possono essere quantificati attraverso la metodologia summenzionata, cosi come le strutture
complesse dirischio derivanti dallacombinazione di rischi multipli di una o pit categorie di rischio, sono valutati conl'aiuto di
criteri qualitativi e di un approccio quantitativo meno elaborato quali le analisi di scenario. | rischi rigorosamente non
quantificabili vengono analizzati in base a criteri qualitativi.

5. Sviluppodisistemidi limiti

Alfine digarantire aderenza al Risk Appetite e digestire |'esposizione a concentrazioni di rischio, € stato definito un sistema di
limiti, supportato, all'occorrenza, da allocazione dicapitale. Il sistemadei limiti & basato, ove opportuno, su rilevanti misure di
rischio, ed é ulteriormente integrato da limiti guida basati su informazioni contabili o di posizione. Esso € regolamente
revisionatodal Consigliodi Amministrazione nell'ambito della Risk Strategy e del Risk Ap petite definiti.

6. Mitigazione deirischi eccedenti il Risk Appetite
Appropriate tecniche di mitigazione dei rischi sono impiegate per far fronte a casiin cui i rischi identificati superano il Risk

Appetite stabilito (es.violazioni del limite).

Pericasinei quali dovesse succedere, sono state definite chiare ed opportune azioni, come I'aggiustamento del Risk Appetite
aseguitodiunavariazione nel business, I'acquistodi(ri)assicurazione o il rafforzamento dell'ambiente di controllo 0 ancora
lariduzione (ola copertura) dell‘attivita o passivita che daorigine all'esposizione al rischio.

* ASMC = Allianz Standard for Model Change
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Tecniche dimitigazione del rischio sono prese in considerazione nel calcolo del SCR solo nella misura in cui esse determinano
un trasferimento del rischio e conomicamente e giuridicamente efficace.

7. Monitoraggio costante ed efficiente
Una chiara e rigorosa definizione dei processi di reporting ed escalationin caso di superamento deilimiti assicurache gli stessi

limiti di tolleranza al rischio e i targetrisk peri top risk (anche per i rischi non quantificati) siano rispettati e che, a seconda dei
casi, le attivita correttive siano attuate immediatamente.

Sistemi di early warning, quale il monitoraggio dei limiti per gli high Risk , il monitoraggio periodico dei top risks unitamente
all'analisi dei rischi emergenti ei presidiinsitinei processi di approvazione dei prodotti, identificano rischi nuovied emergent.

8. Reportingefficace
La Funzione di Risk Management produce report di rischio interni, sia ad intervalli regolari predefiniti sia ad hoc, che

contengono informazioni relative ai rischi informaadeguata, chiara e concisa. Le informazioni contenute neireport di rischio

sono principalmente prodotte permezzo disistemi informativi gestionali, operanti nell'ambito del sistemadei controlliintemi,

e consentono la completa, coerente e tempestiva segnalazione e comunicazione del rischio a tutti i livelli delmanagement.

In aggiunta al reporting periodico, la reportistica ad hoc :

e é&relativa adeventi inaspettatiin terminidi dimensioni e di impatto;

e contiene modifiche significative rispetto a elementi e problematiche noti;

e potrebberiguardare rischi emergentidagli impattisignificativi;

e consideraimpatti quantitativi rilevanti in termini di utile/perdita o di capitalizzazione, sulla re putazione, sulla business
continuitye/osullanon conformitaallanormativa vigente.

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

reporting a Group Risk avviene per mezzo di caricamenti su sistemi centralizzati, e -mail 0 meeting periodicamente

programmaticonle parti coinvolte. Group Risk valuta puntualmente le questionioggetto di re porting e decide se effettuare

o meno unfollow-up con laCompagnia e le altre particoinvolte, 0 se effettuare, se necessario, un'ulteriore escalation a uno o

pil 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, sono integrati all'interno dei processi aziendali che determinano decisioni

strategiche e tattiche e che hannoimpattisul profilodi rischio.

10. Completa e appropriata documentazione delle decisioni relative ai rischi
Tutte le decisioni di business che potenzialmente possono avere impatti significativi sul profilo di rischio della Compagnia

sono documentate con tempestivitae in modo da riflettere chiaramente tutte le considerazioni sulle principaliimplicazioni
dirischio.

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

La strategia dirischio di Creditras Vita S.p.A., i principi di gestione del rischio e la propensione al rischio complessiva sono

coerenticon la strategia aziendale, e daessaderivano. La propensione al rischiodi Creditras Vita S.pA., definitarispetto a tutti

i rischi qualitativi e quantitativi materiali, si sviluppain modo da tenere in considerazione le aspettative e le esigenze d i tutti

gli stakeholder, quali azionisti, regolatori, clienti.

Inoltre, la strategia di rischio definisce la preferenza dirischio della Compagnia, cioéla posizione della Compagnia in termini

di prodotti, mercatie dlienti.

e Alfine difornire indicazioni qualitative sull'assunzione deirischi, la Compagnia ha definito edimplementato una serie di
principi che si basanosu:

e nell'assunzione di rischi rientrantinell'ambito del suo core business, cioénell offrire prodotti assicurativi e servizifinanzian
nelle linee / settori di attivita in cui possieda unknow-how superiore;

¢ neldisegnodi prodotti che mirino alla centralita delbisognodelcliente;

¢ nelladefinizione dei limiti invigore per la sottoscrizione, nonché per gli investimenti e la gestione degli asset;

e sulla gestione adeguata e prudente da parte di ogni manager e dipendente dei rischi della sua rispettiva area di
responsabilita. Tuttii dirigenti e dipendenti sonoinvitati e tenuti a segnalare situazioni di rischio ritenuto anomalo;
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¢ sullapromozione di una culturadi etica interna di alto livello al fine di trasformare il comportamento quotidiano di ciascun
impiegato;

e sulla garanzia da parte della seconda linea di difesa che la Compagnia sia capitalizzata in modo adeguato in linea con il
suo profilo dirischio;

e sulla gestione dei rischi svolta da analisti di rischio che hanno I'esperienza e le conoscenze necessarie per condume
valutazioni di rischio, per esercitare un giudizio professionale nella gestione dei rischi finanziari e per interagire con i
business owners;

e sullaseparazione delle responsabilita (“segregation of duties”):in linea con la Group Governance and Control Policy, deve
essere costituita una funzione di supervisione del rischio separata ed indipendente (separata dalla gestione degli
asset/investimenti) quale “seconda linea di difesa” al fine di garantire decisioni di risk management obiettive, evitare
conflitti diinteresse e consigliare sulle strategie di mitigazione del rischio. In particolare, sirileva che le funzioni proprie
alla gestione deirischi aziendali sono esternalizzate alla Capogruppo.

La valutazione qualitativa delrischio permea tutte le aree di attivita. Le linee di business hanno laresponsabilita di otti mizzare

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

Gli obiettivi di rischioed il sistema di limiti sono definiti coerentemente con il profilo dirischio strategico pianificato e mediante

le regole formalizzate per evitare siai rischi non strategici sia perdite in eccesso non contemplate.

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

La Funzione di Risk Management é responsabile per |'esecuzione operativa:

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

o dellasupervisione dell'esecuzione dei processidi Risk management;

e del monitoraggio e reporting del profilo di rischio della Compagnia, incluso il calcolo del Requisito Patrimoniale di
Solvibilita (SCR) edil relativo reporting;

e delsupporto al Consiglio di Amministrazione attraverso I'analisi e la comunicazione diinformazionirelative alla gestione
delrischioe facilitandola comunicazione e |'attuazione delle loro decisioni;

e dell'escalational Consiglio di Amministrazione della Compagniain caso di rilevanti ed inaspettati aumentinell'esposizione
al rischio;

o delReportingrelativoalla Solvency Assessment.

La funzione RiskManagement partecipaal Comitato Consultivo Rischi, presiedutoda un Presidente che viene designato dal

ConsigliodiAmministrazione.

Il Comitato Esecutivo Rischi & un comitato operativo a supporto del Chief Risk Officer nell'ambito del quale sono discussi aspetti

rilevantiin materia di risk management.

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

e assicurare il monitoraggio deirischi 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 degli standard minimirichiesti dal Legislatore, dal Regolatore e dalla
Capogruppo;

e valutareirisultati dei calcoliin merito al Requisito Patrimoniale diSolvibilita (SCR) e di “ capital stress test" al fine di garantire
I'adequatezza ela stabilita del capitale economico e regolamentare.

B.3.2.2.1 Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione, ai sensi del Reg. IVASS n. 38/2018, assicura che il Sistema di Gestione dei rischi consenta

I'identificazione, la valutazione anche prospettica e il controllo dei rischi, ivi compresiquelliderivanti dallanon conformitaalle

norme, garantendo I'obiettivo della salvaguardia del patrimonio, anche in un’ottica di medio-lungo periodo ed € altresi

responsabile delle relative strutture e delle procedure organizzative ed operative.

Piu specificamente, le responsabilita sono:

¢ sviluppo edimplementazione della Risk Strategy, Risk Appetite e Sistema dei limiti della Compagnia, inlinea con lastrategia
di business della Compagnia e con la Risk Strategy del Gruppo, conformemente a quanto disposto dal Reg. IVASS n.
38/2018;

e istituire unaFunzione Risk Manage ment responsabile per la supervisione indipendente delrischio che risponda, ai sensi
delReg.IVASS n. 38/2018, all'Organo Amministrativo;
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e implementazione del processodiriskmanagement,inclusoil Solvency Assessment.

B.3.2.3 Risk Governance complessiva e ruoli nel Risk Management

Le attivita ed i processi della Funzione di Risk Management non sono necessariamente eseguite da una sola unita
organizzativa ma possono essere supportate o esercitate da altre unita o da risorse esterne. In questicasi & importante definire
interfacce chiare, assicurare unastretta cooperazione ed affrontare adeguatamente eventuali sovrapposizioni.

Nel casoin cuile responsabilita del Risk Managementsiano combinate conaltre responsabilitain unasola unita organizzativa,
la realizzazione delle attivita della Funzione di Risk Management che seguono deve essere garantita. | potenziali conflitti di
interesse derivanti da tale combinazione devono essere gestiti in maniera adeguata.

La Funzione di RiskManagementdeve avere unadimensione, una strutturae unacapacita tale da essere proporzionata alla
natura, portata e complessita del business della Compagnia. Come minimo, la Funzione deve disporre di risorse e poteri
sufficienti per mantenere lapropria indipendenzain ognimomento.

Requisitispecifici per la Funzione di Risk Management

Indipendenza
La Funzione di Risk Management ha una posizione allinterno della struttura organizzativa che garantisce di mantenere la

necessaria indipendenza dalle funzioni della prima linea di difesa. Necessaria indipendenza significa che nessuna indebita
influenzapossaessere esercitata sullaFunzione di Risk Management,ad esempioin termini di reporting, obiettivi, definizione
deitarget, remunerazioni o attraverso qualsiasi altro mezzo.

2. Lineediriporto
Il responsabile della Funzione di Risk Management e il ChiefRisk Officer, funzione esternalizzata ad Allianz S .p.A, riportano al

Consiglio di Amministrazione della Compagnia. A partire dal 01.01.2019, la struttura organizzativa di Allianz S.,pA prevede
che al Chief Risk Officer di Allianz S.p.A. riportino gerarchicamente il responsabile della funzione Risk Management e il
responsabile dellaFunzione Attuariale Vita, e ntrambi con riporto funzionale anche al Consiglio diAmministrazione.

Il Chief Risk Officer coordinale attivitadel Risk Managemente dellaFunzione Attuariale Vitain quanto funzioni fondamentali.
Nello specifico, il ChiefRisk Officer garantisce I'allineamento delle priorita coni rispettivi responsabili delle Funzioni e assicura
che vengano correttamente indirizzate le richieste daidiversiStakeholder.

Il Chief Risk Officer riportaal Consiglio diAmministrazione ed € indipendente dalle responsabilita di business in quanto parte
della secondalineadidifesa

3. Accesso illimitato alle informazioni
La Funzione di RiskManagement ha il diritto dicomunicare con tutti i dipendenti e ottenere I'accesso a tutte le informazioni,

documenti o dati necessari per svolgere i suoi compiti, nei limiti dilegge. In casi particolari, l'accesso alle informazioni pud
essere limitatoa personale dedicatoall'internodella funzione, previo consenso del CRO di Gruppo.
4. Requisiti diidoneitd alla carica
Il Chief Risk Officer possiede i requisiti di idoneita alla carica stabiliti dalla policy in materia deliberata dal Consiglio di
Amministrazione.
In particolare:
e deveesserein gradodisvolgere la propria funzione in proporzione al rischio, alla complessita del business, alla natura ed
alle dimensioni della Compagnia incui esercita la sua funzione;
e deve possedere caratteristiche di (i) onesta, integrita e reputazione, (i) competenza e capacita, ed (iii) e ssere remunerato
in manieracongrug;
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.

5. Esternalizzazione della Funzione di Risk Management
Qualsiasi esternalizzazione dei processi di Risk Management o compiti a terze parti (cioé al di fuori del Gruppo Allianz SE)

richiede la preventivaapprovazione scritta di Group Risknonché comunicazione all'lVASS nelrispetto delle condizioni di cui
al Capo Vil del Reg. IVASS 38/2018 e della“Policy in materia di esternalizzazioni” adottata dal CdA dellaCompagnia.

In particolare, le attivita relative alla Funzione di Risk Management possono essere accentrate all'interno del Gruppo attraverso
la costituzione di un'unita specializzata, a condizione che:

e inciascunaimpresa del Grupposia individuato un referente che curi i rapporti con il responsabile della funzione di Gruppo;
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e siano adottate adeguate procedure per garantire che le politiche di gestione dei rischi definite a livello di Gruppo
assicurativosiano adeguatamente calibrate rispetto alle caratteristiche operative dellasingolaimpresa.

B.3.2.3.1 La Funzione di Risk Management

La Funzione di Risk Managementha il compito diassicurare una valutazione integrata dei diversi rischie supportail Consiglio

di Amministrazione, il Direttore Generale e |'Alta Direzione nella valutazione del disegno e dell'efficacia del sistema di risk

management riportando le sue conclusioni, evidenziando eventuali carenze e suggerendo le modalita concuirisolverle.

L'attivita di risk management € svoltain conformita conle disposizioni previste dal Reg.IVASS n. 38/2018, e coerentemente

con le previsioni del nuovo regime Solvency l.

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, siano implementate uniformemente in tutto ilgruppo, in modo proporzionale conriguardo alla

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

Traicompiti della Funzione di Risk Management rientra la definizione distrutture, metodologie, procedure e processiidonei

agarantire una gestione proattiva deirischi attraverso:

e ilconcorsoalleattivitadiidentificazione, misurazione, analisi e gestione dei rischi;

e |'adozione della Standard Formula per la misurazione dei rischi derivanti da prodotti collocati a livello locale e loro
validazione tramite attivita diback testing e stress testing (finalita esclusivamente interna);

e ilmonitoraggio subase continuativadei processidell attivita dirisk management;

e losviluppodistrutture interne adeguate;

e |'attivita direporting verso il management e le strutture della Capogruppo Allianz SE;

¢ laresponsabilita deidatie deiprocessi diaggregazione svolti a livello locale in termini dicoerenza, integrita ed efficienza
deglistessi.

In ottemperanza a quanto previsto dalla normativa vigente, si evidenzia che presso la Compagnia & stato individuato un

referente incaricato di curare i rapporti con il Responsabile della Funzione di Risk Management e un soggetto responsabile

dell'attivita di controllo sull'attivita esternalizzata.

| Risk Managementsviluppametodie processi peridentificare, valutare e monitorare i rischi della Compagnia, basati su analisi

sistematiche qualitative e quantitative, e fornisce regolari aggiornamenti riguardo il profilo di rischio ai Consigli di

Amministrazione e all’Alta Direzione. Tutti i rischi materiali, includendo rischisingoli e concentrazioni di rischio su una o pit

categoriedi rischio, sono misurati usando metodi quantitativi e qualitativiconsistenti. La valutazione complessivadeirischi,

effettuata dalla Funzione di Risk Management, mira a garantire a tutti gli stakeholder che la Compagnia abbia un adeguato

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

In coerenza con la Risk Policy, il Chief Risk Officer ha il compito di definire 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 rischidellaCompagniain lineaconle decisioni prese dal Consiglio
di Amministrazione e dall'Alta Direzione;

e contribuire all'identificazione, alla valutazione quantitativa e qualitativa, al controllo e alla gestione dei rischi;

e implementare adeguatamente uno specificoambiente direporting, affidabile e costantemente aggiornato, per il controllo
delle tematiche dirischio rilevanti per la compagniaa beneficiodi tutte le parti coinvolte nellagestione deirischi;

e contestualizzare ed implementare le Linee Cuida della Capogruppo Allianz SE in accordo con le realta di business della
Compagnia, con le richieste normative italiane, i vincolilegali e la situazione del mercatoin cui la Compagniaopera;

e adottare per la Compagnia laStandard Formula, quale modello di riferimento per lavalutazione dei rischi legati ai prodotti
gia sul mercato odi nuova emissione;

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

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

Il ChiefRisk Officer presentaannualmente al Consiglio di Amministrazione un programma di attivita in cui sonoidentificati i
principali rischi cuil'impresa € esposta e le proposte che intende effettuare in relazione ai rischi stessi. Nelladefinizione del
programma sono tenute in considerazione le carenze eventualmente riscontrate nel corso dei precedenti controlli e di
eventuali nuovirischi.
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Inoltre, il Chief Risk Office, predispone almeno annualmente una relazione al Consiglio di Amministrazione sull'adeguatezza
ed efficacia del Sistema di Gestione dei Rischi, delle metodologie e dei modelli utilizzati per il presidio dei rischis tessi,
sull'attivita svolta, sulle valutazioni effettuate, sui risultati emersi e sulle criticita riscontrate, e dando conto dello stato di
implementazione dei relativi interventi migliorativi, qualorae ffettuat.

B.3.2.3.2 Altre Funzioni e Strutture

Le funzionie gliorgani deputati al controllo collaborano tra loro, scambiandosi ogni informazione utile per I'espletamento dei
rispettivicompiti cosicome previsto dalRegolamento n. 38/20181VASS, in un’ottica di condivisione delle informazioni volta
agarantire unefficace Sistema diGestione dei Rischi.

B.3.2.3.3 Framework delle politiche di gestione dei rischi

La Risk Policy, unadelle principali policy della Compagnia, stabilisce il quadro diriferimento per tutti i processi, le strutture e le
metodologie rilevanti ai fini dellagestione deirischi intutti i settori dibusiness attraverso la descrizione:

e deiprincipi fondamentalidell'approccio alla gestione dei rischi;

e delletipologie dirischioe della classificazione generale dei rischi;

e delle componenti principali del Risk Management Framework;

e deiprincipalipresididei rischi,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
stabilitonellaRisk Policy e — applicati complessivamente - garantiscono il raggiungimento di tutti i principali obiettividel 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 Compagnia si é dotatadi un processo di gestione deirischiche comprende I'identificazione e la valutazione dei rischi, le
modalitadi reazione aglistessi e le attivita di controllo, il monitoraggio ed il reporting deirischi. |l processo & implementato e
governato attraverso la definizione chiara della strategia di rischio e della propensione al rischio e ne viene periodicamente
valutata l'adeguatezza.

B.3.3.2 Definizione dei rischi

La definizione comune diunacategorizzazione condivisadelle tipologie dirischio costituisce una caratteristica essenziale del
quadro di riferimento complessivodella gestione dei rischi.

Il rischio & definito come una variazione negativae inaspettatadel valore stimato di Allianz o della posizione economica dei
propri stakeholders, a seguito diun fallimento di Allianz nel soddisfare i requisiti fiduciari o regolamentari. |l valore stimato in
questo contesto comprende sia il valore economico attuale siail valore del business futuro.

rischi vengono classificatiin 7 categorie, a loro volta ulteriormente suddivise in tipologie di rischio secondo i corrispondenti
Standard utilizzati all'interno del Gruppo Allianz SE. La suddivisione in tali categorie viene mantenuta attraverso |'intero
processodi gestione e di reporting dei rischi. In taluni casi alcune categorie di rischio possono accumularsi, dando origine a
concentrazioni di rischi.

| seqguenti rischi sono considerati trasversali, non rappresentando categorie di rischio standalone ma avendo impatti che
possonoriguardarein unao pitidelle categorie di rischio di cui sopra:

- Rischio di concentrazione: profilo di rischio sbilanciato derivante da un accumulo sproporzionatamente elevato di
uno o piu rischi. Puo verificarsi alternativamente come accumulo all'interno di una categoria di rischio rispetto ad altre
categoria dirischio.

- Rischio emergente: modifiche previste o possibili dell'attuale profilodi rischio dovute a eventi futuri i cuiimpattisono
sconosciuti 0soggettia grande incertezza.
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- Rischio ESC: eventi o condizioni ambientali, sociali o di governance (Environmental, Social, Governance) che, se si
verificassero, potrebbero potenzialmente avere impatti negativi significativi sul patrimonio, sulla redditivita o sulla
reputazione del Gruppo Allianz o di unadelle sue compagnie.| rischi ESGincludonoi rischirelativial cambiamento climatico

Descrizione delle categorie di rischio

Cat_egor_ladl Definizione
rischio

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

Ri N da modifiche del valore netto delle attivita e delle passivita in imprese partecipate definite

ischio di d . ; . . . ; . .

mercato a parametri dl mercato. In partlc_olare! questi !r_lcludo_no_ camb!amentl determ!n_a_tl da prezzi
azionari, tassi di interesse, prezzi degliimmobili, tassi di cambio, spread creditizi e volatilita
implicite. Sono anche incluse le variazioni dei prezzi di mercato a causa di un
peggioramento della liquidita del mercato.

Rischio di Perd_it_e_inattese del \ralore_di mercato del portafoglio dpvute ad un c_ieteripra_mganto del merito

credito creditizio delle controparti determinato dal mancato rispetto degli obblighi di pagamento o
da un’esecuzione non performante (es. pagamento in ritardo).

Rischio di Perdite finanziarie inattese a causa della inadeguatezza nella definizione dei premi per

rischi di natura catastrofale e non, o a causa della insufficienza delle riserve 0 ancora a
causa dell'imprevedibilita di mortalita o longevita.

Rischio Perdite inattese dowte a inadeguatezza di processi interni, comportamenti scorretti del
operativo personale, errori umani, inefficienze dei sistemi, eventi esterni.

Diminuzione imprevista del prezzo delle azioni di Allianz o del valore delle attivita in corso
o future, dowta a un calo della reputazione della Compagnia dal punto di vista degli
stakeholder.

Perdite finanziarie affrontate quando per far fronte ai propri impegni di tesoreria, si ha

sottoscrizione

Rischio
reputazionale

Il?aslfirc]jlict)adl nepessi_té d| liquidare parte dei propri investimenti a condizioni di mercato sfavorewoli (es.
alti tassi di interesse).

Rischio Variazioni negative impreviste del valore della Compagnia derivanti dall'effetto negativo

strategico delle decisioni del management riguardo alle strategie di business e alla loro attuazione.

B.3.3.3 Materialita dei rischi e rischi significativi

Come sopradescritto, i rischi sono eventi“inattesi” o deviazioniinattese dai trend osservati. Glieventidirischio possono essere
identificatiattraverso I'analisi dei dati storicidi mercatoe del portafoglio ed attraverso la discussione di potenziali scenaridi
rischio che possono verificarsi ed avere un impatto sulla Compagnia.

GliStandard ele Linee Guidadel Gruppo riguardanti la gestione del requisito patrimoniale disolvibilita definisconoi limiti di
materialita intermini diSCR. I limitidi materialita per la valutazione dei TopRisk (sia qualitativi che quantitativi) sono definiti
negli Allianz Standards for Top Risk Assessment. | limiti di propensione al rischio vengono aggiornatian nualmente e sottoposti
all'approvazione del Consigliodi Amministrazione (documento Risk Appetite Framework).

Nelle considerazioni sulla materialita dei rischi, sulla propensione al rischio e sulla definizione delle azioni di mitigazione si
deve tener conto sia della frequenza di un evento sia del suo impatto, valutando quest'ultimo sia da un punto di vista
quantitativo che qualitativo.

Ai fini della solvibilitd devono essere presiin considerazione tutti gli eventi che possono accadere almeno una volta in 200
anni. Le dichiarazionidi propensione al rischio prendono inoltre in considerazione anche eventi meno remoti quali quelliche
possonoverificarsiuna voltaogni 5 o 10 anni con impatto limitato sugliutili piuttosto che eventi estremi che richiedono un
incrementodi capitale.

Spesso possono verificarsi eventi che non sono presi in considerazione dalla Risk Policy ma che possono essere significativi da
un punto divistadella profittabilita. In questi casi il costo dell'evento viene confrontato con il costo delle corrispondenti azioni
di mitigazione, tenendoin considerazione sia valutazioniquantitative che qualitative.

La Compagnia gestisce unampio portafoglio diassicurazioni sullaVitache comprende sia contratti rivalutabili tradizionali che
unitlinked.

| primi possiedono garanzie di rivalutazione minima o di salvaguardia del capitale, che espone la 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 valori di mercato, quindi sono maggiormente soggetti a rischi Business,
ossia legatiall'incremento dei riscatti anticipatirispetto alle ipotesi, oppure O perativi.

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 un Gruppo che ha avuto'approvazione del Modello Interno (IM), la Compagniaesegue trimestralmente il
calcolo dell'SCR tramite IM, ottenendo generalmente un valore inferiore a quello della Formula Standard, che risulta essere
pil conservativa.

B.3.3.4.2 Top Risk Assessment

Il Top Risk Assessment & un processo strutturato implementato in tutte le Compagnie del Gruppo Allianz, la cui finalita &
I'identificazione, la valutazione, la mitigazione ed il monitoraggio dei rischi piti significativi che possono compromettere il
raggiungimento degli obiettivi strategici, impattare sulla redditivita ed avere implicazioni negative sui risultati economico-
finanziari. Rientrano nel perimetro di valutazione siai rischi quantificabili che non quantificabili, attuali o prospettici (c.d.
Emerging Risk).

Il processo ésvoltoin conformita con quanto previsto dagliStandard di Gruppo — ASTRA—opportunamente tradotti ed adattati
allarealta locale.

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 Risk identificato & attribuita a livello di top
management della Compagnia.

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

Il processo TRA supporta lo sviluppo del business e della strategia attraverso il focus sui rischi strategici coprendo unorizzonte
temporale di12-36 mesi.| risultatidel processo TRA vengono considerati nel processo di pianificazione.

B.3.3.5 Overview delle modalita di gestione dei rischi

La Compagnia ha definito la propria struttura organizzativa, comprensiva dei ruoli e delle responsabilita di tutte le persone

coinvolte nel processo digestione dei rischi, strutturandosi per coprire tutte le categorie di rischio. La strutturaé documentata

e comunicatain modo chiaroe completo.

| processi diRisk Management sono integrati, ove possibile, direttamente all'interno dei processi aziendali, sia nei processiche

determinano decisioni strategiche e tattiche sianei processi dibusiness che impattano sul profilo di rischio. Questo approccio

garantisce che il RiskManagementesista soprattutto come meccanismo lungimirante e previdente che indirizzail rischio e

solo secondariamente come processo reattivo.

Perquesti motivila responsabilita primaria della gestione dei rischi risultanti dall‘attivita operativa € assegnataal management

dellerispettive funzionidi businessaventi responsabilita direttasui profitti e sulle perdite. (Prima linea didifesa).

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

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

e |adescrizione complessiva dei processidellaCompagnia;

e identificazione deicontrolli chiave al fine dimitigare i rischiperi processi rilevantiper il framework IRCS (Integrated Risk
and ControlSystem).

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

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

Le sezioniseguenti sintetizzano per le varie macro categorie di rischio le 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 processo di reporting sui rischi della Compagnia € caratterizzato sia da flussi informativi periodici e regolari, che da

reportistica creata ad hoc suspecifica richiesta. Le informazionisono rese disponibili al Comitato Rischi, al Collegio Sindacale,

al Consiglio di Amministrazione della Compagnia e al senior management attraverso altri comitati aziendali, garantendo

adeguata informazione ai soggetti responsabili delle decisioni riguardo all'attuale situazione di rischio in modo che essi

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

di produrreil reportingsulla solvibilitasu 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 il senior management attraverso i report trimestrali prodotti dal Risk Management e discussi nel Comitato Rischi e nel
Consiglio di Amministrazione della Compagnia. Questi report forniscono una visione complessiva della situazione di
rischio e disolvibilita dellaCompagnia.

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

Il processo ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) puo essere definito come l'insieme dei processi e procedure atti ad
identificare, valutare, monitorare e gestire il profilo dirischio ed il fabbisogno di solvibilita globale in ottica sia attuale che
prospettica.

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

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

E quindi una valutazione olistica di tutti i rischi ai quali laCompagnia & esposta con I'obiettivo di verificare che la dotazione
patrimoniale attuale e prospettica sia sufficientemente ampia da supportare adeguatamente sia le iniziative strategiche che
I'evoluzione attesa del profilo di rischio. Pertanto, I'ORSA non si deve limitare ad elaborare I'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 ORSA si fonda ed alimenta attraverso il processo di gestione dei rischi, non riducendosi ad una sola valutazione
annuale, la quale invece risulta corroborata daun monitoraggio nel continuo a supporto dell'implementazione delle direttive
strategiche e tattiche;

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

Il CdA gioca appunto un ruolo attivo nellimpostazione e successiva condivisione delle risultanze della valutazione e nelle
azioni manageriali conseguentialla sua approvazione.

B.3.4.1 Overview sul Processo ORSA

Scopo del processo ORSA € |'allineamento della visione prospettica della posizione 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 decisioni aziendali;

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

e unacondivisione critica dell'analisi sopra menzionata con|'Alta Direzione, le aree di business e le funzionidi controllo per
assicurare unavisione del rischio nelle diverse prospettive.

Al fine di supportare |'orientamento di business dell'azienda, il processo ORSA include la definizione dilimiti, all'intemo 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 della Compagnia, il Risk Management, grazie al costante monitoraggio effettuato sutale profilo e/o tramite
informazioniad hoc fornite dai settoriinteressati, valutala necessita di esequire una “nonregular ORSA".

Qui di sequitovengono sintetizzate le principalicircostanze che la Compagnia ritiene opportuno valutare dal momento che
potrebbero indurre la necessita di una valutazione ORSA al di fuori delle 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;

¢ variazioni significative neitrattati diriassicurazione;

e significativiscostamentinelle previsioni di SAA(strategic asset allocation);

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

¢ variazionisignificative nella normativa o legislazione, per es.variazionisostanzialinei requisiti patrimoniali;

e concretizzarsidi un rischio significativo non quantificato (per es. rischio strategico, di reputazione o di liquidita, eventi
sociopolitici).

In tali casi di un ORSA Report ad hoc, il Risk Management presenta una proposta al RiCo e 'approvazione ultima del potenziale
aggiornamento nella valutazione prospettica della solvibilita della compagnia & di competenza del Consiglio di
Amministrazione (CdA) dellaCompagnia stessa.

Pitin generale il processo ORSArichiede |'approvazione del report ORSA e del framework deilimitida 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 con il processo di pianificazione, la Compagnia sviluppa un piano di gestione del capitale che assi cura il
rispetto, coerentemente con |'evoluzione del profilo di rischio, degli obiettiviin termini di posizione di solvibilita definiti in
ambito diRisk Appetite.

In particolare, si rileva come la Compagnia abbia definito delle soglie di tolleranza che p ermettono di valutare il livello di
capitalizzazione raggiunto (buono, sufficiente o critico). Il rispetto delle soglie influenza direttamente il pagamento dei
dividendi e altre misure dicapitale. Le stesse misure e limiti rappresentanoil punto di partenza per definire e declinare i piani
d'azione per quanto riguarda 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 Compagnia promuove una "cultura del controllo interno" attraverso una serie di iniziative tese a diffondere principi

procedurali e regole di comportamento riferite in particolare:

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

¢ all'adozione del Codice Etico, messo a disposizione di tutto il personale tramite intranet aziendale e divulgato anche
attraverso sessioni di training specifiche istituite ai fini del Decreto Legislativo 231/2001 dalla struttura di formazione di
Gruppo;

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

¢ all'emissione delfunzionigrammache riportaattivita, ruoli e responsabilita delle funzioni organizzative della Compagnia;

¢ alla definizione del sistema delle deleghe e delle procedure che regolano l'attribuzione dei ruoli e delle responsabilita,
tempestivamente diffuso al personale;

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

e alla mappatura dei principali macro-rischi aziendali della Compagnia e dei relativi presidi di controllo nellambito del
processodi Top Risk Assessment conaggiornamento almeno annuale e monitoraggio trimestrale dei principalirischidella
Compagpnia;

¢ alla mappatura dei presidi di controllo utilizzati dalla Compagnia per mantenere un adeguato ambiente di controllo
sviluppato secondo quanto previsto dalla metodologia “COSO Report” adottata nel 2004, consistente nell'analisi, nella
mappaturae nell'aggiornamento dei controlli ELCA (Entity Level Control Assessment);

e alla mappatura ed aggiornamento continuo dei processi organizzativi relativi alle attivita di alimentazione dei dati
gestionali-contabili.

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

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 di verifica sul sistema di controllo interno sono espletate attraverso presidi diretti da parte dei responsabili delle

unita organizzative nellambito del proprio ruolo e delle proprie competenze ed attraverso specifici interventi di audit,

pianificatiannualmente e condottidalla funzione Revisione Interna diGruppo.

Sianell'ambitodella definizione dei presididiretti, sia in sede di valutazione diefficienzaed efficaciadelle misure previste, in

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

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

B.4.2 Modalita di attuazione della Funzione di Compliance

O biettivo, Responsabilita e Compiti

La funzione diCompliance haloscopodi prevenireil rischio di nonconformita alle norme, definito come “if rischio di incorrere
in sanzioni giudiziarie o amministrative, subire perdite patrimoniali o danni reputazionali, in conseguenza di violazioni di legg
regolamenti e norme europee direttamente applicabili o prowedimenti delle Autoritd di Vigilanza owero di norme di
autoregolamentazione , quali statuti, codici di condotta o codici di autodisciplina; rischio derivante da modifiche sfavorevoli cel
quadro normativo o degli orientamenti giurisprudenziali”.

Nel presidio del rischio di non conformita alle norme, a Compliance € richiesto di prestare “particolare attenzione al rispetto
delle norme relative al processo di governo e di controllo dei prodotti assicurativi alla trasparenza e correttezza dei
comportamenti nei confronti degli assicuratie danneggiati, all’informativa precontrattuale, alla corretta esecuzione deicontratt;,
conparticolareriferimento alla gestione dei sinistri e, pitiin generale, alla tutela del consumatore”.

L'istituzione della funzione di Compliance & formalizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione. Le responsabilitd, i
compiti,le modalitaoperative dellafunzione, nonché la natura e la frequenza dellare portistica agli organisociali ed alle altre
funzioni aziendaliinteressate sono definitie formalizzati in specificidocumenti (“Mandato della Funzione di Compliance di
Gruppo” e “GruppoAllianz S.p.A.Compliance Policy”). Tali documenti disciplinano altresi le modalita di collaborazione tra la
funzione di Compliance e le altre funzionifondamentali.

La funzione diCompliance riportadirettamente al Consiglio di Amministrazione.
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La funzione di Compliance , che esplica le proprie attivita mediante 'Unita Compliance di Gruppo, svolge le proprie attivita
per la Capogruppo Allianz S.p.A. e, sulla base di appositi contratti di outsourcing, anche per tutte le compagnie italiane del
Gruppo Assicurativo AllianzS.p.A.

In ottemperanza a quanto definito dall'art. 63 del Regolamento IVASS n. 38/2018, si evidenzia che il Consiglio di
Amministrazione di Allianz S.p.A. ha deliberatoin data27 giugno2019 il distacco parziale, a far data dal 1° gennaio 2020, del
responsabile della funzione di Compliance presso la singola impresa esternalizzante attribuendogli il ruolo di titolare della
funzione di Compliance cui & assegnata lacomplessiva responsabilita della funzione esternalizzata.

In conformita a quanto previsto dal Regolamento ISVAP n. 38/2018, I'Unita Compliance di Gruppo assolve alle seguenti
funzioni:

identificain via continuativa le norme applicabiliall'impresa e valutail loroimpatto sui processi e le procedure aziendali
prestandoattivitadi supportoe consulenzaagliorgani sociali e alle altre funzioni aziendali sulle materie per cui assume
rilievoil rischio dinon conformita, con particolare riferimento alla progettazione dei prodotti;

coordina le attivita di gestione del rischio di non conformita con riferimento alle normative per le quali siano previste
forme di presidio specialistiche;

valuta I'adeguatezza e |'efficacia delle misure organizzative adottate per la prevenzione del rischio di non conformitaalle
norme e propone le modifiche organizzative e procedurali finalizzate ad assicurare un adeguato presidiodelrischio;
valuta|'efficacia degli adeguamenti organizzativi conseguentialle modifiche suggerite;

predispone adeguati flussi informativi diretti agli organi di vertice delle Societa di riferimento ed alle altre strutture
coinvolte nel sistemadei controlli interni;

valuta I'adeguatezza e I'efficacia delle procedure adottate dalla Compagnia a salvaguardia della riservatezza dei flussi
informativiconfidenziali;

previene, ove possibile, owero monitora e gestisce situazioni di conflitto di interesse inevitabili, considerando anche le
situazioni di conflitto potenziale che potrebbero derivare dal sistema di retribuzione e incentivazione del personale
adottatodalla Compagnia;

riceve leinformazioni suireclami della clientela che possono avere eventualiimplicazionidi controllo e formulapareri e
raccomandazioniin merito;

consente ed analizzasegnalazioni da parte deidipendentiinrelazione a presunte attivita illecitee/ o irregolarita commesse
all'interno della Compagnia (whistleblowing), assicurando I'anonimato e I'effettiva gestione delle segnal azioni stesse
nonché predisponendo adeguati flussi informativi;

supporta |'alta direzione affinché svolga I'attivita nel rispetto delle disposizioni legislative e regolamentari adottate in
conformitaallaDirettivaSolvency |l e valuta il possibile impatto suiprocessi e sulle procedure aziendaliconseguentia 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, voltaad assicurare il raggiungimento
degli obiettivi aziendali. Tale attivita ha lo scopo di creare valore e di migliorare l'operativita complessiva della Compagnia.
L'Internal Auditaiutal’'organizzazione a raggiungere i propriobiettiviattraverso un approccio sistematicoattoa valutare e a
rendere piu efficienti i processilegati aicontrolli, allagovernance e alla gestione dei rischi.

Di conseguenzale attivita dell'Internal Audit hanno I'obiettivo di aiutare I'aziendaa mitigare i rischi e di assisterlanel rafforzare
i processi e le strutture digovernance.

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

e |acorrettezza deiprocessi gestionalie I'efficacia e I'efficienza delle procedure organizzative;

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

o [|'adeguatezza dei sistemiinformativie la loroaffidabilita affinché non sia inficiata la qualita delle informazioni sulle quali
il vertice aziendale basa le proprie decisioni;

¢ larispondenza deiprocessi amministrativo-contabilia criteri di correttezzae diregolare tenuta della contabilitd;

o ['efficacia dei controllisvoltisulle attivita esternalizzate.

La pianificazione dell‘attivita diauditsi basasu unmodello che assegna unindice di rischiosita a ciascun oggetto di audit, sulla
base di specifici fattori dirischio.

L'allocazione delle risorse, la frequenza ed il grado di approfondimento degli interventi di audit sono determinati sulla base
della rischiosita relativa di ciascun oggetto di audit. Su tali basi & prevista la predisposizione di un piano a medio temmine di
interventi,da effettuare entroun arcodi tempo non superiore a cinque anni,sulla base delquale viene predisposto il piano
annuale delle attivita, sottopostoin seguito all'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 attivita di verifica delle componenti del sistema dei controlli interni 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 sistemida verificare, conindicazione dei criteri sulla base dei quali sono stati 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 ogni rilevante deviazione dal piano annuale debba essere approvata dal
ConsigliodiAmministrazione.

A seguito dellattivita di verifica svolta, & prevista la formalizzazione di un rapporto di audit avente le caratteristiche di
obiettivita, chiarezza, concisione e tempestivita.

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

Ogni rapporto di audit riporta le risultanze emerse, i suggerimenti per I'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 di verifica prende in carico la responsabilita della rimozione delle carenze
riscontrate, proponendoi piani diazione conseguenti aisuggerimentidell'Internal Audit, in termini dimodalita e tempistiche
dirisoluzione.

La valutazione delle risultanze e le eventuali disfunzioni 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 Auditha |"obbligo di comunicare con urgenzaal Consiglio di Amministrazione ed al
Collegio Sindacale eventuali criticita emerse ritenute particolarmente gravi.

E" altresi previsto un processo di escalation nel caso in cui modalita e tempistiche di rimozione delle criticita non vengano
accettate dallafunzione oggettodi verifica.
I rapporti diaudit sonoarchiviati presso la sede della Societa.

L'attivita di audit prevede un processo di follow-up per monitorare ed assicurare che le azioni correttive siano state
effettivamente attuate, ivi compresi interventi di follow-up sul campo nel caso la valutazione di sintesi degli audit
precedentemente effettuati siastata particolarmente negativa.

Le risultanze di tutte le attivita svolte dalla funzione sono sottoposte al Consiglio di Amministrazione tramite relazioni
periodiche, almeno semestrali eduna annuale.

Tali relazioni riepilogano tutte le verifiche effettuate, i risultati emersi, i punti di debolezza o carenze rilevate e le
raccomandazioniformulate perlalororimozione, inclusi gliinterventi di follow-up con indicazione degli esiti delle verifiche
svolte, deisoggetti /o funzioni designati per la rimozione, del tipo, dell'efficacia e della tempistica dell'intervento 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 |a sua funzione perlaCompagniasullabase diapposito contratto di outsourcing, previo
espletamento delle procedure prescritte dal Regolamento ISVAP 38/2018 in tema di esternalizzazioni di funzioni di controllo.
In ottemperanza a quanto definito dall’ art 63 del Regolamento IVASSn. 38/2018, si evidenzia che Allianz S.p.A ha deliberato
agiugno 2019 eafardata dal 1 gennaio 2020il distacco parziale presso le singole compagnie assicurative italiane del Gruppo
del responsabile dellafunzione dilnternal Audit e conseguentemente la Compagnia ha provveduto ad attribuire allo stesso, a
far data dal medesimo 1 gennaio 2020, il ruolo di titolare della funzione di Internal Audit cui & assegnata la complessiva
responsabilita dellafunzione esternalizzata.

Le attivita della funzione di revisione interna sono adeguatamente commisurate alle caratteristiche operative della
Compagnia.

Presso Allianz ['istituzione della Funzione di Internal Audit & formalizzata con apposita delibera del Consiglio di
Amministrazione. Le responsabilita, i compiti, le modalita operative della Funzione, nonché la naturae la frequenza della
reportistica agli organisociali edalle altre funzioniaziendali interessate sono definiti e formalizzatiin specificidocumenti (il
“Mandato della Funzione di Revisione Interna” e “Gruppo Allianz S.p.A. Audit Policy”).

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

La Funzione operanel rispetto delle norme dilegge e regolamentari, del codice etico della Compagnia, della Audit Policy del
Gruppo Allianz SpA e deiprincipi internazionali della professione e conformemente al mandato assegnatole dal Consiglio di
Amministrazione.

Inoltre, la Funzione Internal Audit opera con garanzia di separatezza rispetto alle funzioni operative ed alle 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 dilnternal Auditeffettuala confermadell'indipendenza organizzativa
al ConsigliodiAmministrazione su base annuale.
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In tema di indipendenza individuale, & previsto che I'insorgere di conflitti di interesse nonché la compromissione
dell'indipendenza e dell'obiettivita della Funzione, di fatto o potenziale, vengano evitati. Tuttavia, se cid non & possibile, la
possibile perdita dei requisiti sopra esposti o |'insorgere di eventuali casi di conflitto di interesse devono essere resi noti e
I"auditor deve riportarliall’Audit Manager o al Responsabile della Funzione di Internal Audit, che ha il compito di decidere se
I"auditor pud essere incluso o meno nelle attivita di verifica. Se tale aspetto non viene risolto a livello locale, deve essere
segnalatoa Group Auditdi Allianz SE.

Inoltre, sempre in temadiindipendenza individuale, € previsto che nel casoiin cui I'auditor abbia precedentemente lavorato
nell’entitd/area oggetto di verificadebba trascorrere un periodo di tempo (“ cooling-off period”) minimodi Tanno prima che
I"auditor possaeffettuare verifiche sullastessa area.

La Funzione di Internal Audit ha collegamenti organici contutti i centri titolari di funzioni fondamentali

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

La Funzione di Internal Audit é dimensionata adeguatamente e dotata di risorse tecnologiche adeguate alla naturg, alla
portata edallacomplessitadella Societa ed agli obiettividi sviluppo che la medesima intende perseguire 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.

[l Responsabile della Funzione, cosi come i collaboratoriconruolorilevante sono soggetti a valutazione di professionalita ed
onorabilitaconformemente allapolicy “Fitand Proper” del Gruppo Allianz.
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B.6 Funzione Attuariale
B.6.1 Modalita di attuazione della Funzione Attuariale

Obiettivo, Responsabilitae Compiti

Le responsabilita, i compiti, le modalita operative dellafunzione, nonché la naturae lafrequenza dellare portistica agli organi
sociali edalle altre funzioni aziendaliinteressate sono definiti e formalizzati (“Mandato dellaFunzione Attuariale di Gruppo”
e "“Gruppo Allianz S.pA. Actuarial Policy”). Tali documenti disciplinano altresi le modalita di collaborazione tra la Funzione
Attuariale e le funzionidi Compliance, Internal Audit e di Risk Management.

La Funzione Attuariale svolge le proprie attivita per la Capogruppo Allianz 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 assicura che le metodologie e le ipotesi utilizzate nel calcolo delle riserve
tecniche siano appropriate in relazione alle specificita delle varie linee di business, prestando particolare attenzione alla
disponibilita, affidabilita, accuratezza e completezza dei dati, identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Inoltre, la
Funzione Attuariale siesprime inmeritoallapolitica disottoscrizione e agliaccordidi riassicurazione, nonché si relaziona con
le altre Funzioniaziendali, quali il Risk Management, per contribuire all'individuazione e alla gestione dei rischi insiti 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 seguenti considerazioni:

- lasufficienza dei premi daincassare per coprire sinistri e spese futuri, tenendo conto in particolare deirischisottostanti
(compresi i rischi di sottoscrizione) e dellimpatto delle opzionie delle garanzie incluse nei contratti diassicurazione e
diriassicurazione sulla sufficienza deipremi;

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

e esprimere unparere relativo all'adeguatezzadella riassicurazione, relativamente ai sequentidriver:

profilo dirischioe della politica disottoscrizione dellimpresa;

prestatori diriassicurazione tenuto conto delloro merito di credito;

previstacoperturain scenaridi stress in relazione alla politica di sottoscrizione;

calcolodegliimporti recuperabili da contratti di riassicurazione e societa veicolo;

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

| compitispecificidella Funzione Attuariale sono quidi sequito elencati:
e applica metodologie e procedure per valutare la sufficienza delle riserve tecniche e garantire che siano calcolate
conformemente ai requisiti della normativa applicabile;
e considera le informazioni pertinenti fornite dai mercati finanziari ed i dati disponibili sul rischio di sottoscrizione,
garantendo che questiultimisiano integratinel calcolo delle riserve tecniche;
e garantisce che:
- eventualilimitazioniinerenti aidatiutilizzati per il calcolo delle riserve tecniche siano trattate adeguatamente;
- ai fini del calcolo della migliore stima nei casi di cui all'articolo 82 della Direttiva 2009/138/CE, si utilizzino le
approssimazioni pitladeguate aifinidel calcolo della migliore stima;
- le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione siano segmentate in gruppi di rischi omogenei ai fini di
un'appropriata valutazione dei rischi sottostanti;
- venga fornita unavalutazione appropriata delle 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,allaluce deidatidisponibili,le metodologie e le ipotesi utilizzate nel calcolo delle riserve tecniche siano appropriate
perle aree specifiche diattivita dell'impresae perilmodoin cuil'impresa € gestita;
- seisistemiditecnologia dell'informazione utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche siano di sufficiente supporto alle
procedure attuariali e statistiche;

46



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

e rivede, in sede diraffronto delle migliori stime con i dati tratti dallesperienza, la qualita delle migliori stime passate e
utilizza le conoscenze derivate daquesta valutazione per migliorare la qualitadei calcoli attuali. Il raffronto tra le miglion
stime e i dati trattidall'esperienza include confrontitraivaloriosservatie le stime sottese al calcolo della migliore stima
perricavarne conclusioni sull'appropriatezza, I'accuratezzae la completezza deidatie delle ipotesi utilizzati nonché sulle
metodologie applicate nel loro calcolo;

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

e elaboraunarelazione scritta che deve essere presentata al Consiglio di Amministrazione, almeno una volta allanno. La
relazione documenta tutti i compiti svolti dalla Funzione Attuariale e i loro risultati, individua con chiarezza eventuali
deficienze e fornisce raccomandazioni su come porvi rimedio, prestando particolare attenzione alla disponibilita e
affidabilita deidati e identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Le raccomandazionie proposte di soluzioni
migliorative che la funzione pud 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, nellambito dell'area di competenza;

e elaboraannualmente un piano di attivita in cui sono indicati gli interventi che la Funzione Attuariale intende eseguire.
Tale pianodeve essere presentato e approvatodal Consiglio di Amministrazione.

Inoltre, conriferimento alle riserve civilistiche e sulla base del Reg. ISVAP n. 22 del 4 aprile 2008 art. 23-bis, la Funzione

Attuariale:

e redige la relazione tecnica sulle riserve tecniche del lavoro diretto italiano per il bilancio di esercizio, da sottopore
all'organo amministrativo e all'organo che svolge funzioni di controllo dell'impresa in tempi utili per I'approvazione di
bilancio. Nella suddettarelazione, la Funzione Attuariale:

- descrive analiticamente i procedimenti sequiti e le valutazioni operate per il calcolo delle riserve tecniche, con
riferimento alle basi tecniche adottate e con specifica evidenza delle eventuali valutazioni implicite e delle relative
motivazioni;

- attestala correttezzadei procedimentiseguiti;

- riferisce suicontrolli operatiin ordine alle procedure impiegate peril calcolo delle riserve e per la correttarrilevazione
del portafoglio;

- esprime ungiudiziosulla sufficienzadi tutte le riserve tecniche, ivi comprese le eventuali riserve aggiuntive, appostate
in bilancio.

Perassolvere alle responsabilita ed ai compiti sopra richiamati, alla Funzione Attuariale € garantitala piena collaborazione da
parte dei soggetti preposti alle varie funzioni aziendali ed il libero accesso, senza restrizioni, a tutte le sedi/uffici e altre
proprieta delle Societa di riferimento, alladocumentazione rilevante, ai sistemi informativi ed aidati contabili.

Inoltre, la Funzione Attuariale € dotatadell'autorita, delle risorse e delle competenze necessarie per lo svolgimento dei propri
compiti. Inparticolare, Allianz S.pAA. assicurail mantenimento della struttura della Funzione Attuariale adeguatain temine di
risorse umane e tecnologiche. Il personale della Funzione Attuariale possiede adeguate conoscenze per le tipologie di attivita
svolte. Peracquisire e mantenere nel tempo ilivelli richiestidi competenza professionale la Capogruppo garantisce un‘attivita
di formazione ed aggiornamento continui.

Laddove la Funzione Attuariale non dispongadi risorse adeguate, in termini qualitativi e quantitativi, per lo svolgime nto delle
attivita previste dal piano, il Responsabile della Funzione Attuariale puo fare ricorso all'impiego diqualificate risorse esterne.
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B.7 Esternalizzazione
B.7.1 Informazioni in merito alla Politica di Esternalizzazione

Allianz S.p.A ha adottato una policy in materia di esternalizzazioni (Local Outsourcing Policy) sullabase della policy del Gruppo

Allianz SE (Allianz Group Outosurcing Policy), che definisce gli standard minimi da seguire per le attivita oggetto di

esternalizzazione, declina i necessari presidi di controllo e governance ed assegna ruoli e responsabilita in materia, in

conformita con quanto previsto dai requisitinormativi regolamentari.

Le previsioni contenute nella Local Outsourcing Policy 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 responsabilitafinale, secondoil quale il committente rimane pienamente responsabile della cometta
esecuzione delle funzioni o servizi esternalizzati e subesternalizzati e deve assicurarne la conformita con la normativa
vigente.

Diconseguenza, le funzioni oi servizi esternalizzatisono inclusi nel sistema dei contro lli interni e di risk management del
committente al fine di assicurare che I'esternalizzazione non danneggi significativamente la qualita del sistema di
governance odel servizio fornitoai clienti,né accresca ingiustificatamente il proprio rischio operativo.

e |l principio di proporzionalita, secondo cui I'implementazione dei requisiti previsti dalla Local Outsourcing Policy &
graduata tenendo conto della natura, dell'ambito, dell'importanza e della complessita della funzione o servizio
esternalizzato. Il principio di proporzionalita si applica esclusivamente alla modalita di implementazione della Policy ma
non anchealla sceltadiimplementazione della stessa.

Tuttiirequisiticontenuti 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 siano rispettati i requisiti stabilii

nella Policy, fatte salve le sequenti limitazioni:

e Le responsabilita di core management, compresa la responsabilita di stabilire, strutturare e mantenere il sistema di
gestione delrischioe dicontrollointernonon pud essere esternalizzata. | fornitori potranno solamente prestare attivita di
consulenzaariguardo;

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) nonché la Funzione Legale e la Funzione Accounting &
Reporting a Fornitori esterni al Gruppo. Ogni eccezione richiede il previo consenso scritto della corrispondente Key
Function costituita in Allianz SE. Le funzioni di Internal audit, Risk Management e Compliance possono essere
esternalizzate esclusivamente verso un Fornitore consede legale nello SEE.

e Lasub-esternalizzazione difunzioni o servizi essenziali o importanti € concessa ove strettamente necessario e deve essere
preventivamente approvata dall'organo amministrativo;

e Innessun caso pudessere esternalizzata |'attivita diassunzione dei rischi;

Siprecisainoltre che l'esternalizzazione di funzioni fondamentali e di funzioni o servizi essenziali oimportanti, nonché la sub-

esternalizzazione delle stesse, necessitadella preventiva approvazione daparte del ConsigliodiAmministrazione. La proposta

di esternalizzazione al Consiglio deve essere corredata dalle evidenze relative al completamento del processo di due diligence

preventiva disciplinato dalla Local Outsourcing Policy.

In particolare, il processo prevede:

¢ lapredisposizione di un business plan chesottolineile logiche alla base dell’esternalizzazione nonché gli aspetti economici
attesi e i beneficioperativiin termini di dimensione, oggetto o competenze/qualita dell‘attivita esternalizzata;

o ['effettuazione di un risk assessment volto a identificare, analizzare e valutare in modo particolare il rischio operativo,
finanziario, strategico, re putazionale e diconcentrazione collegato all'esternalizzazione, ed allo stesso tempo finalizzato a
definire strategie per la mitigazione e la gestione di tali rischi;

e unaduediligence del fornitore allo scopodiassicurarsi che siain grado disvolgere lafunzione oil servizio da esternalizzare
in conformita agli obiettivi, agli standard e alle specifiche della Compagnia, con particolare attenzione alla capacita
legale/finanziaria/tecnica, al sistemadei controlli nonché lagestione di potenziali conflitti di interessi;

e lapredisposizione di unpiano di emergenza, alfine diassicurare che I'interruzione dellattivita aziendale o possibili perdite
siano limitate nel casoin cuisi verifichi unaimprevista interruzione deisistemi e delle procedure del fornitore o nel caso
in cuil'accordodi esternalizzazione termini anzitempo.
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Perogni esternalizzazione, la Compagniaidentificaun cd. BusinessOwner, responsabile di assicurare, con indipendenzaed
oggettivita, la conformita dell'esternalizzazione alla Politica di esternalizzazione e di vigilare che I'esecuzione della
funzione/servizio esternalizzato venga eseguita in modo appropriato.

La Local Outsourcing Policy, infine, richiede che venga identificata dal Consiglio di Amminsitrazione una funzione di
esternalizzazione con i seguenti compiti:

assicurare |'identificazione del BusinessOwner per ogni esternalizzazione;

archiviare centralmente tutti i contratti di esternalizzazione e la documentazione di supporto necessaria al processo di
esternalizzazione;

mantenere edaggiornare uninventariodi tuttii contratti di esternalizzazione;

monitorare 'implementazione del processo di esternalizzazione coerentemente con quanto stabilito all'interno delle
PolicydiGruppoe Locale;

supportare il Business Owner nello svolgimento delle 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 Giurisdizione

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Sl

Si

Si

Si

ltalia

Italia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia
ltalia
ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

Italia

Italia

ltalia

ltalia

Germania

ltalia

ltalia

Italia

Italia

ltalia

Oggetto contratto

Multiservice - Segreteria Societaria

Multiservice - Corporate Training

Multisenvice - HR Business Partners e
Amministrazione del Personale, People
Attraction e Talent Management

Multisenice - Relazioni
Sindacali,Sicurezza ed Igiene

Internal Audit

Compliance
Funzione Attuariale

Risk Management
Multiservice - Attivita Legali

Multisenice - Comunicazioni e Rapporti
Istituzionali

Multisenice - Fiscalita Internazionale e
ltaliana

Multiservice - Contabilita e Bilancio
Multisenvice - Pianificazione e Controllo
Multisenice - Contabilita premi
Multiservice - Data Governance
Multiservice - Attuariato Vita

Multisenice - Riassicurazione

Multisenice - Gestione e manutenzione
dei sistemi informatici aziendali

Gestione dei senvizi informativi

Fornitura e gestione infrastruttura
tecnologica e di telecomunicazione
Fondo Pensione Aperto (AZ)

Multiservice - Senizi generali e acquisti
Multisenvice - Antiriciclaggio

Investimento e tesoreria

Multiservice - Organizzazione e
miglioramento dei processi

Classificazione

attivita
Funzione essenziale o
importante
Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione di controllo

Funzione di controllo
Funzione di controllo

Funzione di 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

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 l'efficaciadel sistema digovernance dellaCompagniasono soggette ad una revisione periodica.

La revisione e svolta diprassi con frequenza annuale, o ad evento, al verificarsidi circostanze straordinarie (come ad esempio
in caso di rilevanti modifiche organizzative o normative).

La responsabilita della revisione (inclusa la valutazione) compete al Consiglio di Amministrazione della Compagnia. |l
coordinamento e |'esecuzione del processo, cosi come la documentazione rilevante, sono affidati al Comitato Govemance e
Controllo del Gruppo Allianz S.p.A., comitato istituito a dicembre 2017, che ha |'obiettivo generale di discutere e fomire
raccomandazionisu questioni rilevanti inambito di governance e sistema dei controlliinterniperil GruppoAllianz S.pA. e la
funzione, inter alia, digarantire la supervisione e la regolare revisione del sistemadi governance predisponendo |'assessment
complessivo per la successivavalutazione daparte del Consiglio di Amministrazione,

Concettualmente, la revisione consiste in una valutazione dell'adeguatezza e dell’efficacia tesa a valutare se il sistema di
governance é disegnato inmodo adeguato ed applicato efficacemente.

La valutazione di adeguatezza (test of design) valutase glielementidi governance definiti sono completi e appropriatamente
disegnati per coprire e soddisfare il modello dibusiness della Compagnia.

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

La valutazione prende in considerazione gli elementi chiave che caratterizzano il framework di governance: I'adozione e la
revisione di policy da parte del consigliodi amministrazione, I'impianto dei comitatiendoconsiliarie operatividicuisi € dotata
laCompagnia, glieventuali rilievi e/ole osservazioni derivanti dall ‘attivita di controllo svolta dallafunzione di Internal Audit e
qualunque ulteriore raccomandazione proposta dalle altre funzioni fondamentali.

Larevisione dell'efficacia utilizza, 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 2020, Il processo di revisione del sistema di governance svolto ad inizio 2021 ha riguardato le
Compagnie assicurative del Gruppo Allianz S.p.A., nonché le altre societa componentiil Gruppo assicurativo aventi unacerta
materialita, per le qualila verifica € stata svolta con un criterio di proporzionalita. Nellarevisione complessiva il Comitato ha
quindi tenuto altresiconto delle evidenze ricevute da Darta Savings Life Assurance dac, Allianz Bank Financial Advisors S.,p.A
ed Investitori SCRS.p.A, anch'esse rientrantinel perimetro oggetto di verifica, sempre in considerazione dellaloro materialita
e adottandoil citato criterio di proporzionalita.

Dagli esiti delle complessive analisisvolte, € risultato che I'attuale sistema digovernancediAllianz S.p.A. e delle sue controllate
&, nel suocomplesso, efficace ed efficiente e che le eventuali azioni di mitigazione o dimiglioramento emerse dalle attivita di
verifica svolte dalle funzioni fondamentali e condivise nell’ambito del Comitato di Governance e Controllo, sono state ritenute
adeguate.

Pertanto nellariunione consiliare del 26 gennaio 2021, il Consiglio di Amministrazione della Compagnia haconfermato l'esito
delle valutazioni espresse dal Comitato Governance e Controllo sul'adeguatezza del Sistema di Governance e ha valutato che
gli ELCAdella Compagnia siano adeguatied efficaci.

B.8.2 Ogni altra informazione rilevante sul Sistema di Governance

La Direttiva (UE) 2017/828 del Parlamento europeo e del Consigliodel 17 maggio 2017, che modificala Direttiva2007/36/CE
relativa all'esercizio di alcuni diritti degli azionisti di societa quotate, per quanto riguarda l'incoraggiamento dellimpegno a
lungo termine degli azionisti, € stata recepita dal decreto legislativo 10 maggio 2019, n. 49, trovando attuazione nel
Regolamento IVASS n. 46 del 17 novembre 2020.
In adempimento alla sovra citatanormativa la Compagnia ha provveduto a pubblicare sul propriosito internet:
1. informazioniin meritoalla strategiadi investimento azionario e agli accordi coni gestori diattiviai sensi dell'articolo
124-sexies Parte IV, Titolo I, Capo |l del decretolegislativo 24 febbraio 1998, n. 58;
2. informazioniin meritoallapoliticadiimpegno aisensidell’art. 124 - quinquiesParte IV, TitoloIIl, Capo Il del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

In particolare,in adempimentoall'art. 5,comma 4 del citato Regolamento IVASS, si riportano qui di sequito le informazioni in
merito alla strategia diinvestimento azionario e agliaccordi coni gestoridi attivi.
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La strategia di investimento dellaCompagnia peri rami Vita viene definitacon modalita differenti in funzione della tipologia
di prodotto - Gestione Separata o Fondo Interno Assicurativo collegato a prodotti di tipo unit-linked e Fondi Pensione Aperti.

a)Strategia di investimento azionario e accordi con i gestori di attivi con riferimento ai portafogli di tipo Gestione Separata

La strategia di investimento azionaria viene definita, per singola Gestione Separata, nell'ambito di un rigoroso processo di
gestione integrata degli attivi e dei passivi (Asset Liability Management - ALM) e di determinazione della composizione del
portafoglio investimenti di medio-lungo periodo (Strategic Asset Allocation - SAA) in termini di allocazione percentuale
obiettivo alle diverse asset class - obbligazionigovernative e societarie, azioni, investimenti immobiliari e alternativi.

| processidi ALM e di determinazione della SAA sono improntati al “Principio della PersonaPrudente” al fine di garantire che
le scelte di investimento siano funzionali alla definizione di un portafoglio caratterizzato da appropriati livelli di sicurezza,
qualita, liquidita e profittabilita e darischi che possano essere identificati, misurati, gestitie controllati. La SAA viene approvata
dal Consigliodi Amministrazione della Compagnia.

L'attivita di investimento pone inoltre particolare cura e attenzione alladimensione della sostenibilita (Enviromental Social and
Governance - ESG) sia nella selezione degli emittenti degli strumenti finanziari sia nella individuazione degli asset manager
delegati.

Cio premesso, la composizione del portafoglio investimenti complessivo delle Gestioni Separate della Compagnia presenta
un’esposizione azionaria residuale nonché estremamente diversificata.

Tale esposizione viene gestita da unnumero limitato di asset manager, sia appartenential Gruppo Allianz SE siaesterni, sulla
base di uno specifico mandato e di specifiche investment guidelines che vengono periodicamente aggiornate da parte della
Compagpnia.

L'operato dell'asset manager viene monitorato nell’ambito di incontriperiodici finalizzati a

e definire/revisionare le linee guida di investimento intermini di driver di riferimento

e monitorare la corretta implementazione delle suddette linee guida diinvestimento daparte dell'asset manager
e monitorareil rispettodei limitidi rischio e investimento assegnati sul singolo mandato

e esaminare e discutere specifiche proposte d'investimento.

Inoltre, con frequenza almeno annuale, la Compagnia valuta I'asset manager su una serie di dimensioni, sia in termini di
qualita del servizio erogato, sia di performance dimedio periodo, assoluta e relativa, sia di accuratezzanel rispetto deivincoli
assegnati alla gestione.

La remunerazione € definita inuna percentuale fissasul totale delle masse in gestione.

La Compagnia nonindividua un valore o un range di valori prefissato per il turnover del portafoglio azionario; i costi di
rotazione del portafoglio sono invece monitorati periodicamente in occasione della stesura del rendiconto della Gestione
Separata.

| contratti di delega di gestione non hanno unascadenza temporale, le partihanno comunque la possibilitadi recedere con
modalitadisciplinate contrattualmente.

b)Strategia di investimento azionario e accordi con i gestori di attivi con riferimento ai Fondi Interni Assicurativi (collegati a
prodotti di tipo Unit-linked) e ai Fondi Pensione Aperti

La politica strategica degliinvestimentiadottata nei singoli Fondi Interni Assicurativi (FIA) e nei Fondi Pensione Aperti (FPA) &
determinataallatto dellacostituzione degli stessied é parte integrante della politica di prodotto cosi come rappresentata nei
regolamenti diciascun fondo.

La strategiadiinvestimento azionaria é realizzata, nella maggioranzadeiFIA e nei FPA, attraverso investimenti in OICR e SICAV;
un numero limitatodi FIA della Compagnia investe direttamente in azioni.

La gestione dei FIA€ delegata ad asset manager sulla base di uno specifico mandato che vincola il gestore al rispetto del
regolamentodi ciascunfondo nonche al rispetto dellarisk policy definita dallaCompagnia per ciascun FIA.

Perquanto concerne il monitoraggio, la valutazione e la remunerazione dell' asset manager nonché la durata del contratto di
gestione vale quantorappresentatoal precedente puntoa).
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| costi dirotazione delportafoglioazionario, noninvestito per il tramite di OICR e SICAV, sono monitorati periodicamente in
occasione dell'aggiornamento del documento informativo predisposto per i prodotti assicurativi di investimento (Key
Information Document — KID).
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C. PROFILO DI RISCHIO

La seguente sezione approfondisce le modalita di valutazione e gestione dei rischi, nonché una piti dettagliata descrizione
delle determinanti del profilodi rischio dellaCompagnia.
In particolare, per ognicategoriae modulodi rischioa cui laCompagnia € esposta, sono trattati i sequentiambiti:

e esposizioni al rischioe modalitadi misurazione utilizzate;
e tecnichedimitigazione deirischi;

e concentrazione deirischi;

e analisidisensitivita e prove di stress test.

Si precisa che la presente sezione non contiene informazioni di dettaglio sui valori relativi al Requisito 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 rischi di sottoscrizione legati allacomponente dimortalitainclusa nei contratti di purorischio e di
longevita inclusanei contratti di rendita immediata.

C.1.1.1.1.1 Misure utilizzate per lavalutazione dell'esposizione al rischio

La misurazione del rischio collegatoallacomponente di mortalita/longevitain termini diRequisito Patrimoniale diSolvibilita
si basa sulla metodologia dellaFormula Standard.
Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e calcolato trimestralmente.

C.1.1.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

Nel 2020 la Compagnia nonhai contrattidi 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), la
Compagnia non & esposta ad unaconcentrazione per i rischi disottoscrizione.

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 il
peso non significativo dei rischi di sottoscrizione, la Compagnia non esegue specifiche prove di stress test 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 Compagnia subisca perdite/mancati profitti in funzione deltasso di estinzione
anticipata/maggiore persistenza del portafoglio. In particolare esso riflette I'opzione di riscatto presente nei contratti
rivalutabilitradizionali e unitlinked.

Il rischio spese invece rappresenta il rischio che la compagnia abbia unincrementoinatteso delle spese da sostenere a fronte
deicontrattiin essere.

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

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

Entrambi i rischi vengono misurati in termini di Requisito Patrimoniale di Solvibilita, in coerenza con le disposizioni previste
dalla Formula Standard.

In particolare, il rischio di riscatto pud essere caratterizzato sia da un aumento dell'esercizio dell'opzione, rispetto alla
percentuale attesa (incremento del numero dei riscatti —“stress up™), che da unasua diminuzione (diminuzione del numero
deiriscatti- “stress down").

La quantificazione del Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il rischio di riscatto per la Compagnia prevede laselezione dello
scenario maggiormente penalizzante. Per I'esercizio 2020 lo scenario selezionato & stato il “down”, essendo causato da un
rischio di maggiore permanenzadel 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 termini di mitigazione dei rischi di estinzione anticipata o di maggiore persistenza, la Compagnia gestisce |'esposizione
attraversola previsione, all'interno del processo di disegno di un nuovo prodotti, di:
e Penalitaincasodiriscatto/interruzione del pagamento premi primadellascadenzastabilitaall'interno del contratto;

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

La Compagnia haun portafoglio bendiversificato per quanto riguarda il rischio di estinzione anticipata, in quanto propone sia
contratti rivalutabilitradizionali, unit-linked e di purorischio.
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 di sensibilita ai rischi, nell'ambito degli stress test sull'indice disolvibilita su scenari dimercato awers,,
laCompagnia prowede a ricalcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.
Queste analisi applicano lametodologia della Formula Standard.
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C.2Rischi di mercato

Il rischio di mercato € relativo a perdite inattese derivanti da variazioni dei prezzidimercato 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, prezzi degliimmobili, tassi di cambio, spread creditizi e volatilita implicite.
Sono anche incluse le variazioni dei prezzi di mercato a causadi un peggioramento della liquidita del mercato.

I rischi di mercato costituiscono la principale fonte di rischio dellaCompagnia. Un dedicato sistema dilimiti € definito al fine
diverificare, su base continuativa, che il profilo dirischio non si discosti dallapropensione al rischio dellaCompagnia d efinita
nel proprio Risk Appetite Framework.

In generale, la Compagnia haimpostato un sistema di gestione dei rischi con l'obiettivo di promuovere unaculturaaziendale
in relazione all'identificazione, misurazione e gestione deirischi. |l principio guida relativo alla gestione dei rischiin relazione
alle attivitadi investimento €, nello specifico, il Prudent Person Principle (articolo 132 della Direttiva Solvency I).

La Compagpnia si propone quindi di investire in strumenti finanziari caratterizzati da un profilo di rischio che puo essere
adeguatamente identificato, misurato, monitorato, gestito, controllato e rappresentato nella reportistica periodica. In tale
ottica, la Compagniatiene conto dello specifico profilo dirischio deglistrumenti finanziari, della tolleranza al rischio, deilimiti
agliinvestimentie dellastrategiadi businessapprovati dal Consiglio di Amministrazione.

Il processodi definizione della strategia diinvestimento (comunemente conosciuta come Strategic Asset Allocation, o SAA) &
integrato al processo di pianificazione aziendale che copre un orizzonte temporale triennale e ne eredita il medesimo
orizzonte temporale in termini di rendimenti attesi per singolaclasse diinvestimento (“asset class”).

La SAArappresenta quindi il risultato dell'utilizzo di tecniche di ottimizzazione finanziaria vincolatae di successivistress test
a fronte di scenari awersi dimercatoe di liquidita e la suadefinizione & funzione dei seguentielementi:

e ladistribuzione dei flussidi cassaprevisti in un‘otticadi continuazione 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;

e irendimentifinanziari attesidalle asset class sullorizzonte temporale di riferimento articolato per dimensione operativa
e dimensione dei rendimenti inconto capitale;

e gliobiettivi di redditivita economicadella Compagnia sia in termini di redditi contabili che di utilizzo efficiente del capitale;

e il livellodi rischiosita attesa dalle asset class, anche in ipotesi di scenari avversi, e la compatibilita del profilo di rischio
complessivocon il capitale disponibile;

e ilimiti derivanti 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 la Compagnia € espostaviene determinato sostanzialmente dall'esposizione alle seguenti categorie
diinvestiment:

e azioniquotate;

e azioninon quotate nellospecificoderivantida investimentiin private equity, infrastutture ed energie rinnovabili.

La Compagniadetiene limitati investimenti azionarial fine di diversificare il portafoglio ed al fine di beneficiare dire ndimenti
attesi dilungo periodo. | rischisono derivantidai movimentiavversidei mercatifinanziari ed in particolare dadiminuzioni dei
prezziedal'aumentodelle volatilitddei corsiazionari.

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 la misura del Requisito Patrimoniale di
Solvibilitasulla base di criteri che nontengonoin considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazioni conaltri fattor
e con le misure di sensitivitadei FondiPropri a predefiniti movimenti awersi dei mercati.

Le analisi di sensitivita sono basate sull'impatto netto pre-tasse su attivi e passivi su uno shock del 30% della posizione
azionaria.

Viene definito uno specificolimite coerente conla propensione al rischio tramite il guale la Compagniasi prefigge I'obiettivo
di evitare concentrazionied accumulodi rischio all'interno dei rischifinanziariassicurando al contempo un adeguato livello
didiversificazione.

57



CreditRas VitaSpA.
Solvency Il SFCR

C.2.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagnianon hainatto unamitigazione delrischio attraverso strategie di hedging in relazione alla limitata esposizione
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 agli altri rischi finanziari. Il precedente limite sullasensitivita della posizione
netta Attivi-Passivi assicura pertanto unadeguato livello didiversificazione;

e diversificazione persingole esposizioni. Il sistemadilimiti alla concentrazione per singolo emittente consente un adeguato
livellodi diversificazione a livellodi emittentiindividuali;

La composizione del portafoglio si articola in categorie (“asset class”) sulle quali viene definita, nellambito del processo di

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

allocazione. Tali limiti contribuiscono anch’essi ad assicurare |'adeguato livello di 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 limitidescritti precedentemente sono condotti su base trimestrale.

La posizione di solvibilita della Compagnia € stata analizzata considerando I'impatto di differenti scenari,in coerenza con le
indicazioni previste all'interno della Risk Policy.

Siriportano di sequito le principali risultanze in merito alle analisi di stress test relative al rischio di tasso come impa tto sul
rapporto traFondi Propri ammissibilia copertura e Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

Sintesi risultanze delle analisi di sensitivita
31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 188%
Equity -30% -9%
Dalla tabella si evince che la Compagnia € 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 tasso di interesse € associato alla differenzadi durata finanziariatra attivita e passivita che espone la Compagnia, in
caso di movimentiavversi deitassi di interesse, ad una riduzione dei Fondi Propri e ad unariduzione intermini di posizione di
solvibilita (Solvency Ratio).

Il rischio tasso & maggiormente rilevante per una Compagniache operanel businessdelle polizze Vita tradizionali ove ridotti
tassi di interesse e rendimenti ottenibili dai reinvestimenti comprimono, in relazione alle garanzie vendute, il margine
prospetticoe, in ultimaistanza,il livello disolvibilita dellaCompagnia con un impatto tanto pit severo quanto pit € ampiolil
gap di duratafinanziaria tra attivi e passivita.

L'attivita di Asset & liability Management (ALM) combina I'analisi di vari aspetti del business al fine di derivare una asset
allocationed un profilodi duratadegli investimentiobbligazionari coerente con il profilo delle passivita. |l punto dipartenza
di una analisi di ALM é quindi il profilo delle passivita. Il profilo atteso dei flussi delle passivita, abbinato all’analisi di
caratteristiche quali il minimo garantito, le regole di retrocessione del rendimento stesso o il comportamento degliassicurati
in terminidi riscatti attesisono allabase dell'alimentazione di unmodello ALMinsieme ad altridati qualiil portafoglio diattivi
sottostante, le regole perl'investimento prospettico e le politiche dei realizzi per la definizione dei rendimentide lle gestioni
separate.

Il modello ALM consente quindinon solodistimare sia I'impatto di azionidi natura manageriale (cd. Management actiors) ed
asset allocation alternative sul profilo di rischio della Compagnia attraverso opportune simulazioni stocastiche, ma di
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effettuare anche proiezionideterministiche sulla base di specifici scenari (ad esempioil permanere diun costante scenario di
bassi tassi di interesse).

La Compagniadispone di unmodellodi ALMche viene utilizzato per:

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

Per quanto invece riguardail rischio inflazione esso € limitato principalmente ad alcuni titoli il cui rendimento é legato
all'inflazione. Talerischio e 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 attivitd e passivita e misure disensitivita del Solvency!l Ratio.

Perquantoriguardail Requisito Patrimoniale diSolvibilita la posizione congiunta di attivita e passivita viene valutatasulla 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 concentrazione ed accumulo di rischio all'interno deirischifinanziari assicurando al contempo
un adeguatolivellodidiversificazione.

C.2.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La definizione diunacoerente politica di ALM costituisce la principale tecnica dimitigazione del rischio. Una strategia di ALM

prevede tuttavial'azione sia sul portafoglio degliinvestimenti che sulle passivita. Si riportano diseguito le piti importantiazioni

intraprese:

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

¢ la definizione diun product mix (unit linked vs. prodotti vita tradizionali) efficiente in termini Requisito Patrimoniale di
Solvibilitg;

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

C.2.2.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagnia opera una gestione del rischio diconcentrazione attraverso la diversificazione del rischio tasso rispettoagli altr
rischi finanziari. Il precedentemente descritto limite sullasensitivita della posizione netta Attivie Passivi assicuraun adeguato
livellodi diversificazione del rischio di tasso rispetto agli altri rischifinanziari.

C.2.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Le analisidisensitivitae rispettodei limiti descritte precedentemente sono realizzate su base trimestrale.

La posizione di solvibilita della Compagnia € stata analizzata considerando I'impatto di differenti scenari,in coerenza con le
indicazioni previste all'interno della Risk Policy.

Siriportano diseguitole principalirisultanze in merito alle analisi di stress test relative ai rischitassodiinteresse e azionario
come impatto sulrapporto tra Fondi Propriammissibilia copertura e Requisito Patrimoniale diSolvibilita (SCR).

31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 188%
Tassi di interesse + 50 bps 5%
Tassi di interesse - 50 bps -22%
Scenario combinato di diminuzione EQ -30%, IR - 50 BP -30%

Dalla tabella si evince che la posizione di solvibilita (Solvency Il Ratio) della Compagnia risulta molto sensibile alla riduzione
deitassidiinteresse, per la presenza dellalineadi attivita tradizionale in smontamento macon minimi garantiti.
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C.2.3 Rischio di credit spread

Il rischio di credit spread, relativo alla perdita di valore degli investimenti obbligazionari in caso di rialzo degli spread &
consideratofraipiusignificativitra i rischi di mercato.

Per quanto riguarda la mitigazione di tale rischio all'interno del framework di Solvency Il & stata introdotta da EIOPA una
specifica tecnica di mitigazione denominata Volatility Adjustment che consente di controbilanciare una quota parte della
perdita di valore degli attivi sulle passivita, che, in caso di aumento deglispread, verrebbero scontate ad untasso maggiore in
rispettoallincremento degli spread del mercato.

Si sottolinea che nella Standard Formula, i titoli Governativi Italiani ed Europei sono considerati privi di rischio, owero sono
caratterizzatida unRequisito Patrimoniale diSolvibilita peril credit spread nullo. Tuttaviauna variazione avversa degli spread
su tali strument di debito comporterebbe una riduzione del livello dei Fondi Propri e, in ultima istanza, una riduzione della
posizione di solvibilita dellaCompagnia.

In considerazione dellaconcentrazione di portafoglio 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.

Perquanto riguarda il requisito di capitale la posizione congiunta di attivita e passivita viene valutatasullabase di criteri che
non tengonoin considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazionicon altri fattori.

Le analisi di sensitivita sono basate sull'impatto netto pre tasse suattivi e passivie su uno shock degli spread di credito di+100
bps paralleli su tuttii titoli.

Ulteriori specifiche analisi sono effettuate per valutare gli impattidi unallargamento deglispread dei titoli Governativi Italiani
abbinata ad un allargamento dei corporate bond diemittenti Italiani (con esclusione tuttaviadei 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 Compagnia persegue un sostanziale processo di diversificazione degli investimenti in titoli 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 non sussistono significative concentrazioni tra rischi relativi ad e sposizioni 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 disolvibilita della Compagnia € stata analizzata considerando I'impatto di differenti scenari,in coerenza con le
indicazioni previste all'interno della Risk Policy.

Siriportanodi seguito le principali risultanze inmerito alle analisi distress testrelative al rischio dicredit spread come impatto
sul rapporto tra FondiPropri ammissibili a coperturae Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 188%
Credit spread + 50 bps -18%

Dalla tabella si evince che la Compagnia € molto sensibile all'aumento dello spread, essendo il rischio spreadil pitimateriale
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 in quanto gl attivi a copertura delle riserve tecniche sono
usualmente investiti nellamedesima divisa delle loro passivita oppure soggetti a strumenti di mitigazione 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 tuttavia a livellodi Gruppo Allianz Italia per il segmento Vita, al
quale la Compagnia contribuisce

L'obiettivodeilimiti sulle esposizioni in valuta estera (Foreign Exposure) & quellodi assicurarsi che le passivita siano coperte
principalmente con investimenti in stessa valuta, ossia di limitare il disallineamento di posizione economica come pure la
volatilita divalore.

Cisono duedistinti limiti FX, uno peri fixed income ("FXFl limit"), al fine dilimitare |'impatto a breve termine del P&L IFRS ed
uno perle FXrestanti (“FX equity limit) con|'ulteriore obiettivo di voler limitare il peso economico totale delle FX. I limiti di FX
sull'asset allocation sono parte integrante del quadrodi limiti finanziari. | limiti di FX sono ricompresinell’Allianz Stan dard for
Foreign Exchange Management, che costituisce la base vincolante per tuttii limiti suFX.

[limiti di FX sono fissatia livello disingolo segmento per Allianz Italia nel suo complesso, ad e ccezione del segmento Holding
e Treasury.

Il monitoraggio del limite FX dovrebbe assicurare che uncambiamento avverso del 20%di tutti i tassi dicambio di valuta pud
portare ad una massima perditadi risultato operativoal pitidel 20%.

Ulteriori e piti granularilimiti sono definitiall'interno del sistemadi 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 esposizioni ed il calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita sono
effettuati su base trimestrale.
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C.2.5 Rischio immobiliare
C.2.5.1 Profilo attuale

Anche a fronte delrischiodi diminuzione deivalori degliimmobiliin portafoglio, gli investimenti in immobili consentono di
incrementare il livello didiversificazione 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 diRe quisito Patrimoniale diSolvibilita 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 di portafoglio.

C.2.5.1.3 Concentrazione del rischio

La composizione del portafoglio si articola in classidiinvestimento (“asset class”) su cui viene definita, nell'ambito del processo
di identificazione della Strategic Asset Allocation, un'allocazione percentuale obiettivo ed una serie di limiti massimi di
allocazione. Tali limiti contribuiscono ad assicurare I'adeguato livello di diversificazione rispetto aglialtririschi finanziari.

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 Compagnia controllae gestisce il rischio dicreditoe le concentrazioni subase continuativa al fine di far fronte agli obblighi
nei confrontidegli assicurati ed a mantenere unadeguato livello di capitalizzazione.

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

Sebbenevia siano alcune differenze nella tassonomiadei rischiprevistinellaFormula Standard, la Compagnia ha definito, in
coerenza con la propensione al rischio, uno specifico limite sul rischio di credito (inteso in modo pit ampio rispetto al
counterparty default risk della Standard 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 Governativiltaliani sono considerati
privi di rischio sebbene una perdita di merito di credito ed un conseguente riduzione del rating comporterebbe un
allargamento dello spread di tali titoli ed una conseguente riduzione dei Fondi Propri e della posizione di solvibilita della
Compagnia.

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

Nell'ambito della tassonomia della Standard Formula la congiunta analisi del rischio di credit spread, del rischio di counterparty
default ed infine del rischio di concentrazione consentono di misurare secondo tale logicai rischi di credito (migrazione e
default) e spread (allargamento deglispread inassenzadi peggioramento del merito creditizio dell'emittente).

C.3.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagnia persegue un sostanziale processo di diversificazione degli investimentiin titoli Governativi Italiani, al fine di
pervenire ad una migliore diversificazione del portafoglio investimenti ed una pit sostanziale protezione del livello di
capitalizzazione e del livello di copertura delle riserve tecniche.

C.3.1.3 Concentrazione del rischio

Come descrittola concentrazione derivasostanzialmente da posizioni in titoli Sovraniltalianiil cui rischio tuttavianonviene
valutatoall‘interno dei rischiStandard Formula. Per tale ragione laCompagniavalutasu base regolare I'impatto awerso di un
potenziale allargamento dello spread dei titoli Governativi Italiani.

C.3.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non sono effettuate particolari analisidi sensibilita relative specificatamente al rischio di credito ma in generale 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

Coerentemente con le linee guida metodologiche definite dalla Capogruppo Allianz SE (“Allianz Standard for Liquidity
Management”) l'identificazione, gestione e valutazione del rischio di liquidita € demandata principalmente alle Funzioni di
Investment Management, Attuariato (per I'identificazione del passivo), Planning & Controlling e Risk Management.

Il rischio di liquidita & definito come il rischio che la Compagnia non riesca a far fronte tempestivamente ad obblighi di
pagamento inessere o futuri a causa, ad esempio, di una carenza di attivita liquide.

Dalle analisi effettuate si evince come la Compagnia presenti unlivello diliquidita adeguato nelrapporto tra fabbisognie fonti,
che sicollocaal di sotto dellasoglia di allerta.

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

Alfine digestire tale rischio, tuttii flussidi cassa in uscita ed in entrata, attualie futuri ed essenzialmente legatialla gestione
dell'attivita assicurativa, investimento e rifinanziamento sono classificati in fonti e impieghi della liquidita. Una gap analysis
sulla liquidita € quindi condotta proiettando i flussi di cassa accumulati, in entrata ed in uscita, nei successivi 12 mesi sulla
base delle attuali condizioni di mercato (base case). Tutti i flussi di cassa sono calcolati secondo le best estimate. Per ogni
intervallotemporale (1 giornosolo perlo stresscollegatoai derivati, 1 settimana, 1,3 e 12 mesi) viene riportata la differenza
fra entrate ed uscite accumulate (eccesso di liquidita) ed il loro rapporto (liquidity intensity ratio) che non deve mai essere
superiore al 100% (se inferiore a 80%situazione regolare, indicatore verde, situazione diallerta tra80 e 100%, indicatore giallo,
situazione critica se maggiore di 100%, indicatore rosso).

In accordo conla metodologiadefinita a livello diGruppo Allianz SE, gli attivi che giungono a naturale scadenza nell'onizzonte
dei 12 mesi considerati sono ipotizzati essere reinvestiti secondo I’ Asset Allocation del portafoglio e conseguentemente
continuanoa far parte delladisponibilita liquida del portafoglio (owero utilizzabili per potenziali contromisure) mantenendo
le originarie caratteristichediliquidabilita. Inoltre nessuna sussidiarieta fra le singole Compagnie € ammessa; pertanto eccessi
diliquidita diunasingola entitanon possono essere utilizzati per compensare squilibri dialtre societadel Gruppo.
Ilmonitoraggioviene effettuatoa cadenza trimestrale.

C.4.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

Sidefinisce liquidity bufferil controvalore di mercato di tuttigliinvestimenti suddivisi per classe diliquidita (ossia daiquelli pit
facilmente negoziabili sul mercato a quellicon maggioridifficolta), valutatitenendo conto di un deprezzamento qualora siano
venduti in maniera massiva (haircut) e fissando una quantita massima vendibile (volume cap). Tali valori variano in funzione
dell’orizzonte temporale di applicazione e sonofissatia livello di Gruppo.

Questo buffer viene considerato come la principale contromisura per far fronte acrisidiliquidita (eccesso di liquidita negativa).
La potenziale vendita ditali posizioni€ considerata nel calcolo (liquidity intensity ratio with countermeasures).
Ogniinvestimento € assegnato ad unaspecifica classe di liquidita o classificato come illiquido. Le classi sono definite in modo
tale che tutti gli investimentiappartenentiallamedesima classe abbiano lo stesso comportamento quando venduti ingrande
quantita ed inun breve periodo sotto sianormali condizioni dimercato, che stressate.

C.4.1.3 Concentrazione del rischio

Non si riscontrano ulteriori dettagli relativi agli aspetti legati allaconcentrazione del rischio di liquidita.

C.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

La metodologiadi Gruppo adottata prevede che alle singole Compagnie vengano applicati una serie di stress identici per tutti;
tali stress sonostati selezionati fra le potenziali situazioni di maggior gravita che possano minacciare la liquidita delle Societa.
Oltre agli stress scenarios comuni, viene riservato uno scenario che rispecchile peculiarita della Societa. Per lo stress dei
derivati,I'orizzonte temporale di applicazione € stato ampliato anche ad ungiorno pervalutare la capacita dellaSocietadi far
fronte a potenzialiimpegni di cospicuaentita che devono essere soddisfatti nell'arcodellagiornata.
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C.4.1.5 Importo complessivo, metodi e ipotesi degli utili attesi compresi in premi
futuri

Diseguitosiriporta I'importo degliutiliinclusineipremifuturi,considerando lo sviluppo dellasolaporzione di business “in-
force” rappresentante il portafoglio esistente e i contrattiin essere.

Importidegliutiliattesi inclusi nei premi futuri

Valori in Migliaia € 31/12/2020
Utili attesi inclusinei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita 199.483

Il valore totale degliutili attesi nei premi futuri siattesta a 199,5 milioni di euro.

I valore degli utilicompresi nei premi futuri del portafoglio esistente viene isolato indirettamente all'interno del processo di
calcolo delle riserve tecniche Solvency Il. L'importo viene quindi derivato dalla differenza tra il valore delle riserve tecniche
calcolate con leipotesi best estimate ed il valore calcolato nell’ipotesiche nonvengano incassati premi futuri.
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C.5Rischi operativi
C.5.1 Profilo attuale

Lavalutazione effettuata nel 2020in meritoal Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il rischio operativo, calcolato secondo
la Formula Standard, riflette un aumento dell'esposizione principalmente guidato dall'aumento delle spese relative alle Unit
linked

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

CreditRas Vita S.p.A.ha adottato la metodologia della FormulaStandard per il calcolo del Requisito Patrimoniale diSolvibilita
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 nuovi controlli viene effettuata nel continuo,
attraverso:

e il monitoraggio trimestrale, tramite assessmentdel control owner, dell'efficacia del sistema dei controlli interni

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

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

In caso si rilevi unanecessitadi implementare un determinato controllo o dimitigare ulteriormente un rischio, opportuni piani
di azione (action plan) vengono concordati con gli owner del rischio/ controllo.

C.5.1.3 Concentrazione del rischio

Nelle nostre analisi, tenuto conto delle mitigazioni in essere, nonsi rilevano particolari concentrazioniinterminidiesposizione
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 e esposta I'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, inconsiderazione dell'attuale strutturadi governance sugliinvestimenti, prevede che il processo di formazione
della Strategic AssetAllocation (SAA) siacoerente conil sistemadi gestione dei rischiin vigore e siaispiratoal “Principio della
Persona Prudente”, come richiesto dalla normativa Solvency Il e dalRegolamento IVASS n. 24/2016.

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

In particolare, la Compagnia si propone diinvestire instrumentifinanziari caratterizzati da un profilodirischio che puo essere
adeguatamente identificato, misurato, monitorato, gestito, controllato e rappresentato nella reportistica periodica. In tale
ottica, la Compagniatiene conto dello specifico profilo dirischio deglistrumenti finanziari, della tolleranza al rischio, dei limiti
agliinvestimentie dellastrategiadi businessapprovati dallaCompagnia.

In relazione a questo, un investimento € ammissibile se pud essere propriamente gestito dal modello interno di rischio
utilizzato dal Gruppo, riflettendo in maniera adeguatail profilo di rischio. Tutte le approssimazioni o stime che potrebbero
rivelarsi necessarie, devono essere attuate in maniera conservativa considerando uno scenario rilevante e il rispetto degli
Standard Allianz relativi ai modelli dirischio.

Re gole per tutte le categorie di attivita

e Due diligence e gualita dei processi: la Compagnia istituisce e mantiene funzioni che si occupano della gestione degli
investimential fine di garantire la sicurezza, la liquidita, la redditivita e ladisponibilita dell'intero portafoglio.

e In particolare, risulta fondamentale la qualita dell'intero impianto organizzativo e della catenadel valore relatva al
processodi investimento;

e Appropriatezza, competenze e deleghe: la Compagnia garantisce che le parti e gli individui coinvolti nelle attivita di
investimento abbiamo le competenze e le qualifiche necessarie, in base alle loro responsabilita, al fine di gestire e
controllare il portafoglio investimenti, includendo la conoscenza dei rischi associati ad ogni investimento, le rispettive
politiche di gestione degliinvestimenti, le caratteristiche delle passivitae i limiti imposti dalla regolamentazione vigente.
Qualora venissero delegate alcune attivita, la Compagnia svolge un costante monitoraggio e attivita di review per
assicurare il corretto svolgimento di tali attivita, mentre, nei casi di esternalizzazione 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 |l
raggiungimentodei livelli target di:

- sicurezza: il livello di sicurezza dell'intero portafoglio investimenti deve essere tanto elevato da garantire che la
Compagnia siaadempiente nei confronti degliobblighiversogliassicurati e i beneficiari inogni momento;

- liquidita: alfine di assicurare unadeguato e continuo livello di liquidita del portafoglio investiment, la Compagnia deve
stabilire uno specifico processo per I'identificazione dellaliquidita necessarianel breve, medio e lungo termine; i livell
diliquidita sono utilizzatinei criteri di categorizzazione degli investimenti;

- redditivita: la redditivita deve essere misurata seguendo un approccio basato sul rischio, considerando il costo del
capitale;

- disponibilita: tutti gli investimenti devono essere disponibili e cedibili, se necessario, senzarestrizioni;

- conflitti diinteressi: gli investimenti devono essere stabiliti, garantendo sempre il miglior interesse degli assicurati e
deibeneficiari.

Inoltre, ulteriori regole sono previste per specifiche categorie di attivita che contengono componenti particolari, come ad

esempio gli strumenti derivati, gli investimenti in nuove o inusuali classi di attivita, investimenti grandi o complessi. In

aggiunta, specifiche regolesono previste per gliinvestimenti in attivita che non possono essere scambiatein mercatifinanziari
regolamentatie incartolarizzazioni.
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D. VALUTAZIONIAIFINI DI SOLVIBILITA

La presente sezione fornisce le informazioni sui valori delle attivita e delle passivita utilizzati per la valutazione ai fini di
Solvibilita (nel seguito, stato patrimoniale a valori correnti); viene presentato il confronto fra questivalori e quellidella
contabilita obbligatoria, conformi ai principi nazionali (nel seguito, bilancio d’esercizio).

Viene quindi presentatauna spiegazione quantitativa e qualitativa delle eventuali differenze rilevanti tra le basi,i metodi e le
principali ipotesi utilizzati perla valutazione dello stato patrimoniale a valori correnti e quelli utilizzati per la valutazione dello
stato patrimoniale nelbilancio d'esercizio.

Nello stato patrimoniale a valori correnti le attivita e passivita sono valutate nel presupposto della continuita 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”,che riporta i principi fondamentali del nuovo regime “Solvency II");

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

e il Titolo I — Capo Il ("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);

¢ il Regolamento IVASS n. 18 del 15 marzo 2016 (“Regolamento concernente le regole applicative per la determinazione
delleriserve tecniche™);

e ilRegolamentolVASS n.33 del6 dicembre 2016 (“Regolamento concernente I'informativa al pubblico e all'IVASS di cui al
Titolo Il (Esercizio dell attivita assicurativa) e in particolare il capo IV-Ter (informativa e processo di controllo prudenziali));

e il Regolamento IVASS n. 34 del 7 febbraio 2017 (“Regolamento concernente le disposizioniin materia di govemo
societario relative alla valutazione delle attivita e delle passivita diverse dalle riserve tecniche e ai criteri per la loro
valutazione”).
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Stato patrimoniale a valori correntie valori patrimoniali da bilancio d’esercizio al 31/12/2020

Valori in € 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

Obbligazioni societarie

Obbligazioni strutturate

Titoli garantiti
Organismi di investimento collettivo
Derivati
Depositi diversi da equivalenti a contante
Altri investimenti

Attivita detenute per contratti collegatia un indice e collegat 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 malattiasimilea non vita
Non vita esclusa malattia
Malattia similea non vita

Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata

aquote
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 elementideifondi propri o fondi iniziali richiamati ma non

ancora versati

Contante ed equivalenti a contante
Tutte le altre attivitanon indicate altrove

Valore
Solvibilitall

1.546

8.946.395

28.969
1.560
27.409
8.754.686
3.342.942
5.406.311
5.433
149.768
12.972

24.469.725
24.394

24.394
2.528

2.528

2.528

5.345
107
1.136.254

74.613
79.478

Valore Bilancio
d'esercizio

77.679

15.422

1.414

8.263.614

26.989
1.560
25.429
8.096.449
2.948.070
5.143.026
5.353
140.167
9

24.469.725
14.331

14.331
3.776

3.776

3.776

5.345
107
1.136.140

74.726
79.456

Differenza

-717.679

-15.422

132

682.781

1.980

0

1.980
658.237
394.872
263.285

80
9.601
12.963

-1.248

-1.248

-113
22
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Valori in € Migliaia
Passivita

Riserve tecniche — Non vita
Riserve tecniche — Non vita (esclusa malattia)
Riserve tecniche calcolate come un elementounico
Migliore Stima
Margine di Rischio
Riserve tecniche — Malattia (simile a non vita)
Riserve tecniche calcolate come un elementounico
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 elementounico
Migliore Stima
Margine di Rischio

Riserve tecniche — Vita (escluse malattia, collegataa un indice e collegata a
guote)

Riserve tecniche calcolate come un elementounico
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 dibase
Passivita subordinate incluse neifondipropri di base
Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Valore
Solvibilita ll

9.191.527

9.191.527

9.103.892
87.635
23.743.428

23.725.503
17.925

2.110
20
1.891
189.949
2.172
15
15.990
7
153.600
90.000
90.000
187.154

Valore Bilancio
d'esercizio

8.437.046

8.437.046

24.552.861

2.110
17
1.891
614
102

15
15.990
7
153.001
90.000
90.000
187.433

Differenza

754.481

754.481

-809.433

w o

189.335
2.070

-279
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D.1 Attivita
D.1.1 Avviamento

Lavocenon évalorizzata.

D.1.2 Spese di acquisizione differite

Come previstodallanormativaSolvency I, il valore economico dei costidiacquisizione differiti nello stato patrimoniale a valori
correntié nullo, pertanto I'importoiscritto nel bilancio d'esercizio risulta completamente azzerato.

D.1.3 Attivita immateriali

Lavoce non évalorizzata.

D.1.4 Attivita fiscali differite

Le attivita per imposte anticipate (o imposte differite attive) rappresentano I'ammontare delle imposte sul reddito recuperabil
negli esercizi futuri riferibilialle differenze temporanee deducibili o alriportoa nuovo di perdite fiscalli.
Unadifferenza temporanea rappresenta la differenza fra il valore di unaattivita o unapassivitadeterminatoin base ai critern
divalutazione edil lorovalore riconosciuto aifinifiscali, destinato ad annullarsi negliesercizisuccessivi.

Le imposte anticipate, con I'eccezione di quelle derivanti dal riporto a nuovo di perdite fiscali, sono calcolate sulle differenze
temporaneededucibili, tenendo conto di eventuali specifici trattamenti fiscali previsti per le stesse ed applicandole aliquote
fiscaliin vigore nell'esercizio nel quale tali differenze temporanee si riverseranno, previste dallanormativa fiscale vigente.
Come previsto dalla normativaSolvency I, il valore determinato delle attivita fiscali differite non € stato attualizzatoed é stato
compensato con le passivita fiscali differite. Complessivamente, al 31 dicembre 2020, il saldo netto trale attivita e passivita
fiscali 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 15 milioni dieuro.

D.1.5 Utili da prestazioni pensionistiche

Lavocenon évalorizzata.

D.1.6 Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio

Confluiscono in questa voce le spese capitalizzate per migliorie su immobili di terzi presi in locazione, ammortizzate nel
bilanciod'eserciziosulla base della durata del contratto d'affitto.

Rientrano in tale categoria i mobilie le macchine d'ufficio, per i quali nello stato patrimoniale a valori correnti € stata
mantenutala valutazione delbilancio d'esercizio con ['assunzione che tale valore rappresentiun’approssimazione del relativo
valore dimercato.

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

Gli “Investimenti (diversida attivita detenute per contratticollegati a un indice o collegati a quote)” sono stati valutati al valore

dimercato nellostato patrimoniale a valoricorrenti,determinato sulla base:

e delprezzoosservato suunmercato attivo, qualora disponibile. Si segnalache ladefinizionedi mercato attivoin tale ambito
coincide con quella riportata nel principio contabile internazionale IFRS 13: un mercato attivo € un mercato in cui le
operazioni riguardanti l'attivita awengono con una frequenza e con volumi sufficienti a fornire informazioni utili per la
determinazione del prezzo subase continua. In particolare, un mercato € attivo se sussistono le sequenti condizioni:

- ibeniscambiatinel mercato sono omogenei;

- in ogni momento possono essere trovati operatori di mercato disponibili a eseguire una transazione di acquisto o
vendita;

- iprezzisonodisponibilial pubblico;

¢ dialtre tecniche divalutazione, utilizzate con|'obiettivo distimare il prezzo con cuiavrebbe luogo unaregolare operazione
di vendita di un‘attivita tra operatori di mercato alla data di valutazione, alle condizioni di mercato correnti, qualora per
I'investimento nonsiareperibile un prezzo osservato suun mercato attivo. Si segnalaaltresi che tali tecniche di valutazione
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sono consistenti con quelle riportate nell'IFRS 13 e nella Direttiva Solvency Il e includono i seguenti approcci (metodi
alternativi):

- approcciodimercato:sono utilizzati prezzi e altre informazioni rilevanti generate datransazionidi mercato relative ad
attivita identiche o comparabili;

- approccio basato sul reddito: trasformaproiezionid'importi futuri (per esempio, flussi finanziarioppure ricavi e costi),
in un unico ammontare corrente (tecniche di attualizzazione). Lamisurazione del fair value & determinata sulla base
delvalore indicato dalle aspettative attualidel mercato rispettoa taliimporti 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 nonssia possibile applicare nessuna delle tecniche valutative sopra citate, I'impresa utilizza le uniche informazioni
reperibili che nella maggior parte dei casi sono rappresentate dal Patrimonio netto dei Bilancie dalle Situazioni Patrimoniali
resisi disponibili. Tale casisticasi ravvisaessenzialmente nel caso di azioni nonquotate e fondi chiusi,in misuraimmateriale
rispetto all'intero portafoglio investimenti. La Compagnia svolge, prima dell'attuazione di un nuovo metodo o di un
cambiamento importante e, in sequito, periodicamente, unarevisione delle tecniche divalutazione e degliinput utilizzati ne|
calcolodelfairvalue al fine di monitorarne la qualita, I'accuratezza e I'appropriatezzadei dati, parametri e ipotesi utilizzati.
In generale, le tecniche di valutazione utilizzate dalla Compagnia per valutare il fair value sonovolte a massimizzare |'utilizzo
diinput osservabili e ridurre al minimo|'utilizzodiinputnon osservabili.In lineacon quanto presente nel principio contabile
internazionale IFRS 13, gliinput sono definiti osservabili se sono elaborati utilizzando dati di mercato, come le informazioni
disponibili al pubblico su operazioni o fatti effettivi, e se riflettono le assunzioni che gli operatori di mercato utilizzerebbero
nel determinare il prezzodell'attivita.

L'osservabilita dei parametri di input, utilizzati nelle tecniche di valutazione sopra descritte, € ovviamente influenzata da
diversi fattori come ad esempio: la tipologia di 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 del fair value degli strumenti finanziari per i quali almeno un input rilevante non € basato su dati di
mercato osservabili, le stime e le ipotesi attuate dalla Compagnia sono maggiormente rilevanti. In particolare, il grado di
dettagliodelle specifiche assunzionifatte € strettamente correlato al livellodi input non osservabili sul mercato. Tale casistica
simanifesta essenzialmente nel caso di fondi diprivate equity e alcune azioninon quotate di ammontare residuale.

Per gli altri strumenti finanziari, principalmente private equity, in cui la valutazione € rappresentata dal NAV comunicato
dall’Asset Manager, sulla base di informazioni non pubbliche, un’analisi della sensibilita del fair value non € direttamente
applicabile dalla Compagnia che ha delle informazioni limitate.

La differenza complessiva tra il valore presente nel bilancio d'esercizio e il valore presente nello stato patrimoniale a valor
correntiverra di sequito spiegatanelle sue diverse componenti.

D.1.7.1 Immobili (diversida quelli per uso proprio)

Lavocenon 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 azioni e quote rappresentative di capitale sociale di imprese, negoziate e nonsu un mercato regolamentato.
Nello stato patrimoniale a valori correntituttii titolisono valutati al fair value.

Il fairvalue perle azionié determinato cosi come indicato nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversida attivita detenute per
contratti collegatia un indice e collegatia quote)”. Si segnala che la maggior parte del portafoglio azionario € rappresentato
da strumenti di capitale quotati in mercati regolamentati che generalmente garantiscono, per loro natura, i requisiti di
mercatoattivo cosi come descritto nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversida attivita detenute per contratti collegati a un
indice e collegatia quote)”. Le azioni o quote per le quali non € possibile re perire un prezzo osservato su un mercato attivo,
vengonovalutate secondoil criterio del patrimonio netto.

La differenza rispettoal bilancio d'esercizio € riconducile al criterio di valutazione differente previsto dai principi nazionali, nei
quali tali attivita sono classificate nel comparto durevole e iscritte al costo diacquisto rettificato in caso di perdite di valore
ritenute durevoli.
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D.1.7.4 Obbligazioni (Titoli di Stato, Obbligazioni societarie, Obbligazioni strutturate,
Titoli garantiti)

Questa categoria include 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 monitoraggio

dellaliquidita deiprezziosservati. Tale procedura consiste in specifiche analisisvolte sulle serie storiche dei prezzi osservati.

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

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

sull'approccio dimercato, sono principalmente utilizzati prezzi fornitida contributori di mercato “composite”, che raccolgono

una pluralita diinformazionigenerate datransazionidi mercato relative ad attivita identiche o compara bili.

L'approcciodel reddito si sostanzianel calcolo di unvalore attuale sullabase diunacurvadiattualizzazione risk-free alla quale

viene aggiunto uno spread per rispecchiare il rischio di credito dell'emittente. Tale credit spread & basato su informazioni

osservabili nelmercato relative a titoliconsiderati analoghiin terminidi rischio di credito.

Ladifferenzatrail valore del bilanciod'esercizioedil valore nello stato patrimoniale a valoricorrentidella voce in oggetto, &

giustificata sia dai differenti principi contabili utilizzati sia dall’esigenza di scorporare, ai fini della redazione dello stato

patrimoniale a valori correnti, dal valore dialcuni titoli obbligazionari strutturati il fair value dei relativi derivati impliciti e di

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

value deiderivati in oggetto si trova allocatorispettivamente:

e per12.923 migliaia dieuronellavoce “D.1.7.6 Derivati” (Attivita);

e per2.071 migliaiadieuronellavoce “D.3.7 Derivati” (Passivita)

e e per9.201 migliaia di euro nella voce “D.1.9 Mutui ipotecari e prestiti (prestiti su polizze, Mutui ipotecari e prestiti a
persone fisiche, Altri mutuiipotecarie prestiti)”.

D.1.7.5 Organismi di investimento collettivo

| fondi di investimento sono definiticome entita il cui solo scopo € I'investimento collettivo instrumenti finanziari trasferibil
o in altri attivi finanziari. La voce include investimenti in fondi azionari, obbligazionari e immobiliari. Tali investimenti sono
valutati al fair value nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

Il fairvalue dei fondidi investimento € determinato utilizzando principalmente prezzi osservati su mercati attivi.

In particolare si segnala che, per quanto riguarda il mercato deifondiaperti, i prezzi utilizzati fanno principalmente rifeimento
a quote ufficialipubblicate dai Gestori e ricevute subase giornaliera. Talimercatigeneralmente garantiscono, per loro natura,
i requisiti di mercato attivo dicui al paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversidaattivita detenute per contratti collegati a un indice
e collegati a quote)".

Nel caso in cuinon siano disponibili prezzi osservati su mercati attivi (principalmente nel caso di Fondi chiusi) sono stati
utilizzati deimetodi alternativi descritti nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversida attivita detenute per contratticollegatia
unindicee collegatia quote)” compreso|'utilizzo di altre informazionire peribili (quale, a titolo esemplifi cativo, il Patimonio
netto presente delle Situazioni Patrimoniali disponibili).

Lavoce accoglie altresi gli investimentiin quote di fondicomuniconsolidatiintegralmente. Tali investimenti sono iscritti nello
stato patrimoniale a valori correnti utilizzando il metodo del patrimonio netto aggiustato e determinato come differenzatra
attivita e passivita della partecipata valutate in conformita alla normativa di riferimento o, in casi residuali, sulla base del
patrimonio netto determinato sulla base deiprincipi IAS/IFRS.

Nel bilancio d'esercizio i fondi di investimento sono allocati esclusivamente al comparto non durevole e pertanto valutati al
minore tracostodi acquisto e 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 strumentisono statiiscrittial relativo fair value determinato sulla base d ei prezzi
disponibili in mercati attivio, qualora non presenti, utilizzando metodi di valutazione alternativi. | derivatiattualmente presenti
nel portafoglio della Compagnia, sono strumenti OTC e quindi non quotati in mercati regolamentati (ad eccezione di
sporadiche e temporanee posizioni in Diritti), diconseguenza non hanno per definizione un mercato attivo.
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Il fair value dei derivati édeterminato utilizzando principalmente I'approccio del reddito: tale approccio prevede, nella maggior
parte deicasi,il calcolo diunvalore attuale dei flussidi cassa attesi dallo strumento derivato o I'utilizzo del modello diBlack-
Scholes-Merton (per le opzioni).

Nel calcolodel valore attuale i flussi di cassaattesisono attualizzati adottando lacurva deitassiEonia (curva Overnight Index
Swap), essendo tutte le posizioni in derivati collateralizzate. Ulteriori input utilizzati nel calcolo del valore di mercato dei
derivatisonoanche:le volatilita dei sottostanti, i tassidi interesse, i tassi dicambio e i dividend yield.

In funzione della finalita, nel bilancio d'esercizioi derivati possono essere qualificati come digestione efficace, o di copertura.
In particolare, quellidi gestione efficace sonovalutatial minore tra il valore di costoe il relativo valore di mercato, imputando
al conto economico le svalutazionio le riprese divalore registrate nell'esercizio.

| derivatidi copertura sono valutati di norma coerentemente con i criteri di valutazione dello strumento coperto owero al
minore tracostoe mercatoqualora il principiodi“coerenzavalutativa” non risulticontabilmente applicabile.

Sievidenzia peraltro che, la differenza trail valore del bilancio d'esercizio edil valore nello stato patrimoniale a valori comenti
risulta principalmente imputabile alla applicazione dei criteri di “unbundling” o " silo consolidation" (paria circa 12.923
migliaia di euro) indicati in precedenza nel paragrafo “D.1.7.4 Obbligazioni (Titoli di Stato, Obbligazioni societarie,
Obbligazionistrutturate, Titoli garantiti)” e solo limitatamente a plusvalenze da valutazione al fair value latenti al 31 dicembre
2020 e noniscritte nel bilanciod'esercizio a tale data.

D.1.7.7 Depositi diversi da equivalenti a contante

Lavoce non 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 questa voce gli investimenti compresinel patrimonio dei fondiassic urativi unit-linked e quellinei fondi pensione
gestiti dalla Compagnia. Taliattivita sonoiscritte al valore corrente sia nello stato patrimoniale a valori correnti che nel bilancio
diesercizio.

D.1.9 Mutui ipotecari e prestiti (prestiti su polizze, mutui ipotecari e prestiti a persone
fisiche, altri mutui ipotecari e prestiti)

La voce “altri mutui ipotecari e prestiti” include prestiti obbligazionari convertibili in quote di fondi comuni d'investimento
immobiliare, la cui valutazione viene fornita daun info provider esterno.

Nello stato patrimoniale a valori correnti gli altri attivi contenuti in tale voce sono valutati al fair value determinato
principalmente con I'approccio del reddito utilizzando modelli deterministici di flussi di cassa attualizzati. Il tasso di
attualizzazione rilevante & ottenuto dai parametri osservabili di mercato e riflette |a vita residua e il rischio di credito dello
strumento finanziario.

La differenza tra il valore del bilancio d'esercizio ed il valore corrente della voce in oggetto € giustificato, oltre che daidifferent
criteri valutativi, anche dalla presenza solo nello stato patrimoniale avalori correnti, di posizioniderivanti da"silo consolidation"
per9,2 milioni dieurocome gia evidenziatoin codaallasezione “D.1.7.4 Obbligazioni”.

D.1.10 Importi recuperabili da riassicurazione

Nello stato patrimoniale a valori correnti gli importi recuperabili da riassicurazione (Recoverables) vengono determinati
tramite |'attualizzazione deiflussidi cassaattesi dai relativi contratti diriassicurazione. Taliflussi di cassa come previsto dalla
normativa, consideranoaltresi laprobabilitadi default dellacontroparte riassicurativa.

Le differenze trale riserve del bilancio d'esercizio cedute inriassicurazione e il valore dei Recoverables nello stato patrimoniale

avalori correntiderivanoda differenze nei principi nazionaliche principalmente sono generate da:

e basi tecniche di valutazione: la normativa italiana prevede il calcolo delle riserve cedute in riassicurazione secondo basi
prudenziali di primo ordine adottate per la quantificazione dei tassi di premio puro. In ambito Solvency Il il calcolo del
Recoverable prevede |'attualizzazione ditutti i futuri cash flow in funzione di ipotesi diproiezione best estimate;

e ipotesifinanziarie: secondo la normativaitaliana si utilizzaquale ipotesi finanziaria divalutazione il tasso tecnico definito
contrattualmente e adottato per la quantificazione dei tassi dipremio puro. Inambito Solvency I, secondo le prescrizioni
dell’EIOPA, si utilizza una curva finanziaria di valutazione risk-free comprensiva della misura di aggiustamento per la
volatilita (c.d. volatility adjustment).
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Non si evidenziano infine differenze valutative generate dalla valutazione del rischio di controparte del riassicuratore prevista
in ambito Solvencylin quanto per i trattatidi riassicurazione & prevista la contabilizzazione della componente di deposito a
copertura delbusinessceduto. Tale componente operaa titolodi garanzianell'ipotesi che il riassicuratore non adempia alle
proprie obbligazioni.

D.1.11 Depositi presso imprese cedenti

Lavoce non évalorizzata.

D.1.12 Crediti assicurativi e verso intermediari

Questa voce comprende i crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta nei confronti di assicurati e intermediari.
Vengono inizialmente iscritti al valore nominale e successivamente valutati al valore di presumibile realizzo. In particolare,
I'eventuale svalutazione € effettuata tenendo conto delle rettifiche per perdite da inesigibilita. Le rettifiche di valore,
relativamente ai crediti verso assicurati, sono determinate in modo forfettario, con riferimento ai singoli rami sulla base
dell’esperienza storica maturata. Tali crediti, per loro natura, sono essenzialmente esigibili a breve termine e pertanto il valore
di mercato risulta allineato rispetto al relativo valore riportato nel bilancio d'esercizio.

D.1.13 Crediti riassicurativi

| crediti di riassicurazione sono generalmente rappresentati da esposizioni a breve termine ed il valore nominale € stato
mantenuto anche nello stato patrimoniale a valori corrent.

D.1.14 Crediti (commerciali, non assicurativi)

Lavoce contienei creditidi natura nonassicurativaqualiad esempioi crediti fiscalie i crediti versoil personale dipendente.

Sono generalmente valutati alvalore di presumibile realizzo anche nello stato patrimoniale avalori correnti perché tale valore,

anche inconsiderazione dei tassi di interesse di mercato eventualmente applicabili in ipotesi diattualizzazione, & considerato

rappresentativo del relativovalore di fair value.

D.1.15 Azioni proprie (detenute direttamente)

Lavocenon évalorizzata.

D.1.16 Importi dovuti per elementi dei Fondi Propri o fondi iniziali richiamati ma non
ancora versati

Lavoce non évalorizzata.

D.1.17 Contante ed equivalenti a contante

Lavoce siriferisce ai saldi dei conti correntibancari. Sia nello stato patrimoniale a valori correntiche nel bilancio d"esercizio
vengono mantenuti al lorovalore nominale.

D.1.18 Tutte le altre attivita non indicate altrove

Rientrano in questa voce tutte le attivita residuali rispetto alle precedenti. Sono generalmente valutate al valore nominale
anche nello stato patrimoniale a valori correnti perché tale valore, anche in considerazione dei tassi di interesse di mercato
eventualmente applicabili in ipotesidi attualizzazione, & considerato rappresentativo del relativo valore di fair value.

D.1.19 Contratti di leasing e locazione attiva

Alla data del31 dicembre 2020 1aCompagnia nonhain essere, inqualita di locatore, contratti di leasing finanziario e di leasing
operativo.

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

Al fine di fornire 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 ditipo UnitLinked". Inparticolare, |'assegnazione

diun’obbligazione di assicurazione o di riassicurazione ad una linea dibusiness é stataeffettuata sulla base del rischio relativo

all'obbligazione stessa. Il portafoglio diCreditRas Vita & stato pertanto classificato come segue:

e Life Business:include prodotti di risparmio rivalutabili collegati a gestioni separate e prodotti di rischio senza opzioni e
garanzie. Tale lineadi business ha registrato nel corso dell'esercizio un aumento della riservadi 177 milionidi euro;

¢ UnitLinked: include principalmente prodottiUnitLinked senza opzionie garanzie. Tale linea dibusiness ha registrato nel
corso dell'esercizio unincremento della riservatecnica di 2.810 milioni di euro.

Riserve tecniche a valori corrential 31/12/2020

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Riserve Tecniche - Life 9.191.527
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione 9.103.892
Margine di rischio 87.635
Riserve Tecniche - Index Linked e Unit Linked 23.743.428
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione 23.725.503
Margine di rischio 17.925

La tabella soprariportata fornisce I'evidenza dell'ammontare delle riserve tecniche al 31 dicembre 2020 per linee di business,
suddivise nelle componenti relative alla migliore stima delle obbligazioni contrattuali®, al lordo della riassicurazione, e al
marginedirischio’.

L'ammontare complessivo delle riserve tecniche ammonta a 32.935 milioni di euro, di cui 9.192 milioni di euro relativi alle
riserve tecniche del business tradizionale e 23.743 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 dalla normativa Solvency Il (Articoli 76 e 77 della
Direttiva Solvency 11 2009/138/CE) in base alla quale le riserve tecniche corrispondono al capitale necessario per trasferire i
propriimpegni versogliassicurati ad un altro assicuratore.

I valore delle riserve tecniche é stato determinato parialla somma delle seguenti componenti, il cuicalcolo viene effettuato

separatamente:

e migliore stima delle obbligazioni contrattuali: valore attuale dei flussi di cassa in entrata e in uscita connessi alle
obbligazioni contrattuali, tenuto conto delle opzioni e della garanzie finanziarie contrattuali. Il valore & calcolatoal lordo
degliimporticedutiin riassicurazione; per quest'ultimi, infatti, & previsto un calcolo separato;

e marginedirischio: corrisponde all'ammontare, in aggiuntaallamigliore stima delle obbligazioni contrattuali, che unaltra
compagnia richiederebbe per subentrare a coprire gliobblighiassicurativie riassicurativi.

| modelli attuariali utilizzati per il calcolo delle riserve tecniche sono stati implementati tenendo adeguatamente in

considerazione la naturae la complessitadei rischi sottostanti.

In particolare sisonoanalizzate le tipologie di business presenti in portafoglio suddividendole in gruppi dirischio omogenei

in base alle sequenticaratteristiche:

e rischiosita del portafoglio;

5 Riserve tecniche = Technical Provisions
6 Migliore stima delle obbligazioni contrattuali=Best Estimate Liability
7 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 un modello stocastico che consente I'interazione
tra attivi e passivi, all'internodel quale é stata implementatala strategia della Compagnia di investimentoe di realizzodelle
plus/minusvalenze latenti ed & stato modellato il comportamento razionale dell‘assicurato.

Peruna porzione immateriale di portafoglio, inassenzadi modellizzazione, il valore delle riserve tecniche é stato posto pari al
valore delle riserve del bilancio d'esercizio. In considerazione dellimmaterialita di tale portafoglio & stato verificato che 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 stimadelle obbligazioni contrattuali € stata determinata, polizza per polizza, tramite la valutazione deterministica
dei flussi di cassa, a cui poi viene aggiunto il valore delle opzioni e delle garanzie finanziarie determinato operando tramite
una procedura di calcolo stocastica considerando molteplici differentiscenari finanziari.

Infine, una porzione marginale di portafoglio ben circoscritta 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 della Best Estimate Liability (BEL) viene effettuata con un modello

deterministico, che proietta le passivita attuariali per I'intera durata del contratto con un dettaglio polizza per polizza e con
passo temporale mensile.

La proiezione dei flussi dicassa, determinata in maniera coerente con il principio dellimite temporale degli effetti contrattuali
(contract boundary), tiene conto dei flussi di cassain ingresso (premi futuri contrattualmente previsti) e dei flussidi cassa in
uscita, sia intermine di prestazione verso gli assicurati (valore di riscatto, prestazione a scadenza, pagamento di rate direndita,
capitalein casodisinistro) sia per far fronte ai costi a carico della Compagnia.

Le proiezioni deterministiche sono elaborate tenendo conto di ipotesi di proiezione del portafoglio desunte da analisi
statistiche del portafoglio stesso e in conformita alla pertinente struttura per scadenza dei tassi di interesse privi di rischio
prescritta dalla normativa Solvency l.

Tuttii flussi di cassa futuri vengono poi attualizzatialla datadi bilancio cosi da ottenere la componente deterministica della
migliore stimadelle obbligazionicontrattuali.

Componente stocastica
La determinazione del valore del costo delle opzioni e delle garanzie (di seguito TVOG) viene effettuata sulla base di una

valutazione stocastica tramite unmodello strutturato e implementato per simulare |'interazione tra attivie passivi.

La stima di tale valore avviene tramite la modellizzazione puntuale delle opzioni e delle garanzie finanziarie presenti in
portafoglio. In particolare, le principali garanzie modellate sono rappresentate dalle garanzie finanziarie di rendimento
minimo in caso di riscatto e morte, dalle garanzie finanziarie a scadenza, dalle opzioni finanziarie garantite in caso di
conversione in rendita.

Nella proiezione stocastica, oltre alle ipotesi attuariali, e aidifferenti scenari finanziari sitiene altresi conto delle future misure
di gestione adottate (“management actions”) dalla Compagnia per il realizzo strategico di plusvalenze e minusvalenze latenti
e del comportamentorazionale dell'assicurato in rispostaalle fluttuazioni del mercato finanziario.

Peril calcolodel TVOG ilvalore stocastico della migliore stima delle obbligazioni contrattuali, definito come mediaaritmetica
della migliore stimadelle obbligazioni contrattuali considerando molteplici differenti scenari finanziari, & confrontato rispetto
aquellodeterministico:|'eccedenza di valore dell'elaborazione stocastica rispetto a quella deterministicarappresenta il 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 di portafoglio ben circoscritta che, essendo fuori dal

perimetro del modello per ragioni tecniche e di materialita, viene inclusa nel'lammontare della migliore stima delle
obbligazioni contrattuali, conun metodo semplificato, in base alquale si assume che lastessa sia pari alla riserva matematica
determinataai fini del bilancio d'esercizio.
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Tra questi importi rientrano principalmente gli ammontari delle riserve associate ai prodotti Unit Linked, i cui premi non sono
ancora stati convertiti in quote del fondo, eventuali correzioni dei dati di input e rettifiche legate all'allineamento del valore
ufficiale dei fondi Unit Linked.

Concorrono alla determinazione della BEL anche le riserve per somme da pagare, che rappresentano gli importi dovuti agli
assicurati che per ragioni procedurali non sono ancora stati liquidati alla data di valutazione. Nell'assunzione che questi
importi siano pagati intempimolto brevi si assume che la BEL risulti pari all importo accantonato ai fini del bilancio d‘es ercizio.

D.2.1.1.1.2 Margine di rischio (Risk Margin)

I margine dirischio concorre assieme alla migliore stima delle obbligazioni contrattuali alla determinazione delle riserve
tecniche. Il margine di rischio & definito come quell'ammontare da aggiungere alla migliore stima delle obbligazioni
contrattuali, al fine di garantire che il valore delle riserve tecniche corrisponda all'importo che le compagnie dovrebbero
pagare se dovessero trasferire immediatamente le loro obbligazioniad un‘altraimpresa.

Il margine di rischio € statovalutatoinaccordo con laDirettiva Solvency Il e tenendoin considerazione i chiarimenti del 'EIOPA
dinon utilizzare il Volatility Adjustment? ai fini del calcolo dello stesso.

Il margine dirischio € stato calcolato secondo il metodo del costo di detenzione del capitale necessario per far fronte ai rischi
non immunizzabili applicando un costo del capitale posto pari al 6%, stabilito dalla Direttiva Solvency Il. L'allocazione a
ciascunalineadibusiness é stataeffettuata sulla base del contributo della linea stessaai requisiti patrimoniali disolvibilita dei
rischi nonimmunizzabili.

D.2.1.1.1.3 Applicazione misure per le garanzie di lungo termine - Volatility
Adjustment

La migliore stima delle obbligazioni contrattuali € stata determinata mediante la pertinente strutturaper scadenza dei tassi
diinteresse privi dirischio con I'aggiunta di uno spread di volatilita, chiamato Volatility Adjustment (VA).

Tale aggiustamento ha la finalita diriflettere lo spread tra la curva risk-free ed un portafoglio di attivi preso a rifeimento
(“ReferenceAsset Portfolio”), definito direttamente dall'EIOPA e costituito da titoli sovrani e obbligazionicorporate. Il Volatility
Adjustment (applicato nella misura del 65% del suddetto spread) € stato adottato sia per il business tradizionale che per le
UnitLinked.

Segue unatabellariepilogativadell'impatto derivante dall’adozione del Volatility Adjustment sulle riserve tecniche (importi al
lordo dellariassicurazione),al 31 Dicembre 2020:

Riserve tecniche a valori corrential 31/12/2020 con e senza l'applicazione del Volatility Adjustment

Ufficiale
Valori in € Migliaia (con VA)
Risene Tecniche 32.934.955 32.965.609 -30.654

Senza (VA) Delta

Sievidenziache l'azzeramento dell'aggiustamento dellavolatilita non comporta il mancato rispetto del Requisito Patrimoniale
diSolvibilita.

D.2.1.1.2 Livello di incertezza - Analisi di sensitivita delle riserve tecniche

L'incertezza relativa alla proiezione dei flussi di cassa é stata valutata tramite analisi di sensitivita effettuate al 31 dicembre
2020 conloscopodiverificare le variazioni neivalori delle riserve tecniche conseguentia variazioni nelle principali ipotesi di
proiezione. L'analisi & stata condotta separatamente per ciascuna componente delle riserve tecniche: migliore stima
deterministica delle obbligazionicontrattuali, TVOGe margine di rischio. A fronte della variazione delle riserve tecniche é stato
inoltre valutato I'impatto in termini di Fondi Propri, con lo scopo di valutare gli effetti sulla capacita patri moniale della
Compagnia.

Con riferimento ai fattori economici la variazione delle riserve tecniche € stata stimata a partire da shock finanziariapplicati
alla curva Euro Swap al31 dicembre 2020.

Con riferimento alle ipotesi tecniche diproiezione, le variazioni nel valore delle riserve tecniche sono state valutate sulla base
di analisi di sensitivita applicate al portafoglio in-force al 31 dicembre 2020.

In particolare, al fine di valutare incertezzarelativa alla proiezione dei flussidicassa e i conseguenti impatti in termini di Fondi
Propri,sono state eseguite le seguenti analisi di sensitivita:

® Volatility Adjustment = Aggiustamento per la volatilita
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e variazionineltasso risk-free;

e variazioni nelvalore degli indiciazionari;

e variazioni nelrischio legato al livellodello spread;

e variazioni nellavolatilita dimercato;

e variazioni nelle ipotesidi riscatto;

e variazione nelle spese di amministrazione;

¢ variazioninelle ipotesidi inflazione;

e altre variazionilegate adipotesi dimortalita e malattia.

D.2.1.2 Importi recuperabili da riassicurazione e SPVs

Siriportano a seguire gliimportirelativi alla quotadelle riserve tecniche cedute in riassicurazione (di seguito “Recoverable”)
perlaCompagniaal 31 dicembre 2020:

Im porti recuperabili da riassicurazione a valori correnti al 31/12/2020°
Valori in € Migliaia 31/12/2020

Totale importi recuperabili da riassicurazione e societa veicolo, dopo 2 258
l'aggiustamento CDA - Life ’

Aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della controparte
(CDA)

Totale importi recuperabili da riassicurazione e societa veicolo, prima 2 258
dell'aggiustamento CDA — Life !

Perquanto concerne il business dellaCompagnia nonsono presenti forme riassicurative ditipo SPV (Special Purpose Vehicle
—societa veicolo).

La porzione diriserve tecniche cedute in riassicurazione &€ immateriale e rappresenta meno dello 0,1% del totale delle riserve
tecniche.

| trattati di riassicurazione presenti nel portafoglio della Compagnia sono principalmente di tipo “proporzionale” owero la
controparte sostiene il pagamento delsinistro con la stessa quota con cuiriceve i premi. | trattati diriassicurazione rientrano
nel perimetro dei modellidi proiezione attuariale e i relativiflussi di cassa sono stati opportunamente modellati.

D.2.1.3 Differenze valutative traprincipi nazionali e Solvency Il

Siriportanoin tabella le differenze divalutazione tra le riserve tecniche del bilancio d'esercizio (principinazionali) e le riserve
tecniche dellostato patrimoniale a valoricorrenti (principi Solvency Il).

Riserve tecniche a valori correnti e riserve tecniche da bilancio d'eserdzio al 31/12/2020

Bilancio Valore A
Valori in € Migliaia d'esercizio Solvibilitall
Riserve Tecniche — Life 8.437.046 9.191.527 754.481
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo
della riassicurazione 108,892
Margine di rischio 87.635
Riserve Tecniche - Index Linked e Unit Linked 24.552.861 23.743.428 -809.433
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo 23.795.503

della riassicurazione
Margine di rischio 17.925

Totale Riserve Tecniche 32.989.907 32.934.955 -54.952

® CDA =Credit Default Adjustment
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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, secondo la normativa italiana, sono calcolate a partire dalla prestazione comente
dell'assicurato, utilizzando basi prudenziali di primo ordine adottate per la quantificazione dei tassi di premio puro. La
normativa italianarichiede inoltre divalutare la necessita diappostare riserve a copertura delle spese di gestione del contratto,
riserve aggiuntive a copertura dei rischi finanziari (riserva aggiuntive per rischio di tasso di interesse garantito e riserva per
sfasamento temporale) e riserve aggiuntive a copertura dei rischi tecnici (riserva aggiuntive per insufficienza basi
demografiche e riserva aggiuntiva per spese di gestione).

Perquantoconcerne invece le riserve tecniche dello stato patrimoniale a valori correnti si evidenzia che la Direttiva Solvency
[l ha introdotto un nuovo framework per la determinazione delle stesse richiedendo che siano valutate a valori dimercato. A
tal fine il valore delle riserve tecniche € determinato tramite |'attualizzazione, sulla base diuna curvafinanziaria risk-free, dei
flussi di cassa proiettati utilizzando ipotesibest estimate e includendo nella valutazione il valore delle opzioni e delle garanzie
contrattuali. In un'ottica di valutazioni a mercato per i contratti, le cui prestazioni sono dipendenti dalla performance degli
attivi sottostanti, il valore delle riserve tecniche é calcolato sulla base di rendimenti di gestione “market consistent” ossia
rendimenti cheriflettonoil valore di mercato degli attivi sottostanti.

In aggiunta all'attualizzazione deiflussidi cassa, il valore complessivo delle riserve te cniche nello stato patrimoniale a valori
correnti,include un margine per il rischio a copertura dei rischi non immunizzabili. Tale componente € richiesta nella
valutazione delbilancio a valori correnti mentre non € contemplata nellavalutazione delbilancio d’esercizio.

D.2.1.4 Cambiamenti di natura materiale nelleassunzioni utilizzate rispetto al periodo
precedente

Nel corsodell’esercizio 2020 nonsono stati effettuati cambiamentisignificativiai modelli peril calcolo delle riserve tecniche
esistenti.

Affinamenti del modello, introdotti per la gestione di nuove tariffe, sono statiimplementatidall’ ufficio preposto allo sviluppo
e alla gestione dei modelli e sono stati opportunamente testati aifinidella valutazione delle riserve tecniche.

In conclusione, nel periodo diriferimento, si evidenzia che nonvi sono staticambiamenti dinatura materiale nelle assunzioni
utilizzate 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

La voce contiene accantonamenti a fondi per rischied oneri che rappresentano passivita di natura determinata, certe o
probabili, con data disopravvenienzaod ammontare indeterminati. Nello stato patrimoniale a valori correnti € stato in genere
mantenutoil valore presente nel bilancio d'esercizio.

D.3.4 Obbligazioni da prestazioni pensionistiche

Tale posta accoglie I'ammontare delle quote accantonate dalla Compagnia a fronte dei debiti nei confronti del personale
dipendente in conformita alle disposizioni normative e contrattualivigenti.

| fondi a copertura delle forme pensionistiche comprendono le riserve accantonate per i dipendenti (in base alla casistica
previstadalsistemapensionistico vigente) e sonodeltipo Defined Benefit Obligations. La determinazione delle obbligazioni in
parola ai fini dello stato patrimoniale a valoricorrenti & avvenuta utilizzando i principi dello IAS 19, consideratii pit idonei a
tale scopo.

Il costo rilevato dallimpresa per un piano a benefici definiti comprende anche i rischi attuariali e di investimento relativi 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 diinput utilizzati per la determinazione della voce in oggetto riguardano sia ipotesi economiche (quali, ad
esempio, inflazione, incremento degli stipendi e tasso di attualizzazione) sia ipotesi non economiche (quali, ad esempio,
turnover,anticipazioni e tavole di mortalita).

D.3.5 Depositi dai riassicuratori

| depositi costituiti a garanzia presso la Societa in relazione ai rischi ceduti, cosicome previsto dai relativi trattati, sono
remunerati con un tasso di interesse che, fa si che il deposito sia, per sua natura, valutato al fair value anche nel bilancio
d'esercizio.
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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 190 milioni di euro e viene pertanto
rappresentato trale passivita.

La variazione netta tra le imposte differite dello stato patrimoniale a valoricorrentie il bilancio d'esercizio € negativa e pari a
205 milioni dieuro.

Nella tabella seguente € sinteticamente indicata la composizione del saldo delle imposte differite in base all‘origine:

Dettaglioimposte differite nette al 31/12/2020
Valori in € Migliaia

Investimenti 624 Le differenze temporanee relative ai titoli azionari si annulleranno con
finanziari azionari la cessione dei titolio con la ripresa dei valori.
La voce € costituita dalle prowigioni capitalizzate oggetto di

g'gz:wlﬂg)i;:one 23.941 eliminazione nel MVBS. L'annullamento della differenza & legata
olie?nnali ' all'ammortamento delle prowigioni medesime, previsto in un periodo
P massimo di 10 anni.
sy Voce residuale per la quale & ragionewole ipotizzare un periodo di
Altre passivita Lol riversamento di 2-3 esercizi.
Il iversamento delle differenze temporanee deriva principalmente
Altre attivita 125 dall'applicazione dell'art. 106 c. 3 del TUIR (Svalutazione crediti

v/iassicurati - arco temporale di 7 eserciziin base alle percentuali
previste dalla norma).
TOTALE IMPOSTE

DIFFERITE ATTIVE EIREY

Investimenti Le differenze temporanee relative ai titoli obbligazionari si

finanziari -203.632 annulleranno progressivamente con I'awicinarsi della scadenza o alla
obbligazionari cessione dei titoli.

Le differenze temporanee relative ai finanziamenti e agli altri
-5.534 investimenti si annulleranno progressivamente con l'awicinarsi della
scadenza o alla cessione/chiusura dei medesimi.

Investimenti
finanziari diversi

Risene tecniche Le differenze temporanee derivanti dalle variazioni incrementative
nette Vita 9.841 delle riserve tecniche si annulleranno coerentemente con guanto
(variazione riserve) previsto dall'art. 111 c. 1bis del TUIR.

rl?é?te(en\/c/ei:aecnlche Le differenze temporanee derivanti dagli adeguamenti tra bilancio
e -16.551 d'esercizio e MVBS si riverseranno presumibilmente in maniera

e SII? omogenea con la liquidazione delle corrispondenti risenve tecniche.
TOTALE IMPOSTE

DIFFERITE -215.876

PASSIVE

Il saldo delle imposte differite nello stato patrimoniale a valori correnti, paria 190 milioni di euro, deriva principalmente dalle
imposte differite sulle differenze temporanee risultanti dalla diversa valutazione degli investimenti finanziari e delle riserve
tecniche, nonché dall'annullamento delle prowigioni d'acquisto poliennali e degli altri costi pluriennali che non hanno le
caratteristiche per l'iscrizione nello stato patrimoniale a valoricorrenti riportate al paragrafo D.1.3 Attivitaimmateriali.

D.3.7 Derivati

Relativamente ai criteri di valutazione deiderivati nello stato patrimoniale a valori correnti si rinvia al paragrafo “D.1.7.6
Derivati”della sezione “D.1 Attivita".

Come indicato nello stesso paragrafo, la differenza trail valore del bilancio d'esercizio ed il valore nel bilancio a valori comenti
della voce in oggetto, € giustificata esclusivamente dalla presenza, solo in quest ultimo, di posizioni passive derivanti da
“unbundling” o "silo consolidation" per2.071 migliaiadi euro, come gia evidenziato nellasezione “D.1.7.4 Obbligazioni”.
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D.3.8 Debiti verso enti creditizi

La voce accoglie i saldi dei conti correnti bancari negativi. Sia nello stato patrimoniale a valori correnti che nel bilancio
d'esercizio vengono mantenuti al loro valore nominale.

D.3.9 Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi

Lavoce non évalorizzata.

D.3.10 Debiti assicurativi e verso intermediari

La voce comprende i debitiderivantidaoperazioni di assicurazione diretta nei confrontidiassicuratie intermediari. Tali debit,
che perloronatura sonoregolabilia breve termine, sonoiscrittial loro valore nominale sianelbilancio d'esercizio che nello
stato patrimoniale a valori correnti.

D.3.11 Debiti riassicurativi

La voce accoglie i debiti derivanti da operazioni di riassicurazione e, considerata la loro natura a 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 debitidi naturanonassicurativa qualiad esempioi debiti per contributi previdenziali,i debiti perimposte e
i fondiimposte. Considerando laloro natura e la relativaduratatipicamente a breve termine, tali debiti vengono iscrittial loro
valore nominale sia nel bilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.3.13 Passivita subordinate

In questa voce € iscritto il prestito obbligazionario subordinato di nominali euro 90.000.000, sottoscritto in parti uguali da
Allianz S.pA. e daUniCredit S.p.A. Il prestitoha godimentoil 30 dicembre 2003 e ha unadurata indeterminata. Gli interessi
sono calcolati semestralmente sul valore nominale, utilizzando un tasso lordo pari all'Euribor 6 mesi, maggiorato di uno
spread dell'1,40%.

Nello stato patrimoniale a valori correnti il fair value deltitolo “irredimibile” & determinatoricorrendo all'approccio del reddito
(Metodo del Discounted Cash Flow model). Tale approccio si sostanzia nel calcolo di un valore attuale nel quale il flusso
cedolare futuro viene scontato applicando la curva di attualizzazione risk-free che tenga invariato il rischio di credito della
Compagnia al momento dell'emissione del subordinato.

D.3.14 Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Rientranoin questavoce tutte le passivita residualirispetto alle precedenti. Sono per lo pit valutate 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 datadel31dicembre 2020 1a Compagnia non é locataria in contratti dileasing finanziario.

La Compagnia ha invece stipulato contratti di leasing operativo riguardanti locazioni immobiliari passive. Le obbligazioni
derivanti da questatipologia dicontrattiammontanoa 7.650 migliaia di euro, relative al contratto conil Fondo IRE (Investitori
Real Estate) gestito dalla consociataInvestitori SGR, per I'affitto della sede della Compagnia, con scadenza al 2036.
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D.4Metodi 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 informazionirilevantirelative allavalutazionedegli attivi, riserve tecniche e dei passivi sono state riportate nelle sezioni
precedenti.Nonvi sono ulterioriinformazionida riportare.
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E. GESTIONE DEL CAPITALE

La seguente sezione é focalizzata sulla descrizione della posizione disolvibilita della Compagnia, espressa come rapporto tra
la dotazione patrimoniale, ovvero i Fondi Propri (Own Funds), ed il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e il Requisito
Patrimoniale Minimo (SCR-MCR).

In particolare, in tema diFondi Propri,vengono approfonditii se guenti dettagli informativi:

e lastruttura,ammontare e qualita (tiering) dei FondiPropri;

e lariconciliazione tra Fondi Proprie Patrimonio netto del bilancio d'esercizio;

e |'analisi delle movimentazioni deiFondi Propri durante il periodo diriferimento;

In modo speculare, si trattain dettaglio il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e il Requisito Patrimoniale Minimoin 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.1 Fondi Propri
E.1.1 Obiettivi, politica e processo di gestione del capitale

| Fondi Propri sono la risorsa principale della Compagnia posta a presidio del rischio assunto dalla stessa nello svolgimento
delle proprie attivita. Lagestione del capitale € strettamente correlata alla strategia di rischio, dal momento che la propensione
alrischio (Risk Appetite) e la sua declinazione prevedono ladeterminazione divaloriobiettivoin terminidi indice di solvibilita
e limitioperativi rispetto ai quali le attivita di gestione del capitale sono sviluppatein coerenza. Insintesi, lemodalita di gestione
del capitale della Compagnia comprendono I'insieme di tutte le attivitasvolte per assicurare che il livello di capitalizzazione
sia mantenuto inlinea sia conle richieste normative che con lastrategiae gli obiettiviaziendali.

Principi
| principi guida che costituiscono la base per la gestione del capitale sono:

gestire il capitale al fine di proteggere la solvibilitd della Compagnia in conformita alle politiche aziendaliin tema di
gestione delcapitale, gestione deirischie valutazione internadelrischioe dellasolvibilita (ORSA). In particolare, il c apitale
vieneallocatoai driver dirischio sottostanti rispettandoil vincolo dibudget imposto dalla Risk Strategy e con I'obiettivo di
ottimizzare il rendimento atteso, dato tale vincolo. Le valutazioni di rischio ed i fabbisogni di capitale sono integrati nel
processo manageriale e decisionale. Tale obiettivo & raggiunto allocandoil capitale ai vari segmenti, alle lineedi business
ed agliinvestiment;

facilitare lafungibilita del capitale, mantenendo un buffer al di sopra del Requisito Patrimoniale Minimo (Minimum Capital
Ratio) per fronteggiare eventuale volatilita dimercato e in coerenzacon gli assetti 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 un certo livello diprofittabilita del capitale (RoE - Return on Equity) in
ottica complessiva e con I'obiettivo diraggiungere i livellidi dividendo pianificati;

gestireil capitale al fine di generare valore economico sufficiente a remunerareil rischioe il costo del capitale;
allocareil capitale in base ai modelli di rischio utilizzati al fine diindirizzare il business tenendo in considerazione anche
altrivincoli(comeil ratinge la liquidita);

allocareil capitale in funzione deidiversisegmenti dibusiness (primo livello) e dei singoliprodotti (secondo livello).

Obiettivi

Mantenere I'equilibrio tra unasufficiente capitalizzazione superiore ailimiti regolamentari e una capitalizzazione coerente
con i limiti definiti dal CdA. In tale ambito, gli azionisti forniscono un supporto finanziario continuativo, mentre la
Capogruppo fornisce un supporto operativo continuativo affinché la Compagnia possa soddisfare gli obblighi nomnativi
previsti, inclusivi dei livelli di capitale richiesti per obiettivi di rating della capitalizzazione e livelli di capitale in eccesso
rispettoai requisiti minimi regolamentari. Allo stesso tempo, la Compagniasi prefigge di mantenere uneccesso di capitale
prontamente disponibile per poter fronteggiare velocemente qualsiasi necessitadi capitale si dovesse presentare a livello
locale;

raggiungere i livelli target definitidal CdA e dagli azionistiin termini di redditivita sul capitale (RoE) e di dividendo. Il CdA

della Compagnia infatti, approva annualmente il documento di Risk Appetite Framework, nel quale sono definiti il livello

complessivo di rischio che la Compagnia intende sostenere in termini di Solvency Il Capital Ratio (owero il rapporto tra i

Fondi Propri ammissibilia coperturae il Requisito Patrimoniale diSolvibilita) e la massimadevianza dalla propensione al

rischio (Risk Tolerance). Intale ambito sono definiti:

- il Management Ratio (o Capital Aspiration Ratio), inteso come il livello di capitalizzazione che assicura il rispetto dei
requisiti regolamentari anche in sequito al verificarsi di scenaridi stress moderatamente severi. || Management Ratio &
utilizzato per un‘efficiente gestione del capitale in grado di sostenere scenari sfavorevoli;

- ilMinimun Capital Ratio, owero ilvalore minimo che il Solvency Il Capital Ratio pud assumere in seguito al verificarsidi
uno scenariodistressparticolarmente severo;

- il range di riferimento del Management Ratio in accordo con la Risk Tolerance della Compagnia (alert action e upper
barriers),al fine di garantire la prontaattivazione diun processo di escalational verificarsi divalori critici del Solvency Il
Capital Ratio.
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Vincoli da rispettare

Il principale vincolo darispettare riguarda ladefinizione di opportune modalita operative di assunzione deirischiin modo che

I'impiego del capitale e la volatilita dell'indice di solvibilita siano mantenutisempre in linea con quanto definito dal CdA.

A livello operativo, con periodicita trimestrale, la Funzione Risk Management monitora I'andamento del Solvency Il Capital

Ratio e il suo posizionamentorispetto al ManagementRatio, nonché lacopertura delle riserve e gli stress sulla stessa.

Qualora perla Compagnia si riscontrasse un Solvency Il Capital Ratio superiore al Management Ratio (eccesso di capitale) tale

eccesso potra, previavalutazione, essere reso disponibile compatibilmente con le esigenze dibusiness dellaCompagnia.

Viceversa, nel casoin cui la Compagnia sitrovasse al di sotto del Minimum CapitalRatio, gliazionisti concorderanno opportune

modalitaperriportare al livello previsto ed in un tempo adeguato il Solvency!l Capital Ratio. Talimisure possono includere:

e |arimodulazione della distribuzione dei dividendi;

e eventualiaumentidi capitale ritenuti necessari;

e ['attivazione diazioni tattiche in merito agli aspetti legati allariassicurazione oppure a strategie di de-risking sul portafoglio
investimenti.

Eventuali aumenti di capitale sono sottoposti dal Consiglio di Amministrazione della Compagnia all'approvazione

dell’Assemblea.

Inoltre, se la Compagnia dovesse invece scendere, nel corsodell'anno, al di sotto del suo Management Ratio, ma rimanere al
di sopra del Minimum Capital Ratio, occorrera valutare lanecessita o meno di implementare le necessarie modalita di ripristino
del Management Ratio. Nel casoin cuiil Management Ratio dellaCompagnia si trovial di sotto dell'alert barrier'®, nell'ambito
della capitalizzazione diprimo pilastro diSolvency Il, il Responsabile Risk Management dellaCompagnia € tenuto a presentare
tempestivamente un contingency plan al fine di preservarne lasolvibilita.

Politiche e processi

La definizione del Management Ratio della Compagnia awiene inoccasione del processo annuale di pianificazione periodica
(Piano Industriale), nellambito del quale viene riesaminata I'allocazione del capitale su un orizzonte di pianificazione di tre
anni. Nel processo di pianificazione periodica sono altresi determinati I'allocazione strategica del portafoglio investimenti
(Strategic AssetAllocation—"SAA™) edil piano della nuova produzione dellaCompagnia che rappresentano alcuni degli input
perla determinazione del Management Ratio. In particolare, la Strategic Asset Allocation & proposta dalla Funzione Investimenti
ed approvata dal Consiglio di 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.

Il Minimum Capital Ratio sibasainvece su specifici requisiti di capitale legati al mantenimento dell'operativita del business ed
€ aggiornato annualmente nell'ambito del processo di pianificazione. Sopra tale livello viene concordato un buffer per
neutralizzare movimenti ordinari nel mercato dei capitaliedaltri eventi di rischio, qualii movimentideitassidi interesse e del
mercatoazionario.ll ManagementRatio € la somma del Minimum Capital Ratio e del buffer.

L'obiettivo della Compagnia & garantire un Solvency Il Capital Ratio in 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 deirequisitinormativi locali (es. Indice di coperturariserve - reserve coverage ratio) sono
stabilite le relative operazioni sul capitale eventualmente da porre in essere (es. aumenti di capitale, dividendi,
riassicurazione).

Al fine digarantire una corretta gestione del capitale, preme inoltre rilevare |'importanza sia della definizione di un budget,
che un’efficiente allocazione del capitale.

Ladefinizione del budget rientranel processodi pianificazione strategica, dalla quale ne consegue la definizione di appositi
limiti sui rischiai quali laCompagnia € esposta (es. rischi finanziari, rischisul businessvita, ecc.).

L'allocazione del capitale € effettuata su due livelli. Nello specifico, il primo livello concerne i diversi segmenti di business
mentreil secondoriguarda i singoli prodotti.L'analisi per segmenti permette di considerare glieffettidi diversificazione tra i
diversi prodotti del singolo segmento a causa dei diversi profili di rischio, mentre I'allocazione alivello di singolo prodotto &
effettuata poichéi diversi prodotti assicurativi caratterizzati da diverse tipologie di coperture assorbono un quantitativo di
capitale differente tra loro.Entrambi gli approcci allocano il capitale inmodo tale che il totale del capitale dirischio sia uguale
al capitale diversificato per quella porzione dibusiness dellaCompagnia.

Operativamente, la gestione del capitale si declinarispetto ai seguenti ambitidi applicazione:

"% Soglia diallarme
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e business “in-force™ gestione degliattivi e delle passivita cosi che |'utilizzo del capitale e la volatilita della posizione di
solvibilitasiano all'interno dei limitioperativi (principali indicatori considerano adeguate prove di stresse sensitivita —es.
rischio azionario, sensitivitaai tassi di interesse, proiezionidel SCR);

¢ nuova produzione / investimenti:
- coordinamento ed integrazione tra la pianificazione di business, la profittabilita attesa e la pianificazione degli
investimenti (investment return, combined ratio);
- garanzia di raggiungimento di una sufficiente profittabilita della nuova produzione lungo la vita dei prodotti
prendendoin considerazione i costi del capitale;

e gestioneattiva 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 dividendiriflette I'ammontare dell'eccesso dicapitale disponibile inmodo da rendere, previo processo valutativo,
lo stesso disponibile agliazionisti. Nello stesso tempo si considerano opportunamente gli impatti legati all'evoluzione del
profilo dirischioe glieventuali cambiamentinel contesto regolamentare.

Nel corsodel 2020 non sono intervenuti cambiamenti significativinel processo digestione del capitale.
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E.1.2 Struttura, ammontare e qualita dei Fondi Propri disponibili e eligibili a copertura
del SCR-MCR

Dettaglio deiFondi Propridi base, disponibilie ammissibilialla copertura diSCRe MCR

Valori in € Migliaia

Fondi propridibase,

disponibilie ammissibili Classe 1
acoperturadel SCR e 31/12/2019 31/12/2020 a illimitati

MCR
Capitale sociale ordinario 112.200 112.200 - 112.200

Sovrapprezzo di emissione
relativo al capitale sociale 188.838 188.838 - 188.838
ordinario

(+) Riserva di 789.712 765.948 - 23764  765.948
riconciliazione

(+) Passivita subordinate 90.000 90.000 90.000

ggge Fondi Propridi 1.180.750 |  1.156.986 23.764 | 1.066.986 | 90.000

Totale dei Fondi Propri

disponibiliper

soddisfare il Requisito 1.180.750 1.156.986 . 1.066.986
Patrimoniale di

Solvibilita (SCR)

Totale dei Fondi Propri

disponibiliper

soddisfare il Requisito 1.180.750 1.156.986 . 1.066.986
Patrimoniale Minim o

(MCR)

|
Classe Classe Classe

limitati 2 3

Totale dei Fondi Propri

ammissibiliper

soddisfare il Requisito 1.180.750 1.156.986 | - 23.764 | 1.066.986 90.000
Patrimoniale di

Solvibilita

Totale dei Fondi Propri

ammissibiliper

soddisfare il Requisito 1.180.750 1.156.986 | - 23.764 | 1.066.986 90.000
Patrimoniale Minimo

Rapporto tra Fondi ® o .
Propriammissibilie SCR i g e
Rapporto tra Fondi

Propriammissibilie MCR e L

Riservadiriconciliazione  31/12/2019 31/12/2020 A

(+) Eccedenza delle attivita

rispetto alle passivita 1.092.384 1.162.522 70.138
(-) Azioni proprie - - -
) D|_V|dend|, _ (j|_str|bu2|on| e 90.000 90.000
oneri prevedibili

(-) Altri Fondi Propri di

301.038 301.038 -
base
(-) Aggiustamento per gli
elementi dei Fondi Propri
limitati in relazione a 1634 5536 3.002

portafogli soggetti ad
aggiustamento di congruita
e Fondi Propri separati

Totale Riservadi
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L'ammontare dei FondiPropridi Base si attesta, al 31 dicembre 2020, a circa 1.157 milioni di euro, in diminuzione rispetto al
31 dicembre 2019 (-24 milioni di euro). In termini di composizione, si rileva come i Fondi Propri della Compagnia siano
costituiti dalle sequentivoci:

e capitale sociale costituito da 220.000.000 azioniordinarie divalore nominale paria 051 euro;

e riservada sovrapprezzodiemissione per 189 milionidi euro;

e riservadiriconciliazione per 766 milioni dieuro;

e prestitosubordinato per 90 milioni di euro.

La variazione dei Fondi Propri di Base rispetto al 31 dicembre 2019 trova giustificazione nella diminuzione della riserva di
riconciliazione (-24 milioni di euro), principalmente per I'effetto dei dividendi proposti (-90 milioni di euro), superiore alla
maggiore eccedenzadelle attivita rispetto alle passivita (+70 milionidi euro).

Sirileva come, a partire dai FondiPropri diBase disponibili, non siano applicabili perla Compagnia:

e alcunadeduzione;

e FondiPropri dinatura accessoria;

e alcunimpattodallapplicazione dei filtri dieligibilita in corrispondenza dellaqualita dei Fondi Propri di Base.

L'ammontare quindi dei Fondi Propri disponibili 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 di Solvibilita (SCR) relativo all'anno 20 20 si attestaa quota 188%, registrando
undecrementodi-16pprispettoal 31 dicembre 2019, imputabile siaal decremento dei Fondi Propri (-2%) che al contestuale
aumento del Requisito Patrimoniale di Solvibilita (+6%). L'indice di solvibilita ha beneficiato dell'incremento del portafoglio
Unitlinked (+13%).

Dal punto divista della qualita dei Fondi Propri, si rileva come essi siano dlassificatinella qualita pit alta, ovveroall'interno della
Classe Tillimitati,ad eccezione del prestito subordinato che rientranellaClasse 1 limitati.

In relazione alle poste classificate all'interno dellaClasse Tillimitati, il capitale sociale, la riserva dasovrapprezzo e la riserva di
riconciliazione sono pienamente disponibili per|'assorbimento delle perdite d'esercizio.

Il prestito subordinato, emesso nel 2003 per un valore nominale di 90 milioni, classificato allinterno della Classe 1 limitati
conformemente alla normativa vigente, & un titolo perpetuo emessodallasocieta e sottoscrittoin misurauguale da Allianz
S.p.A.eda UniCredit S.p.A, che pud essere rimborsato previa autorizzazione dell’Autorita diVigilanza. Lo stesso € postergato
nel rimborso in caso di fallimento della societa a tutte |e altre poste debitorie e soddisfa i requisiti previsti dall‘artico lo 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

Di seqguito € stata ricostruita la riconciliazione tra il Patrimonio Netto del bilancio d'esercizio e I'eccesso delle attivita sulle

passivitadello stato patrimoniale a valori correnti.La tabella sottostante evidenzia le principalivariazioni:

Riconciliazione tra PN delbilancio d’esercizio e Eccesso delle attivita sulle passivita a valori correnti

809.433
690.774
-204.757
]
1.162.522
77.679
700.648 _755.729
Patrimonio Attivi Investimenti Altri Riserve Riserve Passivita Eccedenza
netto immateriali non unit attivi/altri tecniche vita tecniche vita fiscali attivi

del bilancio linked passivi (non unit- (unitlinked) differite passivi al
d'esercizio al linked) nette 31/12/2020

31/12/2020

Nel suo complesso I'eccedenza degli attivi sui passiviammontaa 1.163 milioni di euro, mentre il Patrimonio Netto del bilancio
d'esercizio € paria 701 milionidi euro. La differenza di 462 milioni di euro € attribuibile principalmente alle seguenti
movimentazioni:

e attiviimmateriali: deduzione per un valore di circa 78 milioni di euro, dovuta al fatto che tali poste non vengono
riconosciute ai fini di solvibilita;

e investimenti: maggior valore per circa 691 milionidi euro, principalmente attribuibile ai differenziali positivitra il valore a
saldi correnti eil valore del bilancio d'esercizio (plusvalenze latent);

e riserve tecniche: incremento dell’eccedenza di circa 54 milioni di euro, dovuta alle diverse modalita di determinazione
delleriserve tecniche a valori correnti rispetto al bilancio d'esercizio. Per ulteriori dettagli circa le ragionidi tale variazione
sirimanda allasezione “D.2 Riserve tecniche”;

o passivita fiscali 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 principalideterminanti, si propone di sequito la
ricostruzione delsaldoa fine 2020 dei Fondi Propri dellaCompagnia.

Analisi delle variazioni intercorse durante il 2020 nei Fondi Propridisponibili

2.830.826 44.914

-177.468
106.467 75.518
I LN ]
-2.810.119 -90.000 -3.902
Fondi propri A Investimenti A Attivita A Altre attivita A Riserve A Riserve A Altre A Dividendi A Ring fenced Fondi propri
disponibili Non Unit  finanziarie per Tecniche Life Tecniche Life Passivita fund disponibili
31.12.2019 Linked contratti unit (Non unit- per prodotti 31.12.2020
linked linked) unit-linked

L'ammontare complessivo dei Fondi Propri risulta in diminuzione ed é caratterizzato dalle seguenti principali
movimentazioni:

e incrementodegli investimenti(+2.937 milioni di euro rispettoal 31 dicembre 2019);

e incrementodelle altre attivita (+45 milioni di eurorispettoal 31 dicembre 2019);

e incrementodelle riserve tecniche (-2.988 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2019)

e decrementodelle altre passivita (+76 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2019).

e incrementodeiRing fenced fund (-4 milioni dieurorispettoal 31 dicembre 2019)

e dividendi (-90 milioni).

Investimenti

L'aumento degli attivi nel 2020 rispetto al 2019 & per la gran parte imputabile all'incremento degli investimenti legati alle
Unit-Linked per 2.831 milioni dieuro (+13%), scomponibile in un effetto mercato positivodicirca Euro 0,9 Bineinuna crescita
deivolumidicircaEuro 1,9 BIn.Pit contenuto, ma comunque significativo, I'aumento degli investimentinon legati alle Unit-
Linked, riconducibile esclusivamente ad un effetto mercato ed in particolare alla riduzione deitassi diinteresse e degli spread
sui titoli di stato dei paesieuropeinon core.

Passivita

Il totale dei passivi a valore di mercatosi attesta a 33.578 milioni di euroa fine 2020, registrando un incremento pari a circa

2.912 milioni dieuro rispetto alla fine del 2019, dovuto principalmente ad un incremento delle riserve (+2.988 milioni di

euro).

Tale incremento é cosi ripartito:

e leriserve tecniche relative allalineadi business tradizionale, per la maggior parte composte da prodotti rivalutabili, legati
agestioni separate, hannoregistrato unaumento di valore di 177 milionidi euro (+2%);

e leriservetecniche relative alla linea di business Unit-Linked hanno registrato un incremento di valore di 2.8 10 milioni di
euro (+13%).

Con riferimento al business tradizionale, I'aumento delle riserve tecniche (177 milioni dieuro) € principalmente generato dai

seguentifattori:

¢ riduzione di-157 milioni di euro a sequito dello smontamento del portafoglio, solo parzialmente controbilanciato dalla
nuova produzione;
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riduzione di-31 milioni dieuro dovuta all'impatto finanziario implicito generato dal tasso privo dirischio utilizzato per le
proiezioni dei flussidi cassa;

incrementodi+309 milioni dieuro generato dall'evoluzione del contesto e conomico caratterizzato nel corso del periodo
daunasignificativa riduzione della curva deitassi di interesse, pari a circa48 bps su durata 10 anni;

crescita di +53 milioni di euro a seguito del cambio di ipotesi non economiche. In particolare, I'incremento &
principalmente generato dall’aggiornamento delle ipotesidi proiezione diriscatto (+17 milioni), di mortalita (-2 milioni),
di spese (+6 milioni), dall'impatto dovuto alla modellizzazione dei versamenti aggiuntivi (+6 milioni) per quei prodotti
con livelli di garanzia prossimi allo zero e dall'incremento dei requisiti di capitale Solvency II, afferenti ai rischi tecnici,
utilizzati perla valutazione delriskmargin (+26 milioni);

aggiornamento delle ipotesi di modellizzazione della strategia di investimento degli attivi, che ha comportato un
incremento delle Technical Provision di circa+2 milionidi euro;

Group model change +2 milioni di euro, generati prevalentemente dall'impatto dovuto alla riduzione del tasso ultimate
forward rate cosi come previstodalle prescrizioni Solvency l.

Con riferimento al business Unit-linked, I'incremento delle riserve tecniche (+2.810 milioni di euro) € principalmente
generatodaiseguent fattori:

incremento di +2.664 milioni di euro a seguito del contributo della nuova produzione, parzialmente controbilanciato
dall’effettivosmontamento del portafoglio;

riduzione di -74 milioni dieuro dovuta all'impatto finanziarioimplicito generato dal tasso privo dirischio utilizzato per le
proiezioni dei flussidi cassa;

incrementodi+219 milionidi euro generato dall'evoluzione del contesto e conomico, imputabile soprattutto all'effettiva
prestazione finanziaria dei fondi unit che hanno registrato una performance superiore rispetto al rendimento atteso
utilizzato per la proiezione dei cash flow;

incremento di +1 milioni di euro a seguito del cambio delle ipotesi non economiche. In particolare, I'incremento &
generato prevalentemente dall'incremento dei requisiti di capitale Solvency Il, afferenti ai rischi tecnici. La riduzione
generata dal cambio delle ipotesi di riscatto (-10 milioni) & controbilanciatada un corrispettivo aumento legato al cambio
delleipotesi di spese (+10 milioni).
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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 rientra attualmente nel perimetro di applicazione del Modello Interno, per cui tutti i rischi
quantificabili identificatisonovalutati tramite la Formula Standard sequendo le specifiche tecniche previste dalla normativa
vigente.

La FormulaStandard, attualmente utilizzata per le valutazioniattualie prospettiche, é rite nuta sufficientemente adeguata in
termini generalial fine di rappresentare il profilodi rischio della Compagnia, mantenendo comunque un approccio rilevato
come “conservativo”.

Siaggiunge inoltre che la Compagnia non utilizza semplificazioninel calcolo dei vari modulidi rischio della Formula Standard,
né parametri specifici, per calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.

E.2.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita 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 da perdite con un
livello di confidenza del 99.5% entro I'orizzonte temporale di un anno. | rischi sono valutati 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 ingrado di fare
fronte a tuttii suoi obblighi conun intervallo diconfidenza dialmenol'85%su un fronte temporale di unanno.

Nel paragrafo successivosi riportanossi riportanoi valoridel Requisito Patrimoniale di Solvibilitae del Requisito Patrimoniale
Minimo, con undettagliodei risultatidi assorbimento di capitale per i varimodulidi rischio, al 31/12/2020.

E.2.2.1 Importo del SCR ripartito in moduli di rischio

Importo SCR per modulo dirischio

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Rischio di mercato 787.113
Rischio default della controparte 172.071
Rischio sottoscrizione Vita 158.893
Rischio malattia 0
Impatto della diversificazione -213.463
BSCRlordo 904.613
Rischio operativo 89.075
Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite -253.732
Capacita di assorbimento di perdite delle risenve tecniche -124.478

I Requisito Patrimoniale di Solvibilita post-diversificazione secondola Formula Standard € di 615,5 milioni di euro nel 2020,
mentreil valore totale pre-diversificazione tra moduli di rischioammonta a 1.118 milionidi euro.

Alivello dimoduli di rischio, si nota che il Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il rischio di mercato si attesta circa a 787
milioni di euro, mentre circa 159 milionidi euro sono relativiai rischi tecnico-assicurativi Vita. Inrelazione alrischio di credito
I"assorbimento di capitale € di circa 172 milioni di euro. Infine per il rischio operativo si registra un assorbimento di capitale
paria 89 milioni dieuro al31/12/2020.
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Alivellodi sotto-moduli di rischio, il Rischio di credit spread eil pitinfluente all'interno del modulo relativo al rischio dimercato
(79% circa); ilrischio lapse costituisce inoltre '84% dell'assorbimento di capitale peri rischi tecnico-assicurativi Vita.
In relazione alRequisito Patrimoniale Minimoil valore registratoal 31/12/20 20 si attestaa 277 milioni dieuro.

E.2.3 Input utilizzati nel calcolo del Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)

La determinazione dell'MCR avviene attraversoil calcolo del’'MCR lineare assoggettato ad un limite 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).

| dati diinput utilizzati peril calcolodelRequisito Patrimoniale Minimo sono quindi coerenti conle grandezze utilizzate per
calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR). Inoltre, si sottolinea che il calcolo del'MCR & 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 FormulaStandard € di 615 milioni di euro nel 2020in
aumentorispetto al2019 (+6%), quandoil valore diSCRsi attestavaa 580 milioni dieuro.

Il Requisito Patrimoniale Minimossi attesta a 2 77 milioni dieuro, in aumento di circa il 6%rispettoal 2019.

Diseguitosi riportauna tabella con i dettagli deivaloridi assorbimento dicapitale perivarimoduli di rischio, confrontandoii
valori lordi dell'SCRrispettoalla capacita di assorbimento delle riserve tecniche fra I'anno 2019 e I'ann0 2020. 1 valori re lativi
all'assorbimento di capitale per I'anno 2020 coincidono con quelliriportati nel QRT S.25.01.21 “Requisito Patrimoniale di
Solvibilita per le imprese che utilizzano la formula standard”, allegato nella presente Relazione sulla Solvibilitae Condizione
Finanziaria.

Variazioni materiali intervenute nel periodo diriferimento — Valori SCR lordi

Valori in € Migliaia 31/12/2019 | 31/12/2020 “

Rischio di mercato 746.180 787.113 40.933 5%
Rischio default della controparte 163.814 172.071 8.257 5%
Rischio sottoscrizione Vita 93.533 158.893 65.360 70%

Rischio malattia - - - -

Impatto della diversificazione -169.235 -213.463 -44.228 26%
BSCRlordo 834.292 904.613 70.321 8%
Rischio operativo 84.300 89.075 4.775 6%
i rgsgsatfait;ff :Iriiteassorbimento di perdite delle 202.214 253.732 51.518 2504
: ;ar\l??ﬁga di assorbimento di perdite delle risene -136.787 124.478 12.309 9%

Inoltre, siriporta di seguito un'ulteriore tabellain cui, peri medesimi moduli di rischio si mostra il valore di assorbimento di
capitalenettorispetto allacapacita di assorbimento delle riserve tecniche, evidenziando |a variazione intervenuta nel Re quisito
Patrimoniale diSolvibilita fral'anno 2019 el'ann0 2020.
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Variazioni materiali intervenute nel periodo diriferimento — Valori SCR netti

Valori in € Migliaia 31/12/2019 | 311212000 | A | A% |

Rischio di mercato 594.261 652.086 57.825 10%
Rischio default della controparte 163.370 171.574 8.204 5%
Rischio sottoscrizione Vita 116.965 168.608 51.643 44%

Rischio malattia - - - -

Impatto della diversificazione -177.196 -212.213 -35.017 20%
BSCR netto 697.400 780.055 82.655 12%
Rischio operativo 84.300 89.075 4.775 6%

Capacita di assorbimento di perdite delle
imposte differite -202.214 -253.732 -51.518 25%

t e(?;'?L]Li)(;arc]:(latad| assorbimento di perdite delle risene -136.787 124.478 12.309 9%

Diseguitoalcune considerazionicircale principali ragioniche hanno determinatole variazioni dell'assorbimento di capitale
netto perogni categoria di rischio, intervenute nel periodo di riferimento.

Le principali componenti vengono considerate in modalita “stand-alone”, senza quindi considerare I'impatto della
diversificazione all'interno dei singoli moduli dirischio.

Rischio di Mercato

L'aumento complessivo del rischio dimercato di circa il 10%rispetto al 2019 & principalmente dovuto all'effetto delle sequenti

variazioni:

e Aumentodeirischi Equitye Currency perl'applicazione del look-throughai fondi di classe D;

e Aumento del rischio spread, principalmente dovuto all'aumento dell’esposizione conseguente alla riduzione dei tassi
d'interesse.

Rischi Tecnico Assicurativi

L'aumento del valore netto di assorbimento di capitale relativo airischi tecnico assicurativi risulta paria +44% circa rispetto al
2019, principalmente a causa dell'aumento del rischio lapse legatoalla riduzione dei tassi d'interesse.

Rischi Operativi
In relazione ai rischioperativi, € stata registrato unlieve aumento di circail 6% dovuto all'aumento della componente relativa
alle spese delle unit linked.

Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite (LACDT)

Per la valutazione Q42020, seguendo il principio della normativa Solvency Il, € stata estesa la capacita di assorbimento di
perdite delleimposte differite (LACDT) ai profittitassabili futuri emergentida un piano di recupero post stress. L'impatto di
tale misurasull' SCRé di-64 milioni.

Per il calcolo della LAC DT giustificata dal riversamento delle passivita fiscali differite I'impresa considera ammissibili le
imposte differite attive nozionali IRES ed IRAP finoa concorrenza delle corrispondenti passivita fiscali differite nette, present
nello stato patrimoniale di solvibilita prima dell'applicazione dello scenario di stress.

In tal modo, escludendo gliimporti gia alla base della determinazione delle DTA rilevate nel bilancio di solvibilita prima
dell'applicazione delloscenariodi perditadi cuiall’art. 207 degli Atti delegati, I'impresa rispettail divieto di doppio computo
dicuiall'art. 16 delRegolamento IVASS 35.
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Inoltre, ai fini del calcolo della LAC DT giustificata con riferimento al probabile utile economico tassabile futuro I'impresa
utilizza proiezioni di propri redditi imponibili futuri post stress per determinare I'ammissibilita delle imposte differite attive
nozionalieccedentil'ammontare delle DTL nette iscritte nel MVBS ai soli finiIRES, come consentito dalla normativa fiscale sul
riporto a nuovodelle perdite.

Il valore totale del Basic SCR Lordo si attesta a circa 904 milioni di euro al 31/12/2020, considerando un effetto di
diversificazione pari a 213 milioni di euro. A tale valore viene sommato il valore di assorbimento di capitale per il rischio
operativo, paria 89 milioni di euro, e sottrattol'aggiustamento relativo alla capacita diassorbimento diperdite delle imposte
differite, paria 254 milioni di euro circa e quellorelativo alla capacita diassorbimento di perdite delle riserve tecniche, di 124
milioni dieuro. Il valore delRequisito Patrimoniale di Solvibilitaa fine del 2020 siattesta quindia 615 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 paragrafo nonrisulta applicabile per la Compagniain quanto, per il calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita,
l'impresanonutilizza il sottomodulo del rischio azionario basato sulladurata, dicui 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 rispetto dei requisiti regolamentarilungo tuttoil periodo di riferimento e nei perodi
precedenti. Pertanto, non ha registrato inosservanze del Requisito Patrimoniale Minimo né inosservanze del Requisito
Patrimoniale diSolvibilita.

Non sono altresi previsti rischi di inosservanza del Requisito Patrimoniale Minimo o del Requisito Patrimoniale di Solvibilita
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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$.02.01.02 - Stato Patrimoniale
CreditRas Vita S.p.A.

2020
Attivita
Attivitd immateriali R0030
Attivita fiscali differite R0040
Utili da prestazioni pensionistiche R0050
Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio R0060 1.546
Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote) R0070 8.946.395
Immobili (diversi da quelli per uso proprio) R0080 -
Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni R0090 -
Strumenti di capitale R0100 28.969
Strumenti di capitale — Quotati R0110 1.560
Strumenti di capitale — Non quotati R0120 27.409
Obbligazioni R0130 8.754.686
Titoli di Stato R0140 3.342.942
Obbligazioni societarie R0150 5.406.311
Obbligazioni strutturate R0160 -
Titoli garantiti R0170 5.433
Organismi di investimento collettivo R0180 149.768
Derivati R0190 12.972
Depositi diversi da equivalenti a contante R0200 -
Altri investimenti R0210 -
Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote R0220 24.469.725
Mutui ipotecari e prestiti R0230 24.394
Prestiti su polizze R0240 -
Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche R0250 -
Altri mutui ipotecari e prestiti R0260 24.394
Importi recuperabili da riassicurazione da: R0270 2.528
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 2.528
Malattia simile a vita R0320 -
Vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0330 2.528
Vita collegata a un indice e collegata a quote R0340 -
Depositi presso imprese cedenti R0350 -
Crediti assicurativi e verso intermediari R0360 5.345
Crediti riassicurativi R0370 107
Crediti (commerciali, non assicurativi) R0380 1.136.254
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 74.613
Tutte le altre attivita non indicate altrove R0420 79.478
Totale delle attivita R0500 34.740.385




$.02.01.02 - Stato Patrimoniale
CreditRas Vita S.p.A.

2020
Valore Solvibilita Il
C0010

Passivita
Riserve tecniche — Non vita R0510
Riserve techiche — Non vita (esclusa malattia) R0520

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0530

Migliore stima R0540

Margine di rischio R0550
Riserve techiche — Malattia (simile a non vita) R0560

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0570

Migliore stima R0580

Margine di rischio R0590
Riserve techiche — Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote) R0600 9.191.527
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 9.191.527

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0660

Migliore stima R0670 9.103.892

Margine di rischio R0680 87.635
Riserve tecniche — Collegata a un indice e collegata a quote R0690 23.743.428

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0700

Migliore stima R0710 23.725.503

Margine di rischio R0720 17.925
Passivita potenziali R0740
Riserve diverse dalle riserve tecniche R0750 2.110
Obbligazioni da prestazioni pensionistiche R0760 20
Depositi dai riassicuratori R0770 1.891
Passivita fiscali differite R0780 189.949
Derivati R0790 2172
Debiti verso enti creditizi R0800 15
Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi R0810 -
Debiti assicurativi e verso intermediari R0820 15.990
Debiti riassicurativi R0830 7
Debiti (commerciali, non assicurativi) R0840 153.600
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 187.154
Totale delle passivita R0900 33.577.863
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita [ R1000 | 1.162.522|




S$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

CreditRas Vita S.p.A.
2020

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita (attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata)

Assicurazione

Assicurazione

Assicurazione

. . Assicurazione Assicurazione Assicurazione Altre - " ! Assicurazione di
Assicurazione N X X . . I marittima, contro I'incendio sulla )
" protezione del | risarcimento dei | responsa-bilita assicurazioni . " X credito e
spese mediche . . L . aeronautica e e altri danni a responsabilita .
reddito lavoratori civile autoveicoli auto N X - cauzione
trasporti beni civile generale
C0010 €0020 C€0030 €0040 C0050 C€0060 C€0070 €0080 C€0090
Premi contabilizzati
Lordo — Attivita diretta R0110
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120
RO130 ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ e
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata e e R B e R e N e
Quota a carico dei riassicuratori R0140
Netto R0200
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220
R0230 e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata el e i D et et R et R I N e N Dt R
Quota a carico dei riassicuratori R0240
Netto R0300
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320
R0330 \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""” \\\\-. f""”
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata e e N e e R e N e N e
Quota a carico dei riassicuratori R0340
Netto R0400
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420
RO430 ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ e ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ /_,_4/ ‘-~.\\_~ e
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata N N N R D T
Quota a carico dei riassicuratori R0440
Netto R0500
Spese sostenute R0550 3
Altre spese RI200 [ e e e e e e e e e
Totale spese R1300 Pl Pl ] B Pl P P




S$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

CreditRas Vita S.p.A.
2020

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 s Marittima,
Assicurazione . o . Responsabilita . -
P Assistenza pecuniarie di Malattia L aeronautica e Immobili
tutela giudiziaria . civile .
vario genere trasporti
C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200
Premi contabilizzati
Lordo — Attivita diretta R0110
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120
= e, ,f"'— “‘-.__ Pt
L . . R0130 el oo et
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata e B R e
Quota a carico dei riassicuratori R0140
Netto R0200
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220
.'“\__ __f’, e~ o
N . . R0230 ey el
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata el I e,
Quota a carico dei riassicuratori R0240
Netto R0300
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320
. . . R0330
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata
Quota a carico dei riassicuratori R0340
Netto R0400
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420
- . . R0430
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata
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.
2020

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione vita

! . Assicurazione Totale
Assicurazione Asslelram.o ne con. collegata a un |Altre assicurazioni
. partecipazione agli| . " .
malattia utili indice e collegata vita
a quote
C0210 C0220 C0230 C0240 C0300

Premi contabilizzati

Lordo R1410 740.650 5.270.920 49.297 6.060.867
Quota a carico dei riassicuratori R1420 0 0 8 8
Netto R1500 740.650 5.270.920 49.289 6.060.859
Premi acquisiti 0 0 0 0
Lordo R1510 740.650 5.270.920 49.297 6.060.867
Quota a carico dei riassicuratori R1520 0 0 8 8
Netto R1600 740.650 5.270.920 49.289 6.060.859
Sinistri verificatisi 0 0 0 0
Lordo R1610 922.084 2.921.618 10.311 3.854.013
Quota a carico dei riassicuratori R1620 0 0 769 769
Netto R1700 922.084 2.921.618 9.542 3.853.244
Variazioni delle altre riserve tecniche 0 0 0 0
Lordo R1710 105.429 -2.834.134 282 -2.728.423
Quota a carico dei riassicuratori R1720 0 0 1.454 1.454
Netto R1800 105.429 -2.834.134 -1.172 -2.729.877
Spese sostenute R1900 74.822 183.891 18.811 277.524
Altre spese R2500 -169.657
Totale spese R2600 107.868




$.12.01.02 - Riserve t iche per I' i i vita e I' i i lattia SLT
CreditRas Vita S.p.A.

2020
Rendite derivanti
da contratti di
Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote Altre assicurazioni vita assicurazione non
: . vita e relative a :I'olale.
Assicurazione con A - . (assicurazione
PN " obbligazioni di Riassicurazione P
partecipazione agli asslcurazione accettata vita diversa da
utili diverse dalle malattia, incl.
Contratti senza Contratti con Contratti senza Contratti con bbligazioni di collegata a quote)
opzioni né garanzie| opzioni e garanzie opzioni né garanzie| opzioni e garanzie Zssi::guizlgighel
malattia
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0150
Riserve i come un unico R0010
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finitedopo
l'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte R0020
associato alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
stima
Migliore stima lorda R0030 9.017.640 23.684.854 40.649 86.252 32.829.395
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finitedopo
l'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte R0080 2.528 2.528
Migliore stima meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e
fiassicurazione finite — Totale R0090 9.017.640, 23.684.854 40.649 83.724 32.826.867
Margine di rischio R0100 77.011 17.925 10.624 105.560
Importo della misura itoria sulle riserve
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico Ro110
R0120 i
R0130
Riserve tecniche — Totale R0200 9.094.651 23.743.428 96.876 32.934.955




S$.12.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT

CreditRas Vita S.p.A.
2020

Assicurazione malattia (attivita diretta)

Rendite derivanti da|
contratti di
assicurazione non

Riassicurazione

Totale

Vita & 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 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 R0020
associato 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
o " ) - ! R0080
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte
Migliore stima meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e
o ) L R0090
riassicurazione finite — Totale
Margine di rischio R0100
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche

; . : RO110
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Migliore stima R0120

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.
2020

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 32.934.956 30.653

Fondi propri di base R0020 1.156.986 -20.683

Fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito

patrimzni:Ie di solvibilitap d R0050 1.156.986 -20.683

Requisito patrimoniale di solvibilita R0090 615.478 8.291

Fondi propri ammissibili per isfare il r isi

p:trf'm';n‘i’gle ammiss bili per soddisfare il requisito § o454 1.156.986 -20.683

Requisito patrimoniale minimo R0110 276.965 3.731




$.23.01.01 - Fondi propri
CreditRas Vita S.p.A.

2020
Totale Classe 1 illimitati | Classe 1 limitati Classe 2 Classe 3
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
S, s . e
Fondi propri di base prima della deduzione delle partecipazioni in altri settori \\‘*:-r"/— \"‘*_-:"/—
finanziari 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 inizia_li, contributi dei membri _o _elemento equivalente dei fondi propri di base per le RO040
mutue e le imprese a forma mutualistica
Conti subordinati dei membri delle mutue R0050
Riserve di utili R0070
Azioni privilegiate R0090
Sovrapprezzo di emissione relativo alle azioni privilegiate R0110
Riserva di riconciliazione R0130 765.948
Passivita subordinate R0140 90.000
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 RO180

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 Il

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 Il R0220
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
mutue e le imprese a forma mutualistica non versati e non richiamati, richiamabili su R0310
richiesta
Azioni privilegiate non versate e non richiamate richiamabili su richiesta R0320
pn ilmpegno giuridicamente vincolante a sottoscrivere e pagare le passivita subordinate su RO330
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 RO350
2009/138/CE
Richiami di contributi supplementari dai soci ai sensi dell'articolo 96, punto 3), della RO360
direttiva 2009/138/CE
Richiami di contributi supplementari dai soci diversi da quelli di cui all'articolo 96, punto 3), R0370
della direttiva 2009/138/CE
Altri fondi propri accessori R0390
Totale dei fondi propri accessori R0400
Fondi propri disponibili e ammissibili e | e T
Tota.le.(.ie} fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale di R0500 1.156.986 1.066.986 90.000
solvibilita (SCR)
-(rn(/::?g; dei fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo RO510 1.156.986 1.066.986 90.000
Tota.le.(.ie} fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale di R0540 1.156.986 1.066.986 90.000
solvibilita (SCR)
-(rn(/::?g; dei fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo RO550 1.156.986 1.066.986 90.000
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0580 615.478
Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0600 276.965
Rapporto tra fondi propri ammissibili e SCR R0620 188%
Rapporto tra fondi propri ammissibili e MCR R0640 418%
Riserva di riconciliazione
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita R0700 1.162.522
Azioni proprie (detenute direttamente e indirettamente) R0710
Dividendi, distribuzioni e oneri prevedibili R0720 90.000
Altri elementi dei fondi propri di base R0730 301.038
Aggiustamento per gli elementi dei fondi propri limitati in relazione a portafogli soggetti ad
f ) S . . ) R0740 5.535
aggiustamento di congruita e fondi propri separati
Riserva di riconciliazione R0760 765.948
Utili attesi .
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita R0770 199.483
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita non vita R0780
Totale utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) R0790 199.483[ -




S$.25.01.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula standard

CreditRas Vita S.p.A.
2020

Requisito patrimoniale

Parametri specifici

di solvibilita lordo use dellimpresa (Usp) | SimPlifications | Semplificazioni
C0110 C0090 C0120 C0120
Rischio di mercato R0010 787.113
Rischio di inadempimento della controparte R0020 172.071
Rischio di sottoscrizione per I'assicurazione vita R0030 158.893
Rischio di sottoscrizione per I'assicurazione malattia R0040
Rischio di sottoscrizione per I'assicurazione non vita R0050
Diversificazione R0060 -213.463
Rischio relativo alle attivita immateriali R0070
Requisito patrimoniale di solvibilita di base R0100 904.613
Calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita
C0100
Rischio Operativo R0130 89.075
Capacita di assorbimento di perdite delle riserve tecniche RO140 -124.478
Capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite RO150 -253.732
Requisito patrimoniale per le attivita svolte conformemente all'articolo 4 della direttiva
2003/41/CE RO160
Requisito patrimoniale di solvibilita l maggiorazione del capitale R0200 615.478
Maggiorazioni del capitale gia stabilite R0210
Requisito patrimoniale di solvibilita R0220 615.478
Altre infor i sul requisito patri di solvibilita
Requisito patrimoniale per il sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata RO400
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali (NSCR) per la parte restante R0410 612.508
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali per i fondi separati R0420 2.970
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
r i fondi se) ai fini dell'articolo 304 R0440
Si/No 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 NO
Calcolo dell'aggi 1to per la ita di assorbi di perdite delle imposte
differite
DTA R0600 63.783
DTA portate a nuovo R0610 63.783
DTA dovute a differenze temporanee deducibili R0620
DTL R0630 189.949
LAC DT R0640 -253.732
LAC DT giustificata da riversamento di passivita fiscali differite R0650 -189.949
LAC DT giustificata con riferimento al probabile utile economico tassabile futuro R0660 -63.783
LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizio in corso R0670
LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizi futuri R0680
LAC DT massima R0690 -267.892




S$.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo — Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita

CreditRas Vita S.p.A.

2020
Attivita non vita Attivita vita
C0010 C0020
Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di R0010 0 0
riassicurazione non vita

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 R0060 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 R0O110 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

CreditRas Vita S.p.A.
2020

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
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Totale del capitale a rischio
al netto (di riassicurazione/
societa veicolo)

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Totale del capitale a rischio
al netto (di riassicurazione/
societa veicolo)

unico unico
C€0090 C0110
Obbligazioni con partecipazione agli utili — Prestazioni garantite R0210 8.818.992
bel|g§2|on| con partecipazione agli utili— Future partecipazioni agli utili a carattere R0220 198.649
discrezionale
Obbligazioni di assicurazione collegata ad un indice e collegata a quote R0230 23.725.503
Altre obbligazioni di (ri)assicurazione vita e di (ri)assicurazione malattia R0240 83.724
Totale del capitale a rischio per tutte le obbligazioni di (ri)assicurazione vita R0250 i 15.673.496
Attivita non vita Attivita vita
C0070 C0080
C?om[_mnenfe dell_a formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di R0200 494.781
riassicurazione vita
Calcolo complessivo dellMCR
C0130
MCR lineare R0300 494.781
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0310 615.478
MCR massimo R0320 276.965
MCR minimo R0330 153.869
MCR combinato R0340 276.965
Minimo assoluto del'MCR R0350 6.200
C0130
|Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0400 276.965
. . . 5 3 Attivita non vita Attivita vita
Calcolo dell'MCR nozionale per I'assicurazione non vita e vita
C0140 C0150
MCR lineare nozionale R0500 0 494.781
SCR nozionale esclusa la maggiorazione (calcolo annuale o ultimo calcolo) R0510 0 615.478
MCR massimo nozionale R0520 0 276.965
MCR minimo nozionale R0530 0 153.869
MCR combinato nozionale R0540 0 276.965
Minimo assoluto del'MCR nozionale R0550 2.500 3.700
MCR nozionale R0560 2.500 276.965
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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 2020

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 2020, 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 ai 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 Ros50, Ro590, Ro640,
Ro680 e Ro720) del modello “S.02.01.02 - Stato Patrimoniale”;

- il Requisito patrimoniale di solvibilita (voce Ro580) e il Requisito patrimoniale minimo (voce
R0600) del modello “S.23.01.01 - Fondi propri”,

che pertanto sono esclusi dal nostro giudizio.

I modelli e '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 l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, sono stati redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di
settore.

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.
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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 ai fini di solvibilita” della SFCR che descrive i
criteri di redazione. I modelli di MVBS e OF e la relativa informativa sono stati redatti, per le finalita di
vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni dell’'Unione 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 2020 in conformita alle norme italiane che
ne disciplinano i criteri di redazione, che & stato da noi assoggettato a revisione contabile a seguito
della quale abbiamo emesso la nostra relazione di revisione datata 6 aprile 2021.

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 Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)”
dell’allegata SFCR in conformita alle disposizioni dell'Unione 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 c) 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.

Le altre informazioni della SFCR sono costituite da:

- imodelli “S.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita”, “S.12.01.02 - Riserve
tecniche per l'assicurazione vita e 1'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”;
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- le sezioni “A. Attivita e risultati”, “B. Sistema di governance”, “C. Profilo di rischio”, “E.2
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (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 Solvibilitd (SCR)” e “E.5 Ogni altra

informazione rilevante”.

1l 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 o comunque 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 o 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 '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 'interruzione dell’attivita o
non abbiano alternative realistiche a tali scelte. '

11 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 'emissione di una relazione di revisione che includa il
nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non
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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 '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 '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 1'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.

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, 8 aprile 2021

PricewaterhouseCoopers SpA

g:g@%ufdl&?lﬁ[\o

Sabrina Chinello
(Revisore legale)
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Relazione di revisione contabile imitata 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 2020

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 dell'informativa 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 2020, 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'Unione 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.
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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 conformareci ai principi etici applicabili.

La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa conforme al
principio ISRE 2400 (Revised) é 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 approprlato, 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 l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, 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 ’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. I modelli di SCR e MCR e la relativa
informativa sono stati redatti, per le finalita di vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni
dell’Unione 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, 8 aprile 2021

PricewaterhouseCoopers SpA

%:SQN‘ u«d&q?\w .

Sabrina Chinello
(Revisore legale)
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