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2 Collegio Sindacale nominato dal’Assemblea della Compagnia del 21.01.2019 era composto da
Blandini Antonio (nominato Presidente del Collegio Sindacale dalle medesime Assemblee), Rocchi Francesco

e Sanguigni Vincenzo, come Sindaci Effettivi, e Mezzetti Carlo e Cantamaglia Paolo, come Sindaci Supplenti.

A seguito delle dimissioni — con efficacia dal 30 novembre 2019 — del Sindaco Rocchi, ai sensi dell’art. 2401

cod. civ., & subentrato il Sindaco supplente Cantamaglia Paolo.

Le Assemblee del 30.01.2020 hanno poi nominato I'attuale Collegio Sindacale.
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Sintesi dei risultati

Signori azionisti,

dopo la radicale svolta dell'esercizio 2018 terminata nella fusione con Archimede, il 2019 e stato I'anno
di avvio nell’'esecuzione del nuovo piano industriale della Societa e nella realizzazione del nuovo modello
di business.

Certo, come in dettaglio illustrato in occasione della relazione al bilancio approvato lo scorso mese di
luglio, questa fase di avvio e stata sconvolta dalla frode, scoperta nello scorso mese di marzo e
immediatamente comunicata al mercato, concretizzatasi nella sottrazione di titoli di stato per un
controvalore di 26,6 milioni di euro.

L'impatto ovviamente & andato ben oltre il pur grave ammanco di capitale e le connesse attivita di
indagine e recupero, che si sono concretizzate nell'accordo transattivo dello scorso 21 luglio e nel
recupero in tempi oggettivamente brevi di un ammontare pari a 8 milioni di euro.

Si e infatti tradotto in un forte assorbimento di risorse ed energie, nella determinata riorganizzazione
dell'azienda, nella necessaria attivita di allineamento degli stakeholder interessati. Di cio era in parte gia
dato atto nella relazione sul bilancio 2018.

Questa visione olistica dell'impatto si & concretizzata nella revisione del piano industriale, presentato lo
scorso mese di giugno.

Il piano ha interamente confermato il modello di business multi-specializzato e il livello di ambizione dei
target non solo di medio lungo periodo del Gruppo ma nella sostanza anche di breve.

| premi lordi contabilizzati hanno raggiunto gli 84,3 milioni di euro, dato, quest’ultimo al di sopra dei
target di Piano, nonostante le difficolta che la citata frode poteva indurre nell'attivita commerciale.

E partita I'attivita di bancassurance, in pochi mesi giunta a circa il 10 per cento dei premi emessi. Anche
I'attivita commerciale nel mondo delle piattaforme “digital” ha visto l'avvio, grazie alle diverse
partnership realizzate.

Gli andamenti tecnici sono stati nel complesso migliori delle pur ambiziose previsioni - a parte il business
agro, ampiamente riassicurato - compensando l'effetto dello slittamento del business nell'ultima parte
dell'anno.

L'evoluzione della struttura di costo riflette il rilevante sforzo di riorganizzazione, investimento e
creazione della nuova macchina operativa a servizio delle diverse specializzazioni di business.

L'utile netto complessivo, pari a 12,5 milioni di euro, riflette anche i risultati dell'attivita di recupero sopra

ricordata.
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L'utile netto normalizzato, depurato da tutte le componenti una tantum e non ripetibili, in primis quindi
ricavi e costi, € risultato pari a 7 milioni di euro (6,5 milioni di euro nel piano industriale).

Secondo quanto gia previsto dal piano industriale non é stata deliberata la distribuzione di dividendi e
I'utile d’esercizio e stato interamente accantonato.

[l complesso dell'attivita organizzativa e commerciale nel 2019 rende |l Gruppo Net “lanciato” verso i

target 2020 previsti dal piano, che per quanto ambiziosi si confermano alla portata della Societa.
Fatti di Rilievo

Nel ripercorrere gli episodi piu salienti e significativi che hanno caratterizzato I'esercizio appena

concluso, si rappresenta quanto segue.
Sistema di governo societario

In data 21 gennaio 2019 sono stati nominati i componenti del Consiglio di Amministrazione e del
Collegio Sindacale delle Compagnie del Gruppo che si caratterizzano per la compresenza di expertise e
know-how in ambito imprenditoriale, legale e assicurativo, con prevalenza di membri indipendenti
all'interno del Board; i componenti dell'Organo di Controllo rivestono la carica di componenti
dell'Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. n. 231/2001.

In corso d'anno si segnala che I'Avv. Francesca Romana Amato e il dott. Renato Giulio Amato hanno
rassegnato le dimissioni dalla carica di Consiglieri; mentre il Dott. Francesco Rocchi ha rassegnato le
dimissioni dalla carica di Sindaco ed e stato sostituito dal Sindaco supplente Dott. Paolo Cantamaglia.
Quest'ultimo é rimasto in carica sino all’ Assemblee del 30.01.2020, quando & stato nominato l'attuale
Collegio Sindacale

In tema di sistema di governo societario, si rammenta altre che per il periodo Giugno-Ottobre 2019, le
Compagnie del Gruppo sono state sottoposte ad un’ispezione da parte dell'lVASS incentrata sulla
valutazione del governo, gestione e controllo degli investimenti e dei rischi finanziari, con lo scopo di
rilevare le carenze durante il periodo 2016-2018. Contestualmente al verbale, l'istituto di Vigilanza ha
consegnato anche degli atti di contestazione, per entrambe le Compagnie, ai quali & stato fornito
riscontro. Al momento della redazione della seguente relazione non & possibile valutare come evolvera

il processo sanzionatorio a seguito dei riscontri dati.
Ammanco di strumenti finanziari

Nel corso del | trimestre dell'anno 2019, il nostro Gruppo ha scoperto una frode, avvenuta nel 2017, che

ha portato all'indebita sottrazione di asset finanziari parte del patrimonio aziendale. Il Gruppo quindi:
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o ha denunciato 'accaduto alle competenti autorita e prontamente avviato un “forensic
audit” con l'intento di ripercorrere dettagliatamente gli step della vicenda;

o ha effettuato una “independent review” di tutti i processi fondamentali;

o ha ridefinito la struttura organizzativa a livello di top management, accentrando le
attivita di business sotto la responsabilita del nuovo team di executives;

o ha revocato, dietro delibera assembleare, I'incarico di revisione alla societa BDO in
favore di KPMG per il periodo 2017-2025;

o ha effettuato il "restatement” del bilancio al 31 dicembre 2017 — esercizio sociale in cui

si & manifestata la frode — prima di approvare i risultati al 31 dicembre 2018;

E’ stato altresi concluso un accordo per il rientro degli asset sottratti e sottoscritto accordi transattivi con
i soci fondatori di Net Insurance, taluni Amministratori e i Sindaci in carica negli esercizi 2017 e 2018; dai

gia menzionati accordi e entrata nelle casse del Gruppo liquidita per complessivi 11,2 milioni di euro.

Relativamente all’accordo per il rientro degli asset si rappresenta che, come previsto dagli accordi stessi,
le compagnie del gruppo sono diventate proprietarie a partire dal 1° gennaio 2020 del titolo
obbligazionario "AUGUSTO Float 04/30/20" (Augusto Bond) per 10 min di nominale a seguito del
mancato pagamento della terza tranche previsto per il 31 dicembre 2019. Infatti, I'importo era assistito
dalla garanzia collaterale rappresentata dal suddetto titolo obbligazionario. Nel corso del 2020 I'accordo
prevede ulteriori tranche per un importo complessivo di 8,6 milioni di euro.

Ai fini della predisposizione del bilancio 2019, le compagnie, in considerazione della peculiarita che
contraddistingue la complessiva vicenda c.d. “cigno nero”, del peculiare contesto di riferimento e della
natura delle controparti con cui si & realizzato il citato accordo per il recupero degli asset, hanno preferito
valorizzare il credito derivante dall'accordo medesimo sulla base di un criterio> molto restrittivo e
basandosi quindi unicamente su quanto gia effettivamente incassato alla data di redazione del presente
bilancio. Pertanto, il valore del credito & pari al controvalore delle cedole dell’Augusto Bond
effettivamente incassate sui conti correnti delle compagnie fino alla chiusura di esercizio. Attraverso
questo criterio - basato essenzialmente sulla “cassa” - si ritiene di realizzare nel concreto il principio della

persona prudente previsto anche dalla normativa di settore in vigore.

2 1l bond "AUGUSTO Float 04/30/20" dalla firma dell'accordo transitivo, il 21 luglio 2019, ha maturato al

31 dicembre 2019 cedole per un controvalore complessivo 255.554 euro. le stesse sono state incassate

’}3}@\37

su un conto corrente intestato a NET Insurance spa.



Tale approccio non sottende alcuna valutazione sulla solvibilita della societa emittente del prestito
obbligazionario (Augusto S.p.A.) ma tiene conto delle particolari circostanze per cui le compagnie del
Gruppo sono diventate proprietarie dell’Augusto Bond e del fatto che sussistono pregressi rapporti
(connessi con la originaria sottoscrizione del prestito obbligazionario) tra Augusto S.p.A. e le controparti
dell” accordo transattivo, per quanto il Gruppo Net risulti totalmente estraneo a tali rapporti e in piena
buona fede. Con il mancato pagamento dovuto al 31 dicembre 2019, la controparte ha mostrato di non
agire in “buona fede” nel rispetto degli accordi assunti. Sono state, inoltre, deliberate dalle Assemblee
dei soci azioni sociali di responsabilita e/o risarcitorie nei confronti di taluni Amministratori, di taluni

dirigenti e della societa di revisione legale, in carica negli esercizi 2017 e 2018.
Andamento del Business

In tema di strategie nel | semestre 2019:

o sono stati sottoscritti accordi distributivi con importanti player bancari (Banca Popolare di Puglia
e Basilicata S.c.p.A. ed il Gruppo IBL Banca) e avviato la distribuzione con la Cassa di Risparmio
di Bolzano S.p.A., il cui accordo e stato sottoscritto a fine 2018. Nel corso del Il semestre 2019
e stata altresi avviata la distribuzione con la stessa Banca Popolare di Puglia e Basilicata;

o e stato concluso un accordo di brokeraggio con Vitanuova nell’'ambito dell’offerta di prodotti di
protezione per un pubblico retail e avviato i contatti e dialoghi con broker di medie e grandi

dimensioni;

Accanto ai sopracitati accordi strategici di bancassurance, é opportuno menzionare gli accordi
sottoscritti con societa operanti attorno alla galassia “digital/insurtech”, allo scopo di diventare un

e

operatore assicurativo di riferimento nell'ambito dellinstant insurance”; si pensi in proposito agli
accordi strategici con il Gruppo Yolo e Neosurance - entrambi player di riferimento nell'ambito del
brokeraggio assicurativo mediante la distribuzione di prodotti interamente di tipo “digital” — e agli

accordi gia in essere con Banche partner per l'utilizzo delle rispettive piattaforme.

Rimanendo in ambito del mondo digital, si segnala che il Gruppo ha avviato una serie di iniziative che
consentono di costruire e accelerare l'intera catena del valore mediante utilizzo estensivo di

partnership. In proposito si segnalano:
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o la partnership con TechEngines, startup fintech specializzata nell'uso dell'intelligenza artificiale
e di algoritmi di machine learning al fine di digitalizzare i processi di analisi dati, pricing,
underwriting e gestione sinistri;
la partnership con MotionsCloud che sta sviluppando una piattaforma per la gestione dei sinistri
automatizzando l'intero processo assicurativo relativo al sinistro dalla denuncia al risarcimento
per assicurati e per i periti.
Estendere, infatti, I'ecosistema delle relazioni industriali anche con realta InsurTech, consente al Gruppo
di accrescere le opportunita di business e di efficientare la macchina operativa dei processi interni,
riducendo sensibilmente, in ambito di ciclo di vita del "rapporto assicurativo” con il contraente e
l'assicurato, i tempi e i costi. Nel caso specifico di trattazione e gestione di sinistri, impiantare la
tecnologia insurtech sui sistemi interni ne accelera i tempi di liquidazione. Si pensi che il Gruppo ha
sviluppato un tool, soggetto progressivamente a future implementazioni per i necessari meccanismi di
integrazione con i sistemi di back-end del Gruppo, che permette la chiusura di una pratica di sinistro in
tempi estremamente ravvicinati, contribuendo ad accrescere la reputazione e I'affidabilita del Gruppo

tra i propri clienti.

Tutti le partnership sopra descritte sono coerenti con il disegno del Piano Industriale di promuovere
I'innovazione, anche nei segmenti piu tradizionali del business assicurativo, in modo semplice, agile per
rendere NET un player unico e quanto piu possibile “digital” nei processi all'interno del mercato

assicurativo italiano.

In ambito digital, si menziona altresi la costituzione di un apposito Innovation Advisory Board ("IAB"),
presieduto dal Consigliere dott. Matteo Carbone, uno dei maggiori influencer e thought leader in
tematiche Insurtech e Innovation nel mondo assicurativo.

Il compito dello IAB, che si compone quindi di professionisti indipendenti e tutti esperti in fintech ed
innovazione, e quello di supporto al management nella strategia aziendale in materia di Innovation,
selezionando e segnalando startup interessanti - e appartenenti alla galassia Insurtech - per accelerare
il processo di digitalizzazione interno e di value proposition esterna, secondo una logica di affinity di

Gruppo. L'organo IAB é altresi atto a rafforzare la filosofia “insurtech inside” del Gruppo Net Insurance.

Sempre in tema di strategia assumono rilievo le seguenti operazioni:

o la dismissione di partecipazioni illiquide in Dynamica Retail S.p.A. (detenuta da Net Insurance

Life S.p.A.) e in ViviBanca S.p.A. (detenute sia dalla Controllante sia dalla Controllata), per un
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controvalore complessivo di 6,5 mIn di euro e ritenute non piu di carattere strategico per il
Gruppo;

o la sottoscrizione di importanti accordi di sponsorizzazione (in primis con la FIGC e I'AlA) per
mettere in rilievo i valori e l'identita che caratterizza il nostro Gruppo, contribuendo, in tal

modo, a crescerne l'attrattivita

Tutti gli accordi sopracitati e le altre iniziative qui descritte sono pienamente coerenti con il Piano
Industriale del Gruppo, che e stato aggiornato in corso d'anno come meglio illustrato nel prosieguo in

apposita sezione.

[l Consiglio di Amministrazione della Controllante in data 10 gennaio 2019 ha deliberato di offrire in
opzione - ai sensi dell'art. 2437-quater del codice civile - le originarie 133.100 azioni ordinarie Archimede
per le quali e stato esercitato il diritto di recesso in sede di business “combination”. Con la Fusione le
stesse azioni sono state con-cambiate in n. 283.633 azioni ordinarie Net Insurance e la relativa offerta
in opzione & stata depositata presso il R.I. di Roma in data 24 gennaio 2019, prevedendo che tali azioni
venissero offerte in opzione ai soli possessori di azioni ordinarie della Compagnia (i) acquisite per effetto
del concambio con azioni Archimede e (ii) per le quali non sia stato esercitato il diritto di recesso, ad un
prezzo di offerta unitario di euro 4,69.

Alla fine del periodo di offerta non sono residuate azioni rimaste inoptate.

Per gli aspetti di dettaglio si fa riferimento all'avviso di offerta depositato presso il R.I. di Roma e
disponibile sul sito internet del Gruppo nella sezione Investor Relations - Documenti Societari.

Sempre in ambito di capitale sociale a fine gennaio 2019, ¢ stata eseguita la conversione della prima

tranche di azioni speciali Net Insurance S.p.A.

| primi mesi dell'esercizio 2020 sono stati caratterizzati dall'emergenza Covid-19 nel Vecchio Continente
[l fenomeno - che inizialmente era stato classificato come un’influenza stagionale con focolaio la Cina (a
fine 2019) - ha toccato in modo piuttosto repentino, nel giro di pochi mesi, oltre 100 paesi in tutti il
mondo e in particolare I'ltalia, dove ci sono stati numerosi contagi e vittime, oltre a significativi risvolti

sul piano politico e ancor piu socioeconomico.
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L'impatto sull’economia nazionale risulta rilevante seppur non complessivamente quantificabili visto
I'incerto periodo di durata dell'attuale momento sociopolitico sanitario. Il governo italiano che sin dalla
fine di gennaio — esattamente all'indomani della conferma di presenza dei primi casi in Italia di soggetti
affetti da Coronavirus — ha prontamente dichiarato lo Stato di emergenza e nelle settimane a seguire ha
emanato una serie di decreti al fine di limitare il numero dei contagi in Italia, onde non far collassare il

sistema sanitario nazionale e non maggiorare I'impatto sull'economica nazionale.

Visto il contesto che si sta configurando alla data di redazione della presente Relazione, andranno
ovviamente - e progressivamente - valutati con prudenza e attenzione tutti gli impatti che il Coronavirus
determinera sul sistema economico e, di riflesso, sul sistema aziendale. Tuttavia, il Gruppo, ha
prontamente valutato ed istantaneamente messo in atto tutti gli interventi di natura organizzativa ed
operativa richiesti dalle autorita ovvero specificatamente studiati all'interno per gestire al meglio la
situazione, nel rispetto dei propri dipendenti e delle loro famiglie, dei partner e di tutti gli stakeholder

in genere, salvaguardando |'operativita aziendale.
Forma e contenuto

[l Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2019 é stato redatto in base alle disposizioni del Regolamento
ISVAP n. 7 del 13 luglio 2007, cosi come modificato dal:

provvedimento ISVAP n. 2784 del 08 marzo 2010 che ha recepito le modifiche dallo IAS 1 (modifiche la
prospetto di conto economico complessivo "OCI") e all'lFRS7 (nuova riclassifica degli strumenti finanziari
per gerarchia del “Fair Value");

provvedimento IVASS n. 14 del 28 gennaio 2014 che ha recepito ulteriori modifiche allo IAS 1;
provvedimento IVASS n. 29 del 27 gennaio 2015 che ha recepito le modiche del IFRS 12 relative
all'informativa sulle partecipazioni in altre entita;

provvedimento IVASS n. 53 del 6 dicembre 2016 che ha recepito le modifiche apportate al D. Lgs. 7
settembre 2005, n. 209 (Codice delle Assicurazioni Private) dal D. Lgs. 12 maggio 2015, n. 74, attuativo
della Direttiva n. 2009/138/CE (Direttiva Solvency II).

[l bilancio consolidato é corredato dalla presente Relazione sulla Gestione ed & costituito dai prospetti
di Stato Patrimoniale, di Conto economico, di Conto Economico Complessivo, dal Prospetto delle
Variazioni del Patrimonio Netto, dal Rendiconto Finanziario, dalla Nota Integrativa e dai prospetti allegati
alla Nota Integrativa.

Si includono, inoltre, per maggiore completezza, tabelle di dettaglio che ne facilitano la comprensione.

L'informativa presentata tiene conto anche delle specifiche disposizioni contenute nel Codice delle
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Assicurazioni Private, come novellato dal D. Lgs. n. 74/2015. | criteri di valutazione e di classificazione
sono esposti nelle note al Bilancio stesso.
Gli importi sono espressi in migliaia di euro nella Relazione sulla Gestione e nella Nota Integrativa; negli

schemi di bilancio e negli allegati alla Nota Integrativa, invece, gli importi sono espressi in euro.
Struttura del Gruppo

Il Gruppo Net Insurance, iscritto al n. 023 dell’Albo dei Gruppi Assicurativi, opera esclusivamente nel
settore assicurativo: nei rami Danni tramite la controllante Net Insurance S.p.A. e nel ramo Vita con la
controllata Net Insurance Life S.p.A.

La Controllante & Socio Unico della Controllata ed esercita, pertanto, attivita di direzione e

coordinamento sulla stessa.

Area di consolidamento

La Net Insurance S.p.A. possiede il 100% della Net Insurance Life S.p.A. che consolida, quindi,
integralmente.

A partire dal 1° gennaio 2014 sono entrati in vigore i nuovi IFRS 10 e 12 nonché lo IAS 27 modificato
che delineano un unico modello per il bilancio consolidato e prevedono il controllo come base per il
consolidamento di tutti i tipi di entita.

L'applicazione di tali principi non ha avuto impatti sul perimetro di consolidamento del Gruppo.
Business Plan

[l Piano Industriale del Gruppo Net Insurance, aggiornato ad esito della nota frode del “cigno nero”, &
stato presentato alla comunita finanziaria e agli stakeholder in data 19 giugno 2019 presso la Sede di
Borsa Italiana a Milano.

[l nuovo Piano Industriale 2019-2023 che riconferma integralmente i pillar dell’'originario Piano posto

alla base del progetto di integrazione tra la nostra Compagnia e Archimede, mira a:

- valorizzare il business “storico” della Cessione del Quinto di cui il Gruppo Net Insurance
mantiene una consolidata posizione;

- sviluppare il business della Bancassicurazione danni (non-auto) e, in generale, della “protection”
dedicata alla Persona, alla Famiglia e alla piccola e media impresa (inclusi rischi agricoli);

- sviluppare la vendita ad un pubblico retail di prodotti di “protection” - nel comparto Danni -
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- valorizzare il canale “digital” per ampliare |'offerta dei prodotti assicurativi del nostro Gruppo in

modo diretto, agile, innovativo grazie alle forti leve delle piattaforme digitali e “insurtech”.

| target ambiziosi ma al contempo raggiungibili posti alla base del nostro Piano, vedrebbero il Gruppo

Net Insurance raggiungere i seguenti risultati:

- i premi passeranno dai 62 milioni di euro del 2018 agli 83 milioni del 2019 per arrivare a 170
milioni nel 2023;

- le spese generali, pari a circa 12,9 milioni nel 2018 arriveranno nell'arco di Piano oltre euro 23
milioni;

- il risultato tecnico netto € previsto attestarsi oltre i 19 milioni di euro nel 2023;

- un “"Combined” Ratio che scendera fino all'81% del 2023, beneficiando del “remixing” derivanti
dalle nuove linee di business diverse dalla Cessione del Quinto;

- l'utile netto, dal livello di circa 4 milioni di euro di fine 2018, potra salire a 17 milioni nel 2023;

- un ROE a regime sara in area 20%;

- l'utile normalizzato, ossia l'utile netto depurato degli oneri e dei ricavi non ricorrenti connessi
ad eventi straordinari, passera dai 6,5 milioni di euro del 2018 a 7 milioni di euro nel 2019, fino

ad allinearsi alle previsioni dell’'utile netto.

Gli obiettivi sopra elencati — che sono disponibili all'interno della presentazione ufficiale del Piano
disponibile nella sezione Investor Relations del sito della Compagnia - non tengono conto dei recuperi
delle somme indebitamente sottratte ma unicamente dei costi sostenuti nell'ambito della frode subita

e, in caso di recupero, potranno avere un impatto migliorativo sul livello dei fondi propri del Gruppo.

Scenario macroeconomico e di mercato

L'economia globale nel corso del 2019 é stata sostenuta dalle manovre espansionistiche messe in atto
dalle Banche Centrali, nonostante un contesto caratterizzato dall'incertezza sulle modalita di uscita del
Regno Unito dall’'Unione Europa e dai significativi rischi associati a misure protezionistiche e tensioni
commerciali. Quest'ultime si sono attenuate con segnali di affievolimento delle dispute tariffarie fra Stati
Uniti e Cina. Le prospettive di crescita restano incerte anche per il 2020. Infatti, nelle ore in cui si completa
la redazione della documentazione di bilancio i mercati finanziari subiscono gli effetti della rapida
diffusione globale del virus Covid-19 (c.d. Coronavirus), dichiarato ufficialmente “pandemia” I'11 marzo
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Mentre i governi adottano misure straordinarie per arginare la diffusione del virus e tamponare i
devastanti effetti sull’'economia reale, le banche centrali abbassano i tassi d'interesse (ove possibile) ed
immettono liquidita sui mercati attraverso strumenti consolidati e/o innovativi.

Le borse mondiali, senza eccezioni, subiscono violente correzioni al ribasso e gli spread creditizi
allargano consistentemente ogni giorno. Particolarmente colpiti i titoli del comparto petrolifero che,
oltre a scontare uno shock dal lato della domanda, subiscono le conseguenze di una guerra dei prezzi
in atto tra i maggiori produttori mondiali.

| movimenti registrati sul mercato nei primi mesi del 2020 rendono un ricordo lontano gli effetti prodotti
dalle politiche accomodati assunte dalle banche centrali nel corso del 2019, che si sono tradotti in un
deciso calo dei rendimenti a lungo termine a fine 2019. Le politiche espansive adottate nel corso del
2019 dalla maggior parte delle banche centrali mondiali, si sono tradotte nella riduzione dei tassi di
riferimento, in particolar modo la Federal Reserve ha tagliato, tra luglio e ottobre, per ben tre volte, i
tassi d'interesse a breve termine sui “Fed Funds”. In Europa, I'attivita economica e frenata dalla debolezza
della manifattura, particolarmente accentuata in Germania, che subisce notevoli pressioni
dall'andamento del commercio mondiale. Al tempo stesso il perdurare della crescita dell'occupazione,
per quanto ad un ritmo piu lento, e I'aumento delle retribuzioni, continuano a sostenere la capacita di
tenuta dell'economia. Gli andamenti dell'inflazione rimangono complessivamente contenuti, vi sono
segnali di un moderato incremento dell'inflazione di fondo, in linea con le aspettative. In tale contesto,
nel corso della riunione del 23 gennaio 2020, il Consiglio direttivo della BCE ha mantenuto invariato il
proprio orientamento di politica monetaria. Il dispiegarsi delle misure di politica monetaria sta fornendo
supporto a condizioni di finanziamento favorevoli per tutti i settori dell'economia, portando avanti
I'eredita di Mario Draghi, che ha terminato il suo mandato il 31 ottobre, sintetizzabile nella sua famosa
frase "Whatever it takes”, per rassicurare che avrebbe fatto tutto cio che era necessario per salvare la
moneta unica. Nella riunione del 12 dicembre il Consiglio direttivo della BCE ha confermato

I'orientamento di politica monetaria introdotto nel mese settembre:

e i tassi ufficiali rimarranno su valori pari o inferiori a quelli attuali finché le prospettive
dell'inflazione non abbiano stabilmente raggiunto livelli del 2 per cento;

e gli acquisti netti nell'ambito del programma ampliato di acquisto di attivita finanziarie
(Expanded Asset Purchase Programme, APP), pari a 20 miliardi al mese da novembre,
proseguiranno finché necessario;

e il reinvestimento del capitale rimborsato sui titoli in scadenza continuera per un periodo di

tempo prolungato dopo l'avvio del rialzo dei tassi ufficiali.
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L'economia italiana é stata caratterizzata dal persistere di modeste variazioni del PIL e del reddito pro-
capite, in particolare si denota la debolezza soprattutto del settore manifatturiero e contestualmente
stata moderatamente sostenuta dal terziario. In questo contesto macroeconomico non brillante,
soprattutto per I'eurozona, i mercati finanziari sono stati caratterizzati da risultati positivi. Le principali
classi di investimento hanno avuto performance positive dopo che nel 2018, a seguito dei timori recessivi
improvvisamente emersi, tutte le “asset class” avevano, viceversa, registrato significative performance
negative. Sul mercato americano gli indici azionari sono riusciti a portarsi sui massimi assoluti, in scia a
dati macroeconomici che si sono sempre mantenuti sostanzialmente favorevoli mentre in eurozona le
dinamiche positive espresse dai mercati azionari sono risultate in evidente contrasto con un quadro
macroeconomico che si € sempre mantenuto in sostanziale deterioramento. | mercati azionari hanno
beneficiato, pur con le evidenti difficolta del contesto macroeconomico, di una caduta generalizzata dei
rendimenti obbligazionari. | rendimenti sul decennale USA si sono ridimensionati dal 3% di ottobre 2018
all'1,5% di agosto 2019, per risalire all'1,92% di fine anno; il Bund decennale ha visto il proprio
rendimento di mercato scendere dallo 0,6% di ottobre 2018 fino ad un rendimento negativo pari allo
0,7% in agosto e rimanere negativo 0,18% per fine anno (con l'intera curva dei tassi tedeschi rimasta a
rendimenti negativi); sempre in agosto si sono azzerati i rendimenti dei titoli decennali di Spagna e
Portogallo (da rendimenti, a fine 2018, rispettivamente pari all'1,41% e all'1,71%) mentre il BTP decennale
ha registrato , per la prima volta nella storia, un rendimento al di sotto della soglia dell’1% (0,82%), dal
2,73% di fine 2018, chiudendo poi I'anno a rendimenti medi dell’1,41%. La flessione e stata originata dal
peggioramento delle prospettive di crescita e dalle conseguenti attese di un prolungato periodo di
accomodamento monetario da parte delle principali banche centrali mondiali. In merito ai Mercati
Azionari, I'indice Msci World é cresciuto nel corso dell'anno del 26%, superando sempre per la prima
volta nella storia i 1.800 punti. L' indice S&P 500 ha registrato un incremento in dollari del 28,4% (miglior
performance dal 2013) ed in euro del 31,4% mentre l'indice tecnologico Nasdaq ha offerto un ritorno in
dollari del 34,6% (miglior performance degli ultimi sei anni; & stata superata la barriera dei 9000 punti
dai 5000 punti che erano stati raggiunti ad inizio 2000, I'apice dell’euforia per i titoli internet) ed in euro
del 37,7%. In Europa, I'indice Eurostoxx e tornato sui massimi del 2015, registrando un apprezzamento
del 25,1%, I'indice francese CAC40 ha guadagnato il 26,7%, il tedesco DAX il 25,5%, I'lbex 35 di Madrid
il 12,7%, I'inglese FTSE 100 il 12,9%, lo SMI di Zurigo il 26% in Franchi ed il 30,7% in euro mentre |'indice
Stoxx Europe 600 ha offerto un ritorno del 23,25%.

Relativamente al mercato italiano, I'indice Ftse Mib ha registrato un apprezzamento del 28,6% ed é stata
cosi raggiunta una capitalizzazione complessiva pari a 651 miliardi di euro (pari al 36,8% del PIL contro

il 70% raggiunto nel 2000) mentre la capitalizzazione del mercato azionario dell'area euro si € attestata
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L'andamento dei corsi anno subito varie fasi: verso la meta dell'anno, a seguito dei segnali di
deterioramento congiunturale e del riaccendersi delle tensioni commerciali tra Stati Uniti e Cina, i corsi
hanno rilevato una flessione, concentrata principalmente nel mese di maggio e progressivamente
recuperata nel mese successivo. La volatilita implicita degli indici azionari si & pertanto,
temporaneamente accentuata, rimanendo comunque ben al di sotto dei livelli raggiunti in occasione di
passati episodi di particolare tensione sui mercati. | recuperi del mese di giugno hanno trovato nuovi
ribassi ad agosto, risentendo dell'introduzione di nuove misure protezionistiche da parte di Stati Uniti e
Cina e le quotazioni sono in seguito risalite, riflettendo I'effetto, di segno opposto, dell'attesa di
condizioni monetarie piu accomodanti. In tale contesto, con l'accresciuta incertezza sull’evoluzione delle
tensioni commerciali e sulle prospettive della congiuntura internazionale, la volatilita implicita degli
indici azionari & aumentata. Nell'ultimo trimestre i corsi si sono, infine, progressivamente incrementati,
fino a raggiungere i livelli incrementali sopra descritti, garantendo contestualmente una diminuzione
della volatilita implicita.

[l primo semestre dell'anno é stato caratterizzato da un tendenziale deprezzamento dell’euro rispetto al
dollaro, stabilizzandosi a partire dal terzo trimestre dell’anno. Il terzo trimestre dell’anno e stato
caratterizzato anche da un contestuale rafforzamento della moneta unica in termini effettivi nominali,
dovuto soprattutto all'apprezzamento sulla sterlina e sulla moneta cinese. Tali effetti sono stati
comungque neutralizzati nella meta di ottobre, quando il cambio dell'euro si € stabilizzato definitivamente

sia rispetto al dollaro sia in termini effettivi nominali.

Mercato Assicurativo

La raccolta complessiva premi (danni e vita) del portafoglio diretto italiano e stimata per il 2019 in 140
miliardi con un aumento del 3,6% rispetto al 2018.

Al risultato di crescita del 2019, ha contribuito sia 'aumento dei premi del comparto danni (+2,7%) sia
la buona performance di crescita dei premi dei rami vita (+3,9%). L'incidenza dei premi complessivi sul
PIL rimane significativa e pari al 7,9% (7,7% nel 2018).

| premi contabilizzati del portafoglio diretto italiano del settore danni sono stimati per il 2019 in 34
miliardi, in crescita dell'2,7% rispetto al 2018.

Nel 2019 I'incidenza dei premi danni rispetto al PIL rimarrebbe invariata all'1,9%.

In particolare, gli altri rami danni risultano positivamente influenzati dalle innovazioni di prodotto
confermando il trend positivo di crescita. Si stima nello specifico, con riferimento ai rami esercitati anche
dalla Controllante, in generale, una variazione positiva superiore alla media nei seguenti rami: Credito

(+6,0%), Altri danni ai beni (+3,50%), Tutela legale (+8,7%), Assistenza (+10,5%), Malattia (+14,0%).
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Con particolare riguardo ai canali distributivi, nel settore Danni, si segnala che il principale canale
distributivo e rappresentato dal canale agenziale, seguito dal canale broker e dal canale bancario (in
incremento rispetto all'esercizio 2018). E nel solo comparto Danni (non-auto), che fa rilevare un‘incidenza
del 12,6% sulla distribuzione dei premi del portafoglio diretto nel solo segmento Danni (non auto), il
canale bancario si pone dietro solo al canale agenziale in termini di premi intermediati.

Alla luce di questi dati emergenti dall'ultimo report disponibile alla data di redazione della presente
Relazione, le stime attese per la fine 2019 sulla raccolta Danni nel mercato assicurativo italiano lasciano
quindi presagire un dato della raccolta premi, nel canale bancario, in chiaro incremento. Se i dati di fine
2019 confermeranno, rispetto all’anno precedente, I'attesa di una crescita a doppia cifra della raccolta
premi nel solo canale bancario, verra consolidata la visione che la bancassurance rappresenta il canale

distributivo con il piu elevato tasso di crescita degli ultimi anni nel mercato assicurativo italiano.

Principali dati di sintesi

Il risultato prima delle imposte e positivo per 15.822 migliaia di euro e risulta in aumento di 9.568 migliaia
euro rispetto allo scorso esercizio che registrava un utile lordo pari a 6.254 migliaia di euro. Il risultato
netto, comprensivo delle imposte negative pari a 12.450 migliaia di euro.

Relativamente alla gestione della variabile fiscale si evidenzia come le Compagnie del Gruppo hanno
assunto un atteggiamento proattivo in relazione alla stessa.

Rimanendo assoluta I'attenzione alla compliance fiscale e al pieno rispetto di tutte le disposizioni
normative e delle pronunce di prassi amministrativa, il Gruppo Net Insurance ha cercato di utilizzare
tutte le agevolazioni e le opzioni che il sistema tributario mette a disposizione del contribuente che
investe ed innova, ad esempio I'agevolazione ACE legata all' aumento di capitale che si & generato a
seguito dell'operazione di business “combination”, I agevolazioni previste dal sistema fiscale nazionale
per I'acquisto di partecipazioni di start up innovativa.

| premi lordi contabilizzati risultano nell'esercizio appena concluso in aumento del 24% rispetto
all'esercizio 2018 ed il “Return of equity” (ROE) risulta pari a 19%.

L'esercizio 2019 e stato caratterizzato da importanti elementi non ricorrenti legati al cosiddetto “cigno
nero”, con impatti sia in termini di costi (attivita di “forensic audit”, “Independent review" e modifica
della struttura organizzativa) sia in termini di ricavi generati al recupero delle somme sottratte. | costi
ammontano a 2.710 migliaia di euro (importo comprensivo anche di tutte le spese legali sostenute per

I'attivita di recupero) mentre i ricavi sono:
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- Incasso delle prime trance di rientro dei titoli per 8.023 migliaia di euro attraverso il
trasferimento sui conti del Gruppo NET di 9.054 migliaia di euro di nominale del BTPS 1.65
03/01/32

- Incasso di 3.100 migliaia di euro, come risarcimento danni da parte dei soci fondatori di Net
Insurance, dei precedenti Sindaci e amministratori in carica negli anni 2017 e 2018, come

previsto dall’accordo transattivo;

[l risultato netto normalizzato, ovvero depurato dell'effetto di tutte le voci non ricorrenti

comprensivo quindi dei costi per la gestione della frode, principalmente di natura legale e per esodi dei
dipendenti e dei costi della finanza sostenuti a seguito del mutamento di strategia aziendale legato al
cambiamento di proprieta dell’azienda), & pari 7.033 migliaia di euro.

[l patrimonio netto complessivamente passa dai 53.813 migliaia di euro al 31 dicembre 2018, ai 71.782
migliaia di euro del 2019 con un incremento del 33%.

Gli investimenti, pari a 167.008 migliaia di euro (-6% rispetto al 2018) si riferiscono esclusivamente a
investimenti con rischio a carico del Gruppo. Tra gli investimenti segnaliamo |'azione non quotata
Dynamica, il cui valore & pari a 3.024 migliaia di euro. Essa e stata riclassificata nello stato patrimoniale
tra le attivita in via di dismissione visto I'Accordo avente ad oggetto la progressiva dismissione
dell'integrale partecipazione detenuta dalle stesse Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di

Dynamica Retail S.p.A.

Organizzazione commerciale

Al 31 dicembre 2019 la composizione della rete di vendita del Gruppo € la seguente:

0.C. Tav. n.1

Tipologia n.
Intermediari di Assicurazione iscritti alla Sezione A del R.U.I. 9
Intermediari di Assicurazione iscritti alla Sezione B del R.U.I. 35
Intermediari di Assicurazione iscritti alla Sezione D del R.U.I. 5

Soggetti iscritti all’Elenco annesso al RUI (Intermediari dell’'Unione Europea) (CBP Italia

— iscritta con n. UE00006756)

Come noto, la societa non effettua né intende effettuare distribuzione in via diretta né con una propria
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Approntamento e commercializzazione dei propri prodotti

assicurativi

La commercializzazione dei prodotti assicurativi si & svolta nel 2019:

- invia prevalente, nel comparto delle coperture del Ramo Credito connesse a prestiti a lavoratori
dipendenti rimborsabili mediante cessione di quote di stipendio;

- invia complementare, ma con volumi crescenti, per lo sviluppo di altri prodotti Rami Danni.

Nell'ambito del settore della cessione del quinto, nel corso del primo semestre 2019, sono stati effettuati
interventi di aggiornamento del pricing, interventi volti a rafforzare equilibrio e redditivita industriale del

comparto.

Nell'alveo degli altri settori, nel corso del 2019 sono stati approntati molteplici nuovi prodotti, e

sottoscritti i seguenti accordi:

- accordo di libera collaborazione con il broker Vita Nuova S.r.l;

- accordo distributivo (sottoscritto nel febbraio 2019) con la Banca Popolare di Puglia e Basilicata
S.cpA,;

- accordo (sottoscritto nel giugno 2019) con il Gruppo IBL Banca per la distribuzione di polizze
assicurative protection veicolato tramite i IBL Assicura S.r.l, societa interamente partecipata da
IBL Banca S.p.A;;

- accordi di libera collaborazione con i broker Neosurance S.r.l. e Yolo S.r.l., in entrambi i casi per

il collocamento di prodotti di tipo "Istant”.

Sono stati inoltre sottoscritti nel mese di dicembre 2018 i seguenti accordi industriali relativi a prodotti

danni e vita:

- unaccordo industriale con la Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A., ente creditizio dotato di circa
100 filiali, ben radicato nel Trentino-Alto Adige e nelle regioni limitrofe. L'accordo reca durata
decennale e comporta, a decorrere dal mese di giugno 2019 I'attivazione di un accordo di
bancassurance su prodotti assicurativi di protezione;

- un accordo industriale e partecipativo con YOLO GROUP, gruppo start-up insurtech che integra

competenze di marketing, distribuzione assicurativa ed approccio tecnologico innovativo.
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Andamento economico

| principali andamenti dell’'esercizio, raffrontati con quelli del 2018, possono essere cosi sintetizzati:

A.E. Tav. n.1

Conto economico riclassificato g 2019 g 2018 Variazione
Premi lordi di competenza 80.764 65.299 15.465
Premi netti 33.220 22.033 11.186
Oneri lordi dei sinistri e var. riserve 46.095 38.175 7.920
Oneri netti relativi a sinistri 16.571 10.587 5.983
Proventi netti degli investimenti 1.954 107 1.847
Spese di gestione 23.194 12.576 10.618
Provvigioni ricevute dai riass. 13.124 11.316 1.808
Altri ricavi 12.523 1.101 11.422
Altri costi 5.234 5.140 94
Utile lordo a Conto Economico 15.822 6.254 9.568
Imposte (3.372) (2.154) (1.218)
Utile netto a Conto Economico 12.450 4.100 8.350

| premi lordi di competenza, cioé i premi emessi al netto delle riserve premi, ammontano a 80.764
migliaia di euro, in aumento del 24% rispetto all’esercizio precedente.

Tale incremento € registrato, sia nel comparto danni che nel comparto vita, ed & riconducibile alla
crescita della raccolta premi relativa sia al core business legato che alla commercializzazione ai prodotti
legati alle polizze temporanee caso morte abbinate a prodotti di “Credit Protection”. In lieve aumento
risultano anche le coperture dei rischi Agro allocati al Ramo Altri Danni ai Beni.

Il rapporto tra oneri lordi dei sinistri e premi lordi di competenza e diminuito, attestandosi nel 2019 al
57% rispetto al 58% del 2018.

Il risultato degli investimenti risulta positivo per 1.954 migliaia di euro per effetto della condizione
positiva dei mercati finanziari.

Le spese di gestione, al lordo delle provvigioni ricevute dai riassicuratori, pari a 23.194 migliaia di euro,
aumentano di euro 10.618 migliaia. Sono composte da provvigioni e da altre spese di acquisizione e
amministrazione. Quest’ ultime, pari a 16.114, aumentate rispetto allo scorso esercizio del 61%, per

effetto dell'incremento:
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- del costo del lavoro a seguito del rafforzamento della struttura organizzativa per introdurre
"know-how" adeguato al raggiungimento degli obiettivi di piano;

- delle consulenze per la definizione della nuova struttura organizzativa;

- delle spese di pubblicita legate allo sviluppo del "new business”

- degli investimenti effettuati dalla compagnia al fine di efficientare i processi esistenti e di
implementare i nuovi processi sottostanti allo sviluppo della bancassurance e del digital. Gli

investimenti rappresentano 13% della crescita delle spese rispetto all'esercizio precedente.

Le provvigioni ricevute dai riassicuratori presentano un aumento del 16% rispetto al 2018, per effetto in
particolar modo delle commissioni riassicurative ricevute dalla Controllante a fronte dei premi ceduti
sulle coperture Altri Danni ai Beni e Credito.

Gli altri ricavi ammontano a 12.523 migliaia di euro (1.101 migliaia di euro nel 2018) e sono costituiti da
proventi derivanti dalla gestione tecnica assicurativa, da proventi per servizi di gestione dell’attivita di
“service” dei sinistri svolta dalla Controllante per societa e da proventi straordinari.

Gli altri costi, pari a 5.234 migliaia di euro (5.140 migliaia di euro nel 2018) sono costituiti principalmente
dall'accantonamento dell'indennita agenzie, dagli interessi sul prestito subordinato, dagli altri oneri
tecnici relativi agli annullamenti di premi di competenza degli esercizi precedenti, dagli ammortamenti
su attivi materiali e immateriali nonché da oneri straordinari.

Le imposte di competenza presentano complessivamente un saldo negativo pari a 3.372 migliaia di euro.

Situazione patrimoniale e finanziaria

La situazione patrimoniale dell’esercizio, raffrontata con quella del 2018, pud essere cosi sintetizzata:

S.P.F Tav. n.1

euro .000
Stato patrimoniale riclassificato " 2019 " 2018 Variazione
Attivita immateriali 2.558 876 1.681
Attivita materiali 16.310 15.777 534
Investimenti 163.984 178.021 (14.037)
Altri elementi dell'attivo 76.660 60.603 16.057
Riserve Tecniche Riassicurative 185.694 187.378 (1.684)
Riserve Tecniche lorde (300.430) (299.469) (961)
Passivita Finanziarie (15.459) (14.669) (789)
Altri elementi del passivo (57.536) (74.704) 17.168
Patrimonio netto 71.782 53.813 17.969
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Le attivita immateriali sono costituite principalmente da investimenti nei software gestionali e nelle
personalizzazioni degli stessi nonché da diritti e licenze.

Gli investimenti finanziari raggiungono, al 31 dicembre 2019, I'importo complessivo di 167.008 migliaia
di euro con un decremento complessivo del 6% rispetto al precedente esercizio, dovuto principalmente
delle attivita disponibili per la vendita e dei finanziamenti e crediti per effetto dei depositi vincolati chiusi
nel corso del 2019.

Il decremento delle attivita disponibili per la vendita € dovuto principalmente ad un‘intensa attivita di
negoziazione in vendita effettuata sui portafogli nel corso dell’esercizio ai fini della restituzione dei
depositi ai riassicuratori. Le Compagnie hanno scelto di provvedere a tale restituzione anche in
considerazione della remunerazione di tali depositi (interessi passivi nei bilanci delle Compagnie) non
coerente con i livelli di remunerazione attuali di mercato.

Gli impegni tecnici rappresentati dalle riserve tecniche lorde passano da 299.469 migliaia di euro
dell'esercizio 2018 a 300.430 migliaia di euro nell’'esercizio corrente, mentre le riserve tecniche a carico
dei riassicuratori diminuiscono di 1.684 migliaia di euro passando da 187.378 a 185.694 migliaia di euro,
in linea con la diminuzione delle riserve tecniche al lordo della riassicurazione.

Gli altri elementi dell'attivo (che comprendono anche le voci dei Crediti Diversi e Disponibilita liquide)
pari a 76.660 migliaia di euro aumentano del 21% rispetto all'esercizio precedente.

Gli altri elementi del passivo (che comprendono anche le voci dei Debiti) pari a 57.536 migliaia di euro
diminuiscono del 23 % rispetto all’esercizio precedente, principalmente a seguito della diminuzione dei

debiti verso Riassicuratori, per effetto del naturale smontamento delle riserve.

GESTIONE ASSICURATIVA

Evoluzione della raccolta premi e dei portafogli danni e vita

La seguente tabella pone in evidenza l'evoluzione dei premi dei singoli rami, unitamente alla

composizione del portafoglio.
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2019

G.A Tav. n.1

€.000
Premi lordi contabilizzati 2019 2018 Variazione
Infortuni 1.946 159 1.787
Malattia 374 130 244
Incendio 749 203 546
Altri Danni ai Beni 13.092 12.718 374
Responsabilita Civile Generale 135 57 78
Credito 27.083 25.281 1.802
Cauzione 973 1.094 (121)
Perdite Pecuniarie (78) (931) 853
Tutela Giudiziaria 324 408 (84)
Assistenza 30 4 26
Totale Danni 44.628 39.123 5.505
Ass.ni sulla durata della vita umana 39.739 23.167 16.572
Totale Vita 39.739 23.167 16.572
Totale Generale 84.367 62.289 22.077

| premi lordi contabilizzati fanno registrare rispetto all'esercizio precedente una variazione complessiva
in aumento di 22 milioni di euro, con un incremento complessivo del 34% dovuto alla raccolta premi
relativa sia al core business del Gruppo (CQ), specificamente al settore Vita, che si riferisce al comparto
delle protection, essendo esclusivamente polizze temporanea caso morte, ed in via residuale alla raccolta
premi legata ai prodotti CPl commercializzati dalla Cassa di Risparmio di Bolzano e allocati ai rami danni
Infortuni e Perdite Pecuniarie e al ramo | Vita. Rilevanti sono piu in generale gli incrementi osservati sui
rami elementari che registrano una forte spinta legata all'inizio della commercializzazione di prodotti

tramite il canale della bancassurance.

Il ramo Perdite Pecuniarie anche nell'esercizio 2019, come nel precedente, registra premi negativi, a
causa dell'effetto dei rimborsi dei ratei di premio per I'estinzione anticipata dei prestiti su cui insistono

le coperture rischio impiego allocate a tale Ramo sino al 2009.

Il grafico che segue evidenzia la composizione del portafoglio danni negli ultimi 4 esercizi di operativita

della Controllante, al netto del lavoro indiretto.
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G.A Tav. n.2

Evoluzione Composizione Portafoglio - Premi Lordi Contabilizzati
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L'incremento della produzione danni registrato nelle coperture abbinate ai finanziamenti contro
cessione del quinto dello stipendio allocati al ramo Credito, € dovuto all'incremento della nuova
produzione (+3%) e al contestuale decremento dei premi non goduti rimborsati nell’esercizio, che sono

diminuiti da 13,5 milioni di euro nel 2018 a circa 13 milioni nel 2019.

| premi lordi contabilizzati nel comparto Vita, pari a 39.739 migliaia di euro, si riferiscono esclusivamente
a "polizze temporanee caso morte”, quasi esclusivamente di tipo individuale e a premio unico anticipato;
si registra un aumento del 72% circa rispetto all'anno precedente, dovuto principalmente all'incremento
nel comparto della cessione del quinto della pensione. In incremento, la nuova produzione 2019 (+42%
circa), mentre i premi non goduti rimborsati nell’'esercizio sono diminuiti rispetto al 2018 dell'11%.

Per quanto riguarda il business-mix osservato, rispetto al 2018, il 90% della produzione si riferisce infatti
a coperture legate alla Cessione del Quinto, che resta tuttora prevalente anche se da questo esercizio la
guota della produzione diversa e cresciuta per effetto della commercializzazione di “temporanee caso

morte” abbinate a prodotti di “credit protection”.
Andamento dei sinistri danni

| prospetti dei sinistri denunciati (G.A Tav. n.3 e G.A. Tav. n.4) sono stati redatti rilevando i dati in base
alla data di registrazione delle posizioni aperte nell'esercizio, indipendentemente dal periodo di

competenza e solo in riferimento al portafoglio diretto.
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G.A Tav. n.3
euro .000
Ramo Sinistri 2019 Sinistri 2018 Variazione Variazione %
09 - Altri Danni ai Beni 10.187 8.644 1.543 17,9%
14 - Credito 3.257 3.350 (93) -2,8%
16 - Perdite Pecuniarie 353 847 (494) -58,3%
- Altri Rami 826 593 233 39,3%
Totale 14.623 13.434 1.189 8,9%
G.A Tav. n.4
euro .000
Ramo Costo sinistri 2019 Costo sinistri 2018 Variazione Variazione %
09 - Altri Danni ai Beni 11.022 11.161 (139) -1,2%
14 - Credito 20.790 20.231 559 2,8%
16 - Perdite Pecuniarie 1.470 3.743 (2.273) -60,7%
- Altri Rami 854 677 177 26,1%
Totale 34.136 35.812 (1.676) -4,7%

m

Nell'arco dell'esercizio 2019, i sinistri dell"area core” sono diminuiti — il ramo Credito ha registrato un -
3% e il ramo Perdite Pecuniarie ha registrato un -60% (per quest’ ultimo il portafoglio delle polizze in
vita risulta in run-off dal 2009).

Per i rami diversi dal Credito e dal Perdite Pecuniarie il numero di denunce € aumentato: in particolare
per il ramo Altri danni ai Beni ha registrato un incremento del 18%, a causa dell'andamento negativo
della campagna estiva. Si segnala altresi che tale ramo & stato riassicurato ad una quota
complessivamente maggiore del 70% con ulteriori coperture non proporzionali in caso di eccessi di
perdita.

L'ammontare dei sinistri pagati del lavoro diretto, analizzati secondo il periodo di avvenimento, sono

riportati nel seguente prospetto:

G.ATav.n.5
euro .000
09 - ADB 14 - Credito 16 - Perdite Altri Rami Totale
Pecuniarie

2019 - esercizio corrente 10.402 3.833 44 172 14.451
2019 - esercizio precedente 620 15.908 1.620 581 18.729
2019 - totale 11.022 19.741 1.664 753 33.180
2018 - esercizio corrente 9.324 3.968 236 160 13.688
2018 - esercizio precedente 1.838 14.450 4.002 549 20.839
2018 - totale 11.162 18.418 4.238 709 34.527
Var. % sinistri lordi pagati -1,3% 7,2% -60,7% 6,2% -3,9%

Nel prospetto seguente si evidenzia la velocita di liquidazione dei sinistri (per numero) riferiti al solo

portafoglio del lavoro diretto, analizzati secondo il periodo di avvenimento al netto dei sinistri eliminati
25



senza seguito e distinti tra sinistri della generazione di accadimento corrente e sinistri delle generazioni
precedenti.

Per la Controllante, la velocita di liquidazione complessiva dei sinistri di accadimento corrente pervenuti
nel 2019 e risultata pari al 91%, leggermente superiore al 90% osservato alla fine del 2018. Per i sinistri
di accadimento precedente al 2019 risulta stabile una velocita del 91% a fronte di un 91% osservato nel
precedente bilancio. Si osserva in generale un a velocita di liquidazione elevata su tutti i rami di attivita,

tale livello rappresenta quindi uno standard da mantenere nel tempo per la compagnia.
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- sinistri liquidati nel 2019

G.A Tav. n.6

2019

Ramo Generazione corrente Generazioni precedenti
01 - Infortuni 30,43% 75,00%
08 - Incendio 59,09% 100,00%
09 - ADB 100,00% 100,00%
14 - Credito 76,84% 89,70%
16 - Perdite Pecuniarie 85,29% 95,17%
- Altri Rami 81,63% 91,03%
Totale 91,00% 90,61%

sinistri liquidati nel 2018

Ramo Generazione corrente Generazioni precedenti
01 - Infortuni 25,00% 100,00%
08 - Incendio 40,00% 100,00%
09 - ADB 100,00% 100,00%
14 - Credito 80,01% 90,35%
16 - Perdite Pecuniarie 81,82% 92,69%
— Altri Rami 78,93% 91,01%
Totale 89,66% 91,35%

Di seqguito per la Controllante si rappresenta per i sinistri che sono state registrati nel 2019, I'importo

delle riserve sinistri comprensive delle riserve per spese peritali e per altre spese direttamente imputabili

ai rami, nonché della stima per riserve sinistri tardivi avvenuti nell’esercizio. Si precisa che le informazioni

di seguito riportate si riferiscono al solo Lavoro Diretto.
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G.A Tav. n.7

Riserva sinistri - Es.

Riserva sinistri -

Ramo di Bilancio Es. corrente Variazione
corrente 2019 2018

Infortuni 179 188 (9)
Malattia 21 27 (6)
Incendio 50 61 (10)
Altri Danni ai Beni 1.362 967 395
RCG 7 1 6
Credito 13.008 12.993 15
Cauzione 232 201 32
Perdite Pecuniarie 68 859 (791)
Tutela Legale 154 151 3
Assistenza - -

Totale 15.081 15.447 (365)

Si fornisce inoltre evidenza dei run-off sinistri valutati al Bilancio 2019 confrontati con i run-off risultanti

al Bilancio 2018, distinti per rami danni. | dati sono comprensivi delle riserve per spese peritali e per altre

spese direttamente imputabili ai rami, nonché della stima per riserve sinistri tardivi riferiti ad anni

precedenti all’esercizio di valutazione.

G.A Tav. n.8
Esercizio 2019 Esercizio 2018
- Riserva per - Riserva per
Riserva I';dea':?'z; sinistri Run-off Riserva I';d‘:':?'zez: sinistri Run-off
Ramo di Bilancio | sinistri e, |Bilancio 2019 |  Sinistri sinistri D e, |Bilancio 2018 |  Sinistri
Bilancio 2018 rec ) per sinistri | bilancio 2019 | Bilancio 2017 rec ' per sinistri | bilancio 2018
prec. es. prec. prec. es. prec.
Infortuni 357 182 119 55 556 99 169 288
Malattia 27 32 0 (5) 11 13 1 (3)
Incendio 182 58 56 69 489 201 122 166
Altri Danni ai Beni 1.011 630 12 369 1.425 1.862 44 (481)
RCG 1 0 - 1 3 - - 3
Credito 24.965 16.164 8.019 782 27.805 14.639 11.972 1.194
Cauzione 219 224 25 (30) 147 175 18 (46)
Perdite Pecuniarie 4.314 1.647 1.897 771 8.573 4.054 3.456 1.063
Tutela Legale 204 94 89 20 149 69 53 27
Assistenza - - - - - - -
Totale 31.281 19.031 10.218 2.032 39.156 21.111 15.834 2.210

Per le riserve sinistri relativi all'evento 2019 alla fine dell’'esercizio 2019 si &€ osservato complessivamente
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2019

- per il ramo Perdite Pecuniarie si € osservato un sostanziale decremento dal 2018, dato che il
portafoglio di polizze CQ esposte a sinistro si e ridotto fortemente,

- per gli altri rami le riserve sinistri d'esercizio sono in linea con il 2018.

In merito all'andamento del run-off, ossia alla situazione di avanzo/disavanzo rispetto alla riserva sinistri
per esercizi precedenti, accantonata all'inizio dell'esercizio, si osserva complessivamente un run-off
positivo e quindi si pud affermare che a fronte dei pagamenti registrati nell’'esercizio 2019 sui sinistri
d'esercizio precedente e alla luce degli accantonamenti ancora in essere al 31 dicembre 2019 su posizioni
di questo tipo si € osservato uno smontamento delle riserve che ha contribuito positivamente per due

milioni di euro al margine tecnico della Compagnia.

Andamento dei sinistri vita

Il prospetto dei sinistri denunciati vita e stato redatto rilevando i dati delle denunce note al 31 dicembre
2019 indipendentemente dal periodo di registrazione. Rispetto all'esercizio precedente, il numero di
denunce risulta in decremento del 26%, decremento ricondotto principalmente a sinistri pervenuti nel
2019 ma avvenuti negli esercizi precedenti.

G.A Tav. n.9

Anno Accadimento Nr. Denunce %
2008 1,00 0,03%
2009 8,00 0,24%
2010 5,00 0,15%
2011 10,00 0,29%
2012 17,00 0,50%
2013 37,00 1,09%
2014 71,00 2,09%
2015 85,00 2,50%
2016 138,00 4,06%
2017 159,80 4,70%
2018 833,00 24,52%
2019 2.032,70 59,83%

Totale complessivo 3.397,50 100,00%

| sinistri registrati nel 2019 e liquidati nell’esercizio dalla Controllata, analizzati secondo I'anno evento,

sono riportati, nel'lammontare e nel numero, nel seguente prospetto
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G.A Tav. n.10

Anno Accadimento Nr. Liquidazioni % Somme pagate %
2012 2 0,07% 23 0,11%
2013 3 0,11% 43 0,20%
2014 2 0,07% 18 0,08%
2015 6 0,22% 38 0,17%
2016 25 0,91% 236 1,08%
2017 28 1,02% 323 1,47%
2018 714 25,93% 5.800 26,48%
2019 1.975 71,71% 15.423 70,41%

Totale complessivo 2.754 100% " 21.904 100,00%

Per la Controllata, la velocita di liquidazione complessiva dei sinistri di accadimento corrente pervenuti

nel 2019 e risultata pari a 97% contro il 99% riscontrato nel 2018, mentre per i sinistri di accadimento

precedente al 2019 pervenuti nel 2018 é risultata pari al 57%, contro il 52% riscontrato nel 2018. La

velocita di liquidazione risulta a livelli gia adeguati nei sinistri di esercizio corrente. | tempi di lavorazione

sono molto lunghi per polizze dormienti, che necessitano del rintraccio e del contatto degli eredi.

Alla chiusura dell'esercizio 2019 le somme da pagare, comprensive degli stanziamenti per sinistri

pervenuti ma non registrati entro la fine dell'esercizio, ammontano a 5.586 migliaia di euro. Viene data

evidenza nell'ammontare e nel numero della riserva per somme da pagare relativamente ai sinistri di

repertorio 2019, nel seguente prospetto:

G.A Tav. n.11

Anno Accadimento Nr. Sinistri a riserva % Importo a riserva %
2008 1 0,15% 24 0,68%
2009 8 1,21% 117 3,29%
2010 5 0,76% 66 1,86%
2011 10 1,51% 125 3,52%
2012 15 2,27% 152 4,28%
2013 34 5,14% 329 9,25%
2014 69 10,44% 567 15,95%
2015 79 11,95% 470 13,22%
2016 114 17,25% 516 14,51%
2017 131 19,82% 293 8,24%
2018 122 18,46% 134 3,77%
2019 73 11,04% 762 21,43%

Totale complessivo 661 100,00% 3.555 100,00%
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2019

Risultato tecnico singoli rami

L'andamento della gestione tecnica di gruppo, al netto dell’effetto delle spese di gestione, evidenzia un
risultato positivo con un incremento del 45% rispetto al precedente esercizio. Nei prospetti che seguono
si forniscono anche i principali indicatori sintetici relativi al'andamento gestione tecnico-assicurativa del
Gruppo, confrontati con i medesimi del 2018. Gli indicatori sono rappresentati al lordo e al netto della
cessione in riassicurazione, con e senza l'attribuzione delle spese di gestione e degli eventuali proventi

rivenienti dalla gestione finanziaria.

G.A Tav. n.12
Risultato gestione tecnica 2019 2018 variazione
Gestione Danni 11.768 9.498 2.270
Gestione Vita 4.881 1.937 2.944
Totale 16.649 11.435 5.214
G.A Tav. n.13
2019 2018
INDICATORI Consuntivo Consuntivo
S/P lordo 58% 58%
S/P riass 62% 64%
S/P netto riass 51% 48%
Exp. Ratio lordo 28% 19%
Exp. Ratio riass 28% 26%
Exp. Ratio netto riass 29% 6%
Combined ratio lordo 86% 78%
Combined ratio riass 90% 90%
Combined ratio netto riass 80% 54%%

Dal prospetto precedente per I'esercizio 2019 emerge un indicatore di gruppo di risultato al netto della
riassicurazione ed al lordo dell'effetto delle spese di gestione e degli eventuali proventi rivenienti dalla
gestione finanziaria, in aumento rispetto al 2018, principalmente per effetto dell'incremento dell’'expense
ratio. Rilevante é il valore osservato in termini di Loss Ratio al lordo della riassicurazione come indicatore
della gestione prettamente tecnica del Gruppo, che risulta fondamentalmente stabile rispetto al 2018.

In riferimento ad ogni singolo ramo danni e al ramo | Vita si espongono di seguito le principali
considerazioni sulle principali voci tecniche, tenendo conto che, con riferimento ai premi medi, si
riportano i dati relativi alla nuova produzione, mentre i sinistri fanno riferimento a tutto il portafoglio
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Infortuni e Malattia: | rami in oggetto registrano un forte incremento della raccolta dei premi, determinati
sia da un incremento importante del numero di pezzi sia dall'incremento del valore dei premi medi: si
tratta di prodotti collocati tramite il canale di bancassurance, la cui commercializzazione da parte del
Gruppo ha avuto inizio nel corso dell'esercizio. Per quanto riguarda i sinistri, invece, si tratta ancora di
posizioni afferenti al vecchio portafoglio retail: infatti gli importi registrati sia come denunce sia come
liquidazioni risultano poco superiori o in linea con quanto osservato nel 2018.

G.A Tav. n.14

Infortuni 2019 2018 Variazione

Numero contratti 4.128 68 4.060
Premi emessi (euro .000) 1.946 159 1.787
Premio medio (euro) 334 686 (352)
Numero sinistri denunciati 35 17 18
Importo sinistri liquidati (euro .000) 187 105 82
Costo medio sx liquidati (euro) 13.195 8.614 4.581

G.A Tav. n.15

Malattia 2019 2018 Variazione

Numero contratti 554 11 543
Premi emessi (euro .000) 374 130 244
Premio medio (euro) 365 348 17
Numero sinistri denunciati 518 379 139
Importo sinistri liquidati (euro .000) 117 83 34
Costo medio sx liquidati (euro) 231 221 10

Incendio ed elementi naturali: visto I'impatto dei rimborsi di premio, che incidono sul'ammontare dei
premi lordi contabilizzati e che colpiscono il portafoglio di polizze in vigore, in quanto relativi a contratti
con copertura incendio legata ai mutui, in linea con quanto rappresentato anche nei precedenti esercizi,
appare preferibile far riferimento alla nuova produzione per quanto riguarda le voci relative ai premi
emessi e al valore del premio medio. | premi emessi, che si riportano di seguito, sono in sostanziale
aumento rispetto al 2018 per effetto della raccolta riveniente dal canale “bancassurance”. In merito ai
sinistri, si osserva un numero di denunce in lieve aumento rispetto al 2018 mentre I'ammontare delle

liquidazioni e il costo medio sono ben inferiori rispetto all’'esercizio precedente.
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2019

G.A Tav. n.16

Incendio 2019 2018 Variazione

Numero contratti 3.071 481 2.590
Premi emessi (euro .000) 822 335 487
Premio medio (euro) 268 697 (429)
Numero sinistri denunciati 35 12 23
Importo sinistri liquidati (euro .000) 93 230 (137)
Costo medio sx liquidati (euro) 4.414 20.901 (16.487)

Altri danni ai beni: nel corso del 2019 e stata confermata la commercializzazione, avviata dal 2013, dei
prodotti a garanzia dei danni subiti dalla produzione agricola in seguito a eventi quali grandine (garanzia
base) e altre calamita naturali, con esposizione su due frazioni di anno distinte, in base alle cosiddette
"Campagna Estiva” e “Campagna autunno-vernina”. La produzione 2019 risulta essere in lieve aumento
rispetto al 2018, per effetto di un contestuale incremento dei contratti sottoscritti e del valore dei premi
medi delle coperture. In merito ai sinistri, si € registrato contestualmente un numero di denunce
superiore ma con un costo medio inferiore, tale da determinare un andamento delle liquidazioni in linea

col 2018.

G.A Tav. n.17

Altri danni ai beni 2019 2018 Variazione

Numero contratti 11.519 5.784 5.735
Premi emessi (euro .000) 13.092 12.718 374
Premio medio (euro) 453 397 56
Numero sinistri denunciati 10.187 8.644 1.544
Importo sinistri liquidati (euro .000) 11.101 11.307 (206)
Costo medio sx liquidati (euro) 5.094 7.503 (2.409)

Responsabilita Civile Generale: la raccolta premi ha registrato un sostanziale incremento rispetto allo
scorso anno (+137% circa) sulla spinta del canale bancassurance. In merito ai sinistri, non si evidenziano

importi significativi.

RCG 2019 2018 Variazione

Numero contratti 2.146 217 1.929
Premi emessi (euro .000) 135 57 78
Premio medio (euro) 45 170 (125)
Numero sinistri denunciati 6 1 5
Importo sinistri liquidati (euro .000) 2 0 2
Costo medio sx liquidati (euro) 556 0 556

G.A Tav. n.18

Credito: la raccolta premi ha registrato un incremento rispetto allo scorso anno pari al 6,7%. Rispetto
all'esercizio precedente si € riscontrato contestualmente un decremento del numero di denunce, a fronte

di un costo medio maggiore, tale da determinare un costo complessivamente liquidato piu elevato del
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2018. Si segnala, inoltre un incremento dell'accantonamento di utile previsto da normativa riferito alla

riserva di perequazione, a fronte di un saldo tecnico conservato positivo.

G.A Tav. n.19

Credito 2019 2018 Variazione

Numero contratti 67.200 63.037 4.163
Premi emessi (euro .000) 27.083 25.391 1.692
Premio medio (euro) 587 569 18
Numero sinistri denunciati 3.257 3.350 (93)
Importo sinistri liquidati (euro .000) 20.050 18.658 1.392
Costo medio sx liquidati (euro) 7.170 6.448 723

Cauzione: il ramo ha registrato, rispetto allo scorso esercizio, una raccolta premi in lieve decremento
rispetto al 2018. Resta tuttavia di rilievo I'ammontare di premi raccolti, rivenienti dalla
commercializzazione a partire dal primo trimestre 2018 di nuovi prodotti allocati al ramo, a seguito
dell'autorizzazione concessa dall'lVASS ai fini dell'estensione del ramo a prodotti legati a garanzie
provvisorie e definitive per appalti, per concessioni di oneri di urbanizzazione e per contributi. Si segnala,
tra l'altro che gia a fine 2016 si era avviata la commercializzazione, del prodotto Rental Property relativo
alla garanzia del mancato pagamento del canone di locazione ad uso abitativo, tramite una convenzione
collettiva stipulata con franchising immobiliare. Nel 2019 il ramo ha registrato un numero di denunce

maggiore rispetto al 2018, a fronte di liquidazioni in linea con lo scorso esercizio.

G.A Tav. n.20

Cauzione 2019 2018 Variazione

Numero contratti 2.617 4.864 (2.247)
Premi emessi (euro .000) 973 1.094 (121)
Premio medio (euro) 375 230 145
Numero sinistri denunciati 86 50 36
Importo sinistri liquidati (euro .000) 253 209 44
Costo medio sx liquidati (euro) 3.168 4.174 (1.006)

Perdite Pecuniarie di vario genere: si segnala che relativamente all'emesso, si riportano i dati di nuova
produzione, diversi dal portafoglio CQS: si registra una raccolta in forte incremento rispetto alla
produzione 2018, prossima allo zero, legata esclusivamente ai prodotti collocati tramite il canale
bancassurance. In merito ai sinistri, che invece riguardano l'intero portafoglio in run-off relativo alle
polizze Cessione del Quinto dello Stipendio, allocate fino al primo semestre del 2009 sul ramo Perdite
Pecuniarie, nel corso del 2019 si sono registrati un costo complessivo di liquidazioni inferiori al 2018 del

61% circa; in forte calo anche il numero di denunce 2019.
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G.A Tav. n.21

20

19

Perdite Pecuniarie 2019 2018 Variazione

Numero contratti 38.150 2 38.148
Premi emessi (euro .000) 404 0 404
Premio medio (euro) 11 82 (71)
Numero sinistri denunciati 353 847 (494)
Importo sinistri liquidati (euro .000) 1.691 4.293 (2.602)
Costo medio sx liquidati (euro) 4.325 4.901 (576)

Tutela Legale: la raccolta ha riguardato prevalentemente contratti poliennali abbinati alla tutela della
proprieta immobiliare. In particolare, si segnala la commercializzazione del prodotto Rental Property
(garanzia del mancato pagamento del canone di locazione ad uso abitativo, la cui produzione é allocata
tanto sul ramo Cauzione quanto sul ramo Tutela Legale) tramite una convenzione collettiva stipulata con
un franchising immobiliare: si & registrata una produzione in lieve decremento rispetto allo scorso
esercizio. In linea con quanto osservato sul ramo Cauzione, in merito ai sinistri, si segnala un lieve
aumento delle denunce e delle liquidazioni a fronte di un costo medio in linea con il 2018.

G.A Tav. n.22

Tutela Legale 2019 2018 Variazione

Numero contratti 3.577 4.700 (1.123)
Premi emessi (euro .000) 324 408 (84)
Premio medio (euro) 93 89 4
Numero sinistri denunciati 146 134 12
Importo sinistri liquidati (euro .000) 113 92 21
Costo medio sx liquidati (euro) 1.734 1.665 69

Assistenza: Il ramo, anche per il 2019 non risulta alimentato in misura significativa, sebbene, rispetto
all'esercizio precedente il numero di contratti stipulati su tale ramo risulta significativamente maggiore

per effetto della c.d. produzione “digital/instant”.

Per quanto riguarda la Compagnia Vita, la raccolta premi di nuova produzione per il 2019 ammonta a
51.021 migliaia di euro contro 36.007 migliaia di euro del 2018 (+42 circa), a fronte di premi lordi
contabilizzati pari a 39.739.

Per quanto riguarda la composizione del portafoglio Cessione del Quinto, non si rilevano variazioni né
in termini di esposizioni medie assicurate, né di eta media assicurata alla stipula per tipologia di cedente.
[l mix tra pensionati e dipendenti nel 2019 ha visto un ribilanciamento tra le due tipologie, per effetto
dell'incremento del comparto CQP rispetto ai livelli precedenti al 2019. Anche in termini di gender-mix,
il profilo di rischio del portafoglio in vita al 31 dicembre 2018 resta costante e anche se non in modo
rilevante vi € una prevalenza di assicurati di sesso maschile. Per quanto riguarda i sinistri, si osserva un
incremento del numero di denunce: tale incremento, concomitante ad un importo di riserva per somme

da pagare maggiore rispetto allo stesso periodo del 2018, esercizio che risentiva come il 2019 delle
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maggiori aperture di sinistri effettuata a seguito dei controlli incrociati previsti da IVASS sulle c.d. “polizze

dormienti”.

Riassicurazione Passiva

La politica di riassicurazione passiva di Gruppo é stata finalizzata al conseguimento dell’'equilibrio della
conservazione netta. | rapporti sono tenuti a livello internazionale con operatori del mercato
riassicurativo di elevato rating.

[l piano riassicurativo e stato impostato per I'esercizio 2019 come di seguito descritto.

Ramo Credito

Per il ramo Credito, relativamente al settore della Cessione del Quinto dello Stipendio, per I'esercizio
2019 sono stati stipulati quattro disgiunti trattati proporzionali in quota pura con i seguenti riassicuratori:

G.A Tav. n.23

Hannover Re 35,00%
General Reinsurance 15,00%
Munich Re 10,00%
SCOR 5,00%
TOTALE 65,00%

| trattati sono stati tutti formulati per “premi di sottoscrizione” (“underwriting year”) e, pertanto, la
protezione riassicurativa seguira l'intero periodo assicurativo di ogni titolo emesso nel 2019, secondo il

cosiddetto principio del “Risk Attaching”.
Ramo Cauzione

Per il ramo Cauzione, in relazione ai prodotti a garanzia dei Locatori per il caso di mancato pagamento
dei canoni da parte dei Conduttori, e stato rinnovato per I'esercizio 2019 con General Reinsurance il
trattato proporzionale in quota pura stipulato nel 2017, con una cessione del 50% dei premi.

Il trattato e formulato per “premi di sottoscrizione” (“underwriting year”) e, pertanto, la protezione
riassicurativa seguira l'intero periodo assicurativo di ogni titolo emesso nel 2019, secondo il cosiddetto
principio del "Risk Attaching"”.

In relazione ai prodotti diversi dalla tipologia precedente, la Compagnia ha rinnovato per il 2019 con

SCOR, il trattato proporzionale in quota pura in corso, con quota di cessione pari al 50% dei premi.
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Il trattato e formulato per “premi di sottoscrizione” (“underwriting year”) e, pertanto, la protezione

riassicurativa seguira I'intero periodo assicurativo di ogni titolo emesso nel 2019, secondo il cosiddetto

principio del "Risk Attaching"”.
Ramo Altri Danni ai Beni - Rischi agricoli grandine ed altre avversita atmosferiche

E stato impostato per il 2019 il sequente programma riassicurativo, declinato in trattati proporzionali e

non proporzionali:

stipula di trattato proporzionale in quota pura riguardo ai rischi assunti, nell'ambito della c.d.
"Campagna Estiva”, su varie colture agricole - con una quota di ritenzione sui premi emessi del

19,35% e con cessione del 80,65% dei premi emessi - al sequente pool di Riassicuratori:

G.A Tav. n.24

Swiss Reinsurance Company Ltd. 64,516%
R +V Versicherung AG 9,677%
CCR Re SA 6,452%

TOTALE 80,65%

Per la parte conservata (19,35% dei premi emessi):

stipula di Trattato Stop Loss con Swiss Reinsurance Company Ltd. La protezione riassicurativa

interviene in caso di Loss Ratio superiore al 110% e reca un massimale pari al 90% in eccesso

al 110%.
stipula di trattato proporzionale in quota pura riguardo ai rischi assunti, nell'ambito della c.d.

"Campagna Invernale”, su varie colture agricole - con una quota di ritenzione sui premi emessi

del 16,67% e con cessione del 83,33% dei premi emessi - al seguente pool di Riassicuratori:

G.A Tav. n.25
Swiss Reinsurance Company Ltd. 53,333%
Altri Riassicuratori 29,999
R +V Versicherung AG 10,00%
CCR Re SA 3,333%
TOTALE 83,33%
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Per la parte conservata (16,67% dei premi emessi), stipula di Trattato Stop Loss con Swiss Reinsurance
Company Ltd. La protezione riassicurativa interviene in caso di Loss Ratio superiore al 110% e reca un

massimale pari al 40% in eccesso al 110%.

- stipula di ulteriore trattato proporzionale in quota pura riguardo al 70% dei rischi assunti,
nell’ambito della c.d. “"Campagna Estiva”, su varie colture agricole - con una quota di ritenzione

sui premi emessi del 8% e con cessione del 92,00% dei premi emessi - al seguente pool di

Riassicuratori:

G.A Tav. n.26

Everest Re Ltd 35,00%
AWAC AG 18,00%
Sirius International Insurance Corp. 13,00%
Liberty (Lloyd's Syndacate) 10,00%
QBE RE Europe Ltd 8,00%

Peak Re AG. 5,00

China P & C Re Ltd 3,00%
TOTALE 92,00%

Per la parte conservata insistono trattati stop loss. Sul 30% delle esposizioni non attratte dal Trattato
proporzionale e comportanti un’esposizione, insistono trattati stop loss.

La protezione riassicurativa interviene, per ogni trattato, in caso di Loss Ratio superiore al 110% e reca
una portata pari al 90% in eccesso al 110%.

Ramo Infortuni

E stato stipulato con Swiss Re Europe S.A. un trattato in “Eccesso Sinistri” che consente di ridurre il
conservato netto sul singolo sinistro. Questo trattato € a copertura dei rischi conservati e opera per il
2019 su tutti i sinistri recanti “data evento” 2019, indipendentemente dalla data di effetto delle polizze
colpite.

Ramo Incendio

E stato stipulato con Swiss Re Europe S.A. un trattato in “Eccesso Sinistri” che consente di ridurre il

conservato netto sul singolo sinistro. Il trattato prevede, in particolare:

- lintera copertura delle esposizioni connesse a polizze emesse dal 2011 al 2019 (escluso il

portafoglio mutui Deutsche Bank di cui al successivo punto ;
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- la copertura della parte conservata sui trattati proporzionali stipulati con Swiss Re Europe S.A.
per gli anni dal 2002 al 2010 e sull'eventuale superamento del limite di recupero per sinistro
fissato nei citati trattati proporzionali;

- la copertura della parte conservata sui trattati proporzionali stipulati con Swiss Re Europe S.A.

per gli anni dal 2010 e 2011 per il portafoglio mutui Deutsche Bank.

Questa copertura opera per il 2019 su tutti i sinistri recanti "data evento” 2019, indipendentemente dalla

data di effetto delle polizze colpite.
Ramo Responsabilita Civile Generale

E stato stipulato con Swiss Re Europe S.A. un trattato in “Eccesso Sinistri” che consente di ridurre il
conservato netto sul singolo sinistro. Questo trattato € a copertura dei rischi conservati e opera per il
2019 su tutti i sinistri recanti “data evento” 2019, indipendentemente dalla data di effetto delle polizze

colpite.
Tutela Legale

E stato rinnovato il trattato proporzionale “Quota Share” con ARAG SE — Rappresentanza per ['ltalia.
Questo trattato, che prevede una cessione del 90% dei premi, € associato ad una convenzione per la

gestione dei sinistri.
Assistenza

E stato rinnovato il trattato proporzionale “Quota Share” in corso dal 2003 con Europ Assistance ltalia
S.p.A.. Questo trattato, che prevede una cessione del 90% dei premi, & associato ad una convenzione
per la gestione dei sinistri.

[l piano riassicurativo della Controllata e stato impostato per |'esercizio 2019 come di seguito descritto.
Relativamente al settore della Cessione del Quinto dello Stipendio / Pensione, per I'esercizio 2019 sono
stati stipulati quattro disgiunti trattati proporzionali in quota pura, rispettivamente con i seguenti

riassicuratori:
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G.A Tav. n.27

Hannover Re 35,00%
General Reinsurance 15,00%
Munich Re 10,00%
SCOR 5,00%
TOTALE 65,00%

Relativamente al settore della Cessione del Quinto della Pensione, per I'esercizio 2019 é stato stipulato
un ulteriore trattato proporzionale SCOR Global Life con specifico riferimento alla produzione oggetto
di intervista telefonica al consumatore in fase precontrattuale, servizio condotto dalla societa Scor
Telemed. Quota ceduta: 65% dei premi.

Per la produzione diversa dalla Cessione del Quinto, la compagnia ha rinnovato per il 2019 con Swiss Re
Europe S.A. il trattato proporzionale in quota pura in corso, con quota di cessione pari al 50% dei premi.
Tutti i trattati proporzionali in quota pura di cui sopra sono formulati per “premi di sottoscrizione”
("underwriting year"). Pertanto, la protezione riassicurativa seguira l'intero periodo assicurativo di ogni

titolo emesso nel 2019 secondo il principio del “Risk Attaching.
Riassicurazione attiva

Nel corso del 2019 non sono stati stipulati nuovi trattati di riassicurazione attiva, fermo il run-off del

trattato in quota pura stipulato nel 2014 con Axa France lard.
GESTIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA

Titoli a reddito fisso, partecipazioni, mutui, prestiti e liquidita

Gli investimenti, tutti aventi rischio a carico del Gruppo, ammontano a 167.008 migliaia di euro con una
diminuzione di 11.013 migliaia di euro (pari al 6%) rispetto al 2018, legata alla restituzione di alcuni
depositi di riassicurazione.

Dopo la fusione di Net Insurance con Archimede e I'insediamento del nuovo management, il Gruppo ha
avviato attivita volte rafforzare i propri presidi di controllo e i sistemi di governance previsti per la
gestione degli assets al fine di garantire una politica strategica degli investimenti che miri alla
realizzazione di una sua adeguata diversificazione e che garantisca il raggiungimento di rendimenti
stabili e ponderati con I'esposizione al rischio dell'intero portafoglio e perseguendo la sicurezza, la

redditivita e la liquidita. A tal fine il Gruppo ha avviato un’attivita di razionalizzazione dei portafogli titoli
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variando la propria "asset allocation” strategica nel rispetto della politica di lungo periodo prevista dalle

Politiche degli investimenti in vigore.

Il portafoglio dei titoli obbligazionari, tutti classificati come disponibili per la vendita, € composto per il
85% da titoli “investment grade” (di cui il 21% da titoli con rating compreso tra AAA e singola A e il 64
% da titoli con rating BBB) e per il 15% da titoli senza rating o non "investment grade”. Relativamente al
contratto di gestione esistente tra le due Compagnie e Banca Finnat, il Consiglio di Amministrazione

|/n

nella seduta consigliare del 17 aprile 2019, sulla base dei risultati dell"assessment” sull'area finanza e in
accordo con il Collegio Sindacale, ha reputato necessario ridefinire il mandato di gestione degli
investimenti in essere con Banca Finnat, per renderlo piu coerente con le strategie aziendali. | nuovi
contratti di gestione sono stati sottoscritti il 2 settembre 2019 e sono stati altresi resi conformi al
Regolamento IVASS n. 38 e alle nuove esigenze delle Compagnie.

La movimentazione degli investimenti & illustrata nel grafico sotto riportato; la tabella che segue

evidenza, invece, la composizione degli investimenti, in migliaia di euro, al 31 dicembre 2019 raffrontata

alla composizione al 31 dicembre 2018.

G.P.F Tav. n.1

Evoluzione Attivi Finanziari euro .000
250.000
214.805 218.148
200.000 -
178.021

150.000 -

100.000 -

50.000 -

0 n T T T
2015 2016 2017 2018 2019
G.P.F Tav. n.2
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euro .000

Investimenti 2.019 2.018 Variazione Var. %
Finanziamenti 0 4.431 (4.431) -100,0%
A.ttivi_te‘a .non correnti o di un gruppq in 3.024 3.123 (99) -3,2%
dismissione possedute per la vendita

Finanziamenti e Crediti 3.024 7.554 (4.431) -58,7%
Partecipazioni 1.279 0 1.279 0,0%
F.Comuni di investimento 38.431 23.276 15.155 65,1%
Obbligazioni 120.380 138.471 (18.091) -13,1%
Azioni 3.894 8.717 (4.823) -55,3%
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 163.984 170.464 g (6.480) -3,8%
Attivita finanziarie valutate al fair value direttam 0 3 (3) -100,0%
Attivita finanziarie valutate al fair value dir 0 3 (3) -100,0%
Totale Attivita 167.008 178.021 (10.914) -6,13%

Risultano in diminuzione le esposizioni dirette in titoli obbligazionari, a fronte di un incremento in fondi;
infatti durante |'esercizio si € reputato piu efficace e conveniente per il Gruppo privilegiare processi di
fund selection che ha consentito di sfruttare il "know-how" del gestore. Fra i fondi sono stati scelti quelli

con bassa volatilita e profili reddituali similari ai titoli obbligazionari

Relativamente al comparto degli investimenti in equity, si rileva I'acquisto di azioni in Cassa di Risparmio
di Bolzano S.p.A. e in Yolo Group S.r.l. per complessivi 1.266 migliaia di euro e la dismissione della
partecipazione in Dynamica Retail S.p.A. (per 3.123 migliaia) e in ViViBanca (per complessivi 3.442
migliaia di euro a livello di Gruppo), in quanto & venuta meno la natura strategica di tali partecipazioni
come descritto tra i “fatti di rilievo”.

Si segnala I'investimento in titoli equity non listed, quale OneOsix S.p.A. (per 100 migliaia di euro) e in
una societa operante nel settore dell'insurtech, quale Tech Engines S.r.| — start up tecnologica innovativa
dedita alla fornitura di tecnologie avanzate di big data e machine learning nel settore assicurativo — per
complessivi 350 migliaia di euro. L'investimento nel capitale di start up, con le quali il gruppo ha avviato
partnership, rientra nelle strategie del gruppo, infatti cio oltre a rinforzare la relazione e a facilitare
I'operativita e lo scambio di know how, consentira al Gruppo NET di partecipare al valore che si creera

dai progetti in corso di sviluppo.

| depositi presso enti creditizi in essere al 31 dicembre 2019, aperti in conseguenza dell'operazione di

fusione inversa con Archimede a garanzia dei soci (limitatamente agli ex soci di Archimede) e a garanzia
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dei creditori, sono stati liberati e la riveniente liquidita € stata utilizzata per far fronte alle esigenze di

cassa e per gli investimenti.

Il rendimento medio ponderato del portafoglio e pari all'1,69% al lordo degli effetti della negoziazione

e delle spese; tale dato decurtato di tali effetti si attesta all'1,43%.

G.P.F Tav. n.3

Portafoglio Fondi

Fondi loans
23,73%

7

Fondi
obbligazionari
70,44%

Fondi azionari
5,83%

Le obbligazioni e gli altri titoli a reddito fisso sono pari a 120.380 migliaia di euro.

Nelle tabelle seguenti & evidenziata, rispettivamente, la distribuzione degli investimenti obbligazionari

fra titoli di Stato e titoli “corporate” e fra titoli a tasso fisso e tasso variabile, dalle quali si evince una

netta prevalenza dei titoli di Stato e una maggior incidenza dei titoli a tasso fisso su quelli a tasso

variabile. L'effetto congiunto delle tabelle & poi riassunto nel grafico che segue.

G.P.F Tav. n.4

- Titoli Obbligazionari per emittente

Portafoglio titoli obbligazionari

Valore Bilancio

2019 %
Titoli di stato Italiani 35.181 29,22%
Titoli di Stato Esteri 47.566 39,51%
Titoli Corporate 37.633 31,26%
Totale 120.380 100%
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G.P.F Tav. n.5

- Titoli Obbligazionari per tipologia di tasso

Portafoglio titoli obbligazionari | Valore Bilancio 2019 9%
Titoli a tasso fisso 107.357 | 89,18%
Titoli a tasso variabile 13.023 | 10,82%
Totale 120.380 100%
G.P.F Tav. n.6
Corporate Variabile Titoli di Stato Esteri
5% Fisso
39%

Corporate Fisso
26%

Titoli di Stato Italiani
Variabile
5%

Titoli di Stato Esteri
Variabile

Titoli di Stato Italiani 1%

Fisso
24%

Investimenti in strutturati e derivati

Il Gruppo, in base a quanto definito dalla Delibera quadro degli investimenti, pud investire in strumenti
finanziari derivati o in strumenti finanziari con caratteristiche ed effetti analoghi tenendo in
considerazione le condizioni e i limiti di seguito descritti.

L'operativita attraverso strumenti finanziari derivati e l'investimento in prodotti strutturati deve ispirarsi
al principio di sana e prudente gestione.

Per tutti i titoli strutturati complessivamente considerati & ammesso un limite di investimento massimo

del 40% del portafoglio di classe C.
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[l Gruppo, a fine esercizio 2019 registra un'esposizione in titoli “light structured”, caratterizzati
principalmente da call o “call americane” per un valore di bilancio totale (comprensivo dei ratei per
interessi) pari a 25.107 migliaia di euro, che rileva una percentuale di impatto sul totale dei titoli
obbligazionari comprensivo di ratei per interessi, alla stessa data, pari al 21%. | titoli determinano un
impatto percentuale sul totale degli attivi della Classe C di bilancio (al netto dei finanziamenti e dei

prestiti) pari al 15%.
Entita strutturate non consolidate

Le partecipazioni del Gruppo nei fondi, non possedendo il requisito del “controllo” ai sensi dell'IFRS 10,
non sono state oggetto di consolidamento ma rientrano tuttavia nell’ambito dell’applicazione
dell'lFRS12 in quantita di entita strutturate non consolidate. In merito ai fondi iscritti in bilancio, il
Gruppo ha determinato la propria esposizione al patrimonio totale del fondo stesso. Ove il fondo sia
caratterizzato da piu classi di investimento la soglia di esposizione & stata determinata rispetto ad essa.
Il Gruppo ha stabilito che la soglia del 50% sia il limite per considerarle "Entita strutturate non
consolidate”.

Gli esiti delle analisi condotte sui fondi in argomento inducono a concludere che il gruppo non eserciti
alcun potere di controllo nell’accezione prevista dalle disposizioni dell'lFRS 10 — Bilancio consolidato in
quanto seppur la soglia superi il 50% il Gruppo non puo in alcun modo applicare alcun potere decisionale
sulle strategie di investimento dei fondi analizzati.

Si precisa che, con particolare riferimento alla posizione nel fondo New Millennium, seppur I'esposizione
delle Compagnie rientri nel perimetro della presente analisi, I'impatto dell'investimento sul patrimonio
totale del fondo di appartenenza della classe & pari al 5% circa.

Si riporta di seguito una tabella con le informazioni richieste ai sensi dell'IlFRS 12.26-29-31:

il valore contabile delle attivita e passivita rilevate in bilancio relative all’entita strutturata non
consolidata;

L'esposizione massima alle perdite derivanti dal coinvolgimento nell’entita strutturata non consolidata
e il metodo utilizzato per il suo calcolo;

Un confronto tra il valore contabile delle attivita e delle passivita dell’entita e il valore di massima

esposizione.
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ISIN

Denominazione

Naturadel fondo

Attivita del fondo

LU2003425266

NEW MILLENNIUM AUG CB-ZEUR

SICAV UCITS di diritto
lussemburghese

Il fondo investe in valori mobiliari a redditofisso di emittenti europei, quali obbligazioni con
tassi diinteresse siafissi sia variabili ed obbligazioni convertibili, denominatiin Furo o altre
valute. Per mitigare eventudli rischi di cambio, & prevista la coperturadelle principali posizioni
valutarie nei confronti dell'Euro. Il totale degli investimenti non coperti dal rischio di cambio
rispetto all'Euro non superera il 30% del valore del patrimonio netto. E' consentito investire in
valori mobiliari emessi da emittenti non-rated.

[EO0BJ1F4K40

Tenax DynamicIncome Fund -Per. IncIstitutional

[CAV UCITS di dirittoirlandese

I fondo investe prevalentemente in titoli obbligazionari emessi da emittenti private o
govemative. Luniversoinvestibile & prevalentemente rappresentato da obbligazioni
denominate in EUR e con un rating compreso tra BBB+e B-

ISIN

Denominazione

Classificazione

Differenza fravalore di
bilancio e esposizione
massima

Metodp per determinare
|'esposizione massima

o Esposizione
Valore di bilancio .
massima

LU2003425266

NEW MILLENNIUM AUG CB-Z EUR

AFS

VaR 99.5% over a 1-year

16.255.39%5 4253042 12.002.354| time horizon (standard

formula S1I)

[EO0BJ1F4K40

Tenax DynamicIncome Fund -Per. IncIstitutional

VaR 99.5% over a 1-year

5.065.800 9%.641 4,070.159|  time horizon (standard

formula S1I)

Nuovo Principio Contabile (“temporary exemption")

In data 12 settembre 2016 lo IASB ha pubblicato I'"Amendments to IFRS 4: Applying IFRS 9 Financial
Instruments with IFRS 4 Insurance Contracts”, omologato in data 3 novembre 2017 dal Regolamento
(UE) 2017/1988, che introduce delle modifiche volte ad affrontare le criticita per il settore assicurativo
derivanti dal disallineamento delle diverse date di applicazione del nuovo principio sugli strumenti
finanziari e quello sui contratti assicurativi (IFRS 17).

Il Gruppo, in accordo con quanto previsto dal suddetto documento, recepito dal Provvedimento IVASS
n. 74 dell'8 maggio 2018, ha deciso di applicare I'opzione "Defferal Approach” (o “Temporary
exemption”), la quale prevede, per le entita con predominanza assicurativa, un differimento
dell'applicazione dell'IFRS 9 fino alla data di entrata in vigore del principio contabile IFRS 17, prevista
per il 2021. Il Gruppo dispone dei requisiti disposti dall'lFRS 4 che consentono di beneficiare
dell'esenzione temporanea. Le attivita del Gruppo sono prevalentemente collegate all'attivita
assicurativa, in particolare il valore contabile delle passivita di natura assicurativa rappresentano oltre il

90% del totale delle passivita.
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In ossequio al paragrafo 39E dell'lFRS 4, si riporta l'indicazione del ““fair value” al 31 dicembre 2019 e
I'ammontare della variazione del “fair value” rispetto al 31 dicembre 2018 per i due seguenti gruppi di
attivita finanziarie:

a) le attivita finanziarie con termini contrattuali che prevedono a determinate date flussi finanziari
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da
restituire. (cd. solely payments of principal and interest - “SPPI”, di seguito “Attivita Finanziarie SPPI")

b) tutte le altre attivita finanziarie.

G.P.F Tav. n.7

Fair Value al Variazione Fair Value Variazione Fair Value

Attivita Finanziarie
31/12/2019 Lordo effetto fiscale Netto effetto fiscale

Attivita finanziarie

Obbligazioni 120.380 1.976 1.367
di cui posizioni che superano test SPPI 119.635 1.921 1.329
di cui posizioni che non superano test SPPI 745 56 39
Azioni quotate e non quotate 8.197 534 369
Quote di f.comuni di investimento 38.431 1.387 959

167.008 3.897 2.696

Sulle posizioni analizzate nell'ambito del test SPPI sono state individuate tre posizioni, per un valore di
745 migliaia di euro aventi un peso marginale dell'0,45% sul portafoglio attivi, che non sono risultate
positive al test, fra cui obbligazioni convertibili, la cui struttura puo ritenersi incompatibile con un
accordo di prestito dotato di flussi certi di pagamento in quanto correlata al valore del patrimonio netto
dell'emittente, e obbligazioni dotate di opzioni di rimborso anticipato in cui il premio per il rimborso per

il compenso aggiuntivo all'investitore risulta superiore rispetto ai livelli accettati dal mercato.
Inoltre, si rileva che, in ossequio al paragrafo 39G dell'lFRS 4, le Compagnie hanno effettuato analisi

relative alla valutazione del merito di credito delle Attivita Finanziarie. Con riferimento alle analisi

effettuate si rimanda alla Nota Integrativa — Gestione dei Rischi — Gestione dei rischi finanziari.
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ALTRE INFORMAZIONI

Personale

Nel corso dell'esercizio 2019 e stato messo in atto un importante rafforzamento della struttura
organizzativa, contestualmente al rafforzamento dei controlli, con lo scopo di introdurre all'interno del
Gruppo technicality e know-how funzionali al raggiungimento degli obiettivi del Piano e per garantire
anche un piu strutturato livello di separazione dei compiti. Tali iniziative, seppur previste lungo I'arco del
piano industriale, sono state anticipate in larga parte durante questo esercizio.

Nel nuovo assetto organizzativo, che si concretizza nell'accentramento delle attivita di business sotto la
responsabilita del nuovo team di executives, si rileva l'ingresso di nuove risorse anche a livello di middle
management oltre che linternalizzazione delle funzioni di controllo (i.e. Internal Auditing, Risk

Management e Compliance), anche in un‘ottica di ottimizzazione delle risorse.

Il personale dipendente del Gruppo al 31 dicembre 2019, raffrontato con quello in essere al 31 dicembre

2018, risulta cosi composto:

A.l Tav. n.1
Personale 2019 2018
Dirigenti 5 3
Funzionari 17 11
Impiegati e Apprendisti 91 76
Totale 113 920

Contenzioso

Al 31 dicembre 2019, le Compagnie non hanno in corso posizioni di contenzioso giudiziale con

riferimento alla normale attivita inerente gestione del portafoglio, sinistri e recuperi.
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Al 31 dicembre 2019, i costi connessi al contenzioso relativo al rimborso del rateo di premio in caso di
anticipata estinzione del finanziamento, ammontano a livello di Gruppo a circa 250 migliaia di euro, per

circa 180 posizioni.

Con riferimento alllammanco di strumenti finanziari, sono state deliberate dalle Assemblee dei soci
azioni sociali di responsabilita e/o risarcitorie nei confronti di taluni Amministratori, taluni dirigenti e
della societa di revisione legale, in carica negli esercizi 2017 e 2018, come descritto tra i fatti di rilievo.

Infine, sempre in tema di contenzioso, si rappresenta che il precedente Direttore Generale in carica fino
al 31 dicembre 2018: (i) ha avviato nel Il semestre 2019 un’azione legale di impugnativa della delibera
assembleare legata all'approvazione del bilancio 2017 e 2018; (ii) ha convenuto in giudizio Net Insurance

relativamente alla cessazione del suo rapporto di lavoro.

Il Gruppo nell'ambito delle gia menzionate cause legali ha appostato i dovuti prudenziali

accantonamenti in bilancio.

Compensi al consiglio di amministrazione e al collegio sindacale

La tabella seguente evidenzia i compensi erogati nel 2019 ai componenti il Consiglio di Amministrazione

e ai membri del Collegio Sindacale della Capogruppo Net Insurance.

A.l Tav. n.2

euro .000
|Compensi Numero Compenso|
Consiglio di amministrazione 9 125
Collegio sindacale 3 81
|Totale 12 206|
Nel compenso del consiglio di amministrazione non & compreso il compenso dell'AD.
Compensi ai comitati e OdV

euro .000
|Compensi Numero
Comitato Investimenti 3 24
Comitato Nomime Remunerazione 3 34
Comitato Controllo Interno Rischi e Parti Correlate 3 82
Innovation advisor Board 2 34
Comitato Organismo di Vigilanza 3 33
Totale 14 207|
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Requisito Patrimoniale di solvibilita

Ai sensi dell'art. 24, comma 4-bis del Regolamento 7/2007 si riportano le informazioni riguardanti il
rispetto delle condizioni di esercizio di cui all'articolo 216-ter del D.lgs. 209/2005.

L'Indice di solvibilita del Gruppo Net Insurance, dato dal rapporto fra i Fondi Propri ammessi a copertura
del Requisito Patrimoniale di Solvibilita, & pari a 165,7%.

Il rapporto tra Fondi Propri ammissibili e il Requisito Patrimoniale di Solvibilita Minimo di Gruppo e pari

a 301,3%.

- In particolare: il Requisito Patrimoniale di Solvibilita di Gruppo e pari a 40.096 migliaia di euro;

- il Requisito Patrimoniale di Solvibilita Minimo di Gruppo € pari a 16.492 migliaia di euro;

- limporto dei Fondi Propri di Gruppo ammissibili a copertura del requisito Patrimoniale di Solvibilita
di Gruppo ¢ pari a 66.439 migliaia di euro di cui 46.391 migliaia di euro Tier 1, 15.699 migliaia di euro
Tier 2 e 4.349 migliaia di euro Tier 3;

- limporto dei Fondi Propri di Gruppo ammissibili a copertura del Requisito Patrimoniale di Solvibilita
Minimo di Gruppo é pari a 49.690 migliaia di euro di cui 46.391 migliaia di euro Tier 1 e 3.299 migliaia

di euro Tier 2.

Le informazioni summenzionate si riferiscono a quelle riportate nei QES (Quarterly ECB reporting Solo)
al 31 dicembre 2019 (Q4-2019) trasmessi all'lVASS dalla Compagnia il 13 marzo 2020; i dati definitivi
annuali verranno inviati all’Autorita di Vigilanza, come previsto da normativa, entro il 19 maggio 2020,
con gli AES (Annual ECB Reporting Solo) al 31 dicembre 2019 ed inclusi nell'informativa Solvency and

Financial Condition Report (SFCR).
In tema di solvibilita si rappresenta che nel corso del 2019, la Controllata Net Insurance Life S.p.A. —in

considerazione della perdita registrata in sede di “restatement” del bilancio 2017 e di approvazione del

bilancio 2018 — ha predisposto un Piano di risanamento (di seguito anche il “Piano”), redatto secondo le
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istruzioni di cui all'art. 223-ter del D.Lgs. n. 209/2005. Tale Piano é stato trasmesso alla Vigilanza ai fini

dell’'ottenimento delle necessarie autorizzazioni.

La Controllante, nell'ultimo trimestre dell'esercizio 2019, ha quindi effettuato un intervento volto a
patrimonializzare la Controllata per euro 8 milioni cosi come illustrato nel successivo paragrafo “Rapporti
patrimoniali ed economici con parti correlate e collegate”. Inoltre come previsto dal "Piano” i) & stato
rivisto il nuovo assetto di governo societario e organizzativo del Gruppo; (ii) sono state integralmente
dismesse le partecipazioni ritenute non piu strategiche in Dynamica Retail S.p.A. e Vivibanca S.p.A,
coerentemente con il progettato obiettivo di ridefinire I'asset allocation in termini di ritorno dellattivita
e di contenimento del grado di assorbimento del requisito patrimoniale; (iii) € stato approvato
I'aggiornamento del Piano Industriale 2019-2023.

All'attualita la Controllante e in attesa di ricevere da parte della Vigilanza la formulazione della

conclusione del Piano come previsto dalla normativa di riferimento.

Le compagnie del gruppo: agevolazioni fiscali

Le compagnie del Gruppo hanno acquisito come ricordato nei paragrafi precedenti, una partecipazione
in YOLO Group sottoscrivendo un apposito aumento di capitale. Trattandosi di start up innovativa, ai
sensi del DL 179/2012, in particolare la compagnia Net Insurance ha potuto beneficiare di un‘apposita
detassazione dell'investimento pari al 30% dell'apporto effettuato. Sempre nell'ambito delle
agevolazioni sfruttate giova considerare anche lo speciale credito di imposta per ricerca e sviluppo di
cui al DL 145/2013. In particolare, in linea con l'evoluzione di Net Insurance quale compagnia attiva
nell”insurtech”, nel corso del 2019 un team congiunto di Neosperience e Net Insurance (denominato
“Net Insurance Lab"), ha dato vita ad un insieme di nuovi algoritmi e tecnologia mettendo a punto un
paradigma di offerta di prodotti assicurativi digitali inedito, basato su una tecnologia originale, che
innova i processi core della compagnia Net Insurance, passando dalla sequenzialita alla simultaneita.
Sfruttando quindi la particolare agevolazione di R&S prevista in questi casi, la societa ha ottenuto un
beneficio pari al 50% dei costi sostenuti per questa innovativa attivita, da utilizzarsi come credito

d'imposta nel modello F24 in compensazione con altri tributi e contributi ai sensi dell'articolo 17 del

decreto legislativo 9 luglio 1997, n. 241.
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SISTEMA DI GOVERNANCE

Adempimenti in materia di Privacy

Il Gruppo, in qualita di “Titolare del trattamento dei dati” garantisce il costante rispetto delle norme
contenute nel Regolamento UE 2016/679 (GDPR), nonché per quanto vigente del Decreto Legislativo 30
giugno 2003 n. 196.

Il Gruppo ha provveduto ad identificare i soggetti, il cui ruolo rappresenta un presidio al fine della
corretta applicazione della normativa di settore, e cosi ha provveduto alla nomina dell’””Amministratore
di Sistema”, del "Responsabile I&CT", e del “"Responsabile della Protezione dei dati personali (DPO),
quest'ultimo ai sensi dell’art. 37, comma 1, c) del GDPR.

L'’Amministratore di sistema presidia le attivita di trattamento con strumenti elettronici, ed é responsabile
della corretta applicazione delle relative procedure. Esso vigila affinché vengano assolti tutti gli
adempimenti di legge informando prontamente il Titolare del trattamento di ogni questione considerata
rilevante.

Il Responsabile I&CT, verifica e coordina I'operato dell’Amministratore di Sistema, gestisce e controlla
I'accesso al sistema informativo aziendale, & responsabile dell’adozione delle misure di sicurezza, definite
dal Granate della Privacy, inerenti la sicurezza informatica.

[l DPO e incaricato di informare e fornire consulenza al titolare del trattamento e ai dipendenti che
eseguono il trattamento in merito agli obblighi derivanti dal GDPR, nonche da altre disposizioni
dell'Unione o degli Stati membri relative alla protezione dei dati, e di sorvegliarne I'osservanza. || DPO
funge da punto di contatto per le autorita di controllo per |'Autorita di controllo per ogni questione
connessa al trattamento.

[ ruoli e i compiti dei soggetti delegati in particolare alla salvaguardia

del sistema informativo aziendale, sono definiti dal Gruppo, nelle Linee Giuda "Policy sulla sicurezza fisica
e logica per la salvaguardia del patrimonio informativo aziendale” che disciplina gli aspetti fondamentali
legati all'accesso ai dati aziendali e alla rete intranet e internet, al corretto utilizzo delle apparecchiature
software e hardware.

Nella “Politica di Esternalizzazione” delle Compagnie, le attivita IT, di manutenzione e personalizzazione
dei software gestionali afferenti gli applicatici assicurativi e quelle relative alla sicurezza dei locali, sono

considerate attivita Essenziali e Importanti, da esternalizzare solo previa comunicazione all'lVASS.
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Sicurezza sul lavoro

L'attuazione degli adempimenti previsti dal D.Lgs. 81/08 (c.d. Testo Unico della sicurezza del lavoro) ¢
stata affidata in outsourcing alla societa Ecoconsult S.r.l.

In particolare, I'incarico di Responsabile del Servizio di Prevenzione e Protezione (RSPP) e stato assunto
dalla dott.sa Silvia Marchese, in possesso dei necessari requisiti (art. 32 del D.Lgs. 81/08). Il contratto,
sottoscritto in data 27/06/2007, e stato rinnovato con continuita. Nel Gruppo, inoltre, € presente — gia
dall'esercizio 2009 - la figura del Referente per la sicurezza interno, in materia antinfortunistica e di
igiene e salute sul lavoro, che rappresenta il punto di riferimento per il Consiglio di Amministrazione, i
singoli funzionari e i dipendenti nonché I'interfaccia della Societa nei confronti del Responsabile esterno
per la sicurezza e nei confronti delle Autorita pubbliche preposte ai controlli. Il Referente per la sicurezza
interno ha anche il compito di presentare, in occasione del Consiglio che approva il progetto di bilancio,
una relazione al Consiglio sullo stato di attuazione delle misure di prevenzione in materia
antinfortunistica e di igiene e salute sul lavoro, sulle eventuali lacune e carenze riscontrate, su eventuali
misure di adeguamento ritenute necessarie e sugli interventi concreti da effettuare. La gia menzionata
relazione & accompagnata anche da una nota del Responsabile del servizio di prevenzione e protezione

esterno. Il Gruppo, in ottemperanza a quanto previsto dal D.Lgs. 81/2008 ha provveduto:

alla stesura e aggiornamento del documento di valutazione dei rischi (DVR) con I'esecuzione di

rilievi ambientali ex DM 10/03/1998 (sicurezza antincendio e gestione delle emergenze), ex DM
388/03 (pronto soccorso aziendale);

- all'indagine illuminotecnica ed ergonomica su ogni singola postazione di lavoro;

- alla prova di esodo in ottemperanza a quanto previsto dagli art. 43 e 44 del D.Lgs. 81/08 e
ss.mm.ii;

- alla convocazione della riunione annuale della sicurezza secondo quanto previsto dall‘art.
35/81/08;

- all'aggiornamento per il Rappresentante dei Lavoratori per la Sicurezza (RLS) ex dall'art. 37,
commi 10 e 11, del D.Lgs. 81/08 e ss.mm.ij;

- alla formazione del personale di nuova assunzione secondo quanto previsto dall'art. 37/81/08;

- alla formazione uso defibrillatore per la squadra di primo soccorso ed antincendio.

- alla formazione per dirigenti di nuova nomina;

- alla nomina del Medico Competente ai sensi del D.Lgs. 81/08 e ss.mm.ii;

- alla nomina del Responsabile del Servizio Prevenzione e Protezione (RSPP) ai sensi del D.Lgs.

81/08 e ss.mm.ii.
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Responsabilita amministrativa della Societa ex D.Lgs. 231/2001

Il Gruppo adotta il Modello di organizzazione, gestione e controllo conforme alle previsioni di cui al
D.Lgs. 231/2001 (di seguito Modello), approvato e costantemente aggiornato dal Consiglio di
Amministrazione, con la finalita di prevenire i reati e gli illeciti considerati dal decreto stesso, unitamente
al corpo della normativa aziendale interna, esimendo, in tal modo, il Gruppo dalla responsabilita
amministrativa da reato in caso di commissione di illeciti o concorso nella commissione di illeciti da
parte di soggetti in posizione apicale o di soggetti sottoposti all'altrui direzione.

| Consigli di Amministrazione delle Compagnie del Gruppo hanno nominato i rispettivi Organismi di
Vigilanza (di seguito OdV), con funzioni di vigilanza e controllo in ordine al funzionamento, all’efficacia
e all'osservanza del Modello. L'OdV e costituito in forma collegiale, ha durata triennale ed € composto
da persone di differente estrazione professionale, per assicurare la conoscenza della struttura
organizzativa e dei processi aziendali e I'effettivita dei controlli. | componenti dell'OdV, in carica alla data

di approvazione del presente bilancio, sono i seguenti:

- Prof. Antonio Blandini (Presidente), attualmente anche Presidente dei Collegi Sindacali delle
Compagnie del Gruppo, esperto in diritto e regolamentazione bancaria, assicurativa e del
mercato finanziario Italiano e dell’'Unione Europea;

- Dott. Marco Gulotta, attualmente anche membro dei Collegi Sindacali delle Compagnie con
specifica competenza in materia di diritto commerciale, fallimentare e tributario;

- Prof. Vincenzo Sanguigni, attualmente anche membro dei Collegi Sindacali delle Compagnie del
Gruppo, con specifica competenza in materia di valutazioni aziendali, di asset di impresa e di

modelli di organizzazione, gestione e controllo.

L'OdV adotta il proprio Regolamento che disciplina il proprio funzionamento interno e le modalita di
svolgimento delle proprie attivita.

Nel corso del 2019, su indicazione dell'OdV, & stato avviato un radicale “assessment” del Modello,
concluso nel mese di gennaio 2020.

I Modello ¢ costituito da una “Parte Generale”, dalla “Parte Speciale” predisposta per le diverse tipologie
di reato considerate di possibile rischio, contemplate nel D.Lgs. 231/2001, dal “Codice Etico e di
Condotta” e dal “Codice Disciplinare”.

Nella “Parte Generale”, dopo un richiamo alla ratio e ai principi del D.Lgs. 231/2001, il sistema di
governance ed i principi del Sistema dei Controlli Interni della Societa, delinea gli elementi che
compongono il Modello, ivi compresi i) I'Organismo di Vigilanza deputato a sovraintendere al suo

funzionamento e alla sua osservanza nonché a fornire indicazioni sull'opportunita di aggiornamento, ii)
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la formazione del personale e diffusione del Modello nel contesto aziendale ed extra-aziendale, iii) il
sistema disciplinare e alle misure da adottare in caso di mancata osservanza delle prescrizioni del
Modello 231 medesimo.

Il Modello € inoltre integrato dalle seguenti componenti del sistema di controllo interno che
contribuiscono a rafforzare il sistema di controllo ai sensi del Decreto 231:

- “Codice Etico e di Condotta”, nel quale sono espressi i principi generali ed i valori cui deve essere
ispirata I'attivita di tutti coloro che a qualsiasi titolo operano per conto del Gruppo;

- “Codice Disciplinare”, in cui e riportato nel dettaglio il sistema sanzionatorio in caso di violazione
del Modello.

La “Parte Speciale” & relativa alle tipologie specifiche di reati previste ai sensi degli articoli 24 e ss. del
D.Lgs. 231/2001. In particolare, la Parte Speciale & suddivisa in diverse sezioni per ciascuna famiglia di
reato considerata rilevante per la Societa. | reati previsti dal D.Lgs. 231/2001 e ritenuti potenzialmente
rilevanti per la Societa sono stati individuati sulla base dell'attivita di Risk Self Assessment tenendo anche
in considerazione il settore di operativita, |'organizzazione aziendale e i processi che caratterizzano il
Gruppo.

Al fine di facilitare il flusso di segnalazioni e informazioni verso I'ODV, e stato istituito un “canale
informativo dedicato” (organismodivigilanza@netinsurance.it) al quale i membri dellODV hanno

accesso dall’'esterno.

STRUTTURA ORGANIZZATIVA

Consiglio di Amministrazione

La gestione della Compagnia spetta esclusivamente al Consiglio di Amministrazione che possiede ogni
pit ampio potere per il perseguimento dell'oggetto sociale, ad eccezione dei limiti disposti dalla legge.
Ai sensi dello Statuto sociale il Consiglio di Amministrazione € investito dei piu ampi e illimitati poteri
per la gestione ordinaria e straordinaria della Societa e segnatamente sono al Consiglio conferite tutte
le facolta necessarie od anche solo opportune per il raggiungimento dell'oggetto sociale.

[l Consiglio, sulla base delle informazioni ricevute valuta I'adeguatezza dell'assetto organizzativo,
amministrativo e contabile della societa; quando elaborati, esamina i piani strategici, industriali e
finanziari della societa; valuta, sulla base delle relazioni degli organi delegati, il generale andamento
della gestione.

Il Consiglio promuove un alto livello di integrita e una cultura del controllo interno e di gestione dei

rischi — anche con riferimento alle attivita esternalizzate - tale da sensibilizzare I'intero personale
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sull'importanza e utilita dei controlli e della gestione dei rischi; definisce e formalizza i collegamenti tra
le varie funzioni a cui sono attribuiti compiti di controllo e gestione dei rischi al fine di assicurare un
sistema adeguato ed efficace di controlli interni e di gestione dei rischi.

Il Consiglio verifica che il sistema di governo societario sia coerente con gli indirizzi strategici e la
propensione al rischio stabiliti e sia in grado di cogliere I'evoluzione e I'aggiornamento dei rischi
aziendali e I'interazione tra gli stessi in modo che le unita organizzative tengano adeguatamente conto

dei rischi nuovi o precedentemente non soggetti a valutazione e controllo.

Collegio Sindacale

L'attivita del Collegio Sindacale € indirizzata alla verifica dell'adeguatezza dell'assetto organizzativo,
amministrativo e contabile del Gruppo e del suo concreto funzionamento; alla generale valutazione
dell'efficienza ed efficacia del sistema di controllo interno, verificando, in particolare, che 'operato della
funzione di revisione interna sia svolto con la necessaria autonomia, indipendenza e funzionalita, senza
sovrapporsi in alcun modo agli altri soggetti coinvolti.

Nell'ambito della propria attivita, indirizzata alla generale valutazione dell'effettiva idoneita del sistema
di controllo interno a svolgere le proprie mansioni, il Collegio Sindacale mantiene un costante e continuo
contatto con il Responsabile della funzione di Internal Audit, attraverso I'esame dei report periodici
(trimestrali) redatti dallo stesso ed incontri specifici.

Il Collegio Sindacale puo0 trarre importanti spunti per la propria attivita di monitoraggio sul sistema di
controllo interno anche dal lavoro del Risk Manager, del Compliance Officer e del Responsabile del
Controllo di Gestione e infine dal Dirigente preposto.

Comitati Endoconsiliari

Nel corso del 2019 sono stati istituiti all'interno della Compagnia i seguenti Comitati Endoconsiliari, al
fine di assistere, con funzioni consultive e propositive, il CdA, I'Alta direzione.

Comitato Nomine e Remunerazioni a cui spettano compiti consultivi e propositivi nelle valutazioni e
decisioni relative alle nomine e alle remunerazioni. A titolo esemplificativo e non esaustivo sono attribuiti

al Comitato Nomine e Remunerazione i seguenti compiti:

o Svolge funzioni di consulenza e di proposta nell'ambito della definizione delle politiche di
remunerazione degli Organi sociali e del personale rilevante e relativa valutazione di
adeguatezza, coerenza complessiva, concreta applicazione ed efficace funzionamento
fornendone adeguata informativa al Consiglio di Amministrazione;

o Esamina preventivamente gli esiti delle verifiche sulle politiche di remunerazione svolte dalle
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o presenta proposte o esprime pareri al CdA sulla remunerazione dei Consiglieri, degli
amministratori investiti di particolari cariche, dei membri dei Comitati, endoconsiliari e non, degli
organi e Funzioni Fondamentali;

o svolge funzioni di consulenza e di proposta nell’'ambito delle nomine dei membri dei Consigli di
Amministrazione ivi compresa l'eventuale cooptazione dei Consiglieri dei Comitati,
endoconsiliari e non; della definizione delle modalita di recovery plan e delle nomine, con la
collaborazione del Comitato Controllo Interno Rischi e Parti Correlate, dei Responsabili delle

Funzioni Fondamentali;

Comitato Investimenti a cui spettano i compiti ad esso demandati nelle materie di investimento, nonché
la verifica e il presidio del rispetto da parte della Compagnia delle politiche, delle linee guida e delle
raccomandazioni in tema di investimenti.

Esprime inoltre, a titolo esemplificativo e non esaustivo, raccomandazioni al Consiglio e all’Alta direzione
in merito alle seguenti questioni:

adeguatezza delle le linee guida in materia di investimento e attivi a copertura e sulla coerenza tra gli
obiettivi di investimento della politica sugli investimenti;

pareri sulla coerenza tra le singole politiche di investimento e sull'allocazione strategica della Compagnia
tenendo conto della complessiva attivita svolta, della tolleranza al rischio e del livello di
patrimonializzazione;

vigila sull’attuazione delle politiche e delle linee guida di investimento;

monitora la prestazione di soggetti esterni a cui € stata delegata la gestione finanziaria;

considera e monitora il rischio nel momento in cui esso insorge dal processo di investimento, ivi incluse
eccezioni agli investimenti;

monitora |'osservanza delle leggi e dei regolamenti di riferimento.

Comitato di Controllo Interno Rischi e Parti Correlate istituito al fine di rafforzare il sistema di controllo
e di gestione dei rischi secondo quanto disciplinato dall’art. 6 del Reg. 38/2018, assiste il Consiglio nelle
valutazioni e decisioni relative al sistema dei controlli interni e gestione dei rischi, ivi comprese le
operazioni con parti correlate.

Esprime inoltre, a titolo esemplificativo e non esaustivo, raccomandazioni al Consiglio e all'Alta direzione
in merito alle seguenti questioni:

la determinazione e la revisione delle linee di indirizzo del sistema di controlli interni e gestione dei
rischi, ivi comprese le linee di indirizzo in materia di operazioni con parti correlate; i piani di lavoro
predisposti dai Responsabili della Funzione di Internal Auditing, della Funzione Compliance, della

Funzione Attuariale e della Funzione Risk Management;
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la struttura di gestione del rischio che sia implementata, adeguata, efficace e proporzionata alla natura,
alla portata e complessita dei rischi, attuali e prospettici, intrinseci allattivita;

il mantenimento da parte del Gruppo di tutti i requisiti legali e normativi in materia di controlli interni e
gestione dei rischi e di operazioni con parti correlate;

la valutazione dei risultati esposti dalla Societa di Revisione nell’eventuale lettera di suggerimenti e nella
relazione aggiuntiva che riporta eventuali temi emersi in sede di revisione legale;

Alta Direzione

L'’Amministratore Delegato e responsabile dell'esecuzione delle deliberazioni del CdA; in particolare, €
suo preciso dovere curare che I'assetto organizzativo, amministrativo e contabile sia adeguato alla natura
e alle dimensioni dell'impresa e riferisce al Consiglio e al Collegio Sindacale sul generale andamento
della gestione e sulle operazioni di maggior rilievo, per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate
dalla Societa, nell'esercizio delle proprie deleghe.

Rientra nella responsabilita dell’Alta Direzione dare attuazione alle strategie e alle politiche approvate
dal CdA; istituire processi atti a individuare, misurare, monitorare e controllare i rischi assunti dalla
Compagnia; mantenere una struttura organizzativa che individui chiare responsabilita, competenze e
relazioni gerarchiche; assicurarsi che le funzioni delegate siano efficacemente assolte; verificare
I'adeguatezza e I'efficacia del sistema di governo societario.

[l CdA e I'Alta Direzione hanno la responsabilita di promuovere elevati standard etici e di integrita e di
creare una cultura aziendale che valorizzi e dimostri a tutto il personale I'importanza dei controlli interni.
Cio affinché tutto il personale dell'organizzazione aziendale abbia chiara cognizione del proprio ruolo

nel processo di controllo interno e sia pienamente impegnato nel processo medesimo.

Dirigente preposto
Il Dirigente preposto riferisce al Consiglio di Amministrazione periodicamente, anche per il tramite del
Comitato Controllo Interno Rischi e Parti Correlate, in relazione alle attivita svolte nell’esercizio delle sue

funzioni. Esercita le seguenti funzioni:

o garantisce la predisposizione di adeguate procedure amministrative e contabili per la
formazione del bilancio di esercizio, del bilancio consolidato e di ogni altra comunicazione di
carattere finanziario, avvalendosi della collaborazione di competenti strutture presenti in
azienda;

o attesta, congiuntamente all'organo delegato, I'adeguatezza e I'effettiva applicazione nel periodo
di riferimento delle procedure amministrative e contabili, la corrispondenza dei documenti

contabili societari alle risultanze dei libri e delle scritture contabili, nonché la loro idoneita a
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fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e
finanziaria della Societa;

o dichiara la corrispondenza alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili degli atti
e delle comunicazioni della Societa diffusi al mercato e relativi all'informativa finanziaria, anche

infrannuale.

Governance organizzativa
L'assetto organizzativo di Net Insurance S.p.A. e di tipo funzionale e, al 31 dicembre 2019, risulta

suddiviso in quattro Aree:

o Marketing, Comunicazione e Staff Coordinator;
o Business;
o Financials;

o Operations.

Di seguito le attivita di ciascuna Area:

Area Marketing, Comunicazione & Staff Coordinator provvede ad offrire una visione d'insieme del
mercato e delle sue evoluzioni, individuando i processi e le azioni atte a sviluppare la notorieta,
reputazione del brand e la relazione con i clienti (intermediario o retail).

L'Area coordina e gestisce inoltre i flussi comunicativi dell'intero Gruppo sia verso I'esterno (ad es. ufficio
stampa, eventi, sponsorizzazioni...), garantendone la coerenza e la tempestivita - sia verso l'interno
dell'organizzazione con grande attenzione al supporto offerto all’Amministratore Delegato e all'intero
Gruppo, sulla proattivita e sull’'ottimizzazione dei costi; coordina lo staff della direzione commerciale e
garantisce inoltre una corretta gestione dei reclami.

Area Business: assicura il raggiungimento degli obiettivi commerciali dei canali e delle linee di business
individuate (Bancassicurazione, Broker e CQ), assicurando la corretta evoluzione dei prodotti in linea con
le esigenze dei clienti e dei canali distributivi garantendo continui e crescenti livelli di innovazione e
distintivita dell'offerta, promuovendo e supportando anche le attivita di formazione e di aggiornamento
professionale della rete diretta. Con riferimento a tutte le linee di business, I'Area Business realizza, in
linea con le scelte strategiche della Societa ed in coerenza con le istruzioni diramate dal Chief Business
Officer, le attivita tecniche relative ai Rami autorizzati e relative alla cessione dei rischi in riassicurazione,
attraverso la proposizione del Piano delle Cessioni e la negoziazione dei trattati riassicurativi nel pieno
rispetto delle Politiche di Riassicurazione ed in continuo concerto con il Servizio Capital Management e
Politica riassicurativa e sovraintende inoltre alle attivita di controllo sulla rete distributiva e sul processo

organizzativo dei nuovi prodotti.
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Area Financial: formula ed attua, in linea con le scelte strategiche del Gruppo, le politiche riguardanti la
contabilita generale, riassicurativa e finanziaria, il bilancio di esercizio e consolidato e la relazione
semestrale civilistica e consolidata e le attivita connesse al rispetto degli adempimenti fiscali, tributari e
societari; le politiche riguardanti il bilancio in ottica Solvency Il e i relativi modelli quantitativi di vigilanza
trimestrali e annuali, nonché ulteriore reportistica Solvency Il; le politiche afferenti la pianificazione ed il
controllo di gestione e le attivita di elaborazione delle proiezioni economico — patrimoniali e tecniche di
forecast e pre-consuntivo (ivi incluse le politiche riguardanti la valutazione interna attuale e prospettica
del rischio) e le relazioni in ambito della solvibilita della Compagnia e del Gruppo (cd. Relazione ORSA);
le politiche riguardanti gli investimenti finanziari e la gestione della tesoreria e quelle relative alla di
gestione del capitale e le attivita connesse al rispetto degli adempimenti relativi alla quotazione delle
Compagnie sul mercato AIM ltalia. L'Area Financial assicura inoltre supporto all’Amministratore Delegato
e al CdA in merito alla definizione delle strategie aziendali relativamente alle attivita finanziarie della
Compagnia e allo sviluppo di nuovi prodotti; alle attivita di pianificazione e controllo e gli adempimenti
fiscali; allo sviluppo tecnico dei prodotti collaborando con I'HR in merito alla predisposizione di piani di
aggiornamento professionali per il personale della Compagnia; all'evoluzione dei sistemi informativi a
supporto dei processi aziendali e alla redazione/aggiornamento di procedure, politiche interne
collaborando con il Servizio IT & Organizzazione.

Area "Operation”: definisce gli indirizzi industriali della Compagnia, pianificando e gestendo tutti i
progetti di trasformazione e cambiamento del Gruppo, accompagnandoli, con adeguati piani di crescita
professionale e formazione per le risorse e supportandoli con adeguate politiche di sourcing,
garantendo inoltre anche l'evoluzione tecnologica, digitale e architetturale dei sistemi e delle
piattaforme curandone la manutenzione e I'evoluzione ed assicurando inoltre anche la sicurezza fisica e
logica all'interno della Compagnia.

Definisce Piani di sviluppo e “retention” delle Risorse Umane e cura l'applicazione delle politiche
retributive definite dal CDA, la definizione dei piani di formazione. Assicura supporto all' Amministratore
delegato ed al CdA nella definizione delle strategie industriali con specifica attenzione ai processi, alle
attivita di selezione e monitoraggio degli outsourcer. Gestisce tutte le operazioni di natura logistica,
nonché gli atti e operazioni relativi al processo di acquisto di beni e servizi, garantendo dei contratti di
elevato standard e con degli SLA costantemente monitorati. Gestisce tutte le operazioni relative al
portafoglio CQ e RE, nonché i relativi sinistri, monitorandone I'andamento tecnico e provvedendo al
processo di recupero dei crediti della compagnia. Collabora con I’Amministratore delegato ed il CFO alla
definizione ed al monitoraggio del budget, con le aree di business per la pianificazione prodotti e I'avvio

di nuove partnership distributive e commerciali e per la pianificazione di nuovi prodotti e con la funzione
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Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi

La responsabilita dei soggetti aziendali coinvolti nel sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
viene individuata su tre livelli di difesa:

Controlli di Primo Livello svolti dalle Unita organizzative e diretti ad assicurare il corretto svolgimento
delle operazioni e a gestire tutti i rischi derivanti dallo svolgimento delle attivita di propria competenza.
Controlli di Secondo livello trasversali sui rischi e sulla conformita svolti dalle Funzioni di Risk

Management, Compliance, Funzione Attuariale e Antiriciclaggio che hanno I'obiettivo di:

- fornire indicazioni e supervisionare il processo di gestione dei rischi;
- fornire supporto alla prima linea nella definizione e pianificazione di soluzioni organizzative e
procedurali adeguate alla gestione dei rischi;

- verificare la conformita dell’'operativita aziendale alle norme.

Controlli di Terzo livello, svolti dalla Funzione Internal Audit, volti sia ad individuare il non rispetto delle
procedure e della regolamentazione sia finalizzati alla valutazione e alla verifica periodica della
completezza, funzionalita e adeguatezza del Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi. Tale
attivita viene programmata in relazione alla natura e all'intensita dei rischi.

Funzioni Fondamentali

A sensi della normativa di settore la Compagnia ha istituito le sequenti Funzioni Fondamentali le quali,
rispettando il requisito di indipendenza essendo tra loro separate sotto un profilo organizzativo,
riportano direttamente al Consiglio di Amministrazione e al Comitato Controllo Interno, Rischi e Parti
Correlate: Funzione Internal Audit internalizzata con delibera del CdA del 21 gennaio 2019;Risk
Management internalizzata con delibera del CdA del 25 novembre 2019;Funzione Compliance, DPO e
Antiriciclaggio; Funzione Attuariale & esternalizzata. Gli addetti ad ogni singola Funzione debbono
conformarsi a principi di obiettivita e professionalita improntando il proprio comportamento a criteri di
autonomia e indipendenza, astenendosi, pertanto, dall'intraprendere qualsiasi attivita e/o
comportamento che possa ingenerare conflitto di interessi o possa pregiudicare la possibilita di svolgere
i propri compiti con imparzialita e devono operare nel rispetto dei principi e delle disposizioni contenute
nella normativa di vigilanza, oltre che in aderenza alle politiche e ai regolamenti della Compagnia.

La Funzione Internal Audit e una Funzione indipendente e obiettiva di assurance e consulenza che assiste
I'organizzazione nel perseguimento dei propri obiettivi tramite un approccio professionale sistematico,
atto a generare valore aggiunto in quanto finalizzato a valutare e migliorare i processi di controllo, di
gestione dei rischi e di Corporate Governance e finalizzato al miglioramento dell'efficacia e dell'efficienza

dell'organizzazione.
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La Funzione di Risk Management favorisce I'attuazione del sistema di gestione dei rischi, che comprende
le strategie, i processi e le procedure di segnalazione necessarie per individuare, misurare, gestire e
segnalare i rischi ai quali la Compagnia e o potrebbe essere esposta anche attraverso lo sviluppo ed il
mantenimento delle politiche, delle metodologie e degli strumenti di misurazione del rischio.

La Funzione Compliance cura la valutazione dell'organizzazione e delle procedure interne all’azienda in
termini di adeguatezza rispetto al raggiungimento degli obiettivi di prevenzione del rischio di incorrere
in sanzioni giudiziarie o amministrative, perdite patrimoniali o danni di reputazione, in conseguenza di
violazione di leggi, regolamenti o provvedimenti delle Autorita di Vigilanza ovvero di norme di
autoregolamentazione, ponendo particolare attenzione al rispetto delle norme relative alla trasparenza
e correttezza dei comportamenti nei confronti degli assicurati e danneggiati, all'informativa
precontrattuale e contrattuale, alla corretta esecuzione dei contratti, con particolare riferimento alla
gestione dei sinistri e, piu in generale, alla tutela del consumatore.

La Funzione Attuariale assicura, sulla base della normativa vigente, che le metodologie e le ipotesi
utilizzate nel calcolo delle riserve tecniche siano appropriate in relazione alle specificita delle linee di
business e, in generale, garantire un efficace sistema di gestione dei rischi, con particolare riferimento
agli aspetti tecnici ed ai requisiti di capitale. Coordina il calcolo delle Riserve Tecniche Danni e Vita, ne
valuta la sufficienza attestandone la correttezza dei procedimenti seguiti, verifica I'appropriatezza dei
dati utilizzati a sostegno delle ipotesi e 'adeguatezza delle metodologie, dei modelli e delle ipotesi

impiegate.
Trasformazione Culturale e Semplificazione

Parallelamente all’'evoluzione del proprio modello di business & stata avviata una trasformazione
culturale del Gruppo, volta da un lato alla semplificazione e al rafforzamento del controllo/disciplina sui
costi e dall'atra all'efficientamento dei processi.

E stato introdotto un modello di welfare aziendale, avviando un progetto pilota volto a introdurre lo
“smart-working” in azienda.

Nel corso del 2019 il Gruppo, per far fronte all'apertura di nuove linee di business e nuovi canali
distributivi, come previsto da piano industriale, & stato fortemente impegnato nell'ampliamento e
potenziamento dell'infrastruttura tecnologica con particolare riferimento alle interfacce di integrazione
con piattaforme esterne (banche e broker).

Inoltre, e stato avviato un “assessment” volto a individuare |'efficientamento IT con I'automazione e la
reingegnerizzazione dei processi operativi. Il cambiamento culturale in atto si pone invece I'obiettivo di

“porre le persone al centro”, facendo in modo che le stesse si sentano protagoniste del cambiamento in
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una visione che punta a coltivare nuove abilita sempre piu necessarie nei dinamici contesti attuali. In

guest’ottica si segnalano nei primi dodici mesi di Piano:

- l'introduzione di un nuovo sistema di valutazione della performance per l'intero personale,
allineato agli obiettivi di Piano Industriale, per contribuire alla valorizzazione delle risorse piu
dinamiche e di talento presenti in azienda;

- lawio di un'attivita di re-training tecnico della forza lavoro a seguito delle significative
evoluzioni organizzative di Piano; lo sviluppo di specifici percorsi destinati alla diffusione
“social/digital” di una mentalita piu versatile e adatta alle nuove tecnologie.

- lintroduzione di piano di incentivazione denominato “Piano di Performance Shares (2019-
2023)" destinato all’Amministratore Delegato e ai dirigenti della prima linea del management

del Gruppo

Piano di Perfomance Shares 2019-2023

Il piano di incentivazione, denominato “Piano di Performance Shares (2019-2023)", & stato approvato
dal Consiglio di Amministrazione del 28 giugno 2019 e dall’Assemblea dei Soci in data 19 luglio 2019, &
destinato all’Amministratore Delegato e ai dirigenti della prima linea del management del Gruppo (di
seguito i “Beneficiari”). Lo stesso prevede il pagamento basato su azioni, fino a un massimo di 1.059.273
di azioni ordinarie proprie di Net Insurance S.p.A., al raggiungimento degli obiettivi strategici del Piano
industriale 2019-2023, approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 18 giugno 2019, e quindi a
concretizzare il progetto di crescita e sviluppo dell'attivita aziendale, nonché ad incrementare il valore

economico di Net Insurance S.p.A.

In linea con la prassi di mercato e con le aspettative degli investitori, le azioni saranno assegnate e rese
disponibili ai beneficiari alla fine del piano pluriennale, subordinatamente al raggiungimento di
condizioni di performance del Gruppo (Utili netti cumulati 2019-2023 previsti da piano industriale
(bilancio consolidato), ROE (al 31 dicembre 2023, bilancio consolidato), “So/vency Ratio”(al 31 dicembre
2023, bilancio consolidato) e alla verifica del raggiungimento di un livello minimo di quest'ultimo

secondo la Standard formula e di un rendimento composto dei titoli azionari.

Pertanto, gli aspetti fondamentali del piano sono che:
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I'incentivo, collegato al raggiungimento dell'obiettivo, viene erogato attraverso I'assegnazione di azioni
ordinarie di NET Insurance S.p.A. al termine del piano industriale;

il diritto a ricevere le azioni & subordinato:

— al raggiungimento di una soglia d’accesso, rappresentata da due livelli minimi (definita “Solvency
Ratio” e di un rendimento composto del titolo azionario). Quest'ultimo indicatore varia dal 10%
("hurdle rate”) per 'Amministratore Delegato al 6% (“hurdle rate”) per gli altri dirigenti.

— all'investimento minimo in azioni ordinarie di NET e al mantenimento della loro titolarita da parte di
ciascuno Beneficiario secondo il quantitativo stabilito dall’Assemblea. Pertanto, i Beneficiari
concorrono con gli azionisti al rischio di impresa con mezzi propri;

— al mantenimento del rapporto di lavoro con NET o con una Controllata e/o Partecipata, all'atto del

Trasferimento delle Azioni Assegnate, per ciascun Beneficiario

Gli obiettivi ai quali subordinare la corresponsione dell'incentivo sono finanziari e di stabilita
patrimoniale in termini di solvency ratio di Gruppo e sono stati definiti in sede di approvazione del Piano
da parte del Consiglio di Amministrazione e dell’Assemblea.

[l numero di azioni ordinarie che verranno effettivamente erogate saranno in funzione dell'effettivo
valore creato, misurato tramite un fattore determinato come combinazione dei tre indicatori, Utili netti

cumulati 2019-2023, ROE al 31 dicembre 2023, “So/vency Ratio" al 31 dicembre 2023.

Rapporti patrimoniali ed economici con parti correlate e collegate

Con riguardo all'informativa di cui all'art. 2427 del Codice Civile, non sono state effettuate operazioni
con parti correlate atipiche o inusuali rispetto alla normale gestione. In particolare, tutte le operazioni
con parti correlate sono state effettuate a condizioni di mercato.

Con riguardo all'informativa di cui all'art. 2497 bis del Codice civile, la Net Insurance S.p.A. controlla al
100% la Net Insurance Life S.p.A., (societa autorizzata dall'ISVAP all'esercizio dell'attivita assicurativa e
riassicurativa nel ramo | vita, limitatamente ai rischi di premorienza) con la quale al 31 dicembre 2019

sono aperti i sequenti rapporti di credito/debito generati da:

- il contratto di “servicing” pari a 24 migliaia di euro al lordo dell'imposta sul valore aggiunto;
- il prestito obbligazionario subordinato (Tier Il), emesso dalla Controllata nel novembre 2016,

pari a 5.000 migliaia di euro, di durata decennale, sottoscritto interamente dalla controllante Net
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Tutti i gia menzionati rapporti infragruppo, nell'ambito della presente relazione, sono stati oggetto di

elisione ai fini del consolidamento.

Sempre in ordine ai rapporti infragruppo, si segnala che in data 25 ottobre 2019, la Controllante Net
Insurance S.p.A., a seguito di delibera dell'’Assemblea di Net Insurance Life del 25 settembre 2019, ha
effettuato un intervento di patrimonializzazione sulla Controllata per euro 8 milioni, mediante
versamento in conto capitale a copertura perdite, senza quindi modifica alcuna dell’'entita del capitale
sociale di Net Insurance Life S.p.A. che, pertanto, € rimasto invariato in euro 15 milioni. Tale intervento
e stato attuato al fine di garantire, per la Controllata, un livello dei fondi propri ammissibili in misura tale

da coprire il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.

Il Gruppo al 31 dicembre 2019 detiene una partecipazione appena al di sotto del 20% in Dynamica Retail
S.p.A., societa di intermediazione finanziaria iscritta all’Albo degli intermediari finanziari ex art. 106 TUB
istituito da Banca d'ltalia, specializzata nell'erogazione di prestiti non finalizzati sotto forma di cessione
del quinto dello stipendio e delegazione di pagamento. Dynamica Retail S.p.A. non rientra piu tra le parti
collegate.

Con riferimento alla partecipazione in Dynamica Retail S.p.A., si fa presente che le Compagnie del
Gruppo hanno sottoscritto, in data 18 giugno 2018, con taluni soci della Controllante, il c.d. “"Accordo
Dynamica”, avente ad oggetto la progressiva dismissione dell'integrale partecipazione detenuta dalle

stesse Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di Dynamica Retail S.p.A. Tale accordo € cosi declinato:

- cessione del 20% del capitale di Dynamica detenuto da Net Life a favore dei predetti Soci di Net
Insurance per un corrispettivo complessivo di 3.146 migliaia di euro (ridotto in misura pari alla
quota di dividendi e/o altre distribuzioni che dovessero eventualmente essere effettuate da
Dynamica a valere sulla partecipazione oggetto di cessione dal 1° gennaio 2018 alla data di
trasferimento della stessa);

- opzioni di acquisto e un‘opzione di vendita, esercitabili rispettivamente dai soci medesimi della
Controllante e da Net Insurance, per il residuo 19,86% del capitale sociale di Dynamica detenuto
dalla Capogruppo per un corrispettivo complessivo in denaro di 3.123 migliaia di euro (ridotto
in misura pari alla quota di dividendi e/o altre distribuzioni che dovessero eventualmente essere
effettuate da Dynamica a Gruppo Net Insurance a valere sulla partecipazione oggetto di

cessione dal 1° gennaio 2018 alla data di trasferimento della stessa.
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In particolare, relativamente al gia menzionato Accordo Dynamica si precisa chela partecipazione
detenuta dalla Controllata Net Insurance Life S.p.A. € stata ceduta nel mese di marzo 2019 al corrispettivo
contrattualmente convenuto di 3.146 migliaia di euro;

Con la sottoscrizione dell’accordo transattivo & stata ridefinita la modalita di cessione della quota
partecipativa del 19,86% detenuta dalla controllante, di cui e stata gia data informativa al mercato con
comunicato stampa del 18 ottobre 2019.

In ultimo, con riguardo alle operazioni intrattenute con Dynamica Retail S.p.A., si comunica che:

- le obbligazioni emesse dalla stessa per 5.000 migliaia di euro sono state interamente rimborsate
in data 22 maggio 2019;
- in data 27 maggio 2019, NET Insurance S.p.A., ha richiesto il recesso dalla garanzia fideiussoria

prestata in favore della stessa Dynamica.

Le Compagnie del Gruppo Net Insurance sono tenute a rispettare le disposizioni della Procedura per le
Operazioni con Parti Correlate approvata dal Consiglio di Amministrazione della Controllante, ai sensi
del Regolamento AIM ltalia — Mercato Alternativo del capitale, presente sul sito internet del Gruppo

stesso.
EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

[1 2020 nei primi mesi ha mostrato un andamento in forte accelerazione nello sviluppo del business in
tutte le linee, a conferma delle premesse operative e commerciali poste nel pur complesso esercizio
2020.

Nell'ambito del business della cessione del quinto, si sono per il momento confermati i livelli di
produttivita raggiunti sul finire del precedente esercizio e si e proceduto all'aggiornamento del
“repricing” sulla base delle evidenze tecniche di dettaglio relative al 2019.

Nelle altre linee di business continua l'intensa attivita di business “development” che ha gia condotto
alla sottoscrizione dell'accordo con Banca Popolare Sant’Angelo e con Banca Popolare Pugliese. Nei
primi mesi si & registrata una significativa accelerazione della raccolta nelle linee protezione da parte dei
due partner gia operativi nella seconda meta del 2019.

Sono ormai fase di lancio due importanti prodotti nell'ambito della strategia di mercato, il sistema salute
e il multirischio per I'impresa agricola.

Nella prima decade di marzo, il Gruppo Net Insurance sottoscrivera lI'accordo con Nexi per l'open

banking; tale accordo posizionera Net Insurance come player di riferimento nel mercato digitale.
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA
DELL'ESERCIZIO

In ordine ai fatti di rilievo avvenuti successivamente alla chiusura dell'esercizio si fa altresi presente che:

- le societa del Gruppo Net Insurance, per effetto dell’'opzione esercitata nel corso del mese di
settembre 2019, a far data dal 1° gennaio 2020, hanno adottato il regime del Gruppo Iva di cui
al Titolo V-bis del D.P.R. n. 633/1972, con contestuale attribuzione di nuova partita lva; Questo
consente, in estrema sintesi, di operare le fatturazioni Intercompany senza IVA, evitando quindi
I'aggravio dell'imposta sul valore aggiunto che, per gruppi assicurativi generalmente operanti
in dispensa degli adempimenti e quindi senza alcuna possibilita di detrarre I'imposta, costituisce
un notevole aggravio. In considerazione del fatto di aver optato per questa possibilita e stato
svolto un accurato lavoro di mappatura dei flussi Intercompany fra le due compagnie, relativi al
collocamento di dipendenti presso I'una o I'altra struttura, ma con svolgimento di mansioni per
entrambe, allo scopo di rappresentare in maniera ottimale il contributo di ciascuna risorsa alle
due societa. Il beneficio dell'assenza di IVA sulle fatturazioni infragruppo si accompagna ad
un’analisi approfondita a livello di controllo di gestione allo scopo di estrapolare tali contributi.

- essendo pervenute per il mese di dicembre 2019 richieste di esercizio di n. 17.154 Warrant
(contrassegnati da Isin 1T0005353880) per un controvalore totale di Euro 80.452,26, la
Compagnia ha provveduto ad emettere n. 17.154 azioni come da Regolamento dei “Warrant
Net Insurance S.p.A.” con conseguente aumento di capitale — per la Controllante — che alla data
di redazione del presente bilancio ammonta ad euro 17.484.862, dal precedente di euro
17.467.708;

- I'’Assemblea degli azionisti del