Relazione sulla Solvibilita e Condizione Finanziaria

(Solvency and Financial Condition Report —SFCR)

Allianz Direct S.p.A.
2020

Relazione approvatadal Consiglio di Amministrazione in data 22 Marzo 2021

Allianz @) Direct



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR



Allianz DirectS.p.A.

Solvency Il SFCR
INDICE
PrEMESSA...cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiic ettt I
SINEEST «evveeernreererreereesntereesrereesssntessenseeeesenessssseesessnsnesssnseessssenessssnnessonsanens 8
A. ATTIVITAERISULTATL....cureurerrereeeeesessssssessessessssessessssssssssssssessessenes 11
Al ATTIVITQ.uetreerereetesessesestsssssesssse s e s s ss s se s sse s s se s e sssssstesss s s s s e e s s e sesse et ses e s s st ssesess s ssesassetessnsessnsnsansessnsesansasans 12
A.1.1 Ragione sociale e forma giuridica dell'IMPrESa ...t ssessessees 12
AT.2 STTUTEUTE SOCIETAMIA cueeuevuereeretseeeeuetaeesetseeeesetetsebsebstsetse st sae bbb sea sttt b e bbbttt bbbt besaes 12
A1.3 Aree di attiVItd SOSLANZIAN .uveurererrieereeresrieiseeisesssessise ettt sss st st sss sttt s s ssess st s sanens 13
A.1.4 Eventi significativi relativi all'attivita o dialtra natura nel periodo di riferimento ......c.cecevvevereerernenee 14
A5 U0 INfOTMAZIONI.c.ctiiriiririereereieisereseiseiseiesse st sssee bbb ss bbb bbb sssns b enne 14
A2 RISUItati dEllE SOTIOSCIIZIONI. uuueeererrererieseeeeseiseisesseessese s sssssssssesss s sss s s st st s ssssssssessssssnssessssnsnns 15
A2 7 SEGMENTO DANNIttitieireieieireineieieieiseteeieee ettt sese e bbbt bbbt bbbttt saen 15
A3 Risultati delle attivita di INVESTIMENTO o.uvuureeereeeeeereireieiseeeeseeeseese e sssessesse s ssseess s sssssssssesssssssssssssnes 16
A.3.1 Risultati complessivi delle attivita diinvestimento & SUe COMPONENtiL.....cucereerereersrrreeseessieseesesseesanns 16
A.3.2 INVESHMENLI N CAMtOIATNZZAZIONI w.vvvvriueieereerissieisesies ettt st s s st esss s ssesssnsss s s sssssensnes 16
A4 RISUIAL i IR @HIVITA vttt se bbbt saes 17
AT AT TICAVI € SPESE MALETIAlIccuvueveereerersteriesese ettt s s st es bbbt s s s bbbt b bt bestenessanes 17
A.4.2 Contratti dileasing SIGNIfICALIVI c..cueuruereererieseirressesissse st ssssssss st ssssesssssssssssssssssssssssssssssnsses 17
A5 Altre informazioni non incluse nelle SezioNi PrECEAENT ...t sees 18
B. SISTEMA DI GOVERNANCE.........ccootterreurecreceeeeeeeeeeeeeenenrenranieenesseenans 19
B.1 Informazioni generali sul SistemMa di GOVEMANCE ......cueuiveeereerereeeie st tesae s ss st esae s sessesassanes 20
B.1.1 Organi SOCIAlIE COMILALL..cururerrerrerrerriressessstsssssessessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnns 20
B.1.2.0rgan0 di CONETONO w.vuververiiriirieeieeieiste sttt ssssss s s bbb bbb b sas s e bbb s neesas 24
B.1.3 0rganismO di VIGIANZA......evueruereieerirsieieiesiesississ e ssssesssss s ssessessssssssssssessssssssssssssssssessssssssssssesssssssanses 25
B.T.4 AlLQ DITEZIONE ....uvervrieceetreieiseeiseiseeseie s bbb st bbb een 25
B.1.5 P0litica € PratiChe TELIIDULIVE......cvevevceeeee ettt s bt sss bbb a s s st sensenanes 26
B.1.6 Eventuali modifiche significative al Sistema di Governance avvenute duranteil periodo di
TIFEIIMIENTO ottt 27
B. 1.7 AT INFOTMIAZIONI..ctutereeeeieieeeseeeie ettt bbbttt neen 28
B.2 Requisiti di competenzae 0NOTabilita........cccvieieeeieieeeee e bbb e saes 29
B.2.TPOlItICNE € PrOCEAUIE ...oeveertei sttt sttt st s st s 29
B.3 Informazioni sulSistema di GeStioNe dei RISCHI. ...t ssseeseanes 31
B.3.1Sistema di GeStioNe dEi RISCI....vuiueririeieereerieie ettt sttt ssens s 31
B.3.2 La Risk Governance perla gestione del RISChIO.........oweueeeereueineieerieiereiseiessseiseisessesseesessssisessessesssesens 33
B.3.3 I1Processo di GeStione dei RISCHI.....vuuueieieriieieciieeiereseie sttt seane 37
B.3.4 Valutazione interna del rischio e della solVibilitd (ORSA).....cciiiiveeeeeeeeeeiseese st 41
B.4 Informazioni sulSistema di CONtrollo INEMMO.........vueeeeereireieeieeseieeese et sess s e 43
B.4.1 Sistema di CONLIONO INTEMNO ...vuieceririecereirsireise ettt sttt ssnseeens 43
B.4.2 Modalita di attuazione della Funzione di COMPIANCE ....c.eveevererrieieerereisnissiseesessiss st sesssseseseens 43

B.5 FUNZIONE i INTEINAI AUGIE. e+ttt e e e e sesee e e e e e s e eeeseasasasasasasasasasasens 45



Allianz DirectS.p.A.

Solvency Il SFCR
B.5.1 Modalita di attuazione della Funzione di INternal AUt .....ocvvueueiereerierrieieeseessise e sseeeseens 45
B.5.2 Indipendenza e obiettivita della Funzione di INternal AUit.........c.eveverrenrireieeeriessinsisiesessissseseesessenens 46
B.6  FUNZIONE ATTUAMAIE cevereeririreceeeceetse ettt ses bbb st seene 48
B.6.1 Modalita di attuazione della FUNZIONE AtEUAMIAIE ......cuuvvrveeeeeieie et ssesseeseens 48
B.7 St EINANIZZAZIONE c.eeveereri ettt ettt sttt 50
B.7.1 Informazioni in merito alla Politica di ESternalizzazione ...........c.eeeeereeeeneeneereeeneineieieeeseeseiseesesisesseenens 50
B.7.2 Funzioni o attivita operative essenziali 0 importanti eSternalizzate........o.oueveveveereereeeereeresieseeseeseesanns 52
B.8  AlLrE INfOIMIAZIONI...cuieririeieereesiesiesie ettt ss bbb s bbbt s s sen s st nsnes 53
B.8.1 Valutazione dell'adeguatezza del Sistema di GOVEINANCE........c.vuevereeeereemeesreieireieiesseeeseesessenseeesesnens 53
B.8.2 Ogni altrainformazione rilevante sul Sistema di GOVEMMANCE.........ccueveererereireiesesssiesieseesaess s sessesens 53
C. PROFILODIRISCHIO...ccuuvuuuuuieeieaeeeiereeeernrenrunneeeesenaeeeeseeseessensansnnnnnns 54
C1 RISCHI i SOMOSCIIZIONE cuvvuveiererisis ittt st st s s s s s s ses s s ss st st sansns 55
C.1.1 RiSChi di SOttOSCTIZIONE DaANNicuuiiuiiririeieriereiseeiereeseseesessesseessesse e sssessesssssssssssssssesssssssssssssssssssssessessesssssns 55
C2 RISCRT QI METCAL0..teveiererie ittt s st s st s st et ensas 58
C.2.7 RISCHIO QZIONGTI0.vuverereriseressesssssssisessessssssssssssessesssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssessesssssssssessessessessnns 58
C.2.2 Rischio ditasso di INteresse € INFlaZIONE......c.eueveiereieereiiriiireire ettt sssnssseseanes 59
C.2.3 RISCHIO di CTRdit SPIBAU.....vecveevctcterieie ettt bbbt as s bbb as bbbt ae b bbb e 60
C.2.ARISCHIO i CAMDIO ettt ss s bbbt s s st ss e sanes 61
C.2.5 RISCHIO IMMODIITAIE. ..ottt sttt sns st s 62
C3 RISCHIO i CTEAITO. . cvue ettt s bbbttt 63
C.3.T PrOFIlD @HUAIE...cveeeeereeie ettt sttt s bbb ssens s 63
C4  RISChIO i IGUIdItA .. cuuivieeeeeeeeisisiseesee sttt sttt sae s sesssssassss b s s s ssssss s s sss s s s st st ssssasssssnssansanes 64
CoA.1 PTOFIlD @HIUAIE. ..ottt sttt n st een 64
C5 RISCNI OPEIALIVIL e verververirierreriesisissie ettt s sttt s s st sss s s s s s s st s s s ssss s s st snsessssssssnsnssnssnes 66
C.5.T PrOfIl0 @HUAIE. ..ottt s 66
CB AT FISCRISOSTANZIANN cuvveeeoeeerieciseee ettt bbbttt 68
C.B.1 RISCNIO i DUSINESS.c.vuiuriaririirierieriasisiisissisisstssessss st sssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssessssns 68
C.7  Altre informazioni rilevanti sul profilo di rischio dell'iMpresa......eeeneeeeesesess e, 69
C.7.1 Modifiche sostanziali ai rischi a cui € esposta l'impresa, avvenute nel periodo di riferimento........... 69
C.7.2 Applicazione del "principio della persona prudente”..........eceeeeverereereesssssressesensessssessesssssssssessssessssenns 69
D. VALUTAZIONI Al FINI DELLA SOLVIBILITA......c.veeeeeeeeeeeeeeeeeteeeeeeereeenene. 70
DLl ATHIVITAeeieeceeereietsecesee ettt es ettt sttt 73
D.T.T AVVIBIMIENTO cettutireteireietete ettt ettt ettt sttt et seb bbbttt bbbt sttt s b et b e bbb sebebseaebseaes 73
D.1.2 Spese di aCqUISIZIONE QIffETI....cviurireereerereisissiese ettt s st st ssssss s st ssss s senssssssses 73
D.1.3 ALUVIT IMMALETIAIN c.turieiereeireiieeecisie ettt ssse bbbt ssens st eens 73
D. 1.4 AttIVItA fISCAII AIFIEIIE covuvereerieee ettt 73
D.1.5 Utili da prestazioni PENSIONISTICNE ...ttt ss st ssesssenns 75
D.1.6 Immobili, impianti e attrezzature posseduti PET USO PrOPTIO.....cuieereersrersersessesssssssessesssessssssseseeses 75
D.1.7 Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegatia unindice e collegati a quote)......75

D.1.8 Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati @ QUOTE.....c.cwevereereereeereereereireieeeeeeenne 78



Allianz DirectS.p.A.

Solvency Il SFCR

D.1.9 Mutui ipotecari e prestiti (prestitisu polizze, mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche, altri
MULUT IPOTECATT € PIESHILI) cvvveververtesieseesesessssseese s sssseseessesassss s sesss bbb s sessesassassassssessssssssssessesssanses 78
D.1.10 Importi recuperabili da MasSICUTAZIONE. ........vueveereerereieie e sesesssssssssessssssssss s ssessssssssssssessssssnses 78
D.1.71 Depositi Presso IMPrESe CEARNTI ..viuiereirreirreeseeseissessesssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssessesseses 78
D.1.12 Crediti assicurativi € VErs0 iNtEIMEAIAN .....ovuruuereererrerrieiseresssssessssssessssssssssssessssssssssssssssssssssssssssessssssnens 78
D.1.13 Crediti MaSSICUIATIVI...vuureuerecreeeeeesresessersesssesssessesse s s e esse s ssse s ssse st sssesssssesssesssessssssesssensscssnns 78
D.1.74 Crediti (commerciali, NON @SSICUTATIV) evucvrurvereereeseisisiesiese s eesessasssssssssssessessssssessessssssssssssssesseses 78
D.1.15 Azioni proprie (detenute diFEttaMENLE) ...ttt eses bbb s saesas bbb sanes 78
D.1.16 Importi dovuti perelementi dei fondi propri o fondi iniziali richiamati ma non ancoraversati........ 78
D.1.17 Contante ed equIValENti @ CONTANTE .....cveievcveeeeee et ssesssssasssss s sse st sss s sss s st ssesasas 78
D.1.18 Tutte le altre attivitd NON INAICALE AIETOVE .....cvuvvrveeieerireireieie sttt sttt ssaes 78
D.1.19 Contrattidi [easing € |0CAZIONE ATV ......ccveueeereereereieisiseesessssessesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseses 79
D.1.20 Valore massimo di eventuali garanzie iliMItate ... sessessessssssenns 79
D2 RISEIVE TECNMICNE ciuuieieririe ettt en s s st s 80
D.2.7SEGMENTO NON Vit@uuuieririeeiieriieiseesisiseinisissssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssessssesssssssssssesssesens 80
D.3 AT PSSIVIEA cvuevuerreereeseeseesetsesseesssssstsssessessesssstsstessesssssssssssssssassssssssesesssssassssessessssassasssssessesassassssessesansas 87
D.3.T AlLFE MISEIVE TECNICNE ...uververirireereerieisissie sttt sttt sessass s s st sssssss s st sssnssssssansensensssssns 87
D.3.2 PaSSIVIta POTENZIAli....ucvereeririiirierierisisisseesssssssissessss s sssssssssssss st sssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssassns 87
D.3.3 Riserve diverse dalle FSerVe T CNICNE ...ttt seseens 87
D.3.4 Obbligazioni da prestazioni PENSIONISTICNE .......cvurueiererririeiesesessissessissssssssssssessessessssssssssssesssssssssnsans 87
D.3.5 DEPOSIti dai NASSICUMALOM .uvurverererierissisissesseesssssessesssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessessessssssssses 87
D.3.6 PasSIVIta fISCali AIffEIIIE uuvuururererieeeeeeirrise ettt ss sttt 87
D.3.7 DEBIIVALI.eutiurereueeeieteeetetete ettt bttt ettt ettt ettt bbb bbb b 87
D.3.8 DEDIti VOISO ENTHCTEAILIZI. ...veuveerererenreneieiesetieiseiesie et seesse e sssesesesssasesse s sese s ssesssenssens 87
D.3.9 Passivita finanziarie diverse da debiti VErso @Nti CrEAITIZi ... reeererereereereieeeeseeesseseseeseeeseisesesssesseeseens 87
D.3.10 Debiti assicurativi @ Verso iNte MBI ......ovurveveereererreeeseseesssssssssessessssssssssssssssssessssssessesssssssssessessessanes 88
D.3.17 DEDIt FIASSICUATIV I cuuvuurerrerriaeeeeeieiseesessesesessessesssessessessessssssessesssssesssessesssssessssssssssssssessssssssssssessssssnees 88
D.3.12 Debiti (commerciali, NON aSSICUTATIVI) vuvuevrureeeereeiessssseseesssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessnss 88
D.3.13 PaSSIVIta SUDOTAINGLE c...vereereririeereerisisesseise et ssssesssse sttt ss s ssesssss st sssssessesssnssssssssssssssnssnens 88
D.3.14 Tutte le altre passivitd NON SegNAlAe AlTTOVE c.....cueereereerereireieeseeeeeseeseiesseee et ssesssesees 88
D.3.15 Contratti di [easing € l0CaZIONE PASSIVA ....cuiviueieereerieisisiesessisiesessessessas s ssssesssssssssssssssssasssssssenns 88
D4 Metodi alternativi di ValULAZIONE .....cveeveereerieieieesissiesiseie ettt ssss s ssesssssss s sssssssssssssssssssssesssnes 89
D5 AT INfOMMAZIONI...cuuiieiiecereieeiereiseiseese ettt sees e se st ss bbb 90
E. GESTIONEDEL CAPITALE .......ccciiiiieieerenrireeeeeeeeeeeeeeeerenrensanneenesssesaees 91
E.1 FONAi PrOP . uuitieceeeieetcieeie ettt s bbbt ee e bbb s b s bbb e s s s s bbb enas st n s s e saes 92
E.1.1 Obiettivi, politica e processo di gestione del Capitale .......cueverveiereerereissireieie s sesseneees 92
E.1.2 Struttura, ammontare e qualita dei FondiPropridisponibili e eligibili a copertura del SCR-MCR....... 95

E.1.3 Riconciliazione tra Patrimonio Netto comerilevabile dal bilanciod'esercizioe eccesso delle
ALEIVILA SUIE PASSIVItA..u.verereareseieererissiessessessessssssssessessssssssssssessssssssssssssssssssssssssssessesssssssssssessssssssssans 96
E.1.4 Analisi delle variazioni avvenute durante il periodo di riferimento .......cveeeeereereerereeeeereirereeeieeenenne 97
E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR).......cc.cceeveevervneees 98

E.2.1 Applicabilita del Modello Interno edeventuali semplificazioni adottate .........ccerveevereeresrrsersererensens 98



Allianz DirectS.p.A.

Solvency Il SFCR
E.2.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita e Requisito Patrimoniale Minimo alla fine delperiodo
AT THETIMENTO c1u ettt ettt s es ettt et ens st 98
E.2.3 Input utilizzati nel calcolo del Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) .......ccueverrririerenrinsissiesesenseens 99
E.2.4 Variazioni materialiintervenute nel periodo di fiferimeNT0........ceeeeereereieeeneereirsireieeseeseeseeesseeeseeens 99
E3 Utilizzo del sottomodulodelrischio azionario basato sulla durata nelcalcolo del Requisito
Patrimoniale di SOIVIDIIITA .....vuueveeveereerirrieie sttt sttt sttt st s s ssnsnsas 101
E.4 Differenze fra laStandard Formula e il Modello INTEINO ...cuueeueueereereireieineeescireieeeeseise e 102
E.4.1 Motivazioni e finalita alla base dell'utilizzo di un Modello INtEINO ... 102
E.4.2 Struttura e perimetro di applicabilita del ModelloInternoin termini di sezioni di attivita e di
CAEGOTIE Qi TISCRIO.. e ververesrirririersesiesissssts st ssssstsssssse s ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssnnsnns 102
E.4.3 Metodologia sottostante al MOdello INtEINO ...ttt e sae bbb senes 103
E.4.4 Principali differenze fra il Modello Interno utilizzato dallimpresa e laStandard Formula................. 103
E.5 Situazioni di non-conformita rispetto al Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) e al Requisito
Patrimoniale di SOIVIDIIEA (SCR).....cveviveireieeeeieietcseeesee sttt esse st s s s s s essesaes 106
E.6 Ogni altra inforMazioNe MIEVANTE......c..cueeveveiecteeteete ettt sas bbbt b s s s saesaes 107

ALLEGATT = QRTS. e et et ee et ei et ceeesessesvese e s e ssem e esnesesssesnesnsesnssnamennenne 108

Relazione della SOCIEta di REVISIONE.........ooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e ves e ees s e s e 1 19



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

Premessa

Il presente documento rappresenta la Relazione sulla Solvibilita e Condizione Finanziaria (in breve SFCR — Solvency and

Financial ConditionReport) per Allianz Direct S.p.A.(gia Genialloyd S.p.A.).

Il contenuto della Relazione € disciplinato dalle normative di riferimento vigenti, in ambito europeo e nazionale, e 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 principalicontenuti.
Come previstodalRegolamento di Esecuzione (UE) n. 2015/2452, sono allegati alla presente relazione glischemi quantitativi
(QRTs) periqualié prevista lapubblicazione; le cifre che esprimono importi monetarisono indicate in migliaia di euro, salvo
dove diversamente indicato.

La presente Relazione SFCR, ai sensi dell'articolo 47-septies, comma 7 del CAP e in conformita al regolamento Ivass 42 del 20
agosto 2018, & corredata dalle relazionidella societa di revisione incaricata: PricewaterhouseCoopers S.p.A., Piazza Tre Tormi
2,20145 Milano. Tale Societa ha svolto le attivita di revisione rispetto alle sequenti sezioni (inclusi gli schemi quantitativi di
riferimento):

e Sezione D "Valutazioniai fini disolvibilita”;
e Sotto-sezione E.1“Fondi propri”;
e Sotto-sezione E.2 “Requisito Patrimoniale di Solvibilita e Requisito Patrimoniale Minimo”.

Ai sensi dell‘articolo 47-decies del CAP, la presente “Relazione relativa alla solvibilita e alla condizione finanziaria” di Allianz
DirectS.p.A. é stata approvatadal ConsigliodiAmministrazione della Societa.
La presente Relazione, ai sensi della normativa, & pubblicata sul sitointernet della Compagniawww.allianzdirect.it
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Sintesi

A. Attivita eRisultati

Allianz DirectS.p.A.¢é la societadel gruppoAllianz Italia che si occupa dellavendita direttadi prodotti assicurativi.

La societd, controllatada AllianzS.p.A. con unaquotadel99,99%, & il primo operatore nel mercato delle compagnie dirette,
con una quotasuperiore al 30%sulcomparto delle compagnie operanti nel mercato diretto.

A dicembre 2020, la Compagnia vanta una solida base clienti di 1,6 milioni (-59% anno su anno), una rete con mandato
Genialpit di circa 1700 intermediari, numerose partnership conimportanti aziende italiane ed € presente nelle piattaforme
deimaggiori aggregatori italiani (Facile.it, Segugio.ite altri).

L'utile dell'esercizio, al netto delle imposte sul reddito, risulta paria 63,3 milionidi euro (32,2 milioni al 31 dicembre 2019).
Allianz DirectS.p.A. ha registrato nel corso dell'esercizio una diminuzione complessiva delvolume premidel -8,0%, passando
da 743 milionidieuro a 684 milionia fine 2020, con uncalodella raccolta nel compartoR.C. Auto paria -9,8%anno su anno,
dovutoallimpatto negativo del Covid-19 che hacolpito pesantemente il business Auto (-8,8% anno su anno).

Il risultato tecnico del lavoro diretto lordo ammontaa 100,0 milioni di euro (45,6 milioni a fine 2019); considerando anche
I'effetto dellariassicurazione passiva, il risultato tecnico della gestione ammonta complessivamente a 92,4 milioni (383
milionia fine 2019).

Il rapporto sinistri a premi del lavoro diretto, rispetto all'esercizio precedente, passa dall'82,6% al 71,2% positivamente
influenzato dall'effetto del lockdown sullafrequenza sinistri. L'incidenza delle spese di gestione sui premicontabilizzati & del
15,1% (13,5% a fine 2019).

All'andamento positivo della gestione tecnica, si contrappone il risultato della gestione finanziaria: i redditi netti degli
investimentisono paria 9,5 milioni, rispettoa 36,1 milioni di euro dell'esercizio precedente. All'effetto negativo delle maggiori
rettifiche divalore, che passano complessivamente da -0,7 milioni di euro a -5,0 milioni, si accompagna il decremento dei
redditi ordinari(da 33,1 milioni a 24,6 milioni) e degli utili netti da realizzo (da3,7 milionia-10,0 milioni).

B. Sistema di Governance

Allianz Direct S.p.A. ha adottato come sistema di governance il modello tradizionale di amministrazione e controllo,
ritenendolo il pitiidoneo ad assicurare I'efficienza digestione dellaSocietae I'efficacia dei controlli.

La Societa €amministrata da un Consiglio diAmministrazione composto da tre a dodicimembrielettidall' Assemblea.

La Societa condivide I'impostazione adottata dalla propria Capogruppo Allianz S.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 sono riportati nellatabella sequente.

Elements of the System of Governance

General Governance Requirements Il Key Functions || Fithess 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 l'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.
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e Laprima linea di difesaviene attuata a livello di business tramite la gestione delle attivita giornaliere, la gestione del rischio
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 & Reportingsono considerate altre funzioni rilevantinell'ambito delsistema dei controlliinterni.

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

C. Profilo di rischio

La Compagnia, al fine dirappresentare in maniera piti accurata il proprio profilo di rischio, nell'ambito del pittampio proce sso
di approvazione del Modello Interno a livello di Gruppo Allianz SE, ha richiesto e ricevuto 'approvazione dell'utilizzo di un
Modello Interno, per calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.

Il Modello Interno copre tutte le categorie di rischio che riflettono il profilo di rischio della Compagnia e che sono ritenute
quantificabili,in termini di assorbimento di capitale, dalla Direttiva Solvency II:si tratta quindidi un Modello Interno Completo.
| principali rischimonitorati sono:

e rischidimercato;

e rischidicredito;

e rischidisottoscrizione;

e rischidibusiness;

e rischioperativi.

[l Modello ha subito alcune modifiche negli anni, che vengono riportate e descritte nel documento di Annual Validation Report;
tale documento fornisce all'Alta Direzione della Compagnia le informazioni essenziali circa la valutazione dell'adeguatezza
delModelloInterno, su base continuativa.

D. Valutazioni ai fini della solvibilita

La Compagpnia redige due diverse situazioni patrimoniali in applicazione delle differenti normative, con diversi principi di
valutazione. Le prescrizioni normative che ne regolanola predisposizione sono tese a diversi obiettivi, 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 normali condizionidi 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 ProwedimentoIVASSn. 53 del 6 dicembre 2016.

Nella tabella sottostante sonoriepilogatii principali elementi delle due situazioni patrimoniali al 31/12/2020:

Valore Bilancio

Valori in € Migliaia Valore Solvency |l d’esercizio

Totale Attivo 1.595.960 1.540.568
Risene tecniche 980.039 957.610
Altre Passivita 97.517 100.846

Egct:t%denza degli attivi sui passivi/Patrimonio 518.404 482112
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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) 518.404
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) 268.237

Rapporto tra Fondi Propri ammissibilie SCR 193%
Il requisito patrimoniale di solvibilita, determinato con il modello interno, & formato dalle seguenti componenti:

Importo SCR per categorie di rischio

Valori in € Migliaia 31/12/2020
Rischio di mercato 163.168
Rischio di credito 22.856
Rischio di sottoscrizione 236.778
Rischio di business 15.163
Rischio operativo 28.982
Diversificazione -198.584
LACDT -126

SCR 268.237
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A. ATTIVITA ERISULTATI

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

In particolare, sono descritti:

e irisultati disottoscrizione complessivi per area di attivita sostanziale;
e irisultati 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.

11
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Al Attivita

A.1.1 Ragione sociale e forma giuridica dell’impresa

L'assembleastraordinariadel 17 aprile 2020 ha deliberato di modificare la denominazione sociale in "Allianz Direct S.p.A.",

con efficacia dall'8 ottobre 2020.

Sedelegale: PiazzaTre Torri,3 - 20145 Milano
Allianz DirectS p.A. é controllata in via direttada Allianz S.p.A, la quale detiene il 99,99% del capitale sociale. AllianzSpA éa
suavolta controllatainviaindiretta da Allianz SEattraverso Allianz Europe BV.

A.1.2 Struttura societaria

Diseguitosi riporta una rappresentazione grafica della Societaallinterno del Gruppo:

Rappresentazione grafica della struttura societaria di Allianz DirectS.p.A.

ASSICURAZIONE (5)

FINANZIARIO (3)

SERVIZI (5}

Allianz SE (Monaco)
(societd guotata)

y 10

Allianz Europe BY (Amsterdam)
(sociotd non guotata)

Allianz S.p.a. (milano) !

{societa non quotata)

50

ALLIANZ DIRECT Spa’

(M ilano)

LBl CDEDTRAS VITA Spa.

50

(M ilzne

CREDTRAS
ASSICURAZICONISpa.
(Milano )

DARTA SAVING

LIFE ASSURAMGCE dac’

{Drusbing )

100

ALLIANZ BANK
FINANCLAL
ADVISORS Spa.

(Milsno}

100

100

RB FIDUCIARIA Spa.
{Milano)

INVESTTORISGR Spa.

(Milsno}

100

100

ALLIANZ VALUE Sl

Milano)

100

APP BrokerSurl’

(Trieste)

100

ALLIANZ SERVEISpa.’
Milana)

INTERMEDIASS Srl.*

(M ilan )

ALLIANZ 311511
Milana)

(1) compagnie appartenenti al "Gruppo Assicurative Allianz™, ai=ensidela vigente normativa
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Rapporti con leimprese del Gruppo

Allianz DirectS.p.A. intrattiene con Allianz S.p.A e conle altre Societa del Gruppo rapportidi coassicurazione, riassicurazione
e fornituradi servizi, come da contratti fra le parti,a condizioni di mercato.

La Societa opera in qualita di consolidatanelregime di tassazione del consolidato nazionale, secondo la disciplina del D.Lgs.
n.344/2003 e del D.Min.Ec. e Fin. del 9 giugno 2004. Ai sensi del D.L.22 ottobre 2016 n. 193, convertitodalla L. 1° dicembre
2016 n. 225,'opzione si intende tacitamente rinnovata per il triennio 2020, 202 1 e 2022.Inoltre, a partire dall'1.1.2020, Allianz
Direct S.p.A. partecipa al Gruppo VA Allianz.

Diseguito si riporta I'elenco delle imprese controllate, partecipate o soggette adirezione unitariadella Compagniae la relativa
quota di possesso:
Listaimprese controllate, partecipate o soggette a direzione unitaria e quote dipossesso

Quota posseduta

D N il
enominazione e sede sociale Stato Diretta% Indiretta% Totale %
FIUMARANUOVA S.r.l. - MILANO ltalia 10 10
ALLIANZ RENEWABLE ENERGY PARTNERS VIII - .

LONDRA ltalia 2,11 2,11
YAO NEWREP INVESTMENTS SA - LUXEMBOURG ltalia 6,01 6,01

Detiene, inoltre, unapartecipazione nella societa Ufficio Centrale Italiano S.Ca r.l. classificatatra le altre partecipate.

Con effettodal 1 gennaio 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 migliaiodi euro, é stata ceduta alla controllante AllianzS.p A..

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

SisegnalachelaSocieta svolge lapropriaattivita esclusivamente in Italia, operando nel comparto danni.
In particolare, le principali aree di attivita sostanziali sono le seguenti:

Areedi attivita sostanziali

Segmento Aree di attivita sostanziali

Assicurazione responsabilita civile autoveicoli
Assicurazione sulla responsabilita civile generale
Assicurazione contro l'incendio e altri danni a beni
Altre assicurazioni auto

Malattia (simile a non \ita) Assicurazione protezione del reddito

. Non vita (esclusa malattia)
Danni

Diseguitoériportatoil 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 85.921 12.957
Risultato dell'attivita di investimento 9.534 36.112
Risultato degli altri proventi e oneri -3.828 -4.505
Risultato ante imposte 91.627 44.564
Imposte -28.334 -12.363
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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 societariache abbiano avuto un impatto sostanziale sull'impresa.

A.1.5 Ulteriori informazioni
A.1.5.1 Autorita di vigilanza

IVASS Istituto per la 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 2, 20145 Milano. Codice Fiscale, Partita IVA e Registro
Imprese diMilanon® 12979880155 - Registro Revisori Legalin®119644.

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

¢ l'incarico di revisione contabile sullo Stato Patrimoniale a valoricorrenti (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 informativa contenuta nella sezione “E.1. Fondi propri”;

¢ l'incarico di revisione contabile limitata dei requisiti patrimoniali SCRe MCR e relativainformativa contenutanella sezione
“E.2 Requisito patrimoniale di solvibilitae requisito patrimoniale minimo”.

14



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

A.2 Risultati delle sottoscrizioni
A.2.1 Segmento Danni
A.2.1.1 Risultati delle sottoscrizioni per aree di attivita sostanziali

| premi contabilizzati sono pari a 684 milioni di euro, in calo dell'8% rispetto al 2019, in un contesto di mercato Auto
pesantemente colpito dall'impatto negativo del Covid-19.

La produzione € quasi interamente collegataalle polizze di automobili, moto e veicoli commerciali:i premideirami dibilancio
Auto sono paria 610 milionidi euroe quellidei rami non Auto sono pari a 74 milioni.

| premi di competenzanetti siattestanoa circa 639 milioni di euro, mentre gli oneri per sinistri netti ammontano a 493 milioni,
con le spese di gestione comprensive delle altre partite tecniche che raggiungono 111 milionidi euro.

Complessivamente I'attivita di sottoscrizione dellaCompagniaha chiuso I'esercizio 2020 conun risultato positivo pari a circa
86 milionidieuro.

La tabella sequente riporta il risultato dell'attivita disottoscrizione suddiviso per le aree di attivita sostanziali:

Risultato attivita disottoscrizione 2020 per le aree diattivitd sostanziali

Risultato attivita
di sottoscrizione

Valori in € Migliaia 31/12/2020 31/12/2019
Assicurazione protezione del reddito 18.253 17.392
Assistenza 9.146 9.099
Assicurazione tutela giudiziaria 6.718 6.983
Assicurazione responsabilita civile autowveicoli e Altre assicurazioni auto 48.436 -23.357
Altre 3.368 2.840

L'andamento dellattivita disottoscrizione risulta in netto miglioramento rispetto all'esercizio precedente: il rapporto sinistria
premidel lavorodiretto & pari al 71,2% (82,6%nel 2019), positivamente influenzato dall'effetto dellockdown sulla frequenza
sinistri. Il drastico calo della circolazione deiveicoli, infatti, ha avuto come effetto uno straordinario decremento della
frequenza sinistri suiramidel comparto Auto. Sul ramo Corpidi veicoli terrestri, inoltre, si & registrata unasensibile riduzione
delnumerodisinistricorrelati a furtied attivandalici.

L'incidenza delle spese digestione sui premi contabilizzati si attestaal 15,1% (135%nel2019).

La Compagnia operaper lo pit nel segmento Retail con un approccio multicanale, ossia telefonico, internet, realizzato sia con
il proprio sito web che attraverso accordicon piattaforme distributive (c.d. “aggregatori”) e con la rete diagenti Ge nial+.

La Compagnia ha implementato una strategia di riassicurazione volta a neutralizzare l'impatto dei rischi dinaturacatastrofale

o dei picchi anomalidi sinistralita e a migliorare la solidita patrimoniale. Il risultato dellattivita di sottoscrizione del lavoro
cedutoé negativo per 7.588 migliaia di euro.
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A.3Risultati delle attivita di investimento
A.3.1 Risultati complessivi delle attivita di investimento e sue componenti

Totale provential netto delle spese da attivitd diinvestimentoal 31/12/2020 per il segmento danni

31/12/2020 31/12/2019
A et Obbligazioni ]
Azioni e A Altri
e altri titoli a . . . Totale Totale
Valori in € Migliaia quote e s Investimenti
Interessi e proventi simili 1.899 21.890 5.036 28.825 36.484
Proventi realizzati 1.746 238 4,889 6.873 7.177
Perdite realizzate -11.239 -784 -4.872 -16.895 -3.468
Rettifiche di valore -353 -2.902 -3.438 -6.693 -7.137
Riprese di rettifiche di
ellane 85 454 1.121 1.660 6.391
Oneri di gestione -237 -3.845 -156 -4.238 -3.335

Totale dei proventi (al
netto delle spese) -8.099 15.051 2.580 9.532 36.112
derivanti dainvestimenti

I risultati netti degli investimenti della Compagnia nel 2020 ammontanoa 10 milioni di euro, dicui 29 milioni di euro derivanti
da Interessie proventi simili, -10 milioni di euro da perdite da realizzo nette, -5 milioni dieuro da rettifiche di valore nette e -
4 milionidieuroda oneridigestione.

| proventi netti degli investimenti sono principalmente generati dalla componente obbligazionaria del portafoglio,
rappresentata sia da obbligazioni governative che societarie, e residualmente da proventi da quote di fondi comuni
d'investimento e dividendi di azioni quotate. Le perdite da realizzo riguardano quasi esclusivamente le azioni e gli altn
investimenti finanziari, mentre le rettifiche di valore hanno interessato principalmente gli investimenti in obbligazioni
societarie e glialtri investimentifinanziari.

A.3.2 Investimenti in cartolarizzazioni

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

Al 31 dicembre 2020 gliinvestimenti in “Titoli Garantiti” ammontano a 0,75 milioni di euro e sono tutti valutati investment
grade da societa di rating esterne. Nel 2020 hanno generato redditi complessivi per un ammontare di 8 mila euro, in calo
rispettoai 11 mila euro delmedesimo periodo di riferimento del'anno precedente.

La totalita degli investimenti effettuati dalla Compagniain cartolarizzazioni € data da Residential Mortgage Backed Securities
(RMBS), con un rating S&P pari ad AA. Tutti gliinvestimenti 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

Di sequito glialtri costi e ricavi rilevanti, diversi dai ricavi e costi di sottoscrizione e investimento presentati nelle precedenti
sezioni, sostenutinel periodo di riferimento:

Proventi 31/12/2020 31/12/2019
Soprawenienze e arrotondamenti attivi 252 390
Rettifiche imposte differite 398 336
Recuperi di spese per prestazione di servizi da altre societa 565 304
| 1215/ 1030
Oneri
Quote ammortamento attiviimmateriali 2.171 1.702
Canoni passivi di locazione 1.303 1.312
Accantonamento al Fondo AEI 93 902
Accantonamento a Fondi rischi sanzioni e contenzioso 217 662
Imposte degli esercizi precedenti 734 370
Contributi ad istituzioni ed enti vari 250 250

-] 4.787 5198

A.4.2 Contratti di leasing significativi

Alla data del 31 dicembre 2020 laCompagnianonha sottoscritto contratti dileasing finanziarioné in qualitadi locatore né in
qualita dilocatario.

Perquantoriguarda i contrattidileasing operativo, la Compagnia ha sottoscritto un contratto 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 durata di 15 anni, prorogabile a 21 salvo disdetta e prevede attualmente un canone annuo di 1.479
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 dicarattere generale e una valutazione complessivasul Sistema di Govemance
della Compagniarispettoal proprio profilo di rischio.

Nello specifico la sezione descrive a livello generale il business della Compagnia, la struttura societaria e il modello di
governance adottato, i compitie i poteri degliorganisocietari e dei comitati endoconsiliari del Consiglio di Amministrazione
e operativi.

Vengono quindi fornite indicazionicirca lapoliticaretributiva rivolta agliamministratori e 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, la sezione tratta i) 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 la 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

Allianz Direct S.p.A. & controllatadirettamente daAllianz S.p.A.e opera principalmente via telefono e internet nei rami Motor,
nonché attraversounarete d'intermediari che si awale delmarchio Ge nial+.

Allianz Direct S.p.A. € dotata diuna propriaautonomastruttura organizzativa nel'ambito della quale alcune funzioni agiscono
in coordinamento con le rispettive funzioni della Capogruppo.

In particolare, 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 persequendo una logicadi ricercadell'efficacia e delle e conomie di
scala,la Capogruppo Allianz S.p.A.ha posto in essere integrazioni tra le diverse Societae la Capogruppo, che hanno portato
all'accentramento di varie funzioniaziendali di supporto.

I rapporti conle Compagnie che utilizzano tali funzioni comuni di supporto sono regolati daappositicontratti di outsourcing
(stipulati all'interno del Gruppo) redattinel rispetto delRegolamento IVASS n.38 del 3 luglio2018.

Allianz Direct S.p.A. si & conformata a tale regolamento, nei termini stabiliti dalla normativa, allineandosi agli standard di
Allianz S.p.A.in materia e beneficiando cosi della favorevole circostanza derivante dal rapporto di outsourcing con la stessa
Allianz SpA.

Allianz Direct 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 contro li.

B.1.1 Organi sociali e comitati
B.1.1.1 Assemblea

Funzionamento
L'Assemblea rappresenta |'universalita dei soci e le sue deliberazioni, prese in conformita alla legge e allo Statuto sociale,
obbliganotuttii soci.

L'Assembleaé ordinaria o straordinaria ai sensi dilegge. Essa pud essere convocataanche fuoridalla sede sociale purché in
Italia.

L'Assembleaordinariaper 'approvazione del bilancio deve essere convocata almeno una volta I'anno, entro il termine stabilito
dallo Statuto e comunque non superiore a centoventi giorni dalla chiusura dellesercizio sociale. Lo Statuto prevede un
maggior termine, comungue non superiore a centottanta giorni; in questi casi gli Amministratori segnalano nella relazione
previstadall'articolo 2428 del Codice Civile le ragioni delladilazione.

Perla convocazione delle Assemblee si osservano le disposizionidilegge e di Statuto sociale. Le convocazionidelle Assemblee

sono fatte mediante pubblicazione dell'awiso nella Gazzetta Ufficiale almeno quindici giorni prima delladunanza owero

mediante avviso comunicato ai soci per raccomandata A.R., 0 a mezzo fax o posta elettronica almeno otto giorni prima

dell'adunanza. Per l'intervento dei Soci in Assemblea valgono le disposizioni di legge e dello Statuto sociale. Possono

intervenire allAssemblea gli azionisti iscritti nel Libro dei Soci. Ogni socio che abbia diritto diintervenire all'Assemblea pud

farsi rappresentare nelrispettodelle disposizioni di legge.

E' possibile partecipare all'‘Assemblea, sia ordinaria che straordinaria, con intervenuti dislocati in pit luoghi predisposti dalla

Compagnia, contigui o distanti, collegati con mezzi audiovisivi, alle seguenti condizioni, di cui dovra essere dato atto nei relativi

verbali:

e che siano presenti nel luogo di convocazione dell'’Assemblea il Presidente ed il Segretario della riunione, che
provvederannoallaformazione e sottoscrizione delverbale;

e che sia consentito al Presidente dell'Assemblea di accertare l'identita e la legittimazione degli intervenuti, regolare lo
svolgimentodell'adunanza, accertare i risultati della votazione;

e che sia consentitoal soggetto verbalizzante di percepireadeguatamenteglieventi assembleari oggetto di verbalizzazione;

¢ chessiaconsentitoagli intervenuti dipartecipare alla discussione ed allavotazione sugli argomentiall'ordine del giorno.

L'Assembleasi tiene nel luogo di convocazione incuisi devono trovare il Presidente ed il Segretario dellariunione.
L'Assemblea e presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione o, in sua assenza o impedimento, dall'unico Vice

Presidente se eletto, 0, nel caso esistano due Vice Presidenti, da quello anziano di eta fra diessi o, in caso di assenza o di
impedimentodiquest'ultimo, dallaltro Vice Presidente, in difetto diche I'Assemblea elegge il proprio Presidente.
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Il Presidente dell'Assemblea €& assistito, da un Segretario anche non socio. Le nomine delle cariche sociali sono deliberate
dall’Assemblea oppure, se la stessa non vi prowede, dal Consiglio di Amministrazione, ai sensi dilegge.

L'Assembleaé regolarmente costituitae pudvalidamente deliberare con la presenza e le maggioranze prescritte dalla legge
e dallo Statuto sociale.

Le deliberazioni dell'Assemblea sono constatate da verbale firmato dal Presidente e dal Segretario. Nei casi di legge, inoltre,
quando il Presidente loritengaopportuno, il verbale € redatto da Notaio.

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 regolarmente emanatada 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
diquestipergliatti compiuti;

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 non meno di 3 e non pit di 12 membri eletti
dall'’Assemblea. Prima di procedere alla nomina degli Amministratori I'Assemblea ne determinail numero entro i limiti
anzidetti.

Ove il numero degli Amministratori sia stato determinato in misura inferiore al massimo previsto, I'Assemblea - durante il
periodo di permanenza in carica del Consiglio - potraaumentare tale numero. | nuovi Amministratori cosinominati scadranno
con quelliin caricaall'attodella loronomina.

Gli Amministratoriduranoincaricaperil periodo determinato dall'Assemblea, inogni caso nonsuperiore a tre esercizie sono
rieleggibili.

Se nel corsodelleserciziovengonoa mancare uno o pitt Amministratori, gli altriprowedono a sostituirlia normadilegge e
gli Amministratori cosi nominati restano in carica sino alla prossima Assemblea. Gli Amministratori nominati da tale
Assemblea scadono insieme conquelliincaricaall'atto della nomina.

L'Assembleapuo peraltrodeliberare di ridurre il numero deicomponenti il Consiglioa quello degli Amministratoriin carica,
peril periodo di durataresiduadel loro mandato.

Se viene meno lameta degli Amministratorisi intende scaduto l'intero Consiglio e deve convocarsi senza ritardo I'Assemblea
perlanominadi tutti gli Amministratori.

L'assunzione ed il mantenimento dellacaricasono subordinati al possesso, documentato dagliinteressati, dei requisiti stabiliti
dalle normative applicabili.

In materiadi professionalitae onorabilita la Compagnia ha approvato la “Fit and 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 altresioggetto di ulteriore valutazione successiva da parte del Consiglio di

Amministrazione, come previsto dalla normativa applicabile. Tale valutazione é svolta sulla base della documentazione
acquisita dalla Compagnia, in particolare i curricula vitae, le dichiarazioni sostitutive di atto notorio relative al possesso dei
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requisiti di onorabilita, elenco della cariche ricoperte in altre societa, 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 annualmente
ai sensi del Regolamento Ivassn. 38.

In attuazione dellasuddettaFit & Proper Policy,|la Compagniavaluta, la professionalita e 'onorabilita oltre che dei componenti
del Consiglio di Amministrazione, anche dei componenti del Collegio Sindacale e del Direttore Generale nonché dei Titolar,
delle funzioniRiskManagement, Compliance, Internal Audit, Attuariale, Le gale e Accounting & Reporting cosicome dei loro
collaboratoririlevanti.

La professionalita e onorabilitadegliesponenti di cuisopraé valutata individualmente oltre che all'atto della nomina anche
su base continuativa quale parte di revisioni periodiche, con cadenza almeno annuale. La valutazione viene condotta anche
in presenza di situazioni che comportano una nuova valutazione dei requisitidi onorabilita

Compiti e poteri

Il Consiglioé investitodei pitl ampi poteriper la gestione ordinaria e straordinariadellaCompagnia e ha facolta di compiere
tutti gli attiche ritenga opportuni per |'attuazione e il raggiungimento degli scopisociali, esclusi soltanto quelli che lalegge in
modo tassativoriservaall’Assemblea.

I ConsigliodiAmministrazione ha la responsabilita ultimadel sistema digoverno societario, ne definisce gli indirizzistrategici,
ne assicura la costante completezza, funzionalita ed efficacia, anche con riferimento alle attivita esternalizzate.

Il sistema di governo societario assicura, mediante un efficace sistemadi controllo interno e gestione dei rischi:

a) l'efficienzae I'efficacia deiprocessi aziendali;

b) [l'identificazione, la valutazione anche prospettica, la gestione e I'adeguato controllo dei rischi, in coerenza con dli
indirizzistrategicie la propensione al rischiodellimpresa anche in un‘otticadi medio e lungo periodo;

c) latempestivitadel sistema direporting delle informazioniaziendali;

d) [lattendibilitae 'integrita delle informazionicontabili e gestionali;

e) lasalvaguardiadelpatrimonioanchein 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 cui all'articolo 2381 del Codice civile,assume le decisioni di cui all'articolo 5 del Regolamento IVASS n. 38 del

3luglio 2018.

Presidente del Consiglio di Amministrazione

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione ha la rappresentanza sociale della Compagnia, non ha un ruolo esecutivo e non
svolge funzionigestionali. Egli garantisce il corretto funzionamento e la buonaorganizzazione deilavori del Consiglio nonché
I'adeguata circolazione delle informazioni tra i Consiglieri.

Il Presidente promuove altresi I'effettivo funzionamento del Sistemadi Governo dellaCompagnia, anche quale interlocutore
degliorgani dicontrolloe deicomitati internial Consiglio, ove costituiti.
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B.1.1.2.1 Comitati consultivi del consiglio di amministrazione nominati dal consiglio
di amministrazione

All'interno del Consiglio di Amministrazione sono costituiti comitatidi supporto, di cui di sequito sideclinano la composizione,
icompitie le responsabilita.

Co mitato Consultivo per il controllo interno ei rischi

Il Comitato consultivo per il controllo interno e i rischi (di sequito “il Comitato”) & istituito in seno al Consiglio di
Amministrazione di Allianz DirectS.p.A.al fine di supportarlo nello svolgimento degliobblighiinerenti al sistema dei controlli
interni e di riskmanagement previstidalle normative applicabili.La costituzione e |attivita del Comitato non pregiudicano in
alcun modo il 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 in materia di controlli interni e di risk management, 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 di Allianz
DirectS.pA. alfine di supportarlo nello svolgimento degli obblighi inmateria dipolitiche diremunerazione. La costituzione e
I'attivita del Comitato non pregiudicanoin alcun modoil principio dell’unitarieta organicadel Consiglio di Amministrazione e
dell'identitadei doverie delle finalitain capoai singoli amministratori. In particolare, I'istituzione del Comitato nonsolleva il
ConsigliodiAmministrazione dalle proprie responsabilita, come definite e disciplinate dalla normativaapplicabile.

COMITATI OPERATIVI DELLA COMPAGNIA
Siriportano di sequito i Comitati operativi istituiti da Allianz Direct S.p.A per ognuno dei quali si descrivono composizione,
compitie responsabilita.

Comitato di direzione
Il Comitato di Direzione € un comitato operativodi tipo consultivo a supporto del Chief Executive Officer avente ad oggetto
tematiche inerenti all'andamento del business e di carattere strategico e la discussione diprogetti IT.

Comitato esecutivo rischi (Ri.Co.)
Il Comitato Esecutivo Rischi & un comitato o perativo ditipo consultivo a supporto del Chief Risk Officer nell'ambito del quale
sono discussi aspetti rilevantiin materia di Risk Management.

Parameter and Assumption Committee

Il Parameter and Assumption Committee & un comitato operativo per la discussione e condivisione diipotesi e parametri alla
base di tutte le valutazioni quantitative effettuate nei diversi ambiti (MVBS e altre viste contabili, ORSA, modello intemo,
misure di profittabilita, inputrilevanti per previsione e pianificazione, pricing) per assicurare il pieno controllodeirisultatie la
coerenza delle diverse misure quando dipendentidalle stesse ipotesi.

Comitato disciplinare intermediari

[l Comitato Disciplinare Intermediari &€ un comitato operativodi tipo consultivo nell'ambito del quale sono valutate e definite
le azionisanzionatorie edi prowedimentida attuare neicasidi comportamento infedele tenuto dalla rete degliintermediari
ed al verificarsi di situazioni dielevatorischio di frode o di naturastrategica. Composizione

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.

I LIMCo é dotatodi propripoterie limitioperativi definitinell'ambito della Delibera quadro sugliinvestimenti ex Regolamento
IVASS n.24/2016.

P & CReserve Committee

Il P&C Reserve Committee & un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Responsabile Attuariato Danni ed
interviene intutte le questioniconnesse alle riserve, in ottemperanzacon quanto previsto dagli IFRS e dalla normativa Solvency
Il.
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Reinsurance Committee
Il Reinsurance Committee & un comitato operativoditipo consultivo a supporto del CEO dellaCompagnia, nell’ambito del quale
édiscussa la strategia riassicurativa e sonovalutate eventuali modifiche daapportare alle strutture riassicurative adottate.

Disclosure Committee

L'Allianz Direct Disclosure Committee € un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Responsabile Finance e del
Chief Executive Officer finalizzato ad assicurare lacorrettae tempestiva predisposizione delle relazioni periodiche finanziare
aifini del reporting package verso Allianz SE.

Comitato CARD
Il Comitato & un comitato consultivo interfunzionale costituito conla finalita dianalizzare I'andamento dei sinistri CARD.

Comitati operativi di Allianz S.p.A.

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, la cui attivita pud
riflettersi, per quanto di competenza, anche su Allianz Direct Sp A.

Siriportano diseguito i Comitatioperativi istituiti da Allianz S .p.A. rilevantianche perla Compagnia, perognunodeiquali si
descrivono composizione, compitie responsabilita

IS Steering Board (ISSB)
L'Information Security Steering Board (ISSB) & il comitato responsabile di supervisionare e allineare il Gruppoin materiadi
Information Security.

Comitato Portafoglio Progetti IT

Il Comitato Portafoglio ProgettilT & un Comitatoistituito per discutere e approvare gli investimenti IT, di volta involta proposti
in coerenza con il pianostrategico IT approvato dalle Compagnie del Gruppo Allianz S.p.A.Ha competenza su Allianz Direct
solo per progetti che si awalgonodi strutture IT di Allianz S.p A.

Local Integrity Committee

Il Local Integrity Committee € un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Responsabile Corporate Services di
Allianz S.p.A. in materia dirisorse umane al fine di coordinare le attivita che riguardano tematiche relative all‘integrit3, alla
prevenzione, al rilevamento e risposta alle frodi, con particolare riferimento alla frode interna e alle segnalazioni di
whistleblowing.

Comitato Retributivo

Il Comitato Retributivo & un comitato operativo ditipo consultivo cui sono affidati compitiin materiadi 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 e ha I'obiettivo di discutere e fomire
raccomandazionisu questioni rilevantiin ambito di Governance e Sisterna dei Controlli Interni per il Gruppo Allianz S.p.A.

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 emolumenti.

Compete altresi all'’Assembleala nominadel Presidente del Collegio Sindacale.

Attribuzioni,doverie duratadei Sindaci sonoregolati dallaLegge.

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

il suo concreto funzionamento. A tal fine, il Collegio Sindacale prowede 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;

o verificarel'idoneita della definizione delle deleghe, nonché I'adeguatezzadell'assetto organizzativo prestando particolare
attenzione allaseparazione di responsabilita nei compiti e nelle funzioni;
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o valutal'efficienza e l'efficaciadel sistema dei controlli interni, con particolare riguardo all'operato della funzione di Intemal
Audit della quale deve verificare la sussistenza della necessaria autonomia, indipendenza e funzionalita; nel caso di
esternalizzazione dellafunzione, valutail contenuto dell'incarico sulla base del relativo contratto;

e mantiene un adeguato collegamento conla funzione dilnternal Audit;

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

e segnalaal Consiglio di Amministrazione le eventuali anomalie o debolezze dell'assetto organizzativo e del sistema dei
controlli interni 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
controlli interni;

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.

Per lo svolgimento dei propri compiti, i Sindaci possono in qualsiasimomento procedere, anche individualmente, ad atti di
ispezione e di controllo nonché richiedere agli Amministratori notizie. A tal fine il Collegio Sindacale pud awalersi anche di
tutte le strutture aziendali che svolgonoattivita di controllo—inclusala societadirevisione legale - ricevendo daqueste ultime
adeqguati flussi informativi.

B.1.3 Organismo di Vigilanza

Nell'ambito della prevenzione deireati previsti dal D.Lgs.n.231/2001 il Consiglio diAmministrazione ha deliberato I'adozione
delModelloaziendale di Organizzazione, Gestione e Controllo e haiistituito il proprio Organismodi Vigilanza, con autonomi
poteridiiniziativa e controllo.

L'Organismo di Vigilanza vigila sull’'osservanza, |'efficacia, I'adeguatezza e |'opportunita di aggiornamento del Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo (adottato dalla Societa, avvalendosi di autonomi poteri di iniziativa e controllo,
nell'ambito della prevenzione deireati previstidal D.Lgs.n. 231/2001).

Nell'ambito della sua attivita di controllo, I'Organismo di Vigilanza, pur senza funzioni operative, ha poteri di iniziativa e
controllo che si possono tradurre insollecitazionied impulsi all'organo dirigente aziendale. L'Organismo diVigilanza di Allianz
S.p.A. svolge altresi I'attivita di coordinamento di tutti gli organismi di vigilanza delle singole controllate nell'otticadiassicurare
forme di comportamento sostanzialmente univoche all'interno del Gruppo.

B.1.4 Alta Direzione

Rientranonell'Alta Direzione i seguentisoggetti:
e Amministratore Delegato;
e Direttori General;;
e ChiefInvestmentOfficer diGruppo (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. In particolare, con riferimento al sistema deicontrolli interni, |'Alta Direzione;

e definisce in dettaglio I'assetto organizzativo dell'impresa, i compiti e le responsabilita delle unita operative e dei
relativiaddetti, nonché i processidecisionaliin coerenza con le direttive impartite dal Consiglio di Amministrazione;
in tale ambito attual'appropriata separazione di compiti sia tra singoli soggetti che tra funzioni in modo daevitare,
perquanto possibile, I'insorgere di conflitti diinteresse;

e attua le politiche di valutazione, anche prospettica, e di gestione dei rischi fissate dall'organo amministrativo,
assicurando la definizione dilimiti operativi e la tempestivaverificadeilimiti medesimi, nonchéil monitoraggio delle
esposizioni airischi e il rispettodeilivellidi tolleranza;
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e attua, tenuto conto degli obiettivi strategici ed in coerenza con la politica di gestione dei rischi, le politiche di
sottoscrizione, di riservazione, di riassicurazione e di altre tecniche di mitigazione del rischio nonché di gestione del
rischio operativo;

e cura il mantenimento della funzionalita e del'adeguatezza complessiva dell'assetto organizzativo, del sistema di
governosocietario;

o verifica che il Consiglio di Amministrazione sia periodicamente informato sull'efficacia e sull'adeguatezza del
sistema digovernosocietario e comunque tempestivamente ogniqualvolta siano riscontrate criticita significative;

e daattuazionealleindicazionidel Consigliodi Amministrazione in ordine alle misure da adottare per correggere le
anomalie riscontrate ed apportare miglioramenti;

e propone al Consiglio di Amministrazione iniziative volte all'adeguamento ed al rafforzamento del sistema dei
controlliinternie digestione deirischi.

B.1.5 Politica e pratiche retributive

Tutte le societa del Gruppo assicurativo Allianz adottano annualmente la Politica diRe munerazione degliamministratorie del
personale considerato strategico per la realizzazione della mission aziendale e, al contempo, munito di prerogative tali da
poterincidere suiprofili di rischio della Compagnia.

Principidella Politicadi Remunerazione

| sistemi di compensation della Compagnia sono coerenti e conformi alle prescrizioni poste dall'Istituto col Regolamento
IVASS n.38/2018 (per brevita, «il Regolamento) ed alle best practices individuate dall’Autorita diVigilanza, sia sottoil profilo
sostanziale che procedurale, e sono coerenti congli standards e le policiesdel Gruppo Allianz SE.

Segnatamente:

e il Comitato Consultivo Remunerazioni, composto da amministratori non esecutivi, in maggioranza indipendenti ai
sensi del Documento di Governo Societario e muniti delle necessarie competenze, svolge funzioni consultive e
propositive nei confronti del Consiglio di Amministrazione sulla Politica di Remunerazione di Allianz S.p.A ed, in
particolare, formula proposte in materia di compensi degli amministratori con incarichi esecutivi e la verifica della
loro proporzionalita rispetto agliemolumenti del personale pitrrilevante;

e vengonocoinvolte le funzionifondamentali nella definizione e nell'applicazione della Politica di Remunerazione;

e |o Statuto sociale, prevede - ai sensi dell'art. 41 del Regolamento - la deliberazione assembleare della Politica di
Remunerazione, al fine di accrescere il grado di trasparenzaed il monitoraggio deglistakeholders inmerito ai costi
complessivi, alle finalita, ai benefici ed ai rischi connessi aisistemi di compensation prescelti.

e ilsistemadi compensation della Compagnia tiene conto delle strategie e degli obiettivi aziendalidi lungo periodo,
definiti e misuratiin una prospettiva risk adjusted, oggettivie di immediata valutazione, coerenti con i livelli di
capitale e di liquidita necessari a fronteggiare le attivita intraprese da Allianz Direct ed, in ogni caso, tali da evitare
incentivi distorti che possano indurre a violazioni normative o ad un’eccessiva esposizione finanziaria della
Compagnia e del sistemanelsuo complesso, assicurando, al contempo, I'attrazione e la conservazione di risorse in
possesso di elevate professionalita in un contesto di mercato assai contendibile e quale risultato di articolate
operazioni di benchmarking.

Il processo decisionale della Politicadi Remunerazione

Glistrumenti digovernance applicatialla Politica di Remunerazione ne garantisconoil carattere prudenziale e favoriscono la
suacoerenzainterna, evitandoil prodursidisituazioni di conflitto di interessi ed assicurando sufficienti livelli di tras parenza
attraversoun'adeguata informativa.

II' Comitato Consultivo Remunerazioni, comitato interno al Consiglio di Amministrazione, svolge funzioni consultive e

propositive nei confronti del Consiglio di Amministrazione sulle politiche di remunerazione di Allianz Direct S.pA

Segnatamente, tale Comitato:

e formula proposte in materia di compensi degliamministratori con incarichi esecutivi - e, in specie, dell’Amministratore
Delegato - nonché dei Direttori Generali;

o verifica la congruita del complessivo schema retributivo, nonché la proporzionalita delle remunerazioni
dell'amministratore esecutivo rispetto al personale rilevante dell'impresa;
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e sottopone averifica le politiche di remunerazione al fine di garantirne I'adeguatezza in caso di modifiche all'operativita
dell'impresa odel contesto di mercatoincuila stessaopera;

¢ individuaipotenziali conflitti di interesse e le misure adottate per gestirli

e accertailverificarsidelle condizioniperil pagamento degli incentividel personale pit rilevante

e fornisce adeguata 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 sopra descritto sono chiari, documentati e trasparentie prevedono il coinvolgimento di ulteriori funzioni
aziendali: in particolare, le funzioni Risk Management, Compliance ed Internal Audit di Gruppo prowedono allo svolgimento
delle attivita diverifica prescritte dall'art. 58 delRegolamento.

La funzione diRisorse Umane della Direzione Generale Corporate Services e Partecipazioni di Allianz S.p.A, infine, prowede,
grazie a metodologie ad hoc, a confrontare le retribuzioni di ciascuna figura aziendale con il mercato e definire i livell
retributividi riferimento, nonché a predisporre unbudget annuale dipolitica retributiva.

Alla stregua dei criteri identificati dal Regolamento e coerentemente con gli standards e le policies del Gruppo Allianz, i
precetti dell’Autorita di Vigilanza sulle politiche di remunerazione si applicano, oltre che ai membri del Consiglio di
Amministrazione, all’Amministratore Delegato e Direttore Generale della Compagnia, nonché al Direttore Generale Canali
Distributivi,iqualisono dipendenti dellaSocietd, e percepiscono dallastessa un compenso incifrafissa deliberato dal Consiglio
di Amministrazione oltre che un compenso variabile la cui assegnazione dipende dai comuni sistemi di remuneration del
gruppo Allianz.

| sistemi di remuneration sono imperniati su obiettivi aziendali di lungo periodo, definiti e misuratiin una prospettiva risk
adjusted.

B.1.5.1 Principi della politica retributiva e altre informazioni rilevanti

L'Assemblea degliazionisti ha deliberato di non distribuire I'utile dell'esercizio che € statoriportatoa nuovo.
La Societa ha modificato la denominazione sociale da" GENIALLOYD Societa per Azioni di Assicurazioni” in "Allianz Direct
SocietaperAzioni" o in forma abbreviata "Allianz Direct S.p.A." coneffetto dall'8 ottobre 2020.

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

In ottemperanza alle disposizioni del Regolamenton.38/2018 e tenuto conto degli orientamenti di cui allalettera al mercato
del51uglio2018, Allianz Direct S.p.A, nonché la controllante Allianz S.p.A. e le altre Compagnie da questa controllate, hanno
effettuato una valutazione che porta alla adesione ad unsistemadi 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 ulteriori parametride sumibili dal combinato disposto deiparagrafi1.13. e
1.2.2.dell'allegatoalla suddettaletteraal mercato.

Con riferimento alla struttura dei comitati operativi, sono statioperatii cambiamenti qui di sequitoillustrati:
e F'stato costituito il seguente nuovo Comitato:

- IS Steering Board (1SSB)
Tale comitato € stato costituito per supervisionare ed allineare il Gruppo in materia di Information Security.

e Sono stati decisi i seguenti ulterioricambiamenti:

- Revisione della composizione dei membridei sequenticomitati:
o Reserve committee (P&C) di Allianz Direct S.PA.
o Comitatodi Direzione di Allianz Direct S.PA.,
o Comitato Esecutivo Rischi(RioO)di Allianz Direct S.p.A.
o Comitato CARD, di Allianz Direct S.p.A.

- AllLocal Remuneration Committee & stataestesa la responsabilita anche per Allianz Direct, CreditRas Vitae CreditRas
Assicurazioni;inoltre ne € stata rivista la composizione.
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B.1.7 Altre informazioni

Al fine di proseguire nella logica di ricerca dell'efficacia e delle economie di scala, la capogruppo Allianz S.p.A. mantiene le
integrazionicon le diverse societa del Gruppo, che hanno portatoall’accentramentoall'interno della capogruppo medesima
divarie funzioniaziendalidi supporto. Talirapporti traAllianz S.p.A.e le societa del Gruppo sono regolati da appositic ontratti
di outsourcing redatti nel rispetto delRegolamento IVASS n. 38 del 3 luglio2018 e comunicati a IVASS ai sensi degliartt. 67
(in casodiesternalizzazione di attivita essenzialie importanti) e 68 (in caso diesternalizzazione di funzioni direvisione intema,
riskmanagement e compliance) del medesimo Regolamento.

In particolare, in caso di esternalizzazione di attivita essenziali e importanti, Allianz Direct S.pA. si attiene alla proce dura

previstadall'art. 35 del Regolamento ISVAP n. 20/2008, mentre in caso di esternalizzazione di funzioni di controllo sono
seguite e previsionidi cui all'art. 36 del medesimo Regolamento.
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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

necessariper assicurare il rispetto dei requisitidi professionalita e onorabilita.

Le seguenti persone/organi socialisono responsabilidelle valutazionidi professionalita e onorabilita:

e con riferimento ai component del Consiglio di Amministrazione: il Consiglio di Amministrazione medesimo, con
I"astensione obbligatoria del soggetto sottopostoaalla valutazione;

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

e con riferimento ai Senior Managers' che non sono componenti del Consiglio di Amministrazione: il Consiglio di
Amministrazione;

e conriferimentoai Key Function Members? (fatta eccezione pericollaboratori rilevantidiuna Funzione Chiave): il Consiglio
di Amministrazione;

e conriferimento ai CollaboratoriRilevanti: i Responsabili della Funzione Chiave nella quale il Collaboratore Rilevante opera
o échiamatoa operare.

B.2.1 Politiche e procedure

La Societaassicurache, durante la procedura di reclutamento diun componente del Senior Management o di un Key Function
Member, sia interno o esterno al Gruppo assicurativo Allianz in Italia, la sua professionalita e onorabilita sia valutata. Un
contratto di lavoro o di servizio con un componente del Senior Management o con un Key Function Member pud e ssere
stipulato solo dopo aver completato con successo la procedura di reclutamento che prevede lo svolgimento delle seguenti
fasi:

e Descrizione delle mansioni / Requisiti di professionalita per la posizione

e Curriculum vitae, controlli sulle esperienze pregresse e sulla onorabilita

e |Interviste

e Revisioni periodiche

Revisioni periodiche

La professionalita e I'onorabilita di una persona € valutata nel continuo e confermatain occasione della revisione della

performance annuale che include:

e Lavalutazione diintegrita e di fiducia che sono parte integrante degli obiettivi comportamentale obbligatori. Quindi, le
revisioni annuali delle prestazioni includono una valutazione del corretto comportamento dei componenti del Senior
Management e dei Key Function Members all'internodeirispettiviruoli;

e La valutazione 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 |e relative descrizioni delle mansioni.

Revisioni ad-hoc

Revisioni ad-hoc sono effettuate in talune situazioni straordinarie che danno luogo a dubbi circa la professionalita e

I'onorabilitadi una persona, ad esempioin casodi:

e violazioni significative del codice dicorporate governance, del codice etico e/o delle procedure interne della Societs;

e mancata produzione delladocumentazione richiesta per la valutazione dei requisiti di professionalita e onorabilita;

e indaginio altre procedure che possano condurre allacondanna per la commissione di un reato diverso da quelli che
implicanoil difetto deirequisiti, owero all'adozione di unasanzione disciplinare o di una sanzione amministrativa per la
non conformita alla normativa sui servizi finanziari e 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);

e prove diirregolaritafinanziarie o contabili nel suo ambito diresponsabilitd;

e indizi diindebitamento quali atti non contestati di esecuzioni o di esazione di pagamenti dovuti da Responsabile di una
Funzione chiave;

e prove diprocedurein corsofinalizzate allarevocadi una licenza professionale o diun esame contro la persona;

1

Componenti del CdA (incluso I'AD dove previsto), Direttori Generali, COO, CFO e CIO (ove previsti)
? Internal Audit, Compliance, Risk Management, Funzione Attuariale, Funzione Legale e Funzione Contabilita e Reporting
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o fondati reclami nell'ambito del Gruppo Allianz (ad es. whistle-blowing) o richieste di informazioni/disposizioni da parte
delle Autoritadi Vigilanza;

e risultati delrating della performance annuale “does notmeet” o “partially meets” odi rating “low sustained performance”
nella CDC.

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

Risultati dellavalutazione

Nel caso in cui la persona/ I'organo sociale responsabile per la valutazione dei requisiti in oggetto ritenga che il Senior

Manager o il Key Function Member soggetto alla valutazione non rispetta o non rispetta pid i requisiti di professiondlita e

onorabilita, il Consigliodi Amministrazione deve essere informato primache ognidecisione sia presa sulle conseguenze della

valutazione.

Resta fermochein talicasiil Consigliodi Amministrazione dovra dichiarare la decadenzadall ufficio entro trenta giorni dalla

nomina o dalla conoscenzadel difetto soprawenuto. Lasostituzione &€ comunicataall IVASS?.

Se dopo attento esame di tuttii fattori rilevanti ai fini della valutazione della Professionalita e della Onorabilita e dopo la

consultazione dei dipartimenti/ persone rilevanti, ove necessario, si ritiene che la persona sottoposta a valutazione non rispetti

irequisitidi professionalita e onorabilita, si applica quanto segue:

e se durante una procedura di reclutamento risulta che un candidato non ha i requisiti di professionalita e onorabilita
richiesti con riferimento alla posizione perlaquale si € candidato, egli non pud essere nominato o reclutato;

e se unarevisione periodica 0 ad-hocmostrache una personanonrispettapitl i requisitidi professionalita e onorabilita per
la sua posizione, la personadeve essere rimossadalla posizione senzaindugio, nel rispetto della normativa giuslavoristica
applicabile.

Esternalizzazione di una Key Function

Nei casi in cuila Funzione di Revisione Interna, di Risk Manage ment, di Compliance o Attuariale sia esternalizzata sulla base
della Allianz Local Outsourcing Policy (LOP), la verifica dei requisiti di professionalita e onorabilita viene effettuata 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 la descrizione del processo utilizzato dal Fornitore per assicurare la Professionalita ed Onorabilita del
personale che svolgera la Funzione Chiave esternalizzata e una dichiarazione del Fornitore che tale personale € in possesso di
tali requisiti (“Fit&Proper Test").

Formazione

La Societa assicura che una significativa formazione professionale, incluso I'e-learning, (internamente ovvero attraverso
fornitori esterni) a beneficio del Senior Management edeiKey Function Members, per consentire loro di preservare nel tempo
il bagaglio di competenze tecniche necessario per svolgere con consapevolezzail proprio ruolo nel rispetto dellanatura, della
portata e dellacomplessitadei compitiassegnati.

| programmi di formazione e sviluppo previsti nell'ambito del Gruppo di Allianz SE Allianz come ad esempio quelli offerti
dall’Allianz Management Institute (AMI), della Leadership Academy o da altri corsi di leadership i cui componenti 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 e i Key Function Members devono
regolarmente, e almeno ogni tre anni, prendere parte a corsirilevanti per la loro Professionalita.

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

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

Il processodi gestione dei rischi, disciplinato dal Risk Policy Framewaork, prevede e seguenti principali fasi:

¢ identificazione dei rischi,allo scopo didefinire i rischiai qualila Compagnia & esposta e definire i principi e le metodologie
quantitative o qualitative perla lorovalutazione;

e sottoscrizione dei rischi che la Compagnia € disposta ad accettare secondo le Politiche e le Linee Guidache definisconoi
principi e/o i limiti che ne guidanol'assunzione;

e misurazione deirischi, allo scopo di effettuare una valutazione dei rischi a cui éespostala Compagniae valutare i potenziali
impatti sul profilodirischio e sullasolvibilita. Talivalutazioniprevedono ' utilizzo sia dimodelliqualitativi (Risk an d Control
Assessment, Top Risk Assessment, S pecial Assessment), sia quantitativi(Modello Interno, Capital Projection, ecc.). Inoltre,
€ prevista la valutazione prospettica dei rischi (cosiddetta ORSA), allo scopo di garantire la produzione di un‘adeguata
informativain meritoal profilodirischioe alle relative esposizioni;

e gestione e monitoraggio dei rischi. Le componenti principalidi questafase riguardano:

- l'integrazione delle pratiche di risk management, nonché delle metodologie, e delle relative attivita di controllo
all'interno deiprocessi dibusiness;

- losviluppodiunsistemadi limiti operativi in lineaconla propensione al rischio;

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

- I'implementazione diun efficace sistema di monitoraggio sulle esposizioni e sul livello di assorbimento di capitale
(SCR), al fine di produrre un’adeguata informativa in merito al profilo di rischio e 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 decisioni.

e Informativasui rischi,allo scopodi garantire la produzione di un‘adeguata informativa in meritoal profilodi rischio e alle
relative esposizioni, anche prospettiche, verso le strutture e gli organi interni della Compagnia, e verso le Autorita di
Vigilanza. Questa fase del processo & supportata dalla presenza del Comitato Rischi che si riunisce trimestralmente e
supervisiona tutte le principali decisioni.

B.3.1.1 Obiettivie i Principi fondamentali del Risk Management

La Funzione di Risk Management & parte integrante del Sistema di Controllo Interno basato sulle tre linee di difesa costituite

da:

e controllidi primo livello nel business operativo;

e controllidi secondo livello nelle c.d. funzioni dicontrollo, (RiskManagement, Compliance, e funzione Attuariale);

o controlliditerzolivello, svolti dallafunzione dilnternal Audit.

I suoi principali obiettivisono:

e supportare la prima linea di difesa, aiutando a garantire che i dipendenti, i funzionari e i dirigenti siano consapevoli dei
rischiinerentila loro attivita e di come mitigarli;

e supportare il Consiglio di Amministrazione come previsto dalla normativa e in particolare conlo sviluppo di una risk
strategye diun riskappetite coerenticon la strategia dellaCompagnia;

e monitorare il profilo di rischio al fine di garantire che sia sempre coerente con il risk appetite approvato, garantendo
immediati follow up in caso di sforamenti, tramite risoluzioni direttamente con la prima linea di difesa e le altre parti
interessate o escalation al Consiglio di Amministrazione.

| seguenti dieci principi rappresentano la base su cui € stato attuato e implementato localmente I'approccio di gestione del

rischio in coerenza con le Linee Guida e I'impostazione della Capogruppo Allianz SE.

1. 1l Consigliodi Amministrazione & responsabile per la Risk strategy e il Risk Appetite
Il Consigliodi Amministrazione stabilisce e aderisce ad una Risk Strategy e ad un relativo Risk Appetite che derivano e sonoin

linea con la strategia di business dellaCompagnia.

La Risk Strategy riflette I'approccio generale della gestione di tuttii rischi rilevanti derivanti dalla conduzione del business e il
perseguimentodegliobiettivi di business.

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

La Risk Strategy e il Risk Appetite sono oggetto di revisione almeno unavolta allanno e, se ritenuto necessario, aggiustati e
comunicati a tutte le parti coinvolte.

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

La Risk Strategy e il Risk Appetite sono coerentj, rispettivamente, con la Risk Strategy e il Risk Appetite della Capogruppo Allianz
SE.

2. Il requisito di solvibilita (SCR) come Key Risk Indicator
Il SCRé il parametro centrale utilizzato per definire il Risk Appetite, come parte del Solvency Assessment. Serve come indicatore

chiave nel processo decisionale e di gestione del rischio rispetto all'allocazione del capitale e deilimiti.
Il Capitale definito rappresenta la capacitadi assumersi rischi ( risk-bearing capacity) o le risorse finanziarie disponibili.
Nel prendere le piti importanti decisioni di business € consideratoil relativoimpatto sul SCR.

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 é chiaramente definita e copre tutte le categorie dirischio.

4. Misurazione e valutazione dei Rischi

Tuttiirischirilevanti,inclusisia i rischisingoli che le concentrazioni dirischio (di una o piti categorie dirischio), sono misurati
utilizzando metodiquantitativi e qualitativicoerenti. | rischi quantificabili sono coperti nell'am bito 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 mod uli centrali parametrizzati
localmente e da moduli locali parametrizzatilocalmente, declinati nelModel Inventory.

| 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 piti 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. Sviluppodi sistemi di limiti

Alfine digarantire aderenza al Risk Appetitee per la gestione dell'esposizione a concentrazioni di rischio, € stato definito un
appropriato e coerente sistema di limiti, supportato, all'occorrenza, da allocazione di capitale. Il sistema dei limiti € basato, ove
opportuno, su rilevanti misure dirischio, ed & ulteriormente integrato da limiti guida basati su informazioni contabili o di
posizione.Esso € regolarmente revisionato dal ConsigliodiAmministrazione nell’ambito della Risk Strategy e del Risk Appetite
definiti.

6. Mitigazione dei rischi eccedenti il Risk Appetite

Appropriate tecniche di mitigazione dei rischi sono impiegate per far fronte a casiin cui i rischi identificati superano il Risk
Appetitestabilito (es.violazioni del limite).

Pericasineiquali dovesse succedere, sono state definite chiare e opportune azioni, come l'aggiustamento del Risk Appetite a
seqguitodiuna variazione nel business, |'acquisto di (ri)assicurazione o il rafforzamento dell'ambiente di controllo o ancora la
riduzione (ola copertura) dell‘attivita o passivita che daorigine all‘esposizione al rischio.

Tecniche dimitigazione del rischio sono prese in considerazione nel calcolo del SCR solo nella misura in cui esse determinano
un trasferimentodel rischio economicamente e giuridicamente efficace.

7. Monitoraggio costante ed efficiente
Una chiara e rigorosa definizione dei processi di reporting ed escalation in caso di superamento dei limiti assicura c he gli stessi

limiti di tolleranza al rischio e i targetrisk peri top risk (anche peri 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 limitiper gli high Risk, il monitoraggio periodico dei top risks unitamente
all'analisi dei rischi emergenti e presidiinsitinei processi di approvazione dei prodotti, identificano rischi nuovied emergenti.
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 informazionicontenute neireport di rischio
sono principalmente prodotte permezzo disistemi informativi gestionali, operanti nell'ambito del sistema dei controlliintemi,
e consentono la completa, coerente e tempestiva segnalazione e comunicazione del rischio a tutti i livelli delmanagement.

Inaggiunta al reporting periodico, la reportistica ad hoc :

e érelativa adeventi inaspettatiin terminidi dimensioni e di impatto;

e contiene modifiche significative rispetto a elementi e problematiche noti;

e potrebberiguardare rischi emergentidagliimpattisignificativi;
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e consideraimpatti quantitativi rilevantiin termini di utile/perdita o di capitalizzazione, sulla reputazione, sulla business
continuitye/osullanon conformitaallanormativa vigente.

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

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

programmaticonle parti coinvolte. Group Risk valuta puntualmente le questionio ggetto di reporting e decide se effettuare

o meno unfollow-up con laCompagnia e le altre particoinvolte, o 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 Allianz Direct S.p.A, i principi di gestione del rischio e la propensione al rischio complessiva sono

coerenticon lastrategia aziendale, e daessa derivano. Lapropensione al rischiodi Allianz Direct S.p.A, definita rispetto a tutti

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

gli stakeholder, quali azionisti, regolatori, clienti.

Inoltre, la Strategiadi Rischio definisce laPreferenza di Rischio dellaCompagnia, cioé la posizione della Compagnia in temini

di prodotti, mercatie dlienti.

Al fine difornire indicazioniqualitative sull'assunzione dei rischi, Allianz DirectS.p.A. hastabilito una serie di principi guida che

sibasano:

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

e neldisegnodi prodotti che mirino alla centralita del bisognodel cliente;

e nelladefinizione dei limiti invigore perla 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 sono invitati e tenuti a segnalare situazioni di rischio anomalo;

e sullapromozione di una culturadi etica interna di altolivello 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 di rischio;

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

o sullaseparazione delle responsabilita (“Segregation ofduties™): inlinea conla Group Governance and Control Policy, deve
essere costituita una funzione di supervisione del rischio separata e 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 dimitigazione del rischio.

La valutazione qualitativa delrischio permea tutte le aree di attivita. Le linee di business hanno larespo nsabilita di ottimizzare

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

Gliobiettividirischioe il sistenadi limiti sono definiti coerentemente conil profilo di rischio strategico pianificat o e mediante

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

33



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

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

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

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

e dellasupervisione dell'esecuzione dei processidi Riskmanagement;

¢ del monitoraggio e reporting del profilo di rischio della Compagnia, incluso il calcolo del Requisito Patrimoniale di
Solvibilitae ilrelativoreporting;

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

o dell'escalational Consigliodi Amministrazione della Compagnia in caso di rilevanti e inaspettati aumenti nell’esposizione
al rischio;

o delReportingrelativoalla Solvency Assessment e a qualsiasi ulteriore informazione inerente il Risk management, al Group
Risk: e

e dello sviluppo e dell'implementazione del Modello Interno, con particolare riferimento alle sue componenti locali in
cooperazione con il Group Risk, comprese le valutazionidi validita e idoneita.

La funzione RiskManagement partecipa al Comitato Rischi, presieduto da un Presidente che viene designato dal Consiglio di

Amministrazione.

Il Comitato Esecutivo Rischié uncomitato operativo asupporto del Chief Risk Officer nell'ambito del quale sono discussi aspetti

rilevanti in 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 |'applicazione degli standard minimi richiesti dal legislatore, dal regolatore e dalla
capogruppo;

e valutare i risultati dei calcoli del Requisito Patrimoniale di Solvibilita 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 deirischi, ivi compresiquelliderivanti dallanon conformitaalle

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

responsabile delle relative strutture e delle procedure organizzative e operative.

Pit specificamente, le responsabilita sono:

¢ sviluppo eimplementazione dellaRisk strategy, Risk appetite e Sistema dei limiti della Compagnia, inlinea conla strategia
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;

e implementazione del processo diRiskManagement,inclusoil Solvency Assessment;

e approvazione e adozione del Modello Interno per assicurarne I'adeguatezza in termini di utilizzo da parte della
Compagpnia.

B.3.2.3 Risk Governance complessiva e ruoli nel Risk Management

Le attivitae iprocessidella Funzione diRisk Management non sono necessariamente eseguite da unasola unita organizzativa
mMa possono essere supportate o esercitate da altre unita o da risorse esterne. In questicasi € importante definire interfacce
chiare, assicurare una stretta cooperazione e 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.

34



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

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.

Requisiti specificiper la Funzione di Risk Management

1. 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 Chief Risk 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
responsabilidella Funzione Attuariale Danni, entrambi con riporto funzionale anche al Consiglio di Amministrazione.

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

I Chief Risk Officerriportaal Consiglio diAmministrazione ed € indipendente dalle responsabilita di business in quanto parte
dellasecondalineadi difesa.

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

documenti o dati necessari per svolgere i suoi compiti, nei limiti dilegge. In casi particolari, I'accesso alle informazioni pud
essere limitato a personale dedicatoall'internodella funzione.

4. Requisiti di idoneita 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 deveessereingradodisvolgere la propria funzione in proporzione al rischio, alla complessitadel business, alla natura e
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;
- ilsistemadigovernance.

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

richiede la preventiva approvazione scritta da parte di Group Risk, Risk nonché comunicazione all'lVASS nel rispetto delle
condizioni di cui al Capo VIl del Regolamento IVASS 38/2018 e della “Policy in materia di esternalizzazioni” adottata
dall'Organo Amministrativo della Compagnia.

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;
e siano adottate adeguate procedure per garantire che le politiche di gestione dei rischi definite a livello di Gruppo

assicurativo siano adeguatamente calibrate rispetto alle caratteristiche operative dellasingola impresa.
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B.3.2.3.1 La Funzione di Risk Management

La funzione diRisk Management ha il compito di assicurare una valutazione integrata dei diversi rischie supporta il Consiglio
di Amministrazione e I'Alta Direzione nella valutazione del disegno e dell'efficacia del sistema di Risk Management riportando
le sue conclusioni, evidenziando eventualicarenze e suggerendo le modalita con cui risolverle.

L'attivita di Risk Management € svolta inconformitaconle disposizionipreviste dal Reg. IVASS n.38/2018, e coerentemente

con le previsioni del nuovo regime Solvency |.

Allianz Direct 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 cheil Sistema diControllo Interno e di Gestione dei Rischi, cosi come le procedure di

reporting interno ed esterno, siano implementate uniformemente intutto 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 ilconcorsoalle attivitadi identificazione, misurazione, analisi e gestione dei rischi,

e [|'adozione, in coerenza con le indicazioni della Capogruppo Allianz SE di modelli interni per la misurazione dei rischi
derivanti da prodotti collocati a livello locale e loro validazione tramite attivita di back testing e stress testing (finalita
esclusivamente interna);

e ilmonitoraggio subase continuativadei processidell'attivita dirisk management;

e losviluppodistrutture interne adeguate;

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

e laresponsabilita deidatie deiprocessi diaggregazione svolti a livello locale intermini 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.

Il Risk Management, in collaborazione con la funzione Group Risk Management di Allianz SE, sviluppa metodi e processi per

identificare, valutare e monitorare i rischi dellaCompagnia, basati su analisi sistematiche qualitative e quantitative, e fomisce

regolariaggiornamenti riguardo il profilo di rischio ai Consigli di Amministrazione e al top management delle Compagnie.

Tutti i rischi materiali, includendo Rischi Singoli e Concentrazioni di rischio su una o pitl Categorie di Rischio, sono misurati

usando metodi quantitativi e qualitativi consistenti. La valutazione complessiva dei rischi, effettuata dalla funzione di Risk

Management, mira a garantire a tutti gli stakeholder che la Compagnia abbia un adeguato livello di capitalizzazione e sia in

grado 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’AltaDirezione;

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 di rischio rilevanti per la Compagnia a beneficio ditutte le particoinvolte nella gestion e dei rischi;

e contestualizzare e implementare le Linee Guida 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 Compagniaoperano;

e adottare perlaCompagniail ModelloInterno quale modellodi riferimento per la valutazione deirischi legati ai prodotti
gia sul mercato odi nuova emissione;

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

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

Il ChiefRisk Officer presentaannualmente al Consiglio di Amministrazione un programma di attivita in cui sono identificati i
principali 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 (documento diTop Risk Assessment).
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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 rischi stessi,
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 collaboranotra 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

LaRisk Policysstabilisce il quadro di riferimento per tuttii processi,le strutture e le metodologie rilevantiai fini della gestione
deirischiin tuttiisettoridi businessattraverso ladescrizione:

e deiprincipi fondamentalidell'approccio alla gestione dei rischi;

e delletipologie dirischioe della classificazione generale dei rischi;

e delle componenti principali del Risk ManagementFramework;

e deiprincipalipresididei rischi,dei ruolie delle responsabilita delle varie aree aziendali;

e delRiskPolicy Framework,che comprende sia la 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
stabilitonella GroupRisk Policy e — applicati complessivamente - garantisconoil raggiungimento di tutti i principaliobiettivi
delriskmanagement.

Nell'ambito del Risk Policy Framework, la Compagnia ha ulteriormente sviluppato e dettagliato tali principi.

B.3.3 Il Processo di Gestione dei Rischi
B.3.3.1 Overview del processo di gestione dei Rischi

La Compagniasi € dotatadi un processo di gestione deirischiche comprende I'identificazione e la valutazione dei rischi le
modalitadireazione aglistessie le attivitadi controllo, il monitoraggio el reporting dei rischi. Il process o & implementato e
governato attraverso la definizione chiara della strategia di rischio e della propensione al rischio e ne viene periodicamente
valutata I'adeguatezza.

B.3.3.2 Definizione dei rischi

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

Il rischio € classificato nelle sequenti otto categorie, a loro volta ulteriormente suddivise in tipologie di rischio all'intemo dei
rispettivi Standard del Gruppo Allianz SE. La gestione e la reportistica di rischio deve fare riferimento a queste categorie di
rischio. Intaluni casialcune categorie dirischio possono accumularsi, dando origine a concentrazioni di rischi.

Variazioni attese o possibili al profilo di rischio dovute ad eventi futurii cui impatti non sono conosciuti 0 sono soggetti a
grande incertezza possono e mergere nell'ambito delle otto categorie (Rischio emergente). Il rischio di concentrazione ed il
rischio emergente non costituiscono distinte categorie dirischio.

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

¢ Rischio di concentrazione:profilodirischio sbilanciato derivante daun accumulo sproporzionatamente elevato diuno o
pitl rischi.Pud verificarsi alternativamente come accumulo all'interno di unacategoriadirischio rispetto ad altre categorie
di rischio o come accumulo all'interno di un tipo di rischio rispetto ad altri tipi di rischio appartenenti alla medesima
categoriadirischio.

e Rischio emergente: modifiche previste o possibili dell'attuale profilo di rischio dovute a eventi futuri i cui impatti sono
sconosciuti 0 soggettia grande incertezza.

e Rischio ESG: 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

37



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

reputazione del Gruppo Allianz o di una delle sue compagnie. | rischi ESG includono i rischi relativi al cambiamento
climatico.

Descrizione delle categorie di rischio

Cat.egof'ad' 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
=l o damodifiche del valore netto delle attivita e delle passivitainimprese 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
volatilita implicite. Sono anche incluse le variazioni dei prezzi di mercato a causa di un
peggioramento della liquidita del mercato.
Rischio di Perdite inattese del valore di mercato del portafoglio dowte ad un deterioramento del
credito merito creditizio delle controparti determinato dal mancato rispetto degli obblighi di
pagamento o da un esecuzione non performante (es. pagamento in ritardo).
. L Perdite finanziarie inattese a causa della inadeguatezza nella definizione dei premi per
Rischio di L . . X
o rischi di natura catastrofale e non, o a causa della insufficienza delle riserve o ancora a
sottoscrizione , NN o e L Lo e
(malattia e cau_sa'dell |mp're'ved|b|I|ta di mortalltg 0 Ionge\/lta. Tale rischio mplude an(_:he il rischio d!
" estinzione anticipata, owero la perdita derivante dal recesso dei contratti da parte degli
non vita) - 3
assicurati.
Rischio di Diminuzione imprevista nei risultati effettivi rispetto alle ipotesi effettuate, che porta ad un
Business calo del reddito, senza una corrispondente riduzione delle spese.
Perdite inattese dowte a inadeguatezza di processi interni, comportamenti scorretti del
Rischio personale, errori umani, inefficienze dei sistemi, eventi esterni.Perdite inattese derivanti
operativo da processi interni o sistemi inadeguati o non funzionanti, da errori umani o da eventi
esterni.
Rischio 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

reputazionale

:Tlslfir(;li(t)é_dl necessita di liquidare parte dei propri investimenti a condizioni di mercato sfavorewvoli (es.
q 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
identificati attraverso I'analisi dei dati storici di mercato e del portafoglio e attraverso la discussione di potenziali sce nar di
rischio che possono verificarsi e avere un impatto sullaCompagnia.

GliStandard e le Linee Guida del Grupporiguardanti lagestione del Requisito di Solvibilita definisconoi limitidi materia lita in
termini di SCR. | limiti di materialita per la valutazione dei Top Risk (sia qualitativi c he quantitativi) si trovano negli Allianz
Standards for Top Risk Assessment. | limiti di propensione al rischio vengono aggiornati annualmente e sottoposti
all'approvazione del CdA (documento Risk Appetite Framework).

Nelle considerazioni sulla materialita 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 solvibilita devono essere presiin considerazione tutti gli eventi che possono accadere almeno una volta in 200
anni. Ledichiarazioni di propensione al rischio prendono, inoltre, in considerazione anche eventimeno 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 nonsono presiin 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 corrisponden i azioni
di mitigazione, tenendoin considerazione sia valutazioniquantitative che qualitative.
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B.3.3.4 Valutazione dei rischi
B.3.3.4.1 Il modello del Requisito Patrimoniale di Solvibilita per i rischi quantificabili

Tutti i rischi sostanziali cui laCompagnia & esposta vengono quantificatiallinterno dellastrutturadi riferimento del Requisito
Patrimoniale di Solvibilita. Allianz Direct S.p.A. definisce il Requisito Patrimoniale di Solvibilita come il capitale necessario a
proteggere laCompagnia da rilevanti predite economiche inattese. Su base trimestrale, il Requisito Patrimoniale di Solvibilita
é calcolato e aggregato in maniera consistente tra tutte le linee di business sulla base di standard per la misurazione e il
confrontodei rischi comunia tutte le differenti attivita.

B.3.3.4.1.1 Campo d’applicazione del modello di calcolo

Perdefinizione, il Modello Interno per il calcolo del Requisito Patrimoniale diSolvibilita considerale sequenti categorie: rischio
dimercato, rischiodi credito, rischio disottoscrizione, rischio di business e rischio operativo dove questirischi sono presenti.
Con I'eccezione del segmento di Asset Management, tutte le linee di business sono esposte all‘intera gamma di rischi delle
categorie sopra elencate. Al contrario, I'AssetManagement & esposto principalmente ai rischidi mercato, dicredito e ai rischi
operativi.

B.3.3.4.1.2 Attivita coperte dal Modello Interno

Il Modello Interno di calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita copre tutte le principali attivita assicurative. G0
comprende tuttii principali attivi (Obbligazioni, prestiti, mutui, fondi d'investimento, azioni e immobili) e passivi (compreso il
run-off delle riserve tecniche, i depositi, i debiti e le altre obbligazioni).

B.3.3.4.1.3 Adeguatezza del Modello Interno

Il quadro di riferimento del Modello Interno comprende sia le regole di governance sia i principi necessari a garantire

I'adeguatezza sia attuale che futura delmodello. Il quadro di riferimento copre I'intero ciclo di vita delmodello dallo sviluppo

all'implementazione e all'utilizzo. In particolare, esso comprende: le modifiche al modello, gli aggiornamenti, la validazione,

I'approvazione, I'implementazione e I'uso operativo, nonché il monitoraggio costante dell'adeguatezza di utilizzo. Cli

standard seguenti costituisconoi principalielementi costitutivi per la governance del modello.

Allianz Standard of Model Governance

Il documento Allianz Standard of Model Governance stabilisce le regole e i principi per garantire I'adeguatezza del Modello

Interno:

¢ iIModelloInternodeve essere validato e approvato;

e lavalidazione deve tener conto di tutti glielementi qualitativie quantitativie deve dimostrare che il Modello Interno riflette
adeguatamente il profilo di rischio del business e pud essere utilizzato inmaniera affidabile nelle decisioni dibusiness;

e devonoessere stati predisposti e attivati controlliatti a prevenire e rilevare errori durante I'utilizzo delmodello;

e deve essere mantenuta aggiornata la documentazione di tutte le componenti quantitative e qualitative per dimostrare
I'adeguatezza del Modello Interno.

Conriferimento alla validazione del modello, si segue il seguente approccio:

e ilresponsabile delle attivitadel modellovaluta se i risultati prodottidal modello sono appropriati e se la documentazione
esistente e sufficiente;

¢ |avalidazione indipendente prende in considerazione gli aspetti specifici del modello quali la struttura del modello, la
metodologia, la calibrazione, i dati, I'implementazione, i risultati e |la documentazione assieme agli aspetti qualitativiquali
lagovernance del modello, il giudizio di esperti, la qualitadei datie i test di utilizzo;

e la valutazione di adeguatezza ha I'obiettivo di stabilire se i componenti del modello sono appropriati, tenendo in
considerazione le specificitalocali;

¢ viene utilizzato un approccio di validazione trasversale all'intero modello che tiene in considerazione i risultati ottenuti
attraverso, tutte le aree di validazione nonchédelle interazioni tra le stesse.

Allianz Standard of Model Change

Il documento Allianz Standard of Model Change stabilisce le regole e i principi per garantire |'adeguatezza delle modifiche al

Modello Interno:

e ilmodellopudessere modificato solo in presenza di eventi che rendano la modifica necessaria (ad esempio: variazioni del
profilo dirischio, nel modello di business o dell'ambiente operativo);

e ilmodellodeve passare attraverso un processo strutturato di modifica inmodo da garantire che il modello viene utilizzato
in manieracorrispondente ai requisiti del managemente delregolatore;
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e il livello di governance delle modifiche (ovvero: I'ente che approva le modifiche) dipende dalla sostanzialita e
dall'estensione delle modifiche del componente del modello nonché dall'impatto sul SCR, OF, o TP, in base al modulo del
Modello Interno oggetto di modifica;

e l'impattoquantitativodelle singole modifiche, nonché I'impatto combinato di modifiche multiple, viene analizzato come
parte integrante del processo di modificadel modello.

Annual validation report

Il reportdivalidazione annualeviene utilizzato per documentare irisultatidella validazione annuale e approvare |'adeguatezza

corrente del Modello Interno complessivo, nonchéper mantenere la conformita con i requisiti del regolatore per lanormativa

Solvencyll.

Il contenuto del report éil sequente:

e una sintesi del Modello Interno che comprende le modifiche precedenti, i risultati della validazione attuale e dei limit,
nonchéil piano delle successive attivita digovernance;

e unavalutazione top-down delmodello, compresigli argomentidellavalidazione trasversale;

e unasintesidialtolivellodeireport divalidazione locale daparte di tutti gli enti interni;

e unasintesidellostatodelle attivitadi rimedio relative a richieste del Collegio dei Supervisorio identificate nelle validazioni
deglianni precedenti, ove esistenti.

B.3.3.4.1.4 Eventuali cambiamenti nella governance del Modello Interno

Nel 2020 sonoentratiin vigore il Model Inventory e le Validation Guidelines aggiornati.

Allianz Direct SpA é stata attivamente coinvolta nello sviluppo e nell'aggiornamento del Model Inventory cosi come nella
riscrittura delle Validation Guidelines, in particolare sui temi rilevanti per Allianz Direct, ossia attivita di validazione rilevanti
per I'assessment di componenti locali (“local validations”) e attivita rilevanti per affermare I'appropriatezza di componenti
centraliconsiderata I'esposizione al rischio diAllianz Direct (“local suitability”).

Nel 2020 Allianz Direct ha applicatola governance aggiornata.

B.3.3.4.2 Top Risk Assessment

[l Top Risk Assessmenté un processo strutturatoimplementatoin tutte le Operating Entities del Gruppo Allianz, 1a cui finalita
é l'identificazione, la valutazione, la mitigazione e il monitoraggio dei rischi piu significativi che possono compromettere il
raggiungimento degli obiettivi strategici, impattare sulla redditivita e 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 € svolto in conformita conquanto previsto dagli Standard di Gruppo —ASTRA — opportunamente tradotti e adattati
allarealta locale.

Il processo TRA si articolanelle seguenti fasi:

e preparazione (RiskIdentification);

e valutazionedeirischi e delle attivita mitigative (Risk Assessment);

o definizione dei Top Risk e analisidel Target Risk (Risk Response);

e monitoraggio (Monitoring).

Al fine digarantire I'adeguato commitment, la responsabilita di ciascuntop risk identificato € attribuita a livello di top manager
della Compagnia.

Il target risk di ciascuntop risk & approvato, annualmente, dal Consiglio diAmministrazione.

Il processo TRA supporta lo sviluppo del business e della strategia attraverso il focus sui rischi strategici coprendo un orizzonte
temporaledi12-36 mesi.| risultatidel processo TRA vengono considerati nel processodi 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 di Risk management, laddove possibile, sono integrati all'interno dei processi aziendali che determinano decisioni
strategiche e tattiche e che hannoimpattisul profilodi rischio.
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La responsabilita primaria della gestione dei rischi risultanti dall‘attivita operativae assegnata al management delle rispettive
funzioni di business aventiresponsabilita diretta suiprofitti e sulle perdite (c.d. primalinea di difesa).

| seguentielementigarantiscono I'aderenzaai principidi gestione dei rischi e alla politicadi rischio nei processidi business:
e definizione diappropriate politiche digestione dei rischi,standard e Linee Guida;

¢ ladescrizione complessiva dei processidellaCompagnia;

¢ identificazione dei controlli chiave al fine di mitigare i rischi peri processirilevanti.

La gestione deirischie coerente con ilRisk Policy Framework, costituito dalla Risk Policy della Compagnia e del Gruppo Allianz
SEin tutte le “corporate rules” che essa prevede (cioé standard, Linee Guida e regole funzionali).

Le sezioni seguenti sintetizzano, per le varie macro categorie di rischio, le principali misure che assicurano un efficace
controllo e mitigazione del rischio nei processidi business.

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 hocsu specifica richiesta. Le informazioni sono rese disponibili al Comitato Esecutivo Rischi, al Collegio

Sindacale, al Comitato ControlloInternoe Rischi,al Consiglio di Amministrazione della Compagniae al senior management

attraverso altri comitati aziendali, garantendo adeguata informazione ai soggetti responsabili delle decisioni riguardo

all'attuale situazione dirischioin modo che essi possano reagire in maniera tempestiva. L'infrastrutturadicalcolo del Solvency

Capital Requirement consente alla Compagnia diprodurre il reporting sulla solvibilita su base trimestrale.

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

e gliazionistie il mercato sonoinformatiattraversoil Bilancio annuale;

o [VASS attraverso l'informativa prevista dai diversi Regolamenti. In particolare attraverso la relazione ORSA, attraverso
richieste trimestrali quali la reportisticadi Vulnerabilitae in tutti i casiin cui ne pervienerichiestada parte del regolatore;

e il senior managementattraversoi reporttrimestraliprodotti dal Risk Management e discussi nel Comitato Esecutivo Rischi
e nel Consiglio di Amministrazione della Compagnia. Questire port forniscono unavisione complessivadella situazione di
rischio e di solvibilita dellaCompagnia.

B.3.4 Valutazione internadel rischio e della solvibilita (ORSA)

Il processo ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) pud essere definito come l'insieme dei processi e procedure atti ad

identificare, valutare, monitorare e gestire il profilo di rischio e il fabbisogno di solvibilitd globale in ottica sia attuale che

prospettica.

Inlinea generale, il processo ORSA é orientato daiseguenti principi-guida:

e La valutazione ORSA é da intendersi come una valutazione interna prospettica sull‘adequatezza patrimoniale
E quindi una valutazione olistica ditutti i rischi ai qualila Compagnia & esposta con l'obiettivo di verificare che la dotazione
patrimoniale attuale e prospetticasia sufficientemente ampiada supportare adeguatamente sia le iniziative strategiche
che I'evoluzione attesa del profilodi rischio. Pertanto, 'ORSA non si deve limitare ad elaborare I'evoluzione del requisito di
solvibilitaapplicandoi modelli dicalcoloin ottica statica, maconsiderando adeguate prove di stress e sensitivita;

e La valutazione ORSA supporta le decisioni aziendali
L'impianto ORSA si fondae alimentaattraversoil processo di gestione dei rischi,nonriducendosi ad una sola valutazione
annuale, la quale invece risulta corroborata da un monitoraggio nel continuo a supporto dellimplementazione delle
direttive strategiche e tattiche;

e |l Consiglio di Amministrazione si fa parte attiva durante il processo ORSA
Il CdAgiocaappuntoun ruoloattivo nellimpostazione e successiva condivisione delle risultanze dellavalutazione e nelle
azioni manageriali conseguentialla sua approvazione.

B.3.4.1 Overview sul Processo ORSA

Scopo del processo ORSA € I'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 delSolvency I ratio nel periodo di pianificazione;

e unavalutazione dellimpattodelle future decisioniaziendal;;

e unavalutazione degli specificirischi non Pillar;

e unmonitoraggiostretto e unavalutazione deilimiti di modello;

e unacondivisione criticadellanalisi sopramenzionatacon i top management, le aree dibusiness e le funzioni di controllo
perassicurare una visione di rischio nelle diverse prospettive.
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Al fine di supportare l'orientamento di business dell'azienda il processo ORSA include la definizione di limit, 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 /o tramite

informazioniad hocfornite dai settori interessati, valuta la necessitadi eseguire una“non regular ORSA".

Qui di seguito sono sintetizzate le principali circostanze 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 variazioni significative nella struttura societaria (fusioni,acquisizioni e dismissioni);

e significativicambiamenti riscontrati neivolumidi raccolta;

¢ variazionisignificative nelmodello del capitale di rischio;

o forticambiamenti delle condizioni dei mercatifinanziari:

e significativiscostamentinelle assunzioniattuariali alla base delle valutazioni precedenti;

e variazionisignificative neitrattati diriassicurazione;

e significativiscostamentinelle previsioni di SAA(strategicasset allocation);

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

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

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

In caso si necessiti di un ORSA report ad hoc il Risk Management presenta una proposta al RiCo mentre |'approvazione ultima

del potenziale aggiornamento nella valutazione prospettica della solvibilita della Compagnia € di competenza del Consiglio

di Amministrazione (CdA) della Compagnia stessa.

Pit in generale il processo ORSA richiede I'approvazione del report ORSA e del framework dei limiti da parte del RiCo e del

CdA.

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

In congiunzione con il Piano Industriale, la Compagnia sviluppa un piano di gestione del capitale che assicura il rispetto,
coerentemente con |'evoluzione del profilodi rischio, degli obiettiviin termini diposizione disolvibilita definiti in amb ito risk
appetite.

In particolare, si rileva come la Compagnia abbia definito delle soglie di tolleranza che permettono 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 rappresentano il 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 comportamentoriferite 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 I'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 nell'ambito del
processodi Top Risk Assessment conaggiornamento almeno annuale e monitoraggio trimestrale dei principalirischi della
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 e 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 e accrescere |'attenzione sul sistema dei controlli interni.

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

unita organizzative nell'ambito del proprio ruolo e delle proprie competenze e attraverso specifici interventi di audit,

pianificatiannualmente e condottidalla funzione Revisione Interna di Gruppo.

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

occasione degli interventi di audit, particolare attenzione € riservata alla istituzione e 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 halo scopodi prevenire il rischio di non conformita 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 Autorita di Vigilanza owvero di norme di
autoregolamentazione, quali statuti, codici di condotta o codici di autodisciplina; rischio derivante da modifiche sfavorevoli del
quadro normativo o degli orientamenti giurisprudenziali”.

Nel presidio del rischio di non conformita alle norme, a Compliance € richiesto di prestare “particolare attenzione al nispetto
delle norme relative al processo di governo e di controllo dei prodotti assicurativi alla trasparenza e correttezza dei
comportamenti nei confronti degli assicuratie danneggiatj, all informativa precontrattuale, alla corretta esecuzione dei contratti,
con particolare riferimento alla gestione dei sinistri e, piu in generale, alla tutela del consumatore”.

L'istituzione della funzione di Compliance € formalizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione. Le responsabilitd, i
compiti,le modalita operative 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 documentidisciplinano altresi le modalitadi collaborazione tra la
funzione di Compliance e le altre funzionifondamentali.
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La funzione diCompliance riportadirettamente al Consiglio di Amministrazione.

La funzione Compliance, che esplica e proprie attivita mediante I'Unita Compliance di Gruppo svolge le proprie attivita per la
CapogruppoAllianzS.p.A. e, sulla base di appositi contratti di outsourcing, anche per tutte le compagnie italiane del Gruppo
AssicurativoAllianzS.p.A.

In ottemperanza a quanto definito dall'art. 63 del Regolamento IVASS n. 38/2018, si evidenzia che la Capogruppo Allianz
S.p.A. ha deliberato agiugno 2019 e a far datadal 1 gennaio 2020 il distacco parziale presso le singole compagnie assicurative
del Gruppo del responsabile della funzione di Compliance e conseguentemente la Compagnia ha proweduto ad attribuire
allo stesso, a far data dal medesimo 1 gennaio 2020, il ruolo di titolare della funzione di Compliance cui & assegnata la
complessiva responsabilita della funzione esternalizzata.

In conformitd 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;

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

e valutal'adeguatezza e |'efficacia delle misure organizzative adottate per la prevenzione delrischio di non conformitaalle
norme e propone le modifiche organizzative e procedurali finalizzate ad assicurare un adeguato presidio del rischio;

o valutal'efficacia degli adeguamenti organizzativi conseguentialle modifiche suggerite;

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

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

e 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;

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

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

e supporta |'altadirezione affinché svolga I'attivita nel rispetto delle disposizioni legislative e regolamentari adottate in
conformitaallaDirettivaSolvency |l e valuta il possibile impatto sui processi 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, Responsabilitae 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 I'operativita complessiva della Compagnia.
L'Internal Auditaiutal’'organizzazione a raggiungere i propriobiettiviattraverso un approccio sistematico atto a valutare e a
rendere piu efficienti i processilegati ai controlli, allagovernance e alla gestione dei rischi.

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

AllaFunzione diInternal Audit & assegnatoil compito di verificare:
o lacorrettezza 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;

e |arispondenza deiprocessi amministrativo-contabilia criteri di correttezzae diregolare tenuta della contabilita;
o ['efficacia dei controllisvoltisulle attivita esternalizzate.

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

L'allocazione delle risorse, la frequenza e 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 precedenti attivitadi verifica;
e eventualinuovirischi identificati.

Il piano include inoltre attivita di verifica delle componenti del Sistema dei ControlliInterni e in particolare del flusso
informativo e del sistema informatico. All'interno del piano sonoindividuati in particolare i seguenti aspetti:
e elementidirischio, attuale e prospettico;

e operazioni e sistemi da verificare, con indicazione dei 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 presentato al responsabile dell’area/funzione oggetto di verifica.

Ogni rapporto di audit riporta le risultanze emerse, i suggerimenti per |'eliminazione delle carenze riscontrate e le
raccomandazioniin ordine ai tempi per la rimozione delle stesse.

Il responsabile dellarea/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.
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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 di Internal Auditha I'obbligo di comunicare conurgenza al Consiglio diAmministrazione e 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 e 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 ed una 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 e/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 la sua funzione per laCompagniasullabase diapposito contratto di outsourcing, previo
espletamento delle procedure prescritte dal Regolamento ISVAP 38/2018 in tema di esternalizzazioni difunzioni 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 I'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 natura e la frequenza della
reportistica agli organi sociali e alle altre funzioni aziendali interessate sono definiti e formalizzati in specifici documenti (il
“Mandato della Funzione di Revisione Interna” e “Gruppo Allianz S.p.A. Audit Policy™).

La Funzione di Internal Audit esercita la propria attivita a diretto riporto del Consiglio diAmministrazione.
La Funzione operanel rispetto delle norme dilegge e regolamentari, del codice etico della Compagnia, della Audit Policy del
Gruppo Allianz S.p.A. e deiprincipi internazionali della professione e conformemente al mandato assegnatole dal Consigliodi

Amministrazione.

Inoltre, la Funzione Internal Audit opera con garanzia di separatezza rispetto alle funzioni operative e 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 di Internal Audit effettua la conferma dell'indipendenza organizzativa
al ConsigliodiAmministrazione su base annuale.

46



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

In tema di indipendenza individuale, € previsto che l'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 é possibile, la
possibile perdita dei requisiti sopra esposti o I'insorgere di eventuali casi di conflitto di interesse devono essere resinoti 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 'auditor abbia prec edentemente lavorato
nell’entitd/area oggetto diverifica debba trascorrere un periodo di tempo (“cooling-off period”) minimo di 1anno primache
I'auditor possaeffettuare verifiche sullastessa area.

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

Alla Funzione di Internal Audit, per lo svolgimento delle proprie 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 e alla complessita della Societa e agliobiettivi di 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.

Il Responsabile della Funzione, cosi come i collaboratori con ruolo rilevante sono soggetti a valutazione di professionalita e
onorabilitaconformemente alla policy “Fit and Proper” del Gruppo Allianz.

47



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

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 della Funzione 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
disponibilitd, affidabilita, accuratezza e completezza dei dati, identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Inoltre, la
Funzione Attuariale si esprime inmerito alla politicasi sottoscrizione e agli accordi diriassicurazione, nonché si relaziona con
le altre Funzioni aziendali, qualiil 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 almeno le sequenti considerazioni:

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

- leffetto dellinflazione, del rischio giuridico, delle variazioni nella composizione del portafoglio dell'impresa e dei
sistemi che aggiustano al rialzo o al ribasso i premi versati dai contraenti in funzione dei loro sinistri passati (sistemi
bonus-malus) odi sistemi analoghi, applicati ingruppi dirischi omogenei specifici;

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

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

- profilo dirischioe della politica disottoscrizione dell'impresa;

- prestatori diriassicurazione tenuto conto delloro merito di credito;

- previstacoperturain scenaridi stress in relazione alla politica di sottoscrizione;

- calcolodegliimporti recuperabili da contratti di riassicurazione e societd veicolo;

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

| compitispecificidella Funzione Attuariale sono quidi seguito 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 e i dati disponibili sul rischio di sotto scrizione,
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;
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- se,allalucedeidatidisponibilile metodologie e le ipotesi utilizzate nel calcolo delle riserve tecniche siano appropriate
perle aree specifiche diattivita dell'impresae perilmodoin cui l'impresa € gestita;

- seisistemiditecnologia dell'informazione utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche siano di sufficiente supporto alle
procedure attuariali e statistiche;

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 miglior
stime e i dati trattidall'esperienza include confrontitra i valoriosservatie 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 tuttii 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 la relazione dovra contenere:

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

- imetodiusati perlindividuazione delle ipotesitecniche;

- lasufficienzae qualitadei dati;

- ilconfrontotra previsionie osservazioni;

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

- il parere riguardante la politica di sottoscrizione;

- il parere riguardante la politica di riassicurazione;

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

e elaboraannualmente un piano di attivita in cui sono indicati gli interventi che la Funzione Attuariale intende esequire.
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-ter, la Funzione

Attuariale:

e relativamente ai rami di responsabilitacivile veicolie natanti, redige la relazione tecnicasulle riserve tecniche del lavoro
diretto italiano per il bilancio di esercizio, da sottoporre all'organo amministrativo e all’organo che svolge funzioni di
controllo dell'impresa intempi utili per|'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 per il calcolo delle riserve e per la correttarilevazione
del portafoglio;

- esprimeungiudiziosulla sufficienzadi tutte le riserve tecniche, ivi comprese le eventuali riserve aggiuntive, ap postate
in bilancio.

Perassolvere alle responsabilita e ai compitisoprarichiamati,alla Funzione Attuariale & garantita la piena collaborazione da
parte dei soggetti prepostialle varie funzioni aziendalie il libero accesso, senzarestrizioni, a tutte le sedi/uffici e altre proprieta
delle Societadi riferimento, alla documentazione rilevante, ai sistemi informativi e ai dati contabili.

Inoltre, la Funzione Attuariale € dotatadell'autorita, delle risorse e delle competenze necessarie per lo svolgimento dei propri
compiti. Inparticolare, Allianz S.pA. 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 e aggiornamento continui.

Laddove la Funzione Attuariale non dispongadi risorse adeguate, in termini qualitativi e quantitativi, per lo svolgimento delle
attivita previste dal piano, il Responsabile dellaFunzione Attuariale puo fare ricorso allimpiego 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 policyinmateria di esternalizzazioni (Local Outsourcing Policy) sullabase della policy del Gruppo

Allianz SE (Allianz Group Outosurcing Policy), che definisce gli standard minimi da seqguire 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 Il principio c.d.della responsabilitafinale, secondoil quale il committente rimane pienamente responsabile della corretta
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 controlli 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, dellimportanza 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 stabiliti

nella Policy, fatte salve le seguenti limitazioni:

e Le responsabilita di core management, compresa la responsabilita di stabilire, strutturare e mantenere il sistera 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 Contabilita &
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 pud essere 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 da parte del Consiglio di Amministrazione. La proposta
diesternalizzazione al Consiglio deve essere corredata dalle evidenze relative al completamento del processo di due diligence
preventiva disciplinatodalla Local Outsourcing Policy.

e Inparticolare, il processo prevede:

o 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/qualitadell‘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 dell'attivita 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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Perogniesternalizzazione, la Compagnia identificaun cd.Business Owner, responsabile di assicurare, conindipendenza
ed oggettivit, 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 identificatadal Consiglio di Amminsitrazione unafunzione di supporto
all'intero processodi esternalizzazione coniseguenti 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 nellosvolgimento 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
Si

Si
Si

Si

Si
Si
Si
Si
Si
Si

Si

Si
Si
Si
Si
Si
Si
Si
Si

Si
Si
Si
No
No
Si

Si
Si

Si

Giurisdizione Oggetto contratto
. Amministrazione e Bilancio

italia d'esercizio

ltalia Pianificazione e Controllo

Italia Segreteria Societaria

italia S_\/lluppo e gestione delle
risorse umane

. Relazioni Sindacali, sicurezza e

ltalia igiene

Italia Consulenza legale

Italia Senizi generali ed acquisti

italia Comunicazione e Rapporti con
le istituzioni

ltalia Gestione Fiduciari

italia Gestione di attivitia di
riassicurazione
Organizzazione e

ltalia miglioramento dei processi
organizzativ

ltalia Attuariato Danni

Italia Funzione Attuariale

Italia Talent Management

ltalia Data Governance

ltalia Gestione Sinistri

ltalia Internal Audit

Italia Compliance

Italia Risk Management
Mandato di gestione individuale

ltalia di portafoglio e di prestrazione
della attivita di tesoreria

Italia Senvizi informativi (software)
Consulenza fiscale ed

ltalia esecuzione degli adempimenti
fiscali

ltalia Contact Center

Italia Incasso del premio assicurativo

ltalia Contact Center

ltalia MSA - Senvizi IT

Germania MSA - Serizi IT

Mandato di gestione Sinistri

ltalia Ramo 18

Classificazione attivita
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 di controllo
Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante
Funzione essenziale o importante
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
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B.8Altre informazioni
B.8.1 Valutazione dell’adeguatezzadel Sistema di Governance

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

La revisione e svolta diprassi con frequenza annuale, 0 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. |
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 consiglio di amministrazione, Iimpianto dei comitatiendoconsiliarie operatividicuisi € dotata
laCompagpnia, glieventuali rilievi e/ole osservazioni derivanti dall ‘attivitadi 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 proporzionalitd. Nella revisione 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 27 gennaio 2021, il Consiglio di Amministrazione dellaCompagnia haconfermato l'esito
delle valutazioni espresse dal Comitato Governance e Controllo sul'adeguatezza del Sistemna di Governance e ha valutato che
gli ELCAdella Compagnia siano adeguatied efficaci.

B.8.2 Ogni altra informazione rilevante sul Sistema di Governance

Tutte le informazioni rilevantisono state fornite ai paragrafi precedenti.

53



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

C. PROFILO DI RISCHIO

La seguente sezione approfondisce le modalita di valutazione e gestione dei rischi, nonché una pit dettagliata descrizione
delle determinanti del profilodi 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.

Si precisa che la presente sezione non contiene informazioni di dettaglio sui valori relativi al Requisito Patrimoniale di
Solvibilitae alRequisito Patrimoniale Minimo (inclusoall'interno dellasezione E).
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C.1Rischi di sottoscrizione

C.1.1 Rischi di sottoscrizione Danni

C.1.1.1 Rischi sottoscrizione Danni: rischio di tariffazione
C.1.1.1.1 Profilo attuale

Il rischio di tariffazione rappresenta le potenziali perdite inattese derivanti dalla inadeguatezza del premio in relazione ai
sinistri che possonoverificarsi.

Il rischio tariffazione € caratterizzato daun'ulteriore classificazione rispetto ai se guentisotto-moduli:

e rischio tariffazione non catastrofale;

e rischio tariffazione catastrofale.

C.1.1.1.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

La valutazione dei rischidi sottoscrizione € effettuata tramite il calcolo dell'esposizione secondo la metodologia del Modello
Interno.

Il rischio che laCompagnia si assume é direttamente legato al portafoglio in essere e alle nuove sottoscrizioni dellanno, &
legato all'evoluzione dei premi ed é definito da fluttuazioni nel tempo dei profitti attesi. In particolare viene misurato che il
risultato tecnicossia inferiore a quanto previsto. L'incertezza viene misurata su base “one-year” cioé relativamente agli shock
che possonoaccadere neisoli 12 mesi successivial momento divalutazione.

Di seguito si forniscono i necessari dettagli in relazione alle modalita di misurazione e valutazione per le componenti del
rischio di tariffazione.

Ciascuno dei sotto-moduli precedenti € proattivamente valutato e gestito all'interno dellaCompagnia attraverso dei processi
chiaramente identificati. Sonoinoltre previsti limiti e restrizioni declinati all'interno dei processiassuntivi.

Rischio tariffazione noncatastrofale

Nel caso delrischiotariffazione non catastrofale la volatilita delle perdite viene valutata, per ogni area di attivita sost anziale, a
partire dalle serie storiche relative a:

e sinistriacostoultimo;

e numerodisinistri;

e costimedi.

Tali valori vengono pesati con delle misure di esposizione (allo stato attuale sono utilizzati i premi di competenza o rischi
anno). Viene inoltre stimataunadistribuzione del Premium Cycle (variazioni dei premidovutaa sole variazioni di tariffa).
Queste due stime danno origine alladistribuzione delrisultato tecnico lordo allaquale vengono opportunamente applicate le
tecniche di mitigazione del rischio (riassicurazione) attraverso un modello stocastico,dando origine alladistribuzione netta
Ultimate view. La volatilita ditale distribuzione viene poiridotta per considerare lo shockdi unsoloanno.

Rischio tariffazione catastrofi naturali

In particolare, i rischilegati a catastrofi naturali che sono modellizzati per la Compagnia sono relativi agli eventi di tememoto
e grandine.

Il rischio terremoto viene calcolato tramite un apposito software che simula una serie di eventi e tiene conto delle effettve
esposizioni dellaCompagniaal fine di ottenere una completa distribuzione del danno sotto forma di tabella per evento (Event
Loss Table).

Il rischio grandine € valutato invece attraverso un modello stocastico, sviluppatointernamente, che simula una serie di eventi
grandine. Alle esposizioni della Compagnia, attraverso il modello, vengono applicati i damage ratios ottenendo cosi I'intera
distribuzione del dannodistintaperanno (Year Loss Table).

C.1.1.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

| rischi di punta (o “large claims”) vengono identificati e mitigati attraverso la tecnica di mitigazione dei rischi della
riassicurazione.

Questa misurain particolare contribuisce a limitare il rischio diaccumulazione, inoltre il programma di riassicurazione utilizza
trattati di tipo proporzionale e non proporzionale suirami a maggiore contribuzione. | trattati diexcess of lossagiscono come
prima linea di mitigazione in particolare sulramo Responsabilita Civile Autoveicolie sulramo Corpi di Veicoli Terrestri, mentre
come secondo livello sono attivi due trattati Stop Loss sul rapporto Sinistria Premi: il primo sul ramo Responsabilita Gvile
Autoveicoli € caratterizzato da un punto d‘attacco al 101% del rapporto sinistri a premi (pit alto rispetto al 99% dellanno
precedente), unacapacita percentuale al 45% del rapporto sinistri a premi ed unacapacita assoluta di 242 Min di euro, mentre
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il secondo sulramo Corpi Veicoli Terrestri, rimasto sostanzialmente invariato rispettoall'anno precedente, presenta un punto
d'attacco al95% del rapporto sinistri a premi, unacapacita percentuale al 35% e una capacita assoluta di 29 Min dieuro.
Siricordainfine che ogniannoi parametri deitrattati vengono definiti al fine diottimizzare il livello di capitalizzazione della
Compagnia.

Per quanto riguarda i rischi legati a catastrofi naturali, la loro stima rappresenta un esercizio particolarmente sfidante per il
mercatoe perlaCompagnia, proprioin virttdel loro potenziale effetto distruttivo e la loro assoluta incertezza.

Perla loro misurazione la Compagnia si avvale di specifici strumenti di simulazione che combinano le informazioni di
portafoglio con potenzialieventi naturali dicuivalutal'effettoin terminidi danno attesoa differenti periodidi ritorno.

C.1.1.1.1.3 Concentrazione del rischio

Come gia dettola Compagnia si protegge daiseguenti rischi:

e rischio terremoto;

e rischio grandine.

Essendo la Compagnia prevalentemente concentrata nel business Motor, il rischio grandine fornisce il contributo relativo
maggiore in valore assoluto, mentre la componente terremoto risulta estremamente limitata, per la tipologia di rischio
assunto (soloclientelaretail) per larecente introduzione sul mercato di questatipologia di coperture ed anche per l'alto livello
diriassicurazione proporzionale implementato.

C.1.1.1.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Per tenere conto di questi potenziali danni vengono effettuate delle analisi volte ad identificare I'effetto sul rapporto tra il
capitale ammissibile a coperturae ilRequisito Patrimoniale di Solvibilita dellaCompagniao sulla liquiditaa breve termine nel
caso un sinistrodi una certa rilevanza (misurataad esempio unavoltaogni 10 anni) si manifestasse.

C.1.1.2 Rischi sottoscrizione: Rischio di riservazione
C.1.1.2.1 Profilo attuale

Il rischio di riservazione viene definito come il rischio che le riserve sinistridetenute dalla Compagnianonsiano sufficienti a
far fronte aifuturi pagamenti per sinistrigia awenuti ma non ancora liquidati, valutato sull'orizzonte temporale di unanno.

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

La valutazione del rischio di riservazione, viene effettuata basandosi sulle risultanze del Modello Interno. Nel dettaglio,

all'internodella metodologiadel Modello Interno sono definite le sequenti grandezze:

e migliore stima della riserva sinistri (detta anche “Best Estimate” o BE): stimata attraverso |'applicazione di metodologie
deterministiche alle serie storiche dei sinistri pagati per anno diavvenimento e anno di sviluppo (Triangoli);

o distribuzione dei sinistri pagati futuri attorno a tale BE: stimata attraverso |'applicazione di metodologie stocastiche sui
triangolirelativi agliimporti pagati. Questa distribuzione prende in considerazione tutti gli shock che possono colpire o
sviluppo dei sinistri pagati fino al completo run-off delle riserve (Ultimate View). Per ottenere la one-year view,
corrispondente alla distribuzione dei pagati futuri a fronte di possibili shock solo nel primo anno di sviluppo, la
distribuzione Ultimate view viene scalatasecondo un fattore calcolato sulla base del confronto tradue notimetodi analitici.

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) per il rischio di riservazione viene quindi calcolato come differenza tra il percentile

99,5 della distribuzione One-yeare laBE.

C.1.1.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

Come anticipato nel paragraforelativo al rischio di tariffazione anche nelrischiodi riservazione la riassicurazione garantisce
una mitigazione del rischio nel caso di evoluzione awersa dei sinistri a premi nel ramo Responsabilita Civile Autoveicoli. A
partire dal 2016 la Compagnia ha acquistato un trattato Stop Loss nel ramo Responsabilita Civile Autoveicoli, una quota
preponderante di riserva sinistri del ramo € pertanto coperta da tale rischio, mentre a partire dall'anno 2020 € stato aggiunto
un trattato Stop Loss anche per il ramo CorpiVeicoli Terrestri.
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C.1.1.2.1.3 Concentrazione del rischio
Non risultano significative concentrazioni per tale tipologia di rischio in virtt delle mitigazioni precedentemente descritte.

C.1.1.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Al fine di validare le risultanze in termini di Requisito Patrimoniale di Solvibilita e di recepire eventuali criticita del modello
relativamente al portafoglio analizzato vengono eseguite numerose analisi di sensitivita legate a componenti tecniche del
Modello Interno, comprese quelle sul seme della simulazione stocastica, sulla struttura di dipendenza (matrice di
correlazione) e sui metodi stocastici utilizzati. Vengonoinoltre analizzate le conseguenze dell'utilizzo di triangoli dilncumed
(ImportiPagati +Riservadel liquidatore) anziché quelli degliimporti pagati.
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C.2Rischi di mercato

Il rischio di mercato € relativo a perdite inattese derivanti da variazionidei prezzidimercato o dei parametri che li influenzano.

In particolare, questiincludono cambiamenti determinati da prezzi azionari,tassi di interesse, prezzi degli immobili, tassidi

cambio, credit spread. Sonoanche incluse le variazioni dei prezzi dimercatoa causadi un peggioramentodella liquidita del

mercato.

I rischi di mercato sono tra le principali fonti di rischio della Compagnia. Un dedicato sistema dilimiti € definito al fine di

verificare, su base continuativa, che il profilo dirischio non si discostidalla propensione al rischio della Compagnia defi nito nel

proprio Risk Appetite Framework.

In generale la Compagnia haimpostato un Sistema di Gestione dei Rischi con |'obiettivo di promuovere una culturaaziendale

in relazione all'identificazione, misurazione e gestione deirischi. Il principio guida relativo alla gestione dei rischiin relazione

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

La Compagpnia si propone quindi di investire in strumenti finanziari caratterizzati da un profilo di rischio che pud 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 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:

o ladistribuzionedeiflussi di cassa previsti in un‘otticadi continuazione dellattivita (cd. going concern), che include sia le
componenti tecnico-assicurative siaquelle propriamente derivanti dagliinvestimenti;

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

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

o 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 ilimitiderivanti dallarisk policy, quelliregolamentarie quelli derivanti da decisioni del ConsigliodiAmministrazione.

Sisottolineache perquantoriguardairischi finanziarinelloro complesso, nel sequito del documento declinati in dettaglio,

viene impostato un limite di VaR finanziario (Capitale standalone) che funge da limite superiore per I'assunzione dei rischi

finanziaria livello di Compagnia, inlinea con lastrategia di rischio e ilquadro diriferimento per la gestione del capitale (Capital

Management Framework).

Il limite di VaR finanziario vincola I'esposizione finanziaria definendola in termini di perdita congiunta, modellizzata

considerando tuttii rischi dimercatoe di credito ad un livellodi confidenzadel 99.5%e viene definito aumentando del 25% |l

massimo valore diVaR finanziario traquelloiniziale e quello pianificato al primo annodipiano.

C.2.1 Rischio azionario
C.2.1.1 Profilo attuale

Il rischio azionarioa cui laCompagnia & esposta viene determinato sostanzialmente dalle seguenti categorie di investimenti:
e azioniquotate;

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

La Compagniadetiene investimenti azionarial fine di diversificare il portafoglio e al fine di beneficiare di rendimenti attesi di
lungo periodo.

| rischi sono derivanti dai movimenti awersi dei mercati finanziari e in particolare da diminuzioni dei prezzi e dal'aumento
dellevolatilita deicorsi azionari.

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 misure diRequisito Patrimoniale diSolvibilita
(SCR) e sensitivita dei Fondi Propria predefinitimovimentiavversidei mercati.

Per quanto riguardail Requisito Patrimoniale di Solvibilita, ogni posizione individuale € associata ad uno specifico indice
azionario,mentre le analisi di sensitivitasono relative all'impatto sul Solvency Ratio.
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In coerenza con la metodologia del Modello Interno, le analisi di sensibilita si basano su uno shock del 30% della posizione
azionaria.

Su tale shock viene definito uno specifico limite coerente con la propensione al rischio tramite il quale la Compagnia si
prefigge |'obiettivodi evitare concentrazioni e accumulo di rischio all‘interno dei rischi finanziari assicurando al contempo un
adeguatolivellodidiversificazione.

C.2.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagniaeffettuaunastrategiadi copertura, basata suderivati, a mitigazione delrischio azionario.

C.2.1.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagniagestisce le concentrazioni del rischio azionario attraversoi seguenti presidi:

o diversificazione del rischio azionario rispetto agli altri rischi finanziari. Il precedente limite sullasensitivita della posizione
netta Attivi Passivi assicura pertanto un adeguato livello di diversificazione;

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

e limiti sulla asset allocation (Azioni, Investimenti Alternativi). La composizione del portafoglio si articola in classi di
investimento (“asset class”) sulle quali viene definita, nell'ambito del processo di identificazione della Strategic Asset
Allocation, una allocazione percentuale obiettivo e una serie di limiti massimi di allocazione. Tali limiti contribuiscono
anch’essiad assicurare unadeguato livellodi diversificazione rispetto aglialtri rischi finanziari.

C.2.1.1.4 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 principali risultanze in merito alle analisi di stresstest relative al rischio azionario come impatto 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 193%
Equity -30% -6%

Dalla tabella sievince che incasodidiminuzione dei corsiazionaridel 30%, il Solvency Ratio diminuirebbe del -9%;

C.2.2 Rischio di tasso di interesse e 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 unarid uzione intermini di posizione di
solvibilita (Solvency Ratio).

L'attivita di Asset & liability Management (ALM) combina I'analisi di vari aspetti del business al fine di derivare una asset
allocatione un profilo di duratadegliinvestimenti obbligazionari coerente conil profilo delle passivita. Il punto dipartenza di
una analisidiALMé quindiil profilo delle passivita.

Poiché la Compagnia operaesclusivamente sul segmento Dannilattivitadi ALM si istanzia nelmonitoraggio del gap didurata
finanziaria esistente tra attivi e passivi.

Per quanto invece riguarda il rischio inflazione esso & principalmente in relazione alla dipendenza dall'inflazione dei flussi
relativi alle riserve Danni in quanto si assume che, in presenza diinflazione, anche i flussi stessi ne sarebbero influenzati. In
caso di incremento dei tassi di interesse interamente legata ad un incremento dell'inflazione, I'effetto sarebbe quello di
controbilanciare la riduzione delvalore delle passivitadanniderivante daun maggiore sconto.

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 il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e le
analisi di sensitivita dei Fondi Propria predefinitimovimentiavversi dei mercati.
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Perquantoriguardail Requisito Patrimoniale diSolvibilita la posizione congiunta di attivitae passivita viene valutata sulla base
di criteri che non tengono in considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazioni conaltri fattori.

Le analisidi sensitivitasono relative all'impatto sul Solvency Ratio.

Le analisi disensitivitasi basano su uno shock dei tassidi interesse di +100 bps (oppure -100 bps nel caso la Compagnia sia
espostaad unabbassamentodei tassi diinteresse).

Su tale shock viene definito uno specifico limite coerente con la propensione al rischio tramite il quale la Compagnia si
prefigge |'obiettivo di evitare concentrazioni e accumulo di rischio all'interno dei rischi finanziari assicurando al contempo un
adeguatolivellodidiversificazione.

Un importante misura sintetica dell'esposizione arischio tasso di interesse € il cosiddetto durationgap che mette a confronto
le relative sensitivitaa movimenti di tasso di interesse di attivita e passivita. Un elevato duration gap € rappresentativo diun
elevatorischiotasso.

C.2.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La definizione di una coerente politica di ALM costituisce la principale tecnica dimitigazione inrelazione al rischio in oggetto.

C.2.2.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagnia opera una gestione del rischio di concentrazione diversificando I'esposizione rispetto agli altri rischi finanziar.
I limite sulla sensitivita della posizione netta Attivi e Passivi, descritto in precedenza, assicura un adeguato livello di
diversificazione del rischio di tasso rispetto agli altri rischifinanziari.

C.2.2.1.4 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”.

Siriportano di sequito le principali risultanze in merito alle analisi di stress test relative al rischio di tasso come impatto 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 193%
Tassi di interesse + 50 bps -5%
Tassi di interesse - 50 bps 7%
Scenario combinato di diminuzione EQ -30%, IR + 50 BP -10%

Dalla tabella sievince che laCompagnia € sensibile all'innalzamento dei tassi di interesse.

C.2.3 Rischio di credit spread
C.2.3.1 Profilo attuale

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

Per quanto riguarda la mitigazione di tale rischio all'interno del framework di Solvency Il é stata introdotta da EIOPA una
specifica tecnica di mitigazione denominata Volatility Adjustment che consente di controbilanciare una quota parte della
perdita di valore degliattivi sulle passivita, che, in caso di aumento degli spread, verrebbero scontate ad un tassoincrementato
in relazione allincremento di credit spread del mercato.

Si sottolinea che nel Modello Interno, cosi come nella Standard Formula, i titoli Governativi Italiani sono considerati privi di
rischio, owero sono caratterizzati daun Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il credit spread nullo. Tuttavia una variazione
avversadegli spreadsu tali strumentidi debito comporterebbe unariduzione del livello dei FondiPropri e, in ultima istanza,
una riduzione della posizione di solvibilita della Compagnia.

In considerazione dellaconcentrazione di portafoglio sulle obbligazioni Governative Italiane, la gestione delrischio di cre dit
spread é sostanzialmente mirata alla diversificazione dellaesposizione diportafoglio neiconfrontidi talititoli.
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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.

Perquantoriguardail Requisitodi Capitale la posizione congiunta di attivitae passivita viene valutata sulla base di criteri che
non tengonoin considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazionicon altri fattori.

Le analisidisensibilitaal rischio si basano su uno shockdel credit spread di +100 bps paralleli su tuttii titoli.

Ulteriori specifiche analisi sono effettuate per valutare gliimpattidi unallargamento deglispread dei titoli Governativi Italiani
abbinata ad un allargamento dei corporate bond diemittenti Italiani (conesclusione tuttaviadei covered bonds).

Tali ulteriori analisi disensibilita sono esaminate nel contesto del monitoraggio della copertura delle riserve tecniche.

C.2.3.1.2 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 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 si rilevano significative concentrazioni tra rischi relativi ad esposizioni obbligazionarie e azionarie sullo stesso
emittente.

C.2.3.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Le analisidi sensitivita 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”.

Siriportanodi seguitole principalirisultanze inmeritoalle analisi distress testrelative al rischio dicreditspread come impatto
sul rapportotra FondiPropriammissibili a coperturae Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

Sintesi risultanze delle analisi disensitivita

31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 193%
Credit spread + 50 bps -6%

Dalla tabella sievince che laCompagnia € sensibile all'innalzamento dello spread suititoli.

C.2.4 Rischio di cambio
C.2.4.1 Profilo attuale

Il rischio di cambio é considerato un rischio sostanzialmente residuale in quanto gli attivi a copertura delle riserve tecniche
sono usualmente investiti nella medesima divisa delle loro passivita.

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

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

C.2.4.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagnia purin relazione al suo profilo di rischio cambio contenuto ha tuttavia posto in essere delle strategie di copertura
delrischio cambio mediante derivati.

C.2.4.1.3 Concentrazione del rischio

Il rischio cambio & sottoposto ad uno specifico limite definitoa livellodi Compagnia.

L'obiettivodeilimiti sulle esposizioniin valuta estera (Foreign Exposure di seguito FX) & quellodi assicurarsi che e passivita
siano coperte principalmente con investimentiin stessa valuta, ossia di limitare il disallineamento di posizione economica
come pure lavolatilitadivalore.
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Ci sono due distinti limiti FX, uno per i fixed income ("FX FI limit"), al fine di limitare un impatto a breve termine sul Conto
Economicoe uno perle FXrestanti (“FXequitylimit”) con I'ulteriore obiettivo divoler limitare il peso e conomico totale delle
FX. HimitidiFXsull'asset allocation sono parte integrante del quadro di limiti finanziari. [limiti di FXsono ricompresiall intemo
deldocumento "Allianz Standard for Foreign Exchange Management”, che costituisce la base vincolante per tutti i limitisu FX
Ilmonitoraggio dellimite FX dovrebbe assicurare che un cambiamento avverso del 20% di tutti i tassidicambio di valuta possa
portare ad una massima perditadi risultato operativoal pitidel 20%.

Ulteriori e pit granularilimiti sono definitiall'interno del sistemadi limiti definito ai sensi delRegolamento IVASS 24/2016.
C.2.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

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

C.2.5 Rischio immobiliare
C.2.5.1 Profilo attuale

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

La posizione attuale del portafoglio comprende oltre alle posizioni detenute a fine di investimento le posizioni ad utilizzo
proprio.

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

Il rischio derivante dall'esposizione immobiliare viene valutato attraverso misure di Requisito Patrimoniale di Solvibilita.
Perquanto riguarda il Requisito Patrimoniale di Solvibilitaad ogni posizione & associato uno specificoindice e consente una
puntualevalutazione.

C.2.5.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La mitigazione del rischioimmobiliare viene raggiunta attraverso la diversificazione diportafoglio.

C.2.5.1.3 Concentrazione del rischio

La composizione del portafogliosi articolain classi diinvestimento (asset class) sucuiviene definita, nell'ambito del processo
di identificazione della Strategic Asset Allocation, un’allocazione percentuale obiettivo e 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 e analisi di sensitivita, considerando anche la sostanziale stabilita delle esposizioni.
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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 e a mantenere un adeguato livello di capitalizzazione.

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

Il rischio di credito & misurato come la perditaeconomica potenziale del portafoglio derivante dal peggioramento del merito
di credito delle controparti (“rischio di migrazione”) e dalla mancanza della controparte di onorare i propri obblighi
contrattuali(“rischiodidefault”).

Il ModelloInterno copre siail rischio dimigrazione che di default.

C.3.1 Profilo attuale

Sisottolinea che, analogamente a quanto descritto relativamente al rischio spread, i titoli Governativi ltaliani sono considerati
privi di rischio sebbene una perdita di merito di credito e una conseguente riduzione del rating comporterebbe un
allargamento dello spread di tali titoli e una conseguente riduzione dei Fondi Propri e della posizione di solv ibilita della
Compagnia.

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

Il rischio derivante dall'esposizione al rischio dicredito viene valutato attraverso misure di Requisito Patrimoniale di Sol vibilita
(SCR).

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

Le analisidi sensitivitasono relative all'impatto sul Solvency Ratio.

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 e una pit sostanziale protezione del livello di
capitalizzazione e del livello di copertura delle riserve tecniche.

C.3.1.3 Concentrazione del rischio

Come descritto la concentrazione deriva sostanzialmente da posizioniin titoli Governativi Italianiil cui rischio tuttavia non
vienevalutatoall'internodel rischio di credito. Per tale ragione la Compagnia valuta su base regolare 'impatto avverso di un
potenziale allargamento dello spread dei titoli Governativi Italiani.

Inoltre, sulrischiodicreditoesiste un limite specifico tesoa monitorare su base trimestrale I'esposizione al rischio stesso.

C.3.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non sono effettuate particolari analisidi sensibilitarelative specificatamente al rischio di credito main generale |'impatto di
tale rischio & ricompreso nelle analisidi sensitivitaal rialzo del credit spread.
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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 edin 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 livellodi Gruppo Allianz SE, gli attivi che giungono a naturale scadenza nell'orizzonte
dei 12 mesi considerati sono ipotizzati essere reinvestiti secondo I’ Asset Allocation del portafoglio e conseguentemente
continuanoa far parte delladisponibilita liquidadel portafoglio (owero utilizzabili per potenzialicontromisure) 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 bufferviene 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 comeilliquido. Le classi sono definite in modo
tale che tutti gli investimentiappartenentiallamedesima classe abbiano lo stesso comportamento quando venduti in grande
quantita ed inun breve periodo sotto sianormali condizioni dimercato, che stressate.

C.4.1.3 Concentrazione del rischio

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

C.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

La 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'arco dellagiornata.
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C.4.1.5 Importo complessivo, metodi e ipotesi degli utili attesi compresi in premi
futuri

Diseguitosiriporta I'importodegliutiliinclusi nei premi futuri, considerando lo sviluppo della sola porzione di busines s “in-
force"” rappresentante il portafoglio esistente e i contratti inessere.

Importidegliutiliattesi inclusi nei premi futuri

Valori in Migliaia € 31/12/2020
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita non \ita 1.232

Il valore totale degli utili attesi neipremi futuri per il segmento Non Vita si attesta a 1.232 migliaiadi euro.
Il valore degli utili compresi nei premi futuri del portafoglio esistente viene determinato e isolato all'interno del processo di
calcolodelle riserve tecniche Solvency I.
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C.5Rischi operativi
C.5.1 Profilo attuale

Rispetto all'anno precedente si riscontra una lieve crescita del capitale di rischio operativo, principalmente riconducibile
all'incremento del capitale di rischio stand alone della categoria“Improper Businessor Market Practices” ed allaconseguente
minor diversificazione rilevata inseguito a tale variazione dicapitale.
Le valutazioni effettuate nel 2020 nell'ambito dell'attivita di calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il rischio
operativo (attivita di Scenario Analysis) hanno portato all‘identificazione delle sequenticategorie di rischiqualifonti di rischio
operativo con maggiore assorbimento dicapitale per laCompagnia:

“Improper Business or Market Practices":in lineacon|'esercizio precedente, anche nel 2020 lo scenario individuato &

legatoalle previsioninormative in areaprivacy (GDPR);

"System Security (External Fraud)”, per possibilirischidipotenziali debolezze dei sistemia beneficio delle frodiesteme

- “Suppliers”,che consideraimpatti dipotenziali failures della piattaforma utilizzata per lavendita.

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

Il ModelloInterno, in relazione al calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita per il rischio operativo, si basa sulla definizione

di scenari dirischio per ciascuna categoria di rischio rilevante Level 2 (gli eventi relativi ai rischi di natura operativa sono

classificatinelle Categorie Level 1 previste da Solvency I, e nelle sottocategorie Level 2 utilizzate dalla Capogruppo Allianz SE

in base allacausa che ha scatenato|'evento).

Tale valutazione viene svolta tramite workshops nei quali i “Risk Experts” delle varie aree aziendali impattate da unaspecifica

categoria dirischio (Level 2 Risk Category) si confrontano per identificare:

e perciascuna L2 Risk Category,lo scenario che rappresenta lamassima perditaattesa in20anni tra tutte quelle possibili per
quella determinata L2 derivante da unsingoloeventodirischio;

e |'impattoditale massimaperditaattesa;

e lafrequenzadiperditadellacategoria L2, cioéla frequenzaattesa(numerodegli eventi di perdita all'anno) della totalita
delle perdite potenziali per quella L2 Risk Category, superioria 50.000 euro.

L'impatto di perdita e la frequenza vengono utilizzaticome parametri di input per il modello di calcolo del Requisito

Patrimoniale diSolvibilita (SCR) in relazione al rischio operativo.

Asupportodell'identificazione delle categorie dirischio L2 rilevanti vengono analizzate le sequentiinformazioni:

e perdite operative interne e di Gruppo;

e risultati dell'analisi Risk and Control Assessment (RCA) per la specificacategoriadi rischio L2 analizzata;

e risultatidell'attivita di Top Risk Assessment;

e inputderivanti dalnternal audit e altre fonti.

L'identificazione delle categorie di rischio L2 rilevanti si basa su criteri quantitativi, attraverso la definizione di soglie di

materialita, e criteri qualitativi.

Per ciascuna categoria di rischio rilevante, I'individuazione dello scenario di rischio generatore della perdita pit alta viene

effettuata a partire dai risultati RCA e tramite la discussione con i “Risk Experts” coinvoltisu possibiliscenari alternativi, conil

supportodelle informazioni sopra citate e dell'expert judgment. In caso di scenari conimporti simili, i “Risk Experts“dovranno

confrontarsi e concordare sullo scenario caratterizzato dalla perdita maggiore. Eventuali rilievi dellInternal Audit vengono

utilizzati come strumento per la discussione.

Una volta individuato lo scenario a cui € associata la massima perdita, dovra essere validato |'importo relativo alla massima

perdita attesa inun orizzonte temporale di 20 anni.Atal fine, l'importo dovra essere analizzato neldettaglio, eventualmente

con il supporto dei dati aggiornati di perdita applicabili. Le unita Compliance e Affari Legali valutano per ogni scenario in

particolare I'impatto economico risultante da sanzioni dilegge o da parte del Regolatore, contribuendo cosi a una migliore

definizione delle vocidi perdita.

La frequenza degli eventidi perdita viene valutata considerando la frequenza minima suggerita dalla Capogruppo, quella

derivante dai database di perditainterni, dal pitirecente risultato ScA e dall’ExpertJudgment.

Sulla base dei parametri diinput individuati dai “Risk Experts”, viene calcolato attraverso lo Scenario Analysis Tool (ScAT) il

valore standalone del capitale dirischio per la singola L2 Risk Category, che viene condiviso e validato dai “Risk Experts” coinvolti

durante i workshop.

| risultati dell'attivita di Scenario Analysis vengono sottoposti per validazione ai Risk Owners, all’Amministratore Delegato e

infine Comitato Esecutivo Rischi.
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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:

¢ ilmonitoraggio trimestrale, tramite assessmentdel control owner, dell'efficaciadel sistema dei controlli interni

e ['attivita di Risk and Control Assessment, con valutazione dell'ambiente di controllo a mitigazione del rischio;

e attivita di specialassessment ad-hoc per criticita specifiche.

In caso si rilevi una necessita diimplementazione di un controllo o di mitigare ulteriormente un rischio, opportuniaction plan
vengono concordaticongliowner delrischio/controllo.

C.5.1.3 Concentrazione del rischio

Nelle nostre analisi, tenuto conto delle mitigazioni in essere, nonsi rilevano particolari concentrazioniin terminidiesposizione
al rischio operativo.

C.5.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Alfine divalutare lasensibilita del Requisito Patrimoniale di Solvibilita rispetto a variazioni nei parametri di input (frequenza e
impatto della massima perdita attesa nei20anni), i parametridi input sono sottoposti a stresstest nell'ambito dell’attivita di
Suitability Assessment.

In tale ambito, per ciascuna [2 Risk Category viene eseguito un controllodi plausibilita deiparametridi frequenzae impatto,
che consiste in attivita di backtesting rispetto alle perdite operative osservate.

L'analisiviene eseguita considerando un numero di perdite operative minimo, paria 10; qualora ilnumero di perdite operative
registrate a livello locale sia inferiore, per I'analisi vengono considerate le perdite operative di Allianz Group selezionate tra
quelle pit recenti.
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C.6Altri rischi sostanziali

C.6.1 Rischio di business

C.6.1.1 Profilo attuale

Il rischio di business & definito come il rischio di affrontare dei costi inattesi rispetto a quanto previsto. E' funzione di due
componenti principali:

e Lapse Risk (Costodei rinnovi): rappresenta il rischio che la Compagniasubisca perdite/mancatiprofitti legati al mancato
rinnovo (“retention”);

o CostRisk(Costifissi): rappresenta il rischio che la Compagnianon abbia sufficiente nuova produzione ingrado da coprire
i costi fissi.
C.6.1.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio dibusiness € misurato incoerenza attraversoil Modello Interno e in particolare:

¢ Costo dei rinnovi: viene misurato prevalentemente in funzione del tasso di rinnovo (“retention”) del portafoglio alla
chiusura dell'annodi riferimento ipotizzando che uno shock inatteso conduca ad unaperdita di profitto;

o Costi fissi: viene misurato prevalentemente in funzione dellincidenza dei costi fissi rispetto e alle ipotesi di nuova
produzione.

Entrambi sono calcolatisull'interaCompagnia e non vengono identificate misure per singola area di attivita sostanziale.

C.6.1.1.2 Mitigazione dei rischi

Non sono attualmente previste esplicite e dedicate misure di mitigazione del rischio, se non laregolare verificadell'evoluzione
dell'andamentodel portafoglio e deitassidi rinnovo.

C.6.1.1.3 Concentrazione dei rischi
Vista la natura delbusiness, la Compagnianon é espostaad una concentrazione peri rischidi sottoscrizione.
C.6.1.1.4 Sensitivita al rischio

Il rischio & definito anche attraversoalcune analisi di sensitivita che vanno a simulare degli shock su alcuni parametri chiave
utilizzati peril calcolo, ad esempio una crescita/decrescita dei premi maggiore/ minore dell'atteso o una crescita/ decrescita
dei costi variabili maggiore/minore dell'atteso.
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C.7Altre informazioni rilevanti sul profilo dirischio dell'impresa

C.7.1 Modifiche sostanziali ai rischi a cui e esposta l'impresa, avvenute nel periodo
di riferimento

Sirimanda allasezione E, paragrafo “Variazioni materialiintervenute nel periodo di riferimento”.

C.7.2 Applicazione del "principio della persona prudente”
C.7.2.1 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 Asset Allocation (SAA) sia coerente conil Sistemadi Gestione dei Rischiin vigore e siaispirato al “Principio della
Persona Prudente”, come richiesto dalla normativa Solvency Il e dalRegolamento 24/2016 IVASS.

Il Principio della Persona Prudente si applica alle persone coinvolte in attivita di investimento e prevede regole general,
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 dal Consiglio di Amministrazione.

In relazione a questo, un investimento € ammissibile se pud essere propriamente gestito dal Modello Interno di rischio
utilizzato dalla Compagnia, riflettendo in maniera adeguata il profilo di rischio. Tutte le approssimazioni o stime che
potrebbero rivelarsi necessarie, devono essere attuate in maniera conservativa considerando uno scenario rilevante e il
rispettodegli Standard relativi ai modellidi rischio.

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 delle Politica di Esternalizzazione;

o Caratteristiche qualitative del portafoglio investimenti: la Compagnia investe le proprie attivita garantendo il
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 degliobblighiversogliassicuratie 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 investimenti legati alle passivita, gli strumenti derivati, gli investimenti in nuove o inusuali classi di attivita,

investimentigrandi o complessi. In aggiunta, specifiche regole sono previste per gliinvestimentiin attivita che non possono
essere scambiate in mercati finanziariregolamentatie incartolarizzazioni.
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D. VALUTAZIONIAIFINI DELLA 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 quelliutilizzati 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”,cheriporta i principi fondamentali del nuovo regime “Solvency II”);

e l'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™);

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

¢ 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 correnti e valori patrimonialida bilancio d’eserdzio al 31/12/2020

Valoriin € Migliaia
Attivita

Awviamento

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 collegatia 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 Malattia similea Non Vita
Non Vita esclusa Malattia
Malattia ssmilea Non Vita

Vita e Malattia simile a Vitaescluse Malattia, collegataa un indice e
collegata a quote

Malattia simile a Vita
Vita, escluse Malattia, collegata a unindice 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 elementi deifondi propri o fondi iniziali richiamati ma
non ancora versati

Contante ed equivalentia contante
Tutte le altre attivitanon indicate altrove

Valore
Solvencyll

244

4.789

1.458.676

69.208
28.171
41.037
1.196.080
277.853
917.478
749
192.680
708

20.355
13.994
35.087

11.755
27.417

Valore Bilancio
d'esercizio

1.110
16.757

4.382

1.380.187

59.934
19.639
40.295
1.152.080
263.391
887.950
739
167.465
708

20.275
13.994
35.121

11.755
27.417

Differenza

-1.110
-16.513

407

78.489

9.274
8.532
742
44.000
14.462
29.528

10
25.215

-5.959
-5.959
-5.959
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Valoriin € 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 quote)

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 elementounico
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 fondipropri dibase
Passivita subordinate incluse neifondipropri di base
Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Valore
Solvencyll

980.039
973.077
957.043
16.034
6.962
6.850
112

3.261
545

953
5.601
20.658

66.486

Valore Bilancio

d'esercizio Differenza
953.668 26.371
938.958 34.119

14.710 -7.748

3.942 -3.942
3.596 -335
424 121
13 =
953 =
6.828 -1.227
21.140 -482
67.892 -1.406

Totale delle Passivita 1.077.556 1.058.456 19.100
Eccedenzadelle attivita rispetto alle passivita 518.404 482.112 36.292
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D.1 Attivita
D.1.1 Avviamento

Lavocenon évalorizzata.

D.1.2 Spese di acquisizione differite

Lavoce non évalorizzata.

D.1.3 Attivita immateriali

Nello stato patrimoniale a valoricorrenti gliattiviimmateriali, valutati al fair value, sono valorizzati in tale voce di bilancio solo
nel caso in cui essi siano beni separabili e vendibili in una transazione di mercato avente come contropartita un altro attivo
con le medesime caratteristiche.

Al 31 dicembre 2020 nessun attivo immateriale iscritto nel bilancio d'esercizio (1.110 migliaia di euro) presentava tali
caratteristiche e pertantoil valore della voce € stato azzerato nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.1.4 Attivita fiscali differite

Le attivita perimposte anticipate (o imposte differite attive) rappresentano I'ammontare delle imposte sul reddito recuperabil
negliesercizi futuri riferibilialle differenze temporanee deducibili o al riporto a nuovo di perdite fiscall.

Una differenza temporanea rappresenta la differenza fra il valore di unaattivita o unapassivitadeterminato in base ai criter
divalutazione eil lorovalore riconosciuto ai fini fiscali, destinato ad annullarsinegli esercizi successivi.

Le imposte anticipate, con I'eccezione di quelle derivanti dal riportoa nuovo di perdite fiscali, sono calcolate sulle differenze
temporanee deducibili, tenendo conto di eventuali specifici trattamenti fiscali previsti per le stesse e applicando le aliquote
fiscaliin vigore nell'esercizio nel quale tali differenze temporanee si riverseranno, previste dallanormativa fiscale vigente.

Le attivita per imposte anticipate sono rilevate, solo quando vi € la ragionevole certezza del loro futuro recupero. La
ragionevole certezzaé sostenuta dall'esistenza di piani aziendali che dimostranola presenza di redditiimponibili sufficienti
negli esercizi in cui si annulleranno le differenze temporanee deducibili e/o dalla sussistenza di sufficienti differenze
temporaneeimponibili di cui siprevede I'annullamento nei medesimi esercizi.

Come previsto dalla normativaSolvency I, il valore determinato delle attivita fiscali differite non é stato attualizzatoed é stato
compensato con le passivita fiscali differite. Complessivamente, al 31 dicembre 2020, il saldo netto tra le attivita e passivita
fiscali differite nello stato patrimoniale a valori correntié positivo per 0,2 milioni dieuro e viene pertanto rappresentato fra le
attivita.

Il saldo delle imposte differite rappresentate nel bilancio d'esercizio € attivo per 17 milioni dieuro.

Lavariazione nettatra le imposte differite del bilancio redatto ai fini disolvibilita e il bilancio d'esercizio € negativa e paria 17
milioni dieuro.

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

Prowigioni
d'acquisizione
poliennali

Riserve tecniche nette
Danni (variazione
risene)

Riserve tecniche nette
Danni (adeguamenti
IFRS e SlI)

Altre attivita

TOTALE IMPOSTE
DIFFERITEATTIVE

Investimenti finanziari
azionari

Investimenti finanziari
obbligazionari

Investimenti finanziari
diversi

Altre passivita

TOTALE IMPOSTE
DIFFERITE PASSIVE

13

14.769

6.648

1.895

23.325

-2.766

-15.063

-4.475

777

-23.081

Le differenze temporanee sono originate dal differimento della
deducibilita di tali costi ai sensi dell'art. 111, c. 4 TUIR. Il riversamento
€ previsto in 2 esercizi.

Le differenze temporanee derivanti dalle variazioni incrementative
delle riserve tecniche si annulleranno coerentemente con quanto
previsto dall'art. 111 c. 3 del TUIR.

Le differenze temporanee derivanti dagli adeguamenti tra bilancio
d'esercizio e MVBS siriverseranno presumibilmente in maniera
omogenea con la liquidazione delle corrispondenti riserve tecniche.

Il riversamento delle differenze temporanee deriva principalmente
dall'applicazione dell'art. 106 c. 3 del TUIR (Svalutazione crediti
v/iassicurati - arco temporale di 6 esercizi in base alle percentuali
previste dalla norma).

Le differenze temporanee relative ai titoli azionari si annulleranno con
la cessione dei titoli.

Le differenze temporanee relative ai titoli obbligazionari si
annulleranno progressivamente con I'awicinarsi della scadenza o alla
cessione dei titoli.

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

Voce residuale per la quale é ragionewole ipotizzare un periodo di
riversamento di 2-3 esercizi.

Il saldo delle imposte differite nello stato patrimoniale a valori correnti pari a 0,2 milionidi euro, deriva principalmente dalle
imposte sulle differenze temporanee relative alle riserve tecniche danni generate dal rinvio in quote costanti negli esercizi
futuri della deducibilita degliincrementi afferenti la componente di lungo periodo dellariserva sinistri (art. 111 c. 3 del TUR)
e da quelle risultanti dalla diversa valutazione degli investimenti finanziari, come illustrato nei rispettivi paragrafid ella

presente sezione.

D.1.4.1 Recuperabilita imposte differite

Le imposte differite attive eccedenti quelle passive sono rilevate nello stato patrimoniale di solvibilita sulla base del
presupposto che I'impresa dispongadi redditi imponibili sufficienti negli eserciziin cui siannullano le differenze temporanee

deducibili.

Tale assunto trova conferma nei seguentielementi:

e |'ammontare delle imposte differite attive, derivando essenzialmente dalle disposizioni dell'art. 111, c. 3, relative alla
deducibilita degliincrementi della riserva sinistri (14.769 migliaia di euro nel Bilancio d'esercizio), prevede tempi di
annullamento su unorizzonte temporale molto lungo (finoal 2030);
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¢ |'impresaapprova annualmente un piano strategico conorizzonte triennale sullabase di un processo strutturato definito
alivellodi gruppo. Dall'ultimo business planapprovato per il triennio 2021-2023 emerge un prevedibile imponibile fiscale
IRES, rettificato per evitare il doppio computo delle differenze temporaneeche si annullano in tale periodo e senza tener
conto delle nuove differenze te mporaneededucibiliche si generano nel medesimo periodo, che ammonta mediamente
a17.200 migliaia di euro;

¢ nell’'ultimo quinquennio per il quale risultano presentate le relative dichiarazioni (2015-2019) I'impresa non ha sofferto
perdite fiscali e I'imponibile fiscale medio dichiarato aifiniIRES ammonta a 38.768 migliaia dieuro mentre per |'esercizio
2020 e atteso unredditoimponibile di67.312 migliaia di euro;

e il principiodella continuita aziendale impone una proiezione degli imponibili fiscali anche oltre gli anni coperti dal piano
strategico sulla base di ragionevoli considerazioni che tengano conto del fatto che la redditivita passata possa non
costituire evidenza sufficientemente oggettiva della redditivita futura e che il grado di incertezza dei redditi imponibil
futuriaumenta manoa mano che l'orizzonte temporale della proiezione si allunga.

e assumendo prudenzialmente per glianni successivi al triennio di pianificazione strategica una redditivita pari al 50%
dell'imponibile fiscale rettificato dell'ultimo anno di plan (paria 15.034 migliaia di euro) si prevede un orizzonte temporale
dicirca4anni peril completoannullamentodelle differenze temporanee.

D.1.5 Utili da prestazioni pensionistiche

Lavoce non 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 categoriai mobili e le macchine d’ufficio, nonché gli impianti e le attrezzature, per i quali nello stato
patrimoniale a valori correnti € stata mantenuta la valutazione del bilancio d'esercizio con I'assunzione che tale valore
rappresenti un'approssimazione delrelativo valore di mercato.

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

Gli “Investimenti (diversida attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote)" sono stati valutati al valore

dimercato nellostato patrimoniale a valoricorrenti,determinato sulla base:

e delprezzoosservatosuunmercato attivo, qualora disponibile. Si segnalache ladefinizionedimercato attivo in tale ambito
coincide con quella riportata nel principio contabile internazionale IFRS 13: un mercato attivo & un mercato in cui le
operazioni riguardanti I'attivita avengono 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
sono consistenti con quelle riportate nell'lFRS13 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: trasforma proiezionid'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 rispetto a taliimporti futuri;

- approcciobasatosul costo:riflette I'importo che sarebbe attualmente richiesto per sostituire la capacita di servizio di
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
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resisi disponibili. Tale casisticasi ravvisaessenzialmente nelcaso di azioni non quotate 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 nel
calcolodel fairvalue al fine di monitorarne la qualita, |'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|'utilizzodiinputnonosservabili.In lineaconquanto 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
neldeterminare 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 della Compagnia sono maggiormente rilevanti. In particolare, il grado di
dettagliodelle specifiche assunzioni fatte € strettamente correlatoal livellodiinput non osservabili sul mercato.

Tale casistica si manifesta essenzialmente nel caso difondidi private equity, fondi e obbligazioni infrastrutturali non quotate,
fondidireal estate e alcune azioni non quotate diammontare residuale.

Per gli altri strumenti finanziari, principalmente Private Equity, in cui la valutazione é 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 valori
correnti,verra diseguito spiegata nelle 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 non su 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)”. Sisegnala altresiche la maggior parte del portafoglio azionario &

rappresentato da strumenti di capitale quotati in mercati regolamentati che generalmente garantiscono, per loro natura, i

requisiti di mercato attivo cosi come descritto nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti

collegatia unindice e collegati a quote)”.

Le azioni o quote per le quali non & possibile re perire un prezzo osservato suun mercato attivo, vengono valutate secondo la

seguente gerarchia di criteri:

e mediante titoli considerati similari e quotati su mercati attivi con aggiustamenti adeguati per riflettere le specificita del
titolo oggettodi valutazione;

e metodi alternativi basati su input di mercato e sulle tecniche valutative cosi come descritte nel paragrafo “D.1.7
Investimenti (diversi daattivita detenute per contratti collegatia un indice e collegati a quote)”

e il criterio del patrimonio netto, come metodo di ultima istanza, laddove non sia possibile applicare uno dei precedenti
criteri o non sianodisponibilii datidi input necessari.

La differenza rispettoal bilancio d'esercizio € riconducile al criterio di valutazione differente previsto dai principinazionali, nei

quali tali attivita sonoiscritte, se classificate nel comparto durevole, al costo di acquisto rettificatoin caso di perdite di valore

ritenute durevoli e, se classificate nelcomparto nondurevole, al minore tra costo di acquisto e valore di mercato.

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

Questa categoria include titoli di stato e obbligazioni corporate valutati al valore corrente e determinato secondo quanto
descritto nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversi daattivita detenute per contratti collegatia un indice e collegati a quote)”.
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Data la particolare natura del mercato obbligazionario la Compagnia ha predisposto una specifica procedura dimonitoraggio
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 forniti da contributori di mercato “composite”, ch e raccolgono
una pluralita diinformazionigenerate datransazionidi mercato relative ad attivita identiche o comparabili.

L'approccio del 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.

La differenza tra il valore del bilancio d'esercizio e il valore nello stato patrimoniale a valori correnti della voce in oggetto, &
giustificata, dall'adozione dei differenti principi contabili utilizzati nel bilancio di esercizio sopra illustrati con riferimento al
paragrafo“D.1.7.3 Strumentidi capitale (quotati o nonquotati)".

D.1.7.5 Organismi di investimento collettivo

| fondi di investimento sono definiticome entita il cui solo scopo & I'investimento collettivo in strumenti finanziari trasferibili
o inaltri attivifinanziari.Includono principalmente fondi azionari, fondi obbligazionari, fondi immobiliari, fondi infra strutturali
e fondi diprivate equity. Taliinvestimenti sono valutati al fair value nello stato patrimoniale a valori correnti.

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

In particolare si segnala che, per quanto riguarda il mercato dei fondiaperti, i prezzi utilizzati fanno principalmente riferimento
aquote ufficiali pubblicate dai Gestori e ricevute su base giornaliera. Talimercati generalmente garantiscono, per loro natura,
i requisiti di mercatoattivodicui al paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversidaattivita detenute per contratti collegati a un indice
e collegatia quote)”.

Nel caso in cuinon siano disponibili prezzi osservati su mercati attivi (principalmente nel caso di Fondi chiusi) sono stati
utilizzati metodi alternativi (descritti nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversi daattivita detenute per contratticollegatia un
indice e collegati a quote)”, compreso I'utilizzo di altre informazioni reperibili (quale, a titolo esemplificativo, il Patrimonio
netto presente delle Situazioni Patrimoniali disponibili).

Lavoce accoglie altresi gli investimentiin quote di fondi comuniconsolidatiintegralmente. 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 dei principi IAS/IFRS.

Nel bilancio d'esercizio i fondi di investimento sono allocati esclusivamente al comparto non durevole e pertanto valutati al
minore tracostodiacquistoe valore dimercato.

D.1.7.6 Derivati

| derivatisono strumenti finanziari il cui valore € dipendente dall'andamento delvalore di uno strumento diriferimento.
Nello stato patrimoniale a valori correntitali strumentisono statiiscrittial relativo fair value determinato sulla base dei prezzi
disponibili in mercati attivio, qualora non presenti, utilizzando metodi di valutazione alternativi. Iderivatiattualmente presenti
nel portafoglio della Compagnia, sono strumenti OTCe diconseguenza non hanno per definizione un mercatoattivo.

Il fair value dei derivati €édeterminato utilizzando principalmente |'approccio del reddito: tale approccio prevede, nella maggior
parte deicasi,il calcolo diun valore 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 (curvaOvernight Index
Swap). Ulteriori input utilizzati nel calcolo del valore di mercato dei derivati sono anche: le volatilita dei sottostanti, i tassi di
interesse ei dividendyield. In funzione della finalita, nel bilancio d'esercizioi derivati sono qualificaticome di copertura.

| derivatisono di coperturae sonovalutati coerentemente con i criteri divalutazione dello strumento coperto .

D.1.7.7 Depositi diversi da equivalenti a contante

Lavoce non évalorizzata.

D.1.7.8 Altri investimenti

Lavocenon évalorizzata.
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D.1.8 Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote

La Compagnianon é autorizzataal collocamento di prodotti Unit-Linked e Index-Linked.

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

La voce contiene i finanziamenti infrastrutturali in mercati emergenti la cuivalutazione viene fornita da un info provider
esternosulla base dimodelli interni non replicabili tramite I'utilizzo di parametri di mercato osservabili.
D.1.10 Importi recuperabili da riassicurazione

Nello stato patrimoniale a valori correnti gli importi recuperabili da riassicurazione vengono determinati tramite
I"attualizzazione dei flussi di cassa attesi dai relativi contratti di riassicurazione. Tali flussi di cassa, come previsto dalla
normativa, considerano altresi la probabilita di default della controparte riassicurativa. In considerazione del fatto che i
principali contratti diriassicurazione sono stipulaticon societadel gruppo Allianz SE, la probabilitadi default delle controparti
viene ritenutoin ogni caso non significativo.

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, intermediari e
compagnie persaldideiconti correnti. Vengonoinizialmente 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 singolirami sulla base dell’esperienzastoricamaturata. Tali crediti, per loro natura, sono essenzialmente esigibili
a breve termine e pertantoil valore dimercato risulta allineato rispetto al relativo valore riportato nel bilancio d'eserci zio.
D.1.13 Crediti riassicurativi

| crediti di riassicurazione sono generalmente rappresentati da esposizioni a breve termine, e il valore nominale é stato
mantenuto anche nello stato patrimoniale a valore correnti.

D.1.14 Crediti (commerciali, non assicurativi)

Lavoce contieneicreditidi 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)
Lavoce non 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

La voce si riferisce principalmente ai saldi dei conti correnti bancari. Sia nello stato patrimoniale a valore correnti che nel
bilancio d'eserciziovengono mantenuti alloro valore 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.
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D.1.19 Contratti di leasing e locazione attiva

Alla data del31 dicembre 20201aCompagnia nonhain essere, inqualita di locatore, contratti di leasing finanziario e di leasing
operativo.

D.1.20 Valore massimo di eventuali garanzie illimitate

La Societa nonha prestato garanzie illimitate.
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D.2Riserve Tecniche
D.2.1 Segmento Non Vita
D.2.1.1 Passivita tecniche per aree di attivita

Al fine di fornire I'ammontare delle Riserve Tecniche per aree di attivita sostanziali, le stesse sono state classificate nel
seguente modo:
e Riserve Tecniche Non Vita,composte da:

- Altre assicurazioniauto;

- Assicurazione responsabilita civile autoveicoli;

- Assicurazione contro I'Incendio e altri danniai beni;

- Assicurazione responsabilitacivile generale;

- Assicurazione tutela giudiziaria;

- Assicurazione di assistenza;

- Assicurazione di perdite pecuniarie e di vario genere.

e Riserve Tecniche Malattia composte da:
- Protezione del reddito.

Riserve Tecniche Non Vita a valori corrential 31/12/2020

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Riserve Tecniche Non Vita (escluso Malattia) 973.077
Migliore stima delle Riserve Premi (lordo) 294.174
Migliore stima delle Riserve Sinistri (lordo) 662.869
Totale Migliore stima 957.043
Margine di Rischio 16.034
Riserve Tecniche Malattia (simile a Non Vita) 6.962
Migliore stima delle Riserve Premi (lordo) 2.446
Migliore stima delle Risenve Sinistri (lordo) 4.404
Totale Migliore stima 6.850
Margine di Rischio 112

La tabella sopra evidenziatariporta, per Allianz Direct S.p.A., 'ammontare delle Riserve Tecniche al 31 dicembre 2020 per aree
di attivita sostanziali, suddivise tra migliore stima delle Riserve Premi*, migliore stima della Riserva Sinistri® e Margine di
Rischio®.

L'ammontare delle Riserve Tecniche, pari a 980 milioni di euro, € composto principalmente dalle Riserve Tecniche Non Vita
(escluso Malattia) che ne rappresentano il 99% del totale. Piti nel dettaglio il ramo maggiormente rappresentativo € la
Responsabilita Civile Autoveicoli (RCA) che ammonta a 878 milioni di euro pari all'90% del totale delle Riserve Tecniche.

Le Riserve Tecniche Malattia sono pari a 7 milioni di euro (1% del totale).

D.2.1.1.1 Basi di valutazione, metodi e principali ipotesi

Il valore delle Riserve Tecniche corrisponde all'ammontare che la Compagnia pagherebbe per trasferire i suoi obblighi
assicurativi eriassicurativi a un altro assicuratore o riassicuratore. Il valore delle Riserve Tecniche € uguale alla somma delle
seguenticomponenti, il cui calcoloviene effettuato separatamente:

* Migliore stima della Riserva Premi = Premium Best Estimate Liability
> Migliore stima della Riserva Sinistri = Claims Best Estimate Liability
® Margine di Rischio = Risk Margin
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e Migliore stima’: media dei flussi di cassa futuri ponderata per la probabilita del loro verificarsi, tenendo conto del valore
temporale del denarosulla base della pertinente strutturaper scadenza dei tassidi interesse privi dirischio;

e Margine di Rischio: corrisponde alla componente tale da garantire che il valore delle Riserve Tecniche sia equivalente
all'importo di cui le imprese di assicurazione e di riassicurazione avrebbero bisogno per assumersi e onorare le
obbligazioni diassicurazione e diriassicurazione.

Le miglioristime delle passivita tecniche sono composte da:

¢ Migliore stima della Riserva Premi o Riserva Premi Solvency lI: Valore attuale attesodi tuttii flussidi cassa futurirelativia
contratti gid esistenti.

¢ Migliore stima della Riserva Sinistri o Riserva Sinistri Solvency 11°: Valore attuale atteso dei flussidi cassafuturi per sinistri
gia avvenuti nel passato (sinistri denunciati+ sinistri awenuti manonancora denunciati).

D.2.1.1.1.1 Migliore stima

La migliore stima € calcolata attraverso appropriati metodi attuariali.

Migliore stima della Riserva Premi

Inaccordocon la Direttiva Solvency Il e con la politica attuariale delgruppo Allianz SE, la migliore stimadella Riserva Premi &

calcolata comeil valore attuale atteso dei flussidi cassa futuri in entrata e in uscita, inclusi i sinistri, i premi e le spese future

riferiti ai contratti in essere.

Al fine di determinare tali flussidi cassavengono presi inconsiderazione:

e Riserva perFrazione di Premio'?;

e PremiFuturi.

| flussi di cassa futuri in entrata e uscita generati da contratti in essere, sono ottenuti tramite | applicazione dei Combined

Ratio'? (CoR), determinati nel Piano Industriale, allabase dati (Riserva per Frazionidi Premio e Premi Futuri tenuto conto dei

potenzialiriscatti).

L'applicazione dei Combined Ratio attesi € statasottopostaa un‘accuratavalutazione basata sulle seguenti scelte:

e Applicazione dei Combined Ratio relativi al primo annodel Piano Industriale. Questiinfattiriflettono pitiaccuratamente il
business e la sua profittabilita nell'anno successivo alladatadi valutazione;

e | Combined Ratio applicati alla Riserva per Frazioni di Premio sono al netto delle spese iniziali, in quanto gia sostenute
totalmente allastipulae che pertanto nongenereranno ulteriori flussi di cassa futuri;

e | Combined Ratio applicati ai Premi Futuri sono al lordo delle spese iniziali, considerando tutti i relativi flussi in entrata e
flussiin uscita futuri generatida premi relativi a contratti inessere.

Il calcolo della Riserva Premi nello Stato Patrimoniale a valori correnti viene scontato tramite I'applicazione del pattem di
smontamento dellaRiservaSinistri(che genera flussi dicassa in uscita prospettici), attualizzatiprendendo in considerazione
la curva risk-free alladata di valutazione aumentatadell'aggiustamento per la volatilita 3 (VA).

Migliore stima della Riserva Sinistri

Inaccordoconla DirettivaSolvency Il e conla politica attuariale del gruppo Allianz SE, la migliore stimadella Riserva Sinistri
calcolata come il valore attuale atteso del flussi di cassa futuri relativiai sinistriavvenuti ma non ancoracompletamente pagat,
incluse le spese diliquidazione dirette e indirette.

In particolare, la migliore stima della RiservaSinistri nonattualizzata é ottenuta attraverso I'adozione di metodologie statistico-
attuariali. Al fine di determinare il valore attuale dei futuri flussi di cassa vengono presi in considerazione degli opportuni
pattern dismontamento e la curva risk-free, alla data divalutazione,aumentatadell'aggiustamento per la volatilita.

" Miglior stima =Best Estimate Liability

®Riserva Premi Solvency Il =Premium Technical Provision

? Riserva Sinistri Solvency Il = Claims Technical Provision

""Riserva per Frazioni di Premio = Unearned Premium Reserve

" Premi Futuri =Future Premiums

" Indice di redditivita ottenuto dal rapporto tra sinistri e spese (sia di gestione che di acquisizione) sui premi di competenza
" Aggiustamento per la volatilitd = Volatility Adjustment
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D.2.1.1.1.2 Margine di Rischio

Il Margine di Rischio assicura che il valore delle Riserve Tecniche sia equivalente all'ammontare che la Compagnia
richiederebbe per subentrare e coprire gli obblighiassicurativi e riassicurativi. Il calcolo del Margine diRischio si basa sul Cost
of Capital Approach. In accordo con la DirettivaSolvency Il, tutte le classidi rischio rilevanti sono state prese in considerazione
nel calcolo (ilrischiodi mercato € quindiposto pari a zero). Il calcolo del Margine di Rischio € basato sui Risk Capital Charges
del trimestre precedente - forniti dal Risk Management per ciascun rischio considerato - applicati ai volumi identificati nel
rispettodella tipologia e dellanatura dei rischi correlati. In accordo alle linee guida EIOPA basandosi sulle ultime infor mazioni
disponibili, il costo del capitale € fissato altasso del 6 % scontato sulla base della curvaal risk-free.

D.2.1.1.1.3 Applicazione misure per le garanzie di lungo termine

La migliore stima delle Riserve Tecniche é attualizzata mediate ['utilizzo della curva risk-free alla data di valutazione con un
aggiustamento per la volatilita che, come da normativa, non viene invece adottato per |'attualizzazione dei flussi di cassa
relativial Margine di Rischio.

Segue unatabellariepilogativadellimpatto derivante dall'adozione dell'aggiustamento per la volatilita sulle Riserve Tecniche
nello Stato Patrimoniale a valori correnti (importi allordodella riassicurazione), al 31 dicembre 2020:

Riserve Tecniche Non Vita a valori corrential 31/12/2020 con e senza |'applicazione del Volatility Adjustment

Valori in € Migliaia
Risene Tecniche Non Vita 980.039 981.352 -1.313

D.2.1.1.2 Livello di incertezza

I modellidi calcolodelle Riserve Tecniche si basano sull'applicazione ai datiosservati didiverse ipotesi generate da una serie

di valutazioni, che, per quanto accurate, possono differire dalla realta che sara osservata in futuro. Per avere contezza degli

impatti conseguenti a situazioni diverse da quelle ragionevolmente ipotizzate, & prassi utilizzare un‘analisi disensitivita, cioé

calcolare, al variare delle singole ipotesi impiegate, I'impatto di tali cambiamenti sui risultati finali. In altri termini,
comprendere quanto il modello siasensibile a eventuali scostamenti che potrebbero verificarsirispettoalle singole ipotesi. La

Compagnia, in particolare, ha voluto verificare cosa potrebbe accadere al mutare delle ipotesiformulate in ambito Solvency

Il.

In particolare,in ottica di Stato Patrimoniale a valoricorrenti, sono state eseguite analisi disensitivita che riguardano:

e lacurvadeitassidiinteresse applicati per procedere allo sconto della migliore stimadelle Riserve Tecniche, e scludendone
I'aggiustamento per la volatilita. La curva dei tassi utilizzata per |'attualizzazione della Riserva Premi Solvency Il e della
Riserva Sinistri Solvency Il & fornita dal Gruppo Allianz SE ed € la Euro Swap Curve un-floored 10 years con Volatility
Adjustment

e |'abbandonodei contrattida parte degli assicurati. L'analisidi sensitivita testa la stabilita del modello stocastico adottato
considerando un intervallo diconfidenza al 99%e ne quantifical’ impatto sullaRiserva Premi Solvency Il;

e iCombinedRatio,in quantorappresentanoil principale fattore alla determinazione dellaRiserva Premi Solvency Il. Poiché
i Combined Ratio sono applicati a volumi notevoli, & possibile che anche piccole variazioni possano influire in modo

Tecniche delle diverse ipotesi sui Combined Ratio selezionate dallaCompagnia.

D.2.1.2 Importi recuperabili da riassicurazione e SPV

Diseguitosi riporta I'ammontare delle Riserve Tecniche cedute inriassicurazione'# suddivise per aree diattivita:

Importirecuperabilida riassicurazione a valori correnti al 31/12/2020

Valori in € Migliaia
Importi recuperabili da riassicurazione prima dell'aggiustamento CDA* Non Vita (escluso
Malattia)

*CDA = counterparty default adjustment (aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimneto della controparte)

22.003

14 Riserve Tecniche cedute in riassicurazione = Recoverables
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Come evidenziato nella tabellasopra riportata, le Riserve Tecniche cedute in riassicurazione ammontano complessivamente

a22 milioni dieuro, interamente riconducibili alla linea di attivita sostanziale Non Vita (escluso Malattia).

ICDAammontaa circa 16.000 euro.

e Perquantoconcerneilbusiness diAllianz Direct S.p.A. non sono presentiforme riassicurative ditipo SPV ( Special Purpose
Vehicle — Societa Veicolo).

D.2.1.3 Differenze valutative traprincipi contabili e Solvency Il

Laseguentetabellariportai saldi delle Riserve Tecniche in otticadi Bilancio d'esercizio e Stato Patrimoniale a valori comenti
suddivise nelle due aree di attivita sostanzialiNon Vita e Malattia. Le stesse sono composte da:

e Migliore stima;

e Riserve Tecniche cedute in riassicurazione;

e Aggiustamento a causa dell'inadempimento dellacontroparte;
e Margine diRischio.

Riserve Tecniche a valori correnti e Riserve Tecniche da Bilancio d'esercizio al 31/12/2020

Valore Bilancio
Solvency Il d'esercizio
. : . Riserve di Bilancio
AIS2VE TEEIENE Mo Wit 951.074 d'esercizio Non Vita 914.219
(escluso Malattia) (escluso Malattia)
Migliore stima 957.043 Risene diBilancio 938.958

Risene Tecniche cedute in

riassicurazione al netto Risene Tecniche cedute in

dell'aggiustamento a causa -22.003 . . X -27.962

dell'inadempimento della riassicurazione

controparte

Margine di Rischio 16.034 Altre Riserve Tecniche 3.223
g 3 ' Riserve di Bilancio

Zlisrsirl\éeangz|;:/ri\tZ)Malatt|a 6.962 d'esercizio Malattia 15.429

(simile a Non Vita)

Migliore stima 6.850 Riserve di Bilancio 14.710

Riserve Tecniche cedute in

riassicurazione al netto ] : ]

dell'aggiustamento a causa = Eéii?gj;ezcigr']%he el -

dell'inadempimento della

controparte

Margine di Rischio 112 Altre Riserve Tecniche 719

In ottica Solvency Il vannoinoltre consideratii seguenti aspetti:

e stimadeiflussidicassa;

e sconto al tassorisk-free;

e Riserva Premi Solvencyll;

e Margine diRischio;

e Spesedigestione degli investiment (IME - Investment Management Expenses).

| flussi di cassa relativi alla migliore stima della Riserva Premi e alla migliore stima della Riserva Sinistri sono attualizzati
applicando la curva risk-free con l'aggiustamento per volatilita, quelli relativi al margine di rischio sono invece attualizzati
utilizzando lamedesima curva ma senza tale aggiustamento.

Il calcolodella RiservaPremi Solvency Il parte dallaRiserva per Frazionidi Premioal lordo delle spese di acquisizione differite
(DAC- Deferred Acquisition Costs).
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In particolare per quanto concerne la Riserva Premi nello stato patrimoniale a valori correnti, al fine di ottenere il valore di
miglior stima per tutti i futuri flussi di cassa relativi a contratti in essere, in coerenza con le Linee Guida Solvency |,
intervengono altri fattori:
e PremiFuturi collegati a polizze in essere, che comprendono:
- componente di cash-in, relativa al'ammontare dei premi che si stimasarannoraccolti neglianni futuriper le polizze
inessere;
- componente di cash-out, relativa ai sinistri e alle spese che saranno sostenute in relazione a questi premi.
e CombinedRatio (CoR) cheidentificano i costi di sinistri e di spese collegatialla competenza future dei premidi polizze in
essere;
e abbandonicontrattuali, i cui effettisono riconducibili a:
- riduzione dell'esposizione al rischio per le componenti di riserva frazione di premi e Premi Futuri che comporta la
mancata proiezione di sinistri e spese;
- rimborsodellaparte residuale di esposizione dei premi, la cui entita é legata anche a condizioni contrattuali.

Inoltre, le seguenti componenti non sono contemplate nello stato patrimoniale a valori correnti:

- riservedel bilanciod'esercizio, quali:
- RiservadiSenescenza;

- RiservadiPerequazione — Credito;
- Riservadi Perequazione — Calamita Natural;;
- RiservaRischiin Corso (RRC).

Infine, le DACin ottica Solvency Il sono fissate pari a zero, poiché nonrappresentano un flussodicassa futuro.

Il grafico sottostante descrive il dettaglio dellariconciliazione tra il valore delle Riserve Tecniche previste nel Bilancio d'esercizio
e il corrispondente valore diRiserve Tecniche dello Stato Patrimoniale a valoricorrenti (Bridge Analysis).

Riconciliazione tra il valore delle Riserve Tecniche nette previste nel Bilancio d'esercizio e il corrispondente valore diRiserve Tecniche a dello
S tato Patrimoniale a valori correnti (valori in milionidi Euro)

2 0
9
2 1 0
Riserve A A A A A A A Riserve
Tecniche Riserve integrative DAC UPR DIS FP CDA RM Tecniche
Bilancio Bilancio Solvency Il
d'esercizio d'esercizio

Il punto di partenzadella Bridge Analysis & laRiserva del Bilancio d‘esercizio, paria circa930 milionidieuro, comprensiva delle
DAC. Il passaggio dalBilancio d'esercizio a Stato Patrimoniale a valori correnti € stato poi suddiviso nei seguenti step principali

¢ Riserveintegrative del bilancio d'esercizio
Azzeramentodelle Riserve previste nelBilancio d'esercizio non previste nello Stato Patrimoniale e a valori correnti.
La riduzione dicirca 2 milionidi euro & dovuta all'esclusione delle Riserve Integrative dellaRiserva Frazionidi Premi, della
Riserva disenescenza, diperequazione prevista per ilramo Credito, di Perequazione per le Calamita Naturali e della Riserva
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per Rischi in corso (RRC), nonché all'inclusione dei fondi per penalizzazioni e incentivi CARD, voce considerata in altra
partita secondo i principi civilistici.

e DAC

Azzeramento delle spese di acquisizione differite (che comportaunariduzione di 1 milione di euro) dallaRiserva per Frazioni
di Premio di Bilancio d'esercizio.

e UPR

La conversione della Riserva per Frazioni di Premi in Riserva Preminello Stato Patrimoniale a valori correnti € guidata
principalmente dall'applicazione dei Combined Ratio (CoR) e ha un impatto trascurabile.

e Discount

L'aumento di 9 milioni di euro & dovuta al discounting dei flussi dicassa attesidello Stato Patrimoniale a valori correnti relativi
allaRiserva Premi (della solacomponente della Riserva per Frazioni diPremi) e allaRiserva Sinistri, e a riclassificazioni residuali
trail Bilanciod'esercizio e lo Stato Patrimoniale a valori correnti.

e PremiFuturi (FP)

L'introduzione dellacomponente di PremiFuturi nella migliore stimadellaRiserva Premi impatta negativamente per circa 2
milioni dieuro.

e CDA

L'apporto dell'aggiustamento per e perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte é trascurabile.

e RM

L'aggiunta del Margine di Rischio, paria 16 milioni di euro, consente il completamento delle Riserve Tecniche dello Stato
Patrimoniale a valori correnti.

Conseguentemente alle operazioni descritte, le Riserve Tecniche del Bilancio d'esercizio paria circa930 milioni passano a 958
milioni di euro di Riserve Tecniche dello Stato Patrimoniale a valori correnti, intese come somma della migliore stima della
parte Premi e della parte Sinistri al netto degliimporti recuperabili in riassicurazione, dell'aggiustamento per le perdite
previste a causa dell'inadempimento dellacontroparte e delMargine di Rischio.

D.2.1.4 Metodologie attuariali e assunzioni
D.2.1.4.1 Semplificazioni
D.2.1.4.1.1 Expert Judgement

La valutazione delle Riserve Tecniche & un processo che richiede I'expert judgmentin vari ambiti: dalla credibilitaassegnata ai
dati storici, al grado di attendibilita dei modelli prospettici e al livello di incertezza nelle stime. Indipendentemente dalle
tecniche utilizzate, il judgment € necessario per intervenire sui risultati derivati dai modelli in modo da poter contemplare
adeguatamente anche circostanze non contenute nei dati storici, ma che devono essere necessariamente considerate nel
calcolodelle Riserve Tecniche.

Pertanto, I'expert judgment pud definirsi intrinseco inognidecisione presa dall'Attuariato Danni. llsuo ruolo si appalesa altresi
nel completare 'analisi statistica effettuata, nell'interpretazione deirisultati e nellidentificazione diunasoluzione anche se in
presenza di limitazioni. Nellambito dellanalisi, I'attuario utilizza I'expert judgment al fine di evitare che le stime non
rispecchinoil reale rischio trattato.

La natura stessadegli interventi e la delicatezza delle scelte che ne consegue richiede che I expert judgment sia applicato solo
da persone di comprovata esperienza, conoscenza e comprensione dell'argomento in esame.

D.2.1.4.1.2 Riserve Tecniche cedute

La Compagnia non prevede semplificazioninella stima delle Riserve cedute. Infatti, |a determinazione delle riserve viene svolta
separatamente per il business lordo e quello ceduto.

D.2.1.4.1.3 Aggiustamenti per il rischio di controparte

La valutazione delle Riserve Tecniche dello Stato Patrimoniale a valori correnti considera altresigli effetti della riassicurazione.
Conseguentemente € necessariovalutare anche il rischio che il riassicuratore nonsiain grado di adempiere agliimpegni presi.
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La valutazione dellaaffidabilita dei riassicuratori si esprime attraversoil calcolo del cosiddetto Counterparty Default Adjustment
(CDA) .

Anzitutto il Security Vetting Team (SVT) di Allianz SE assegna un rating a ogni controparte di riassicurazione. Questo rating
riflette la possibilita di default diciascun riassicuratore e viene fornito con cadenza annuale. Nel caso non siaassegnato alcun
rating ad una controparte, le viene assegnato il rating BBB di defaullt.

L'ufficio Riassicurazione, con cadenza trimestrale, provvede all'aggiornamento delle informazioni circa I'ammontare dei
depositi ricevuti dalle controparti riassicurative, cosida aggiornare anche I'ammontare delle Riserve cedute soggette a rischio
di default della controparte. Poiché i dati vengono forniti al valore nominale e sono note le informazioni sulla durata delle
Riserve cedute e il loro ageing, attraverso il sistema NLDB (No-Life Database) si prowede all'attualizzazione del valore e al
calcolodel fairvalue.

Nella stima del CDA riportata il tasso di recupero & ipotizzato pari al 50%, cio significa che, in caso di fallimento della
controparte, almeno il 50% dellasommasara recuperato.

D.2.1.5 Cambiamenti di natura materiale nelle assunzioni utilizzaterispetto al periodo
precedente

Nel corso dell’esercizio 2020 non € intervenuto alcun cambiamento materiale nelle assunzioni adottate rispetto al periodo
precedente.

"® Counterparty Default Adjustment (CDA): aggiustamento per le perdite previste a causa dell'inadem pimento della controparte
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D.3Altre passivita
D.3.1 Altre riserve tecniche

Lavocerisultavalorizzata solo nel bilanciod'esercizio in quanto taliriserve non sono presenti nello stato patrimoniale a valori
correnti.

D.3.2 Passivita potenziali

Lavoce non € valorizzata.

D.3.3 Riserve diverse dalle riserve tecniche

La voce contiene accantonamenti a fondi per rischi e oneri che rappresentano passivita di natura determinata, certe o
probabili, con data disopravvenienzaod ammontare indeterminati. Nello stato patrimo niale a valori correnti € statoin genere
mantenutoil valore presente nelbilancio d'esercizio ad eccezione degli accantonamenti per il Fondo rischi AEI (Allianz Equity
Incentive), che comprende gli accantonamenti per gli oneri futuri connessi al programma incentivante dei Dirigenti del
Gruppo Allianz, che ai fini di solvibilita & statovalutato secondo i principi internazionali (IFRS 2) che prevedono l'iscriz ione della
passivitadurante il periodo di maturazione.

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
previstadalsistema pensionistico vigente) e sono del tipo Defined Benefit Obligations. La determinazione delle obbligazioni in
parola ai fini dellostato 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 edattualizzazione del futuro importo (a carico dellazienda) che verraliquidato aldipendente.

| 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

Lavoce non risultavalorizzata.

D.3.6 Passivita fiscali differite

Le passivita perimposte differite vengono valutate cosicome descritto nel paragrafo “D.1.4 Attivita fiscalidifferite”.
Complessivamente, al 31 dicembre 2020, il saldo netto tra le attivita e passivita fiscali differite nello stato patrimoniale a valori
correntié positivo, pertanto, per ulteriori informazioni, si rinvia al sopracitato paragrafo.

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" .

D.3.8 Debiti verso enti creditizi

La voce accoglie i saldi dei conti correnti bancari negativi (al 31 dicembre 2020 di importo inferiore al migliaio di euro). Sia
nello stato patrimoniale a valoricorrenti che nel bilancio d'esercizio vengono mantenuti al lorovalore nominale.

D.3.9 Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi

Lavoce nonrisultavalorizzata.
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D.3.10 Debiti assicurativi e verso intermediari

La voce comprende i debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta nei confronti di assicurati, intemmediari e
compagnie persaldi dei conticorrenti. Talidebiti, che per loro natura sono regolabilia breve termine, sono iscritti al loro valore
nominale sia nel bilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.3.11 Dehbiti 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 bilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valori correnti.

D.3.12 Debiti (commerciali, non assicurativi)

Lavoceaccoglieidebitidi naturanonassicurativa qualiad esempioi debiti per contributi previdenziali,i debiti per imposte e
i fondi imposte. Considerando la loro natura e la relativa durata tipicamente a breve termine, tali debiti vengono iscritti al
valore nominale sia nel bilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valori correnti.

D.3.13 Passivita subordinate

Lavoce non risultavalorizzata.

D.3.14 Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Rientranoin questavoce tutte le passivita residualirispettoalle precedenti. Sono per lo piti 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 20201a Compagnia non é locataria in contratti dileasing finanziario.

La Compagnia ha invece stipulato contratti di leasing operativo riguardanti principalmente locazioni immobiliari passive e
noleggiodiautovetture. Le obbligazioni derivanti dalla prima tipologia dicontrattiammontanoa 2 3,5 milionidi euro, relative
al contratto con il Fondo IRE (Investitori Real Estate) gestito dalla consociata Investitori SGR, per I'affitto della sede della
Compagnia, con scadenza al 2036, mentre quelle relative alnoleggio delle autovetture ammontano a 3 migliaia di euro.
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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.

89



Allianz DirectS.p.A.
Solvency Il SFCR

D.5Altre informazioni

Tutte le informazionirilevantirelative allavalutazionedegliattivi, riserve tecniche e dei passivi sono state riportate nelle sezioni
precedenti.Nonvi sono ulteriori informazionida riportare.
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E. GESTIONE DEL CAPITALE

La seguente sezione é focalizzata sulla descrizione della posizione disolvibilita della Compagnia, e spressa come rapporto tra
ladotazione patrimoniale, ovveroi Fondi Propri (OwnFunds) e il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e quello Minimo (SQR-
MCR).

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

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

¢ 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 categoriadi rischio, calcolatisecondoil Modello Interno;
e variazioni materialiintervenute durante il periodo;

La sezione € poi completata conalcune informazionidi dettaglio relative al Modello Interno, non incluse ai finidella presente
sintesi.
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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 prope nsione
al rischio (cd. Risk Appetite) e la sua declinazione prevedono la determinazione di valori obiettivo in termini di indice di
solvibilitae limitioperativi rispetto ai quali le attivitadi gestione del capitale sono sviluppate in coerenza. In sintesi, le modalita
di gestione del capitale della Compagnia comprendono I'insieme di tutte le attivita svolte per assicurare che il livello di
capitalizzazione siamantenutoinlineasia conle richieste normative che con la strategiae gli obiettivi aziendali.

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 sottostantirispettandoil vincolo di budget imposto dalla risk strategy e con|'obiettivo di
ottimizzare il rendimento atteso, dato tale vincolo. Le valutazioni di rischio e i fabbisogni di capitale sono integrati nel
processo manageriale e decisionale. Tale obiettivo & raggiuntoallocandoil capitale ai vari segmenti, alle lineedi business
e agli investimenti;

facilitare la fungibilita del capitale, mantenendo un bufferal disopradel Minimum Capital Ratio per fronteggiare eventuali
volatilita dimercatoe in coerenzacongliassetti partecipativi;

rispettare i requisitinormativi relativi alla dotazione di capitale minimo richiesto;

assicurare la competitivita e un alto posizionamentointermini disolidita patrimoniale;

impiegare il capitale della Compagnia traguardando un certo livello diprofittabilita del capitale (RoE - Return on Equity) in
ottica complessiva e con |'obiettivo diraggiungere i livellidi dividendo pianificati;

gestireil capitale al fine di generare valore economico sufficiente a remunerare il rischioe il costodel capitale;

allocare il capitale in base al modello di rischio utilizzato (Modello Interno) al fine di indirizzare il business tenendo in
considerazione anche altri vincoli (come il rating e laliquidita);

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

Obiettivi

Mantenere l'equilibrio tra i limitiregolamentari e quelli definiti dal CdA. In tale ambito, la Capogruppo fornisce un supporto

finanziario e operativo continuativo affinché la Compagnia possa soddisfare gli obblighi normativi previsti, inclusivi dei

livellidicapitale richiesti per obiettividirating dellacapitalizzazione e livelli di capitale ineccesso rispetto ai requisiti minimi
regolamentari. Allo stesso tempo, la Compagniasi prefigge dimantenere un eccesso di capitale prontamente disponibile
per poter fronteggiare velocemente qualsiasinecessita di capitale si dovesse presentare a livellolocale;

raggiungerei livelli target definitidal CdA e dagli azionistiin termini di redditivita sul capitale (RoE) e di dividendo. I 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. |l Management Ratio &
utilizzato per un‘efficiente gestione del capitale in grado di sostenere scenari sfavorevoli;

- il Minimun Capital Ratio, owero ilvalore minimo che il Solvency Il Capital Ratio pud assumere in sequito 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 solvibilitasiano mantenutisempre in linea con quando definito dal CdA

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

Ratio e il suo posizionamento rispetto al Management Ratio,nonché la coperturadelle 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 caso in cui la Compagnia si trovasse al di sotto del Minimum Capital Ratio, “Group Treasury and Corporate

Finance” di Allianz SE e la Compagnia concorderanno opportune modalita per riportare al livello previsto e in un tempo

adeguatoil Solvencyll Capital Ratio. Talimisure possono includere:

¢ larimodulazione della distribuzione dei dividend;;

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 ManagementRatio.Nelcaso incuiil Management Ratio della Compagnia 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 dipreservarne la solvibilita.

Politiche e processi:

La definizione del Management Ratio della Compagnia awiene inoccasione del processo annuale di pianificazione periodica,
nell'ambito del quale viene riesaminata |'allocazione del capitale suun orizzonte dipianificazione ditre anni. Nel processo di
pianificazione periodica sono altresi determinatil'allocazione strategica del portafoglio investimenti ( Strategic Asset Allocation
—"SAA") e il pianodella nuova produzione della Compagnia che rappresentano alcuni degli input per la determinazione del
Management Ratio. In particolare, la Strategic Asset Allocation € propostadalla Funzione Investimenti approvatadal Consiglio
di Amministrazione dellaCompagnia.

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 nelmercato dei capitalie altri eventi dirischio, quali i movimentidei tassi di interesse e del
mercatoazionario. |l Management Ratio € 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
pianificazione e, pitiin generale, al disopra del livello minimo fissato (Minimum Capital Ratio).

Sullabase 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.

La definizione del budget rientra nel processo di pianificazione periodica, dalla quale ne consegue la definizione di appositi
limiti sui rischiai quali laCompagnia € esposta (es. rischi finanziari, rischidi sottoscrizione danni catastrofali e non, ecc.).
L'allocazione del capitale € effettuata su due livelli. Nello specifico, il primo livello concerne i diversi segmenti di business
mentre il secondo riguarda 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 a livello di singolo prodotto &
effettuata poichéi diversi prodotti assicurativi caratterizzati da diverse tipologie di coperture assorbono un quantitativo di

"®Soglia diallarme
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capitale differente tra loro.Entrambi gli approcci allocano il capitale inmodo tale che il totale del capitale dirischio siauguale

al capitale diversificato per quella porzione dibusiness dellaCompagnia.

Operativamente, la gestione del capitale si declinarispetto ai seguenti ambitidi applicazione:

e business in essere (“in-force”): gestione degli attivi e delle passivita cosi che I'utilizzo del capitale e la volatilita della
posizione di solvibilita siano all'interno dei limiti operativi (i principali indicatori considerano adeguate prove di stress e
sensitivita — es. rischio azionario, se nsitivita ai tassi di interesse, proiezionidel SCR);

¢ nuova produzione / investimenti:

- coordinamento e integrazione tra la pianificazione di business, la profittabilitd 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

Il piano dei dividendiriflette 'ammontare dell’eccesso di capitale disponibile inmodo da rendere, previo processo valutativo,
lo stesso disponibile agliazionisti. Nello stesso tempo si considerano opportunamente gli impatti legati all’evol uzione del
profilo di rischio e agli eventuali cambiamenti nel contesto regolamentare. Il coordinatore centrale del processo di
pianificazione € il “Group Planningand Controlling”; le funzioni Group Treasury and Corporate Finance, Group Planning and

Controllinge Group Riskassicurano coerenza trail capitale della stessa e i piani didividendinel contesto del Piano Industriale.

In ultimo, nel corso del 2020, non sono intervenuti cambiamenti significativi nel processo di gestione del capitale.
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E.1.2 Struttura, ammontare e qualita dei Fondi Propridisponibili e eligibili a copertura
del SCR-MCR

Dettaglio deiFondi Propridi base, disponibilie ammissibili alla copertura diSCRe MCR

Valori in € Migliaia

Fondi propridibase, Classe

disponibilie ammissibilia 31/12/2019 311212020 A Classe 1 R
coperturadel SCR e MCR limitati

Capitale sociale ordinario 65.978 65.978 0 65.978

Sovrapprezzo di emissione

relativo al capitale sociale 1.549 1.549 0 1.549

ordinario

(+) Riserva di riconciliazione 384.769 450.633 65.864 450.633

Importo pari al valore delle 5.770 244 5526

attivita fiscali differite nette

60.338
Totale dei Fondi Propri
disponibiliper soddisfare il
Requisito Patrimoniale di
Solvibilita (SCR

..
Totale dei Fondi Propri
disponibiliper soddisfare il
Requisito Patrimoniale e sletled = eaelt

458.066 518.404 60.338 518.160

Totale dei Fondi Propri
ammissibiliper soddisfareil
Requisito Patrimoniale di
Solvibilita (SCR

Totale dei Fondi Propri
ammissibiliper soddisfareil
ReqU|S|to Patrimoniale

458.066 518.404 518.160

452.296 518.160 . 518.160

Rapporto tra Fondi Propri 166% 193% | + 27 PP
amm|SS|b|I|eSCR
ammissibilie MCR G S| e

Riservadiriconciliazione 31/12/2019  31/12/2020 A

(+) Eccedenza delle attivita

rispetto alle passivita 458.066 518.404 60.338
(-) Altri Fondi Propri di base 73.297 67.771 -5.526

Totale Riserva di 384.769 450633 | 65.864
riconciliazione

L'ammontare dei Fondi Propri di Base si attesta, al 31 dicembre 2020, a circa 518 milioni di euro, in aumento rispetto al 31
dicembre 2019 (+60 milioni di euro). Intermini di composizione, si rileva come i Fondi Propri della Compagnia siano costituiti
dalle seguenti voci:

e capitalesociale costituito da 7.987.650 azioni ordinarie di valore nominale pari ad 826 euro;

¢ riservada sovrapprezzodi emissione per 2 milioni dieuro;

¢ riservadiriconciliazione per 451 milioni dieuro;

e importo parialvalore delle imposte differite attive per 0,2 milionidi euro.

La variazione dei Fondi Propri di Base rispetto al 31 dicembre 2019 trova giustificazione nell'aumento della riserva di
riconciliazione (+66 milioni di euro), principalmente determinato dalla maggiore eccedenza delle attivita rispetto alle

passivita, e nella diminuzione delle attivita fiscalidifferite (-6 milioni di euro).

Sirileva come, a partire dai FondiPropri diBase disponibili, non siano applicabili per la Compagnia:
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e alcunadeduzione;
e FondiPropri dinatura accessoria.

L'ammontare dei FondiPropri disponibili ed eligibili a coperturadel Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e del Requisito
Patrimoniale Minimo (MCR) differisce per le imposte differite attive che, essendo classificate nella Classe 3, non sono eligibili

L'indice di solvibilita sul Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) relativo all'anno 20 20 si attestaa quota 193%, registrando
unincrementodi27 punti percentuali rispettoal 1 gennaio 2020. A fronte del gia citato incremento registrato dai Fondi Propri
di Base (+13%), essenzialmente per effetto del risultato d‘esercizio (pari a 63 milioni di euro), si accompagna un decremento
delRequisito Patrimoniale diSolvibilita (SCR), passatoda 276 a 268 milionidi euro (-3%).

Dal punto divista della qualitadei Fondi Propri, si rileva come essi siano classificatinella qualita piti alta, ovveroall' interno della
Classe Tillimitati,ad eccezione delle imposte differite che rientrano nella Classe 3.

In relazione alle poste classificate all'interno dellaClasse Tillimitati, il capitale sociale, la riserva dasovrapprezzoe la riserva di
riconciliazione sono pienamente disponibili per|'assorbimento delle perdite d'esercizio.

Sisegnalache nonsonointervenuticambiamenti significativi nel processo di gestione del capitale.
E.1.3 Riconciliazione tra Patrimonio Netto come rilevabile dal bilancio 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 passivitd a valori correnti
78.521 3.782

]
/|
- -28.388 -16.513

-1.110
518.404
482.112
Patrimonio netto Attivi Investimenti Altri attivi/altri passivi Riserve tecniche Attivita fiscali Eccedenza attivi su
del bilancio d'esercizio immateriali differite passivi al 31/12/2020

al 31/12/2020

Nel suo complessol'eccedenzadelle attivita sulle passivita ammontaa 518 milioni di euro, mentre il Patrimonio Netto della

Compagnia, come derivante dal bilancio d'esercizio chiusoal 31 dicembre 2020, & pari a 482 milioni dieuro.

La differenza di 36 milioni dieuro € attribuibile principalmente alle seguentirettifiche:

e investimenti: maggior valore per circa 79 milioni di euro, riconducibile soprattutto ai differenziali positivi tra il valore di
mercatoeil valore di bilancio (plusvalenze latenti), non iscrittinel bilancio d‘esercizio come richiesto dai principi contabil
diriferimento;

e riserve tecniche: I'incremento per circa 28 milioni di euro € legato alle diverse modalita di determinazione delle riserve
tecniche avalori correnti rispettoal bilancio d’esercizio. Per ulterioridettaglicircale ragioni di tale variazione si rimanda
allasezione “D.2Riserve Tecniche”,

o attivi fiscali differite (-17 milioni di euro), rappresentano gli effetti fiscali delle rettifiche evidenziate nel prospetto di
riconciliazione.
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E.1.4 Analisi delle variazioni avvenute durante il periodo di riferimento

Al fine di comprendere le movimentazioniintervenute durante il periodo e le principali determinantisi propone di seguito la
ricostruzione delsaldoa fine 2020 deiFondi Propri dellaCompagnia.

Analisi delle variazioni intercorse durante il 2020 nei Fondi Propridisponibili

27.280
39560 e
I
-2.081 421
518.404
458.066
Fondi propri disponibili A Investimenti A Altre attivita A Riserve Tecniche A Altre Passivita Fondi propri disponibili
31.12.2019 31.12.2020

L'ammontare complessivo dei Fondi Propri risulta in aumento e caratterizzato dalle seguentiprincipali movimentazioni:
e decrementodegliinvestimenti (-2 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2019);

e decrementodellealtre attivita (-1 milione dieurorispettoal 31 dicembre 2019);

e decrementodelle Riserve Tecniche (+36 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2019);

e decrementodellealtre passivita (+27 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2019).

Investimenti

L'ammontare deglilnvestimenti a valori dimercato € rimasto sostanzialmente stabile rispetto all'anno precedente (-2 milioni
dieuro),a fronte di unacrescita dei volumi di circa 11 milionidi euro che hasolo parzialmente compensato un effetto mercato
negativo per circa 13 milioni dieuro.

Passivita

Il totale dei passivia valore di mercato nel 2020 evidenzia un complessivo decremento di 63 milioni di euro rispetto al 31

dicembre 2019, riconducibiliaun decremento di-36 milioni dieuro delle Riserve Tecniche Dannie di -27 milioni di euro delle

altre passivita. La variazione delle Riserve tecniche Danni € dovuta e ssenzialmente alla variazione della componente di miglior
stima delle riserve tecniche, in particolare:

e |a miglior stima della riserva sinistri lorda diminuisce di -10 milioni di euro, trainata dalla riduzione della Riserva Sinistr,
lievemente compensata da un minor discounting;

e lamigliorstimadellariserva premilorda si riduce di -24 milioni dieuro, conseguentemente al decremento della Riserva
Premi IFRS di circa -31 milioni di euro, leggermente compensato dal peggioramento della profittabilita del business e dal
minordiscounting;

e I Risk Margin registra una riduzione di circa -2 milioni di euro, principalmente ascrivibile all'applicazione dei nuovi Risk
Capital Charge sia del Premium che del Reserve Risk. Tale andamento viene lievemente compensato dall'aumento
dell’OperationalRRisk.

Lavariazione delle altre passivita € dovuta principalmente allariduzione deidebiti per prestazione diserviziinfragruppo.
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E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo
(MCR)

E.2.1 Applicabilita del Modello Interno ed eventuali semplificazioni adottate

La Compagnia, al fine dirappresentare in maniera pit accurata il proprio profilo di rischio, nell'ambito del pitiampio processo
di approvazione del Modello Interno a livello di Gruppo Allianz SE, ha richiesto e ricevuto I'approvazione dell'utilizzo di un
Modello Interno, per calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.

La struttura del Modello Interno € governata attraverso le disposizionicontenute all'interno dei documenti “Allianz Standard
for Model Governance” e “Allianz Standard for Model Change™ in aggiunta, € stato prodotto un set di Linee guida al fine di
specificare maggiormente gli aspetti relativi alla governance del Modello Interno.

Il Modello Interno copre tutte le categorie di rischio che riflettono il profilo dirischio della Compagnia e che sono ritenute
quantificabili, in termini di assorbimento di capitale, dalla Direttiva Solvency ll:si trattaquindidi un Modello Interno Completo.
[l Modello ha subito alcune modifiche negli anni, che vengono riportate e descritte nel documento di Annual Validation Report;
tale documento fornisce all’Alta Direzione della Compagnia le informazioni essenziali circa la valutazione dell'adeguatezza
delModelloInterno, su base continuativa.

E.2.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita e Requisito Patrimoniale Minimo alla fine
del periodo di riferimento

Re quisito Patrimoniale di Solvibilita

Il Requisito di Capitale di Solvibilita (SCR) rappresenta il capitale minimo richiesto per proteggere la Compagnia da perdite
conun livello diconfidenzadel 99.5%entro|'orizzonte temporale diun anno. | rischi son o valutati secondo macro categorie
e aggregaticonsiderandoI'impatto della diversificazione tra essi. || Requisito Patrimoniale di Solvibilita & calcolato secondol
Modello Interno.

Re quisito Patrimoniale Minimo

Il Requisito di Capitale Minimo (MCR) rappresenta il capitale necessario per garantire che la Compagnia siain grado di fare
fronte a tutti i suoi obblighi conun intervallo diconfidenza dialmenol'85%su un fronte temporale di unanno.

Nel paragrafosuccessivosi riportanoi valori del Requisito Patrimoniale di Solvibilitae del Requisito Patrimoniale Minimo, con
un dettaglio dei risultati diassorbimento dicapitale per i vari moduli di rischio,al 31.12.2020.

E.2.2.1 Importo del SCR ripartito in categorie di rischio

Importo SCR per categoria dirischio

Valori in € Migliaia
Rischio di mercato 163.168
Rischio di credito 22.856
Rischio di sottoscrizione 236.778
Rischio di business 15.163
Rischio operativo 28.982
Diversificazione -198.584
LAC DT -126

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita post-diversificazione, secondo il Modello Interno, si attesta a circa 268 milioni di euro,
mentreil valore totale pre-diversificazione tra categorie di rischioammonta a circa 467 milioni di euro.

Alivellodi categorie di rischio, si nota che il Requisito Patrimoniale di Solvibilita relativo ai rischi tecnico -assicurativi Danni si
attesta a circa 237 milioni di euro, mentre per il rischio di mercato ammonta a 163 milioni di euro. In relazione ai rischi di
business il valore delRequisito Patrimoniale diSolvibilitarisulta paria 15 milioni dieuro circa, mentre peri rischi di credito e
operativiil valoreammontaa 23 e 29 milioni dieuro al31 dicembre 2020, rispettivamente.

In relazione ai rischi tecnico-assicurativiDanni, il 36% dell'assorbimento di capitale € relativoal rischio di riservazione, mentre
il 58% é costituito dal rischio di tariffazione non catastrofale; il rimanente 6% dell'assorbimento si riferisce al rischio di
tariffazione legatoa catastrofinaturali.
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Per quanto riguarda il rischio di mercato, il rischio di credit spread ne costituisce il 33%, il rischio del tasso di interesse e di
inflazione ne costituisce il 32%, mentre per il rischio azionario si registra unlivello diassorbimento del 17%.

Infine, il rischio “Cost” risulta il maggiore a livello di assorbimento di capitale fra i moduli del rischio di business, con una
percentuale del 56%sultotale, rispettoal rischiodi “Lapse” con una percentuale complementare del 44%.

In relazione alRequisito Patrimoniale Minimoil valore registratoal 31.12.20205i attesta a 121 milionidi euro.

E.2.3 Input utilizzati nel calcolo del Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)

La determinazione dell'MCR avviene attraversoil calcolo dell'MCR lineare assoggettato ad un limite minimo (“floor”) e ad uno
massimo (“cap”) che sono cosi determinati:

e Floor: pari 25%del Requisito di Capitale (SCR);

e Cap:pari45% delRequisitodiCapitale (SCR).
Esiste inoltre un limite minimo aldi sotto delquale 'MCR non pud scendere in nessun caso (“absolute floor”- AMCR).
| dati diinpututilizzati per il calcolo del Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) sono quindi coerenticon le grandezze utilizzate
per calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR). Inoltre, si sottolinea che il calcolo dell MCR & direttamente gestito
all'interno deisistemi di rischio centrali.

E.2.4 Variazioni materiali intervenute nel periodo di riferimento

I Requisito Patrimoniale diSolvibilita (SCR) secondo il Modello Interno si attesta a 2 68 milioni di euro, in diminuzione del 3%
rispettoal 2019.
I Requisito Patrimoniale Minimossi attesta a circa 121 milionidi euro, in diminuzione del 3%rispettoal 2019.

Variazioni materali intervenute nel periodo diriferimento

Valori in € Migliaia 31/12/2019 31/12/2020 m A % 2020

Rischio di mercato 169.095 163.168 -5.927 -4%
Rischio di credito 19.446 22.856 3.410 18%
Rischio di sottoscrizione 236.016 236.778 762 0%
Rischio di business 13.535 15.163 1.628 12%
Rischio operativo 28.839 28.982 143 0%
Diversificazione -191.125 -198.584 -7.459 4%

LACDT -126 -126 0%

Siprecisacheivaloriindicatinella tabella soprastante siriferiscono alle variazioniintervenute nelle singole categorie di rischio
non diversificate, a differenza di quanto riportato nell'informativa quantitativa QRT $.25.03.21 - Requisito Patrimoniale di
Solvibilita per leimprese che utilizzano un Modello Interno Completo, dove talivalorisono diversificati all'interno delle stesse
categorie dirischio.

Di seguitosi forniscono ulteriori dettagli in relazione alle principalicomponenti considerate in modalita “stand-alone”, senza
quindi considerare I'impatto della diversificazione all'interno delle singole categorie dirischio.

Rischio di Mercato

Sinota cheil valore totale del Requisito di Solvibilita per il rischio di mercato ha subito una diminuzione di 6 milioni dieuro (-
4%) rispetto al2019.

In particolare, I'andamento del rischio dimercato € dovuto alle variazioni dei singolimoduli di rischio; di sequito le principali
cause:

e llrischio diinflazione hasubitounlieve incremento rispetto al 2019 (+2%) attestandosi a 31 milioni dieuro;
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e llrischio azionario, ilcuiassorbimento di capitale siattestaa 274 milionidi euro, registra una diminuzione rispetto al 2019
di quasi-10 milioni dieuro (-27%),in linea conla diminuzione delle esposizioni sottostanti nel periodo legate ad attivita di
de-riskingdel portafoglio;

e Il rischio di tasso di interesse ha registrato una diminuzione di -4.8 milioni di euro (-18%) rispetto al dato del 2019 per i
movimenti dimercato osservati nel periodo. |l totale dell'assorbimento dicapitale di rischio tassoal 31.12.2020ssi attesta
a22.2 milionidi euro;

e llrischiodicreditspreadé aumentato di+8.6 milionidi eurorispettoal 2019 (+19%), attestandosi a 54.2 milionidi euro,
principalmente a causa dell'aumento delle esposizioni sottostanti;

e llrischio immobiliare registraun aumento di quasi 1.6 milioni di euro rispettoal 2019 (+8%) e pertanto|'assorbimento di
capitale peril rischioimmobiliare si attestaa 22.3 milionidi euro;

e Il rischio valutario ha registrato un assorbimento di capitale al 31.12.2020 di 6 milioni di euro, in diminuzione rispetto
all'anno precedente di-1.7 milioni di euro (-22%);

Rischio di Credito

Il rischio di credito ha subito unincremento rispetto al 2019 di +3.4 milioni di euro (+18%), conun assorbimento di capitale
pre-diversificazione paria 22.8 milioni dieuroal 31.12.2020; I'incremento € dovutoin primo luogo ad un peggioramento della
qualita creditizia deititoli in portafoglio, nonché ad unlieve incremento della durationdel portafoglio e all'abbassamento della
curvadeitassi duranteil periodo.

Rischi Tecnico-Assicurativi

In relazione ai rischi tecnico-assicurativi Danni, pre-diversificazione con gli altri rischi, I'assorbimento di capitale & rimasto

pressoché stabile rispettoal 2019 (236.8 milionidi euroal 31.12.2020).

In particolare, I'andamento dei rischi tecnico-assicurativi € dovuto alle variazioni dei singoli moduli di rischio; di sequito le

principali cause:

e |l rischio di tariffazione catastrofali naturali aumenta rispetto allo scorso anno di circa 1 milione di euro; il rischio di
tariffazione catastrofali naturali ha infatti registrato un assorbimento di capitale al 31.12.2020 di 13.6 milioni di euro.
L'aumento € dovuto principalmente all’aggiornamento della parametrizzazione e ad un aumento dei premi di
reinstatement previsti dal trattato riassicurativo per evento che insiste sul ramo CorpiVeicoli Terrestri.

e |l rischio di riservazione diminuisce di 3.7 milioni di euro rispetto al 2019, con un relativo assorbimento di capitale al
31.12.2020 pari a 85.9 milionidi euro, principalmente a causa diunadiminuzione dei volumi sottostanti;

e |l rischio ditariffazione non catastrofale registra un aumento di +3.4 milioni di euro (+3%) rispetto al 31.12.2019; tale
rischio hainfattiregistrato un assorbimento dicapitale al 31.12.2020di 137.2 milioni dieuro. Que sto aumento & dovuto
principalmente all'aggiornamento della struttura riassicurativa: in particolare, il trattato Stop Loss nel ramo Re sponsabilita
Civile Autoveicoli ha un punto di attacco piu alto rispetto all'anno scorso (dal 99% al 101% del rapporto sinistri a premi),
mentre la capacita € rimasta invariata.

Rischi diBusiness

Il totale dell'assorbimento di capitale per i rischi di business al 31.12.2020 risulta in aumento rispetto al 2019, di circa 1.6
milioni di euro (+12%), legata principalmente al costrisk che & aumentato a causa dell'incremento della componente di costi
fissi e di acquisizione.

Rischi Operativi

Perquantoriguarda i rischi operativi, il relativo assorbimento dicapitale al 31.12.2020 € diquasi 29 milioni di euro, pressoché
stabile rispettoall’anno precedente.
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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, di cui all'articolo 304 della direttiva 2009/138/CE.
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E.4 Differenze fra la Standard Formula e il Modello Interno
E.4.1 Motivazioni e finalita alla base dell'utilizzo di un Modello Interno

Oltre che per misurare |'assorbimento di capitale ai fini regolamentari, il Modello Interno rappresentaun valido supporto sia
alle decisionistrategiche che tattiche, in accordo coni limiti/targetdi tolleranza ai rischi.

Di conseguenza, & necessario che cisiaunachiaracomprensione da parte dell'Alta Direzione circal’adeguatezza del Modello,
le potenziali limitazionie azionidi mitigazione che dovrebbero essere portate a termine.

Di sequito le seguenti tipologie di processi decisionali (utilizzi del Modello) in cui il Modello Interno dovrebbe essere
considerato:

Utilizzo del ModelloInterno nell'ambito dei processi decisionali

Use of model Key Users

Setting the business strategy ~ Owerarching - Top management

Capital allocation Top management/CdA based on input of Risk management/RICO
Underwriting Dept, based on input of: P&C Actuarial Dept — Actuaral

Underwriting process Functions Dept - P&C Pricing Dept - Reinsurance Dept — Investment Dept

— Risk Management

Top Management guided by Reinsurance Dept with the support of Risk
Management Dept — Underwriting Dept — P&C Actuarial - Actuaral
Functions Dept

Top Management with the lead of Investment Dept and input of Risk
Management Dept

Top Management guided by P&C Planning and Control Dept — Planning
and Life Control and Investment Dept (overarching)

M&A Group M&A Committee, CFO, CRO, Legal

Setting  the reinsurance
strategy

Strategic asset allocation

Performance management

E.4.2 Struttura e perimetro di applicabilita del Modello Interno in termini di sezioni di
attivita e di categorie di rischio

Il Modello Interno comprende i moduli per tutte le categorie dirischio che sono ritenute quantificabilie che sonorilevanti per

il business della Compagnia. Di conseguenza, Allianz Direct S.p.A utilizza solamente i moduli del Modello Intemo che sono

rilevanti per il proprio profilo di business. In aggiunta, la Compagnia al fine di tenere in considerazione specificita locali, ha

implementano alcune componenti locali perriflettere in maniera adeguatai rischi e il contestodibusiness.

Componentisviluppate a livellolocale del Modello Interno di Gruppo
Component Group OE

» Development and documentation
validation

Central * Suitability assessment

» Development and documentation

Local validation

Di seguitosonorappresentatii principalimoduli per la Compagnia:
e UnderwritingRisk - Property and Casualty (Cat e Non Cat);

e Business Risk— Property and Casualty;

o CreditRisk;

e MarketRisk;

e OperationalRisk;

e Aggregation;

o Tax.

La seguente tabella riepiloga la suddivisione deivaririschi Pillar | presenti allinterno del Modello Interno.
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Moduli dirischio coperti dal Modello Interno

Rischi di mercato Rischi di Credito

Rischio azionario Rischio di credito

Rischio di wolatilita
azionario

Rischio
immobiliare

Rischi di
sottoscrizione

Rischio tariffazione
non catastrofale

Rischio tariffazione
catastrofi naturali

Rischio di
riservazione

Rischi di
business

Rischio lapse

Rischio costi

Rischi operativi

Rischio operativo

Rischio di spread

Rischio di tasso di
interesse

Rischio di
inflazione

Rischio valutario

E.4.3 Metodologia sottostante al Modello Interno

Il profilo di rischio della Compagnia viene valutato utilizzando la metodologia prevista per il Modello Interno, sia ai fini
regolamentari che gestionaliinterni.

In particolare il Modello Interno € utilizzato per quantificare il Requisito Patrimoniale di Soibilita, owero il principale criterio
dimisurazione dei rischiquantificabili. Esso rappresentail capitale richiesto per assorbire la perdita massima diFondi Propri,
identificato attraverso un approccio Value-at-Risk su un orizzonte temporale di 1 anno, con un intervallo di confidenza del
99,5%.

L'impatto sui Fondi Propri, risultante da ogni scenario di stress specifico per ogni rischio, viene chiamato Solvency Capital
Requirement (SCR). Il SCRdellaCompagnia € quindicalcolato attraversoI'aggregazione degli assorbimentire ativi ai singoli
rischi,considerando I'effetto di diversificazione e altriaggiustamenti (Deferred Tax).

La mappatura dei rischi del Modello Interno copre tuttiirischi richiesti dalla Direttiva Solvency Il, qualiil rischio disottoscrizione
perl'assicurazione nonvita, il rischio dimercato, il rischio di credito eil rischio operativo. | rischi di business, cosi come nella
Formula Standard, sono anch'essi considerati. Inoltre, per riflettere in modo pit completo il profilo dirischio della Compagnia,
sono valutatiulteriori rischiall'interno dellacategoria deirischidi mercato, che si conferma essere un ambito caratterizzato
da una continua volatilita; il monitoraggio costante e dedicato di quest'ultima categoria di rischio consente un’adeguata
valutazione e gestione dei rischi a cui la Compagnia é esposta, conseguendo cosi il doppio obiettivo di protezione
dell'assicuratoe disoliditadella Compagniastessa.

E.4.4 Principali differenze fra il Modello Interno utilizzato dall'impresa e la Standard
Formula

Il Modello Interno copre tutte le categorie di rischio ritenute quantificabili, quindi, € in questo senso un Modello Intemo
Completo. Le categorie di rischio, e per ognuna di esse € indicata la tipologia di rischio, sono le seguenti: rischio di mercato
che comprende equity, real estate, rischio cambio, interest rate, volatilitadell'interest rate, volatilita dell'equity, credit spread,
inflazione; rischio di credito (controparte e country); rischi di sottoscrizione danni quali premio Non Cat, premio NatCat, e
riserva; rischi dibusiness quali costi (danni), lapse (danni); rischio operativo.

Sirilevano le sequenti principali differenze fra il Modello Interno e la Standard Formula per ciascuna categoriadi rischio:

e Rischi di mercato

La tassonomia dei rischi di mercato nel Modello Interno e nella Standard Formula differiscono. Nel Modello Interno sono
ricompresi rischi che nella standard formula vengono esclusi. Nello specifico il rischio di Volatilita e il rischio di Inflazione.
Nella standard Formulaesiste invece un rischio concentrazione.

| vari rischi assumono significati diversi laddove in generale nel Modello Interno su un definito asset possono insistere sia i
rischi di Credito e Credit Spread nella Standard Formula il Rischio di Counterparty Default owvero il rischio Spread insistono
alternativamente su definite poste.
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In senso generale possiamo sostenere che il Modello Interno consente di valutare secondo modalita pit granulari i rischi di
mercato cogliendo pit precisamente i potenziali movimenti avversi di portafoglio. In tale logica la valutazione della
concentrazione verso specifici emittenti € ricompresa nellamodalita di calcolo del CreditRisk. Molto rilevante € I'impostazione
puntuale delle correlazionitra fattoridi rischio di mercato, derivate puntualmente dalle serie storiche.

o Rischiodicredito

Il rischio di credito nel Modello Interno rappresenta la perdita potenziale derivante da un peggioramento merito di credito di
un emittente.Include quindisiailrischiodi insolvenzache il rischio di perdita di valore di mercato derivantidaunatransizione
peggiorativa del suo rating. Il rischio di Counterparty Default nel Modello Interno si applica ai contratti di mitigazione del
rischio (riassicurazione, derivati) e dalla cassa.

Un confrontodiretto conla Standard Formulanoné quindi possibile tuttavia € possibile evidenziare come il Modello Intemo
consenta di cogliere precisamente le correlazioni trale esposizioni laddove ogni obligor & associato ad un fattore dipe ndente
dal paese diappartenenza, dal settore e daun rischio specifico.

« Rischi di sottoscrizione danni

Il perimetro dei rischi trattati nel Modello Interno € sostanzialmente identica a quella della Standard Formula sebbene la
classificazione € diversa in quanto nella standard formula i rischi di premio non catastrofale e diriserva sono aggregati (nel
Modello Interno sono separati).

Le differenze principaliriguardano il fatto che il capitale in Standard Formulaé funzione di parametri fissi, conseguenti a studi
dimercato, mentre ilModello Interno si basa su approccio stocastico a partire dadati osservatidella Compagnia; per il rischio
premioviene simulatoil risultato tecnico mentre per il rischio diriservaviene simulatala variazione del costo ultimo per sinistri
gid avvenuiti.

In particolare: il rischio premio misura I'impatto sull’operating profit dell'anno successivo basato sulla serie storica dei
combined ratio osservatise parando la componente dei sinistridi tipo “large” dallacomponente di tipo “attritional”, facendo
evolvere attraverso ' utilizzo di simulazionimontecarlo I'andamento atteso per premi sinistrie spese. Il rischio premioinoltre
comprende delle componenti aggiuntive rispettoalla Standard formula.

Per la parte del rischio riserve viene invece utilizzato un tool di riservazione stocastica basato sui triangoli dei sinistri pagati.
Questa distribuzione prende in considerazione tutti gli shock che possono colpire lo sviluppo dei pagatifino al completo run-
off delle riserve, definendo di fatto unafull distibution peri possibili scenaridi deterioramento delle riserve.

Perquantoriguarda irischicatastrofali,nel Modello Interno vengono separati i rischi per catastrofi naturali, terrorismo e man-
made.

e Rischi dibusiness

Perquantoriguarda il sesgmentodanninellaStandard Formulaé previstosoloil lapse mentre nel Modello Interno € calcolato
anche il rischio Cost che coglie il rischio di dover comunque sostenere in futuro dei costi fissi, anche nel caso in cui non
vengano stipulati nuovi contratti.

Perquanto riguardail lapse riskdelModello Interno, questossi differenzia dalla Standard Formula in quanto misura |'impatto
sull’operating profit dell'anno successivo in funzione della serie storica dei rinnovi e della sua vol atilita best case rispetto al
worst case. Nella Standard Formula invece viene definito uno shock standard.

¢ Rischio operativo:

Nella Formula Standard il rischio operativo € calcolato attraverso una formula lineare basata su premi e riserve con
I"applicazione di coefficienti standard. Nel Modello Interno invece il rischio operativo si basa sulla definizione di scenari di
rischio. I parametridi input del modello sono frequenza e impatto della perdita peggiore attesa nei20anni (1in 20year loss),
vengono individuati per ciascuna categoria di rischio operativo di Livello 2 rilevante tramite workshops condotti con i risk
experts aziendali.

Per quanto riguarda le metodologie di aggregazione e effetti di diversificazione il Modello Interno consente la granulare
definizione delle correlazioni traindividualifattoridi rischio, siano essidi mercato (tassidi interesse, indici azionari e di spread
di credito, inflazione) o distribuzioni di perdite non finanziarie ovvero legate, ad esempio, ai rischi legati alla sottoscrizione,
oppure al rischio operativo.

La correlazione tra i fattori di rischio di mercato viene derivata dall'analisi delle corrispondenti serie storiche mentre le
correlazionitra glialtririschi (attuariali, operativo, business...) e tra altri rischi e rischi di mercato & invece definita sulla base
diun giudizio di esperti.La Compagnia non ha definito unaparametrizzazione locale per le correlazioni tra fattoridi rischio
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ma utilizzale parametrizzazioni approvate a livello diGruppo e proposte dal CorrelationSetting Committee CSCdel quale la
Compagnia faparte.

La Compagniaha inoltre awiatodelle attivita al fine di identificare, laddove possibile, evidenze empiriche che consentano di
supportare leimpostazioni basate su giudizio degli esperti.

L"impostazione del Modello Interno seque quindiuna impostazione notevolmente piti granulare rispetto all'approccio della
formula standard per quanto riguarda le metodologie di aggregazione. La Formula Standard infatti procede con la
diversificazione di rischi “standalone” precalcolatie non attraverso la diversificazione di granulari fattori dirischio.
L'approcciodel Modello Interno consente di conseguenza di cogliere in modo piti puntuale la struttura di diversificazione e
nello specificodei diversi fattori dirischio finanziari.

Ricordiamo inoltre come ilModello Interno di Allianz Direct S.p.A. comprende anche rischinon coperti dallaStandard Formula,
quali la volatilita al Tasso, Ia volatilita all'Equity e I'Inflazione, questo perché il Modello Interno vuole essere un modello che
cogliein modo completo tuttii rischi specifici del business cui la Compagnia € esposta.

Inoltre le principali grandezze utilizzate all'interno del Modello Internorisultano adeguate, evidenzane sono le risultanze che
rispecchiano il profilo di rischio atteso della Compagnia e danno un'indicazione per il business ste ering della stessa, e
monitorate attraverso specifici processie controlli.
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E.5 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 riferimentoe neiperiodi
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.6 Ogni altra informazione rilevante

Non si rilevano ulterioriinformazionirilevanti non incluse nelle sezioni precedenti.
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2020
Valore Solvibilita Il
C0010
Attivita

Attivita immateriali R0030 0
Attivita fiscali differite R0040 244
Utili da prestazioni pensionistiche R0050 0
Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio R0060 4.789
Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote) R0070 1.458.676
Immobili (diversi da quelli per uso proprio) R0080 0
Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni R0090 0
Strumenti di capitale R0100 69.208
Strumenti di capitale — Quotati R0110 28.171
Strumenti di capitale — Non quotati R0120 41.037
Obbligazioni R0130 1.196.080
Titoli di Stato R0140 277.853
Obbligazioni societarie R0150 917.478
Obbligazioni strutturate R0160 0
Titoli garantiti R0170 749
Organismi di investimento collettivo R0180 192.680
Derivati R0190 708
Depositi diversi da equivalenti a contante R0200 0
Altri investimenti R0210 0
Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote R0220 0
Mutui ipotecari e prestiti R0230 1.640
Prestiti su polizze R0240 0
Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche R0250 0
Altri mutui ipotecari e prestiti R0260 1.640
Importi recuperabili da riassicurazione da: R0270 22.003
Non vita e malattia simile a non vita R0280 22.003
Non vita esclusa malattia R0290 22.003
Malattia simile a non vita R0300 0
Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0310 0
Malattia simile a vita R0320 0
Vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0330 0
Vita collegata a un indice e collegata a quote R0340 0
Depositi presso imprese cedenti R0350 0
Crediti assicurativi e verso intermediari R0360 20.355
Crediti riassicurativi R0370 13.994
Crediti (commerciali, non assicurativi) R0380 35.087
Azioni proprie (detenute direttamente) R0390 0
Importi dovuti per elementi dei fondi propri o fondi iniziali richiamati ma non ancora versati R0400 0
Contante ed equivalenti a contante R0410 11.755
Tutte le altre attivita non indicate altrove R0420 27.418
Totale delle attivita R0500 1.595.960
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2020
Valore Solvibilita Il
C0010
Passivita
Riserve tecniche — Non vita R0510 980.039
Riserve tecniche — Non vita (esclusa malattia) R0520 973.077
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0530 0
Migliore stima R0540 957.043
Margine di rischio R0550 16.034
Riserve tecniche — Malattia (simile a non vita) R0560 6.962
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0570 0
Migliore stima R0580 6.850
Margine di rischio R0590 112
Riserve tecniche — Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote) R0600 0
Riserve tecniche — Malattia (simile a vita) R0610 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0620 0
Migliore stima R0630 0
Margine di rischio R0640 0
Riserve tecniche — Vita (escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote) R0650 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0660 0
Migliore stima R0670 0
Margine di rischio R0680 0
Riserve tecniche — Collegata a un indice e collegata a quote R0690 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0700 0
Migliore stima R0710 0
Margine di rischio R0720 0
Passivita potenziali R0740 0
Riserve diverse dalle riserve tecniche R0750 3.261
Obbligazioni da prestazioni pensionistiche R0760 545
Depositi dai riassicuratori R0770 0
Passivita fiscali differite R0780 0
Derivati R0790 13
Debiti verso enti creditizi R0800 0
Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi R0810 0
Debiti assicurativi e verso intermediari R0820 953
Debiti riassicurativi R0830 5.601
Debiti (commerciali, non assicurativi) R0840 20.658
Passivita subordinate R0850 0
Passivita subordinate non incluse nei fondi propri di base R0860 0
Passivita subordinate incluse nei fondi propri di base R0870 0
Tutte le altre passivita non segnalate altrove R0880 66.486
Totale delle passivita R0900 1.077.556
|Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita | R1000 | 51 8.404|
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Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita (attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata)

. . . . . . Assicurazione . . Assicurazione
Assicurazione Asswl{razmne A ssu_:urazmne. Asswuran?pg Altre assicurazioni marittima, AsswE razmn_e sulla Assicurazione di
spese mediche protezw.n e del rlsarclmento_ dei r e.sponsabﬂ.na " auto aeronautica e conl_r ol mt::endlo.e responsabilita credito e cauzione
reddito lavoratori civile autoveicoli ) altri danni a beni -
trasporti civile generale
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090

Premi contabilizzati

Lordo — Attivita diretta R0110 1 23.335 514.487 95.769 6.185 2.682
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata RO130 | ommeesmsmemsmT 1 meesms —— e i
Quota a carico dei riassicuratori R0140 3.936 9.365 2.058 183
Netto R0200 1 23.335 510.551 86.404 4.126 2.499
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210 1 23.639 544.006 97.014 5.578 2.569
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0230 | _ommesmmrT U e D mmewsmmo D mmeesmm | mmessmo | mmeesmm | e | mmewsmT L meewsnm
Quota a carico dei riassicuratori R0240 3.936 9.365 1.258 301
Netto R0300 1 23.639 540.070 87.649 4.320 2.268
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310 1.430 397.693 67.064 4.860 438
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata RO330 | ol mmewsmm D mmeewsm L mmeesmi e e e
Quota a carico dei riassicuratori R0340 -722 11.804 1.438 -9
Netto R0400 1.430 398.415 55.260 3.422 447
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410 0 -70 -287
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata RO430 | ommesmmT U meessmm D mmewsmmo | mmeesmm | mmessms | ommeesmm | e | mmewsmt L e
Quota a carico dei riassicuratori R0440
Netto R0500 0 -70 -287
Spese sostenute R0550 0 4.010 106.936 16.611 958 547
Totale spese R1300
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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
Assicurazione tutela . Perdite pecuniarie di . L L Marittin_1a, -
giudiziaria Assistenza vario genere Malattia Responsabilita civile aeronautlc.a e Immobili
trasporti
C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200

Premi contabilizzati
Lordo — Attivita diretta R0110 10.887 683.881
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120 0

. ) ) R0130 0
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata
Quota a carico dei riassicuratori R0140 26.551
Netto R0200 657.329
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210 715.075
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220 0

— . . R0230 0
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata
Quota a carico dei riassicuratori R0240 25.711
Netto R0300 689.364
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310 479.941
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320 0

o . ) R0330 0
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata
Quota a carico dei riassicuratori R0340 16.319
Netto R0400 463.622
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410 -357
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420 0

. ) ) R0430 0
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata e g
Quota a carico dei riassicuratori R0440 0
Netto R0500 -357
Spese sostenute R0550
Altre spese R1200
Totale spese R1300
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Attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata

Assicurazione

Assicurazione

Assicurazione

Assicurazione

Assicurazione sulla

Assicurazione Protezione del N y R .. . .| Altre assicurazioni marittima, . ) RN Assicurazione di
N " risarcimento dei |responsabilita civile N contro l'incendio e |responsabilita civile " N
spese mediche reddito . - auto aeronautica e ) N h credito e cauzione
lavoratori autoveicoli ) altri danni a beni generale
trasporti
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100
Riserve tecniche calcolate come un unico R0010 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte| R0050 0 0 0 0 0 0 0 0
associato alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
Migliore stima
Riserve premi -
Lordo R0060 240.239
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite
dopo l'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte Ro140 0 0 0 -2.098 61 0 797 25
Migliore stima netta delle riserve premi R0150 0 2.446 0 242.336 0 1.809 728
Riserve per sinistri
Lordo R0160 0 4.404 0 622.848 0 8.246 1.748
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite»
dopo l'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte R0240 0 0 0 10.772 1.735 0 5.932 418
Migliore stima netta delle riserve per sinistri R0250 0 4.404 0 612.076 16.579 0 2.314 1.330
Migliore stima totale — Lordo R0260 0 6.849 0 863.086 60.359 0 10.852 2.502
Migliore stima totale — Netto R0270 0 6.849 0 854.412 58.563 0 4.123 2.059
Margine di rischio R0280 0 0 0
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche 1 T msesel 0 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0290 0
Migliore stima R0300 0
Margine di rischio R0310 0
Riserve tecniche —Totale b TTmmess 0
Riserve tecniche — Totale R0320 0 6.962 0 877.615 61.337 0 10.981 2.553
Importi recuperabili da ri azione, ieta veicolo e ri azione «finite» dopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte — R0330 0 0 0 8.674 1.796 0 6.729 443
Totale
Riserve tecniche meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e RO340 0 6.962 0 868.940 59.541 0 4.252 2.110

riassicurazione «finite» — Totale
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Attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata

Riassicurazione non proporzionale accettata

Assicurazione tutela

Perdite pecuniarie di

Riassicurazione non

Riassicurazione non

Riassicurazione non
proporzionale

Riassicurazione non

Totale delle
obbligazioni non vita

P Assistenza n ! y proporzionale e " proporzionale danni a
giudiziaria vario genere proporzionale malattia I marittima, aeronautica A
responsabilita civile " beni
e trasporti
co110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 Co170 o180
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0010 0 0 0 0 0 0 0
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite
dopo I' per perdite p! a causa dell'i della controparte| R0050 0 0 0 0 0 0 0
associato alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio 0
Migliore stima 2
Riserve premi 0
Lordo R0060 296.620
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite RO140 384
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte
Migliore stima netta delle riserve premi R0150 296.236
Riserve per sinistri 0
Lordo R0160 667.272
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite» R0240 21.619
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte h
Migliore stima netta delle riserve per sinistri R0250 645.653
Migliore stima totale — Lordo R0260 963.892
Migliore stima totale — Netto R0270 941.889
Margine di rischio R0280 16.147
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0290 0
Migliore stima R0300 0
Margine di rischio R0310 0
Riserve tecniche — Totale 0
Riserve tecniche — Totale R0320 980.039
Importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite» dopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte — R0330 0 4.360 0 0 0 0 22.003
Totale
Riserve tecniche meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e R0340 8.948 7.079 204 0 0 0 958.036

riassicurazione «finite» — Totale




$.19.01.21 - Sinistri nell'assicurazione non vita
Allianz Direct S.p.A.

2020

Anno di sviluppo

[} 1 2 3 4 5 | 6 7 8 9 10 & +

Sinistri lordi pagati (non cumulato)

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0110
(Importo assoluto)

Precedenti |[R0100 _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: _:::::-e:::: 310
N-9 R0160;  82.740 80.708 30.997 12.327 4.042 3.390 3.523 2.022 704 465
N-8 R0170:  89.308 95.924 28.443 10.800 2.971 1.709 738 950 741
N-7 R0180; 117.065; 124.443 35.296 10.215 3.182 3.856 2.208 1.314
N-6 RO190; 142.657i 142.216 32.059 10.170 5.032 5.218 2.574
N-5 R0200: 169.516! 167.075 42.115 12.295 7.658 8.301
N-4 R0210; 202.788{ 187.437 56.088 21.691 6.614
N-3 R0220: 210.270! 173.481 37.782 15.741
N-2 R0230: 229.966! 180.470 51.238
N-1 R0240; 252.115! 197.729
N R0250; 188.003
Anno di sviluppo
0 1 2 3 4 5 | 6 7 8 9 10 & +

Migliore stima lorda non attualizzata delle riserve per sinistri

C0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0290 C0300
(Importo assoluto)

Precedenti [RO100] _r=westll | woeestll | eIl | mecl | et | iiweestl | el | el | el | el | 10.304

N-9 R0160! 160.458 78.996 45.664 32.734 24.084 16.348 10.354 7.199 4.901 3.691
N-8 R0170: 197.727 94.095 54.817 28.491 19.485 14.886 11.733 7.369 5.721
N-7 R0180; 243.161i 109.071 68.693 40.832 22.519 15.409 11.056 7.392
N-6 R0190! 269.604: 109.952 74.233 43.569 31.063 22.360 16.697
N-5 R0200; 284.038{ 106.958 69.293 40.699 28.203 18.838
N-4 R0210: 298.863! 125.090 71.320 42.420 34.993
N-3 R0220: 312.373! 132.677 70.556 43.251
N-2 R0230; 315.296! 144.063 66.950
N-1 R0240: 333.976! 150.475
N R0250; 302.352

Totale

Totale

Nell'anno in Somma F’egh
corso anni
(cumulato)

C0170 C0180
R0100 310 310
R0160 465 220.919
R0170 741 231.586
R0180 1.314 297.579
R0190 2.574 339.926
R0200 8.301 406.961
R0210 6.614 474.618
R0220 15.741 437.275
R0230 51.238 461.674
R0240 197.729 449.844
R0250 188.003 188.003
R0260 473.029 3.508.696

Fine anno (dati
attualizzati)

C0360
R0100 10.428
R0160 3.736
R0170 5.796
R0180 7.478
R0190 16.920
R0200 19.108
R0210 35.477
R0220 43.854
R0230 67.809
R0240 152.059
R0250 304.607
R0260 667.272




S.22.01.21 - Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie

Allianz Direct S.p.A.
2020

Importo con le misure
di garanzia a lungo
termine e le misure

Impatto della misura
transitoria sulle riserve

Impatto della misura
transitoria sui tassi di

Impatto
dell'azzeramento
dell'aggiustamento per

Impatto
dell'azzeramento
dell'aggiustamento di

transitorie tecniche interesse la volatilita congruita
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Riserve tecniche R0010 980.039 1.313

Fondi propri di base R0020 518.404 -876

Fom.Jl prqprl ar.nmls.sm.)l.ll‘per soddisfare il requisito R0050 518.404 876

patrimoniale di solvibilita

Requisito patrimoniale di solvibilita R0090 268.237 126

Fonfil prc_;prl arr_m_nssmlll per soddisfare il requisito RO100 518.160 1.967

patrimoniale minimo

Requisito patrimoniale minimo R0110 120.706 57




S.23.01.01 - Fondi propri
Allianz Direct S.p.A.

2020
Totale 9'?5.36 1 C!as_se .1 Classe 2 Classe 3
illimitati limitati
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
/’/ /// -~ d /’/
Fondi propri di base prima della deduzione delle partecipazioni in altri settori d - d - d
finanziari ai sensi dell'articolo 68 del regolamento delegato (UE) 2015/35
Capitale sociale ordinario (al lordo delle azioni proprie) R0010 65.978
Sovrapprezzo di emissione relativo al capitale sociale ordinario R0030 1.549
Fondi iniziali, 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 RO110
Riserva di riconciliazione R0130 450.633
Passivita subordinate R0140
Importo pari al valore delle attivita fiscali differite nette R0160 244
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 -~ /// - e 7
che non soddisfano i criteri per essere classificati come fondi propri ai fini di < < <
solvibilita Il
/// P P ///
Fondi propri in bilancio che non sono rappresentati dalla riserva di riconciliazione e che non R e e e e
X . 0220
soddisfano i criteri per essere classificati come fondi propri ai fini di solvibilita Il
Deduzioni
Deduzioni per partecipazioni in enti creditizi e finanziari R0230
Totale dei fondi propri di base dopo le deduzioni R0290
Fondi propri accessori
Capitale sociale ordinario non versato e non richiamato richiamabile su richiesta R0300
Fondi iniziali, contributi dei membri o elemento equivalente dei fondi propri di base per le R0310
mutue e le imprese a forma mutualistica non versati e non richiamati, richiamabili su richiesta
Azioni privilegiate non versate e non richiamate richiamabili su richiesta R0320
Un impegno giuridicamente vincolante a sottoscrivere e pagare le passivita subordinate su RO330
richiesta
Lettere di credito e garanzie di cui all'articolo 96, punto 2), della direttiva 2009/138/CE R0340
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 direttiva RO360
2009/138/CE
Richiami di contributi supplementari dai soci diversi da quelli di cui all'articolo 96, punto 3), RO370
della direttiva 2009/138/CE
Altri fondi propri accessori R0390
Totale dei fondi propri accessori R0400
Fondi propri disponibili e
Tota_lefe‘l fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale di RO500 518.404 518.160 244
solvibilita (SCR)
;I"\:gs dei fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo RO510 518.160 518.160
Tota_le_qe‘l fondi propri ili per sc e il requisito patrimoniale di R0540 518.404 518.160 244
solvibilita (SCR)
;I"\:gs dei fondi propri ili per sc e il requisito patrimoniale minimo RO550 518.160 518.160
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0580 268.237
Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0600 120.706
Rapporto tra fondi propri ammissibili e SCR R0620 193%
Rapporto tra fondi propri ammissibili e MCR R0640 429%
Riserva di riconciliazione
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita R0700 518.404
Azioni proprie (detenute direttamente e indirettamente) R0710
Dividendi, distribuzioni e oneri prevedibili R0720
Altri elementi dei fondi propri di base R0730 67.771
Aggiustamento per gli elementi dei fondi propri limitati in relazione a portafogli soggetti ad RO740
aggiustamento di congruita e fondi propri separati
Riserva di riconciliazione R0760 450.633
Utili attesi =
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita R0770
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita non vita R0780
Totale utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) RO790 | 1.232[ - |




$.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che u

interno completo

Allianz Direct S.p.A.
2020

un modello

Numero univoco della componente

Descrizione della

Calcolo del requisito

patri di
C0010 C0020 C0030
10 IM - Market risk 75.566
1 IM - Underwriting risk 209.259
12 IM - Business risk 13.310
13 IM - Credit risk 22.856
14 IM - Operational risk 28.982
15 IM - LAC DT (negative 126
amount)
16 IM - Capital Buffer 0
1M~ AdjUstment due to
17 {RFF/MAP nSCR 0
iaqaregation
Calcolo del requisito patrimoniale di C0100
Totale delle componenti non diversificate RO110 349.847
Diversificazione R0060 -81.610!
Requisito patrimoniale per le attivita svolte conformemente all'articolo 4 della direttiva 2003/41/CE (transitorio) R0160 0
F isito patri iale di ita esclusa del capitale R0200 268.237
Maggiorazioni del capitale gia stabilite R0210 0
F isito patri iale di R0220 268.237
Altre informazioni sul requisito patril iale di
Importo/stima della capacita complessiva di assorbimento di perdite delle riserve tecniche R0300 0
Importo/stima della capacita complessiva di assorbimento di perdite delle imposte differite R0310 -125.800
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali (\SCR) per la parte restante R0410
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali ("SCR) per fondi separati (diversi da quelli relativi R0420
ad attivita svolte conformemente all'articolo 4 della direttiva 2003/41/CE (transitorio)).
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionale (NSCR) per i portafogli soggetti ad R0430
i to di congruita
Effetti di di ione dovuti all'agg ione dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali (\SCR) per i
" e R0440
fondi separati ai fini dell'articolo 304
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 H R0590 Sl
Calcolo dell per la ita di assorbimento di perdite delle imposte differite
DTA R0600 285.790
DTA portate a nuovo R0610 6.280!
DTA dovute a differenze temporanee deducibili R0620 279.510
DTL R0630 411.590
Importo/stima della LAC DT R0640 -125.800
Importo/stima della LAC DT giustificata da riversamento di passivita fiscali differite R0650 -125.800
Importo/stima della LAC DT giustificata con riferimento al probabile utile economico tassabile futuro R0660
Importo/stima della LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizio in corso R0670
Importo/stima della LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizi futuri R0680
Importo/stima della LAC DT massima R0690 -125.800




S$.28.01.01 - Requisito patrimoniale minimo — Attivita di assicurazione e riassicurazione solo vita

o solo non vita

Allianz Direct S.p.A.
2020

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita

Calcolo MCR non vita

Attivita non 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

unico

€0020 C0030
Assicurazione e riassicurazione proporzionale per le spese mediche R0020 0 1
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di protezione del reddito R0030 6.849 23.335
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di risarcimento dei lavoratori R0040 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile autoveicoli R0050 854.412 510.551
Altre assicurazioni e riassicurazioni proporzionali auto R0060 58.563 85.966
Assicurazione e riassicurazione proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0070 0 3
Assicurazione e riassicurazione proporzionale contro l'incendio e altri danni a beni R0080 4.123 4.126
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile generale R0090 2.059 2.499
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di credito e cauzione R0100 0 0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di tutela giudiziaria R0110 8.772 10.887
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di assistenza R0120 6.930 17.036
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di perdite pecuniarie di vario genere R0130 181 2.487
Riassicurazione non proporzionale malattia R0140 0 0
Riassicurazione non proporzionale responsabilita civile R0150 0 0
Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0160 0 0
Riassicurazione non proporzionale danni a beni R0170 0 0

Attivita non vita

C0010
|Ri5ultato MCR non vita R0010 140.358
Calcolo complessivo MCR

C0070
MCR lineare R0300 140.358
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0310 268.237
MCR massimo R0320 120.706
MCR minimo R0330 67.059
MCR combinato R0340 120.706
Minimo assoluto del'MCR R0350 3.700

C0070
|Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0400 120.706
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Allianz Direct SpA (gia Genialloyd SpA)

Relazione della societa di revisione indipendente

ai sensi dell’articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005, n°
209 e dell’articolo 4, comma 1, lettere A e B, del Regolamento IVASS
n°42 del 2 agosto 2018

Modelli “S.02.01.02 - Stato patrimoniale” e
“S.23.01.01 - Fondi propri” e relativa informativa
contenuti nella Relazione sulla Solvibilita e sulla
Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2020



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
Allianz Direct SpA (gia Genialloyd 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 Allianz Direct 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 Ro550, Ro590, R0640,
R0680 e R0720) 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 I'informativa, con le esclusioni sopra riportate, costituiscono nel loro insieme “i modelli di
MVBS e OF e la relativa informativa”.

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa inclusi nella SFCR di Allianz Direct
SpA per I'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.

PricewaterhouseCoopers SpA
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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 l'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 7 aprile 2021.

La Societa ha redatto i modelli “S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che
utilizzano un modello interno completo” e “S.28.01.01 - Requisito patrimoniale minimo - Attivita di
assicurazione e riassicurazione solo vita o solo 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, alla
normativa nazionale di settore e al Modello Interno completo della Societa, 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.17.01.02 - Riserve
tecniche per ’assicurazione non vita”, “S.19.01.21 - Sinistri nell’assicurazione non vita”,
“S.22.01.21 - Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie”,
“S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano un modello
interno completo” e “S.28.01.01 - Requisito patrimoniale minimo - Attivita di assicurazione e
riassicurazione solo vita o solo 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 Differenze tra la Standard Formula e il Modello Interno”,
“E.5 Situazioni di non-conformita rispetto al Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) e al
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR)” e “E.6 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 I'appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per
una adeguata informativa in materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita
aziendale nella redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per '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 ’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 I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni
fuorvianti o forzature del controllo interno;

. abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa allo scopo di definire
procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un giudizio
sull’efficacia del controllo interno della Societ;

. 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 l'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

%wdﬁmm

Sabrina Chinello
(Revisore legale)
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Relazione di revisione contabile limitata della societa di revisione
indipendente

ai senst 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
Allianz Direct SpA (gia Genialloyd SpA)

Modelli “S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese
che utilizzano un modello interno completo” e “S.28.01.01 - Requisito
patrimoniale minimo - Attivita di assicurazione e riassicurazione solo
vita o solo 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.25.03.21 - Requisito patrimoniale di
solvibilita per le imprese che utilizzano un modello interno completo” e “S.28.01.01 - Requisito
patrimoniale minimo - Attivita di assicurazione e riassicurazione solo vita o solo 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 Allianz Direct SpA
(nel seguito anche la “Societa”) per ’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, della normativa nazionale di settore e del
Modello Interno completo della Societa cosi come descritto nell'informativa della SFCR e come
approvato da parte di IVASS.

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, alla
normativa nazionale di settore e al Modello Interno completo della Societa cosi come descritto
nell’'informativa della SFCR e come approvato da parte di IVASS 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 dellinformativa 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, alla normativa nazionale
di settore e al Modello Interno completo della Societa cosi come descritto nell’informativa della SFCR e
come approvato da parte di IVASS. Tale principio ci richiede altresi di conformarci ai principi etici
applicabili.

La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa conforme al
principio ISRE 2400 (Revised) & un incarico di assurance limitata. Il revisore svolge procedure che
consistono principalmente nell’effettuare indagini presso la direzione e altri soggetti nell’ambito
dell'impresa, come appropriato, e procedure di analisi comparativa, e valuta le evidenze acquisite.

Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori rispetto a quelle
svolte in una revisione contabile completa conforme ai principi di revisione internazionali (ISAs).

Pertanto non esprimiamo un giudizio di revisione sui modelli di SCR e MCR e sulla relativa
informativa.

Conclusione

Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci
facciano ritenere che i modelli di SCR e MCR e la relativa informativa inclusi nella SFCR di Allianz
Direct 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, alla
normativa nazionale di settore e al Modello Interno completo della Societa cosi come descritto
nell'informativa della SFCR e come approvato da parte di IVASS.

Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Senza esprimere la nostra conclusione con modifica, richiamiamo I’attenzione alla sezione “E.2
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)” della SFCR che
descrive i criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. 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, alla normativa nazionale di settore e al Modello Interno
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completo della Societa, cosi come descritto nell’informativa della SFCR e come approvato da parte di
IVASS, che collettivamente costituiscono un quadro normativo con scopi specifici.

Di conseguenza, come previsto dall’articolo 13 del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto 2018, le
approvazioni, deroghe o altre decisioni dell'TVASS, inclusa la struttura del modello, sono stati da noi
considerati come parte degli standard di riferimento per le nostre attivita e i modelli di SCR e MCR e la
relativa informativa possono non essere adatti per altri scopi. In particolare, in conformita a quanto
previsto dagli articoli 46-bis e 46-ter del DLgs 7 settembre 2005, n® 209, il modello sinteticamente
descritto nell'informativa della SFCR ¢ stato approvato dall'TVASS nell’esercizio delle proprie funzioni
di vigilanza e potrebbe differire dai modelli interni approvati per altre compagnie di assicurazione.

Milano, 8 aprile 2021

PricewaterhouseCoopers SpA

%&mwd?{\wtko

Sabrina Chinello
(Revisore legale)
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