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Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi
dell’art. 47-septies, comma 7, del D.Lgs. 7 settembre 2005,
n. 209 e dell’art. 4, comma 1, lettere a) e b), del
Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Net Insurance S.p.A.

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile dei seguenti elementi della Relazione sulla
Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria (la "SFCR”) del Gruppo Assicurativo Net

Insurance (nel seguito anche il "Gruppo”) per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018,
predisposta ai sensi dell'art. 47-septies del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209:

— modelli “S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e “S.23.01.01 Fondi propri” di Net
Insurance S.p.A. (di seguito anche la "Societa"), (i “modelli di MVBS e OF");

— sezioni "D. Valutazione a fini di solvibilita" e “E.1. Fondi propri” riferite a Net
Insurance S.p.A. (“l'informativa”).

Le nostre attivita non hanno riguardato:

— le componenti delle riserve tecniche relative al margine di rischio (voci R0550,
R0590, R0640, R0680 e RO720) del modello “S.02.01.02 Stato Patrimoniale”,

— il Requisito patrimoniale di solvibilitd (voce R0580) e il Requisito patrimoniale
minimo (voce R0600) del modello *S.23.01.01 Fondi propri”,

che pertanto sono esclusi dal nostro giudizio.

I modelli e 'informativa, con le esclusioni sopra riportate, costituiscono nel loro
insieme “i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa”.

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa di Net Insurance
S.p.A. sopra indicati inclusi nella SFCR del Gruppo Assicurativo Net Insurance per
l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, sono stati redatti, in tutti gli aspetti significativi,
in conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore.
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Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono
ulteriormente descritte nel paragrafo “Responsabilita della societa di revisione per la
revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa" della
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e
ai principi in materia di etica e di indipendenza del Code of Ethics for Professional
Accountants (IESBA Code) emesso dall'International Ethics Standards Board for
Accountants applicabili alla revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della
relativa informativa. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti e
appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Richiamo di informativa - Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Richiamiamo |'attenzione alla sezione “D. Valutazione a fini di solvibilitd" che descrive
i criteri di redazione. | modelli di MVBS e OF e la relativa informativa sono stati redatti,
per le finalita di vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni dell'Unione
Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore, che costituisce
un quadro normativo con scopi specifici. Di conseguenza possono non essere adatti
per altri scopi. Il nostro giudizio non & espresso con rilievi con riferimento a tale
aspetto.

Altri aspetti

La Sccieta ha redatto il bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2018 in conformita alle
norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione, che & stato da noi
assoggettato a revisione contabile a seguito della quale abbiamo emesso la nostra
relazione di revisione datata 4 luglic 2019.

La Societa ha redatto i modelli “S.25.01.21 Requisito patrimoniale di solvibilita per le
imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale
minimo - Solo attivita di assicurazione o di riassicurazione vita o solo attivita di
assicurazione o riassicurazione non vita” e la relativa informativa presentata nella
sezione “E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo”
dell'allegata SFCR in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente
applicabili e alla normativa nazionale di settore, che sono stati da noi assoggettati a
revisione contabile limitata, secondo quanto previsto dall'art. 4, comma 1, lettera c),
del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018, a seguito della quale abbiamo
emesso in data odierna una relazione di revisione limitata allegata alla SFCR.

Altre informazioni contenute nella SFCR

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione delle altre informazioni
contenute nella SFCR in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Le altre informazioni della SFCR sono costituite da:

— i modelli “S.05.01.02 Premi, sinistri e spese per area di attivita”, "S.12.01.02
Riserve tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT”,
*8.22.01.21 Impatto sulle misure di garanzia a lungo termine e delle misure
transitorie”, S.25.01.21 Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che
utilizzano la formula standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo - Solo
attivita di assicurazione o di riassicurazione vita o solo attivita di assicurazione o
riassicurazione non vita”;
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— le sezioni “A. Attivita e risultati”, "B. Sistema di governance”, “C. Profilo di rischio”,
“E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo®, "E.3.
Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del
requisito patrimoniale di solvibilita", “E.4. Differenze tra la formula standard e il
modello interno utilizzato”, "E.5. Inosservanza del Requisito patrimoniale minimo e
inosservanza del requisito patrimoniale di solvibilitd" e “E.6. Altre informazioni”.

Il nostro giudizio sui modelli di MVBS e OF e sulla relativa informativa non si estende
a tali altre informazioni.

Con riferimento alla revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa, la nostra responsabilita & svolgere una lettura critica delle altre
informazioni e, nel fare cid, considerare se le medesime siano significativamente
incoerenti con i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa o con le nostre
conoscenze acquisite durante la revisione o comunque possano essere
significativamente errate. Laddove identifichiamo possibili incoerenze o errori
significativi, siamo tenuti a determinare se vi sia un errore significativo nei modelli di
MVBS e OF e nella relativa informativa o nelle altre informazioni. Se, in base al lavoro
svolto, concludiamo che esista un errore significativo, siamo tenuti a segnalare tale
circostanza. A questo riguardo, non abbiamo nulla da riportare.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale di Net
Insurance S.p.A. per i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di MVBS e OF e
della relativa informativa in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli
stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione dei modelli di MVBS e OF e
della relativa informativa che non contengano errori significativi, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di
continuare a operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione dei modelli di
MVBS e OF e della relativa informativa, per I'appropriatezza dell'utilizzo del
presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in
materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella
redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per fa liquidazione della Societa o per
l'interruzione dell'attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione caontabile dei
modelli di MVBS e OF e della relativa informativa

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che i modelli di
MVBS e OF e la relativa informativa, nel loro complesso, non contengano errori
significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 'emissione di
una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una
revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISAs)
individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare
da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi
qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro
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insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese
sulla base dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo
mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile.
Inoitre:

— abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nei modelli di MVBS e
OF e nella relativa informativa, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta a tali
rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati su cui basare il
nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi &
pit elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare I'esistenza
di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

— abbiamo acquisitoc una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della
revisione contabile dei modelii di MVBS e OF e della relativa informativa allo
scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno della Societa;

— abbiamo valutato 'appropriatezza dei criteri di redazione utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori e della relativa
informativa;

— siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli
Amministratori del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo
a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita
della Societa di continuare a operare come un'entita in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella
relazione di revisione sulla relativa informativa ovvero, qualora tale informativa sia
inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le
nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della
presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
che la Societa cessi di operare come un’entita in funzionamento.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, tra gli altri aspetti, la
portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi
emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel
corso della revisione contabile.

Roma, 31 luglio 2019

KPMG S.p.A.

(e de

Riccardo De Angelis
Socio
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Relazione di revisione contabile limitata della societa di
revisione indipendente ai sensi dell’art. 47-septies, comma
7, del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 e dell’art. 4, comma
1, lettera c), del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto
2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Net Insurance S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata degli allegati modelii “S.25.01.21
Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula standard” e
“S.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo - Solo attivita di assicurazione o di
riassicurazione vita o solo attivita di assicurazioné ¢ riassicurazione non vita"

(i "modelli di SCR e MCR") e dell'informativa presentata nella sezione “E.2. Requisito
patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo” (I“informativa” o la “relativa
informativa") dell'allegata Relazione sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria
(“SFCR") di Net Insurance S.p.A. (nel seguito anche la "Societa") per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2018, predisposta ai sensi dell'art. 47-septies del D.Lgs.

7 settembre 2005, n. 209.

| modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono stati redatti dagli Amministratori
sulla base delle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e della
normativa nazionale di settore.

Responsabilita degli Amministratori

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di SCR e MCR e
della relativa informativa in conformita alle disposizioni del'Unione Europea
direttamente applicabili, e alla normativa nazionale di settore e, nei termini previsti
dalla legge, per quella parte del controllo interno dagii stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa che non
contengano errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali.
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Responsabilita del revisore

E’ nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sui modelli di SCR e MCR e
sulla relativa informativa. Abbiamo svolto la revisione contabile limitata in conformita al
principio internazionale sugli incarichi di revisione limitata (/SRE) n. 2400 (Revised),
Incarichi per la revisione contabile limitata dell'informativa finanziaria storica. |l
principio /ISRE 2400 (Revised) ci richiede di giungere a una conclusione sul fatto se
siano pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci facciano ritenere che i modelli di
SCR e MCR e la relativa informativa non siano redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore. Tale principio ci richiede altresi di conformarci ai
principi etici applicabili.

La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa
conforme al principio /SRE 2400 (Revised) & un incarico di assurance limitata. Il
revisore svolge procedure che consistono principalmente nell’'effettuare indagini
presso la direzione e altri soggetti nel’ambito dell'impresa, come appropriato, e
procedure di analisi comparativa, e valuta le evidenze acquisite.

Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori
rispetto a quelle svolte in una revisione contabile completa conforme ai principi di
revisione internazionali (ISAs). Pertanto non esprimiamo un giudizio di revisione sui
modelli di SCR e MCR e sulla relativa informativa.

Conclusione

Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alla nostra atienzione
elementi che ci facciano ritenere che gli allegati modelli di SCR e MCR di Net
Insurance S.p.A. e la relativa informativa inclusi nella SFCR del Gruppo Assicurativo
Net Insurance per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, non siano stati redatti, in
tutti gli aspetti significativi, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea
direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore.

Criteri di redazione, finalita e limitazione all'utilizzo

Senza esprimere la nostra conclusione con modifica, richiamiamo I'attenzione alla
sezione “E2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo” della
SFCR che descrive i criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. | modelli di SCR e
MCR e la relativa informativa sono stati redatti, per le finalita di vigilanza sulla
solvibilita, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e
alla normativa nazionale di settore, che costituiscono un quadro normativo con scopi
specifici. Di conseguenza possono non essere adatti per altri scopi.

Roma, 31 luglio 2019
KPMG S.p.A.

Riccardo De Angelis
Socio
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Modelli “S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e “S.23.01.01 Fondi propri” e la
relativa informativa inclusa nelle sezioni “D. Valutazione a fini di
solvibilita” e “E.1. Fondi propri” e Modelli “S.25.01.21 Requisito
patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula
standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo — Solo attivita di
assicurazione o di riassicurazione vita o solo attivita di assicurazione o
riassicurazione non vita” e dell’informativa presentata nella sezione “E.2
Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo” della
Relazione sulla Solvibilita e sulla Condizione Flnan2|ar|a per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2018

(con relative relazioni della societa di revisione)

KPMG S.p.A.
31 luglio 2019
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Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi
dell’art. 47-septies, comma 7, del D.Lgs. 7 settembre 2005,
n. 209 e dell’art. 4, comma 1, lettere a) e b), del
Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Net Insurance Life S.p.A.

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile dei seguenti elementi della Relazione sulla
Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria (la “SFCR") del Gruppo Assicurativo Net

Insurance (nel seguito anche il “Gruppo”) per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018,
predisposta ai sensi dell'art. 47-septies del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209:

— modelli “S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e *3.23.01.01 Fondi propri” di Net
Insurance Life S.p.A. (di seguito anche la “Societa"), (i “modelli di MVBS e OF");

— sezioni “D. Valutazione a fini di solvibilitd" € "E.1. Fondi propri” riferite a Net
Insurance Life S.p.A. (“l'informativa”™).

Le nostre attivitd non hanno riguardato:

— le componenti delle riserve tecniche relative al margine di rischio (voci R0550,
R0590, R0640, R0880 e R0720) del modello “S.02.01.02 Stato Patrimoniale”;

— il Requisito patrimoniale di solvibilita (voce R0580) e il Requisito patrimoniale
minimo (voce R0600) del modello “S.23.01.01 Fondi propri”,

che pertanto sono esclusi dal nostro giudizio.

| modelli e 'informativa, con le esclusioni sopra riportate, costituiscono nel loro
insieme “i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa”.

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa di Net Insurance
Life S.p.A. sopra indicati inclusi nella SFCR de! Gruppo Assicurativo Net Insurance
per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, sono stati redatti, in tutti gli aspetti
significativi, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili
e alla normativa nazionale di settore.
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Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono
ulteriormente descritte nel paragrafo “Responsabilita della societa di revisione per la
revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa” della
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e
ai principi in materia di etica e di indipendenza del Code of Ethics for Professional
Accountants (IESBA Code) emesso dall'International Ethics Standards Board for
Accountants applicabili alla revisione contabile dei modelii di MVBS e OF e della
relativa informativa. -Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti e
appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Richiamo di informativa - Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Richiamiamo |'attenzione alla sezione “D. Valutazione a fini di solvibilitd” che descrive
i criteri di redazione. | modelli di MVBS e OF e la relativa informativa sono stati redatti,
per le finalita di vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni dell'Unione
Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore, che costituisce
un quadro normativo con scopi specifici. Di conseguenza possono non essere adatti
per altri scopi. Il nostro giudizio non & espresso con rilievi con riferimento a tale
aspetto.

Altri aspetti

La Societa ha redatto il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2018 in conformita alle.
norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione, che & stato da noi
assoggettato a revisione contabile a seguito della quale abbiamo emesso la nostra
relazione di revisione datata 4 luglio 2019.

La Societa ha redatto i modelli “S.25.01.21 Requisito patrimoniale di solvibilita per le
imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale
minimo - Solo attivita di assicurazione o di riassicurazione vita o solo attivita di
assicurazione o riassicurazione non vita” e la relativa informativa presentata nella
sezione "E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo”
delf'allegata SFCR in conformita alle disposizioni deil'Unione Europea direttamente
applicabili e alla normativa nazionale di settore, che sono stati da noi assoggettati a
revisione contabile limitata, secondo quanto previsto dallart. 4, comma 1, lettera c),
del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018, a seguito della quale abbiamo
emesso in data odierna una relazione di revisione limitata allegata alla SFCR.

Altre informazioni contenute nella SFCR

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione delle altre informazioni
contenute nella SFCR in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Le altre informazioni della SFCR sono costituite da:

— i modelli “S.05.01.02 Premi, sinistri e spese per area di attivita”, “S.05.02.01 Premi
e sinistri e spese per paese”, "S.17.01.02 Riserve tecniche per |'assicurazione non
vita”, “S.19.01.21. Sinistri nell'assicurazione non vita", “$.22.01.21 Impatto delle
misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie”, *S.25.01.21
Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula
standard”, “S.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo — solo attivita di
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assicurazione o di riassicurazione vita o solo attivita di assicurazione o di
riassicurazione non vita;

nou

— le sezioni “A. Attivita e risultati”, “B. Sistema di governance”, “C. Profilo di rischio”,
“E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo”, “E.3.
Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del
requisito patrimoniale di solvibilita", “E.4. Differenze tra la formula standard e il
modelio interno utilizzato”, “E.5. Inosservanza del Requisito patrimoniale minimo e
inosservanza del requisito patrimoniale di solvibilitd” e “E.6. Altre informazioni”.

Il nostro giudizio sui modelli di MVBS e OF e sulla relativa informativa non si estende
a tali altre informazioni.

Con riferimento alla revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa, la nostra responsabilita & svolgere una lettura critica delle altre
informazioni e, nel fare cio, considerare se le medesime siano significativamente
incoerenti con i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa o con le nostre
conoscenze acquisite durante la revisione o comungue possano essere
significativamente errate. Laddove identifichiamo possibili incoerenze o errori
significativi, siamo tenuti a determinare se vi sia un errore significativo nei modelli di
MVBS e OF e nella relativa informativa o nelle altre informazioni. Se, in base al lavoro
svolto, concludiamo che esista un errore significativo, siamo tenuti a segnalare tale
circostanza. A questo riguardo, non abbiamo nulla da riportare.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale di Net
Insurance Life S.p.A. per i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di MVBS e OF e
della relativa informativa in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli
stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione dei modelli di MVBS e OF e
della relativa informativa che non contengano errori significativi, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di
continuare a operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione dei modelli di
MVBS e OF e della relativa informativa, per 'appropriatezza dell'utilizzo del
presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in
materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella
redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per
l'interruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile dei
modelli di MVBS e OF e della relativa informativa

| nostri obiettivi sono l'acquisizione di una ragionevole sicurezza che i modelli di
MVBS e OF e la relativa informativa, nel loro complesso, non contengano errori
significativi, dovuti a frodi o0 a comportamenti o eventi non intenzionali, e I'emissione di
una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una
revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISAs)
individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare
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da frodi 0 da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi
qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nei loro
insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese
sulla base dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo
mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile.
Inoltre:

— abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nei modelli di MVBS e
OF e nella relativa informativa, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta a tali
rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti & appropriati su cui basare il
nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto, a frodi &
pill elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode pud implicare I'esistenza
di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

— abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della
revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa allo
scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno della Societa;

— abbiamo valutato I'appropriatezza dei criteri di redazione utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori e della relativa
informativa; :

— siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli
Amministratori del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo
a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita
della Societa di continuare a operare come un'entita in funzionamento. In
presenza di un’incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella
relazione di revisione sulla relativa informativa ovvero, qualora tale informativa sia
inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le
nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della
presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
che la Societa cessi di operare come un‘entita in funzionamento.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, tra gli altri aspetti, la
portata e la tempistica pianificate per Ia revisione contabile e i risultati significativi
emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel
corso della revisione contabile.

Roma, 31 luglio 2019

KPMG S.p.A.

(ke dVe

Riccardo De Angelis
Socio
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Relazione di revisione contabile limitata della societa di
revisione indipendente ai sensi dell’art. 47-septies, comma
7, del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 e dell’art. 4, comma
1, lettera c), del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto
2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Net Insurance Life S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata degli allegati modelli “S.25.01.21
Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula standard” e
“8.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo - Solo attivita di assicurazione o di
riassicurazione vita o solo attivita di assicurazione o riassicurazione non vita”

(i “modelli di SCR e MCR") e dell'informativa presentata nella sezione "E.2. Requisito
patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo” (I"informativa” o la “relativa
informativa") dell'allegata Relazione sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria
("SFCR") di Net Insurance Life S.p.A. (nel seguito anche la “Societa") per 'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2018, predisposta ai sensi dell'art. 47-septies del D.Lgs.

7 settembre 2005, n. 209.

| modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono stati redatti dagli Amministratori
sulla base delle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e deila
normativa nazionale di settore.

Responsabilita degli Amministratori

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelii di SCR e MCR e
della relativa informativa in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea
direttamente applicabili, e alla normativa nazionale di settore e, nei termini previsti
dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa che non
contengano errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali.
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Responsabilita del revisore

E’ nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sui modelli di SCR e MCR e
sulla relativa informativa. Abbiamo svolto la revisione contabile limitata in conformita al
principio internazionale sugli incarichi di revisione limitata (/SRE) n. 2400 (Revised),
Incarichi per la revisione contabile limitata dell'informativa finanziaria storica. |i
principio /ISRE 2400 (Revised) ci richiede di giungere a una conclusione sul fatto se
siano pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci facciano ritenere che i modelli di
SCR e MCR e la relativa informativa non siano redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell'Unicne Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore. Tale principio ci richiede altresi di conformarci ai
principi etici applicabili. )

La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa
conforme al principio ISRE 2400 (Revised) € un incarico di assurance limitata. ||
revisore svolge procedure che consistono principalmente nell'effettuare indagini
presso la direzione e altri soggetti nell'ambito dell'impresa, come appropriato, €
procedure di analisi comparativa, e valuta le evidenze acquisite.

Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori
rispetto a quelle svolte in una revisione contabile completa conforme ai principi di
revisione internazionali (ISAs). Pertanto non esprimiamo un giudizio di revisione sui
modelli di SCR e MCR e sulla relativa informativa.

Conclusione

Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alla nostra attenzione

-, élementi che ci facciano ritenere che gli allegati modelli di SCR-e MCR di Net

Insurance Life S.p.A. e la relativa informativa inclusi nella SFCR del Gruppo
Assicurativo Net Insurance per |'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, non siano stati
redatti, in tutti gli aspetti significativi, in conformita alle disposizioni dell’'Unione
Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore.

Criteri di redazione, finalita e limitazione all'utilizzo

Senza esprimere la nostra conclusione con modifica, richiamiamo I'attenzione alla
sezione "E2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo” della
SFCR che descrive i criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. | modelli di SCR e
MCR e la relativa informativa sono stati redatti, per le finalita di vigilanza sulla
solvibilita, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili
alla normativa nazionale di settore, che costituiscono un quadro normativo con scopi
specifici. Di conseguenza possono non essere adatti per altri scopi.

Roma, 31 luglic 2019

KPMG S.p.A.

(2l M

Riccardo De Angelis
Socio




ruppo Net Insurance

Modelli “S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e “S.23.01.22 Fondi propri” e la
relativa informativa inclusa nelle sezioni “D. Valutazione a fini di
solvibilita” e “E.1. Fondi propri” e Modelli #S.25.01.22 Requisito
patrimoniale di solvibilita per i gruppi che utilizzano la formula standard e
dell’informativa presentata nella sezione “E.2 Requisito patrimoniale di
solvibilita e requisito patrimoniale minimo” della Relazione Unica sulla
Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria per I'esercizio chiuso

al 31 dicembre 2018

(con relative relazioni della societa di revisione)

KPMG S.p.A.
31 luglio 2019
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Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi
dell’art. 47-septies, comma 7, del D.Lgs. 7 settembre 2005,
n. 209 e dell’art. 4, comma 1, lettere a) e b), del
Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Net Insurance S.p.A.

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile dei seguenti elementi della Relazione sulla
Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria (la "SFCR") del Gruppo Net Insurance (nel
seguito anche il “Gruppo”) per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, predisposta ai
sensi dell'art. 47-septies del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, avvalendosi della

facolta prevista dal combinato disposto dell'art. 216-novies del D.Igs. 209/2005 e
dell'art. 36, comma 1 del Regolamento IVASS n. 33 del 2016:

— modelli "S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e “S.23.01.22 Fondi propri® del Gruppo
Net Insurance (di seguito anche il “Gruppo”), (i “modelli di MVBS e OF"),

— sezioni “D. Valutazione a fini di solvibilita” e "E.1. Fondi propri” riferite al Gruppo
Net Insurance (“I'informativa”).

Le nostre attivitd non hanno riguardato:

— le componenti delle riserve tecniche relative al margine di rischio (voci R0550,
R0590, R0640, R0680 e R0720) del modello “S.02.01.02 Stato Patrimoniale”,

— il Requisito patrimoniale consolidato minimo (voce R0610) e il Requisito
patrimoniale di gruppo (voce R0860) del modello “S.23.01.22 Fondi propri”,

che pertanto sono esclusi dal nostro giudizio.

| modelli e l'informativa, con le esclusioni sopra riportate, costituiscono nel loro
insieme "i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa”.

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa relativi al Gruppo
Net Insurance sopra indicati inclusi nella SFCR del Gruppo Net Insurance per
l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, sono stati redatti, in tutti gli aspetti significativi,
in conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore.
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Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono
ulteriormente descritte nel paragrafo "Responsabilita della societa di revisione per la
revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa" della
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Gruppo in conformita alle norme e
ai principi in materia di etica e di indipendenza del Code of Ethics for Professional
Accountants (IESBA Code) emesso dall'International Ethics Standards Board for
Accountants applicabili alla revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della
relativa informativa. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti e
appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Richiamo di informativa - Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Richiamiamo I'attenzione alla sezione “D. Valutazione a fini di solvibilitd" che descrive
i criteri di redazione. | modelli di MVBS e OF e la relativa informativa sono stati redatti,
per le finalita di vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni dell’'Unione
Europea direttamente applicabili e alla norrativa nazionale di settore, che costituisce
un quadro normativo con scopi specifici. Di conseguenza possono non essere adatti
per altri scopi. Il nostro giudizio non & espresso con rilievi con riferimento a tale
aspetto.

Altri aspetti

Il Gruppo ha redatto il bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 in conformita alle
norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione, che & stato da noi
assoggettato a revisione contabile a seguito della quale abbiamo emesso la nostra
relazione di revisione datata 4 luglio 2019.

Il Gruppo ha redatto i modelli “S.25.01.22 Requisito patrimoniale di solvibilita per i
gruppi che utilizzano la formula standard” e la relativa informativa presentata nella
sezione “E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimoniale minimo”
dell'allegata SFCR in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente
applicabili e alla normativa nazionale di settore, che sono stati da noi assoggettati a
revisione contabile limitata, secondo quanto previsto dall'art. 4, comma 1, lettera c),
del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018, a seguito della quale abbiamo
emesso in data odierna una relazione di revisione limitata allegata alla SFCR.

Altre informazioni contenute nella SFCR

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione delle altre informazioni
contenute nella SFCR in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Le altre informazioni della SFCR sono costituite da:

— i modelli “S.05.01.02 Premi, sinistri e spese per area di attivita”, "S.05.02.01
Premi, sinistri e spese per paese”, “S.22.01.22 Impatto delle misure di garanzia a
lungo termine e delie misure transitorie”, $.25.01.22 Requisito patrimaoniale di
solvibilita per i gruppi che utilizzano la formula standard” e "S.32.01.22 Imprese
incluse nell'ambito del gruppo;
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— le sezioni “A. Attivita e risultati”, “B. Sistema di governance”, “C. Profilo di rischio”,
“E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e requisito patrimaniale minimo”, “E.3.
Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del
requisito patrimoniale di solvibilita”, “E.4. Differenze tra la formula standard e il
modello interno utilizzato”, "E.5. Inosservanza del Requisito patrimoniale minimo e
inosservanza del requisito patrimoniale di solvibilita” e “E.6. Altre informazioni”.

Il nostro giudizio sui modelli di MVBS e OF e sulla relativa informativa non si estende
a tali altre informazioni.

Con riferimento alla revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa, 1a nostra responsabilita & svolgere una lettura critica delle altre
informazioni e, nel fare cid, considerare se le medesime siano significativamente
incoerenti con i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa o con le nostre
conoscenze acquisite durante la revisione o comunque possano essere
significativamente errate. Laddove identifichiamo possibili incoerenze o errori
significativi, siamo tenuti a determinare se vi sia un errore significativo nei modelli di
MVBS e OF e nella relativa informativa o nelle altre informazioni. Se, in base al lavoro
svolto, concludiamo che esista un errore significativo, siamo tenuti a segnalare tale
circostanza. A questo riguardo, non abbiamo nulla da riportare.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale di Net
Insurance S.p.A. per i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di MVBS e OF e
della relativa informativa in conformita alle norme che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli
stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione dei modelii di MVvBS e OF e
delia relativa informativa che non contengano errori significativi, dovuti a frodio a
comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di
continuare a operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione dei modelli di
MVBS e OF e della relativa informativa, per 'appropriatezza dell'utilizzo del ‘
presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in
materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella
redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Capogruppo o per
linterruzione dell'attivitd o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla
legge, sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile dei
modelli di MVBS e OF e della relativa informativa

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che i modelli di
MVBS e OF e la relativa informativa, nel loro complesso, non contengano errori
significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e I'emissione di
una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una
revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISAs)
individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare
da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi
qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro
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insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese
sulla base dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISAs), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo
mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile.
Inoltre:

— abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nei modelli di MVBS e
OF e nella relativa informativa, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali: abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta a tali
rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati su cui basare il
nostro giudizio. 1l rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi &
pill elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare I'esistenza
di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

— abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della
revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della reiativa informativa allo
scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno del Gruppo;

— abbiamo valutato I'appropriatezza dei criteri di redazione utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori e della relativa
informativa,

— siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli
Amministratori del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo
a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita del
Gruppo di continuare a operare come un'entita in funzionamento. In presenza di
un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata,
a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre
conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della
presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
che la Capogruppo cessi di operare come un'entita in funzionamento.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivitd di governance, tra gli altri aspetti, la
portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi
emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel
corso della revisione contabile.

Roma, 31 luglio 2019

KPMG S.p.A.

(2l dVe

Riccardo De Angelis
Socio
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Relazione di revisione contabile limitata della societa di
revisione indipendente ai sensi dell’art. 47-septies, comma
7, del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 e dell’art. 4, comma
1, lettera c), del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto
2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Net Insurance S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata degli allegati modelli “S.25.01.22
Requisito patrimoniale di solvibilita per i gruppi che utilizzano la formula standard” (il
“modello di SCR e MCR") del Gruppo Net Insurance (nel seguito anche “il Gruppo”) e
dellinformativa presentata nella sezioné “E.2. Requisito patrimoniale di solvibilita e
requisito patrimoniale minimo” (I"informativa” o la "relativa informativa”) dell'allegata
Relazione sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria ("SFCR") del Gruppo Net
Insurance S.p.A. per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, predisposta ai sensi
dell'art. 47-septies del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 e avvalendosi della facolta
prevista dal combinato disposto dell'art. 216-novies de! D.lgs. 209/2005 e dell’art. 36,
comma 1 del Regolamento IVASS n. 33 del 2016.

I modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono stati redatti dagli Amministratori
sulla base delle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e della
normativa nazionale di settore.

Responsabilita degli Amministratori

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di SCR e MCR e
della relativa informativa in conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea
direttamente applicabili, e alla normativa nazionale di settore e, nei termini previsti
dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa che non
contengano errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali.

Ancona Aosla Ban £0r11no
Bologna Bolzano Brescia
Catania Como Firenze Genova
Lecce Milano Napoli Novara
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Responsabilita del revisore

E' nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sui modelli di SCR e MCR e
sulla relativa informativa. Abbiamo svolto la revisione contabile limitata in conformita al
principio internazionale sugli incarichi di revisione limitata (/ISRE) n. 2400 (Revised),
Incarichi per la revisione contabile limitata dell'informativa finanziaria storica. |
principio ISRE 2400 (Revised) ci richiede di giungere a una conclusione sul fatto se
siano pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci facciano ritenere che i modelli di
SCR e MCR e la relativa informativa non siano redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore. Tale principio ci richiede altresi di conformarci ai -
principi etici applicabili.

La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa
conforme al principio ISRE 2400 (Revised) & un incarico di assurance limitata. |l
revisore svolge procedure che consistono principalmente nell'effettuare indagini
presso la direzione e altri soggetti nell'ambito dell’impresa, come appropriato, e
procedure di analisi comparativa, e valuta le evidenze acquisite.

Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori
rispetto a quelle svolte in una revisione cantabile completa conforme ai principi di
revisione internazionali (ISAs). Pertanto non esprimiamo un giudizio di revisione sui
modelli di SCR e MCR e sulla relativa informativa.

Conclusione

Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alia nostra attenzione

elémenti che ci facciano ritenere che gli allegati modelli di SCR e MCR del Gruppo
Net Insurance e la relativa informativa inclusi nella SFCR del Gruppo Net Insurance
per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, non siano stati redatti, in tutti gli aspetti
significativi, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili
e alla normativa nazionale di settore.

Criteri di redazione, finalita e limitazione all'utilizzo

Senza esprimere la nostra conclusione con madifica, richiamiamo I'attenzione alla
sezione "E2. Requisito patrimoniale di salvibilita e requisito patrimoniale minimo” della
SFCR che descrive i criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. | modelli di SCR e
MCR e la relativa informativa sono stati redatti, per le finalita di vigilanza sulla
solvibilita, in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e
alla normativa nazionale di settore, che costituiscono un quadro normativo con scopi
specifici. Di conseguenza possono non essere adatti per altri scopi.

Roma, 31 luglic 2019

KPMG S.p.A.

(e M

Riccardo De Angelis
Socio
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Premessa

Net Insurance S.p.A., in qualita di Controllante del Gruppo Net Insurance, si € avvalsa della
facolta, prevista dall‘art. 216-novies, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 (di seguito
anche “Cadice delle Assicurazioni Private”), di redigere una relazione unica sulla solvibilita e sulla
condizione finanziaria (di seguito Relazione Unica SFCR) che contenga sia le informazioni a livello
di gruppo sia quelle relative alla propria situazione individuale e alla Controllata Net Insurance
Life S.p.A., in considerazione della comunanza di obiettivi strategici e gestionali delle Compagnie
del Gruppo Net Insurance e dello stretto collegamento funzionale e tecnico esistente tra le
stesse, volto a far fronte alle richieste del mercato con dei prodotti tra loro, nella sostanza,
integrati e complementari. Tale intenzione & stata opportunamente comunicata all'Istituto per la
Vigilanza sulle Assicurazioni - IVASS, nel mese di febbraio 2017 e resta valida anche con
riferimento all’‘esercizio 2018, in considerazione della persistenza delle summenzionate
motivazioni alla base della sceita operata.

Nell'ambito della presente Relazione Unica SFCR saranno trattate distintamente le informazioni
delle singole Compagnie e le informazioni del Gruppo; a tal proposito, si fa presente che
I'approvazione delle informazioni relative alla Controllata & stata in capo al Consiglio di
Amministrazione della stessa e che successivamente il Consiglio di Amministrazione della
Controllante ha approvato tutte le informazioni contenute nella Relazione Unica SFCR.
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Net Insurance S.p.A.
Sintesi

Il presente documento rappresenta la Relazione annuale all‘Autorita di Vigilanza di Net Insurance
S.p.A. e intende rispondere agli specifici obblighi di natura informativa nei confronti
dell’Organismo di Vigilanza, cosi come disciplinato dalla Direttiva 2009/138/CE, emanata dal
Parlamento Europeo (direttiva Solvency II) e recepita dal Codice delle Assicurazioni Private
(CAP), dal Regolamento Delegato (UE) 2015/35 (Atti Delegati) e dal Regolamento IVASS n. 33.

In questa sezione sono sinteticamente riportate, le informazioni essenziali inerenti la situazione
sulla Valutazione interna del Rischio e della Solvibilita della Compagnia, pit dettagliatamente
trattate nelle sezioni successive con riferimento a:

A. Attivita e risultati

B. Sistema di governance

C. Profilo di rischio

D. Valutazione ai fini della solvibilita

E. Gestione del capitale.

Tutte le informazioni contenute nel documento sono riferite, se non diversamente indicato,
all’esercizio 2018 della Societa. Tutti gli importi nelle tabelle sono esposti in Euro e gli lmportl
nella parte narrativa testo sono esposti in migliaia di Euro.

A. Attivita e risultati 2018

Il Gruppo Net Insurance opera nel settori Vita e Danni con un posizionamento di leadership nel
comparto della copertura di rischi di perdite patrimaniali derivanti da insolvenze afferenti, in
generale, a crediti da finanziamenti e, in particolare, a crediti da cessioni del quinto dello
stipendio e della pensione (di seguito, brevemente, Cessione del Quinto), conseguenti alla
perdita dell’'occupazione o alla morte dei soggetti debitori.

I dati al 31/12/2018 recepiscono gli effetti derivanti dalla conclusione dell’'operazione di natura
straordinaria con la SPAC Archimede S.p.A. (di seguito anche "Archimede"), mediante processo
di fusione per incorporazione c.d. "inversa" di Archimede nella Compagnia.

1l progetto di integrazione tra Net Insurance e Archimede ha come obiettivo la costituzione di un
Gruppo che alla tradizionale specializzazione delle coperture assicurative sul mercato della
cessione del quinto sia in grado di unire l'attivita nella bancassicurazione protezione, nel
segmento retail dei broker e nella digital insurance. Alla base del progetto vi & |a valorizzazione
del modello operativo distintivo del Gruppo, delle risorse umane specializzate e delle numerose
relazioni del management con partner finanziari di primario standing e obiettivi che sono stati
declinati nel piano strategico-industriale 2019-2023 che prevede:

» valorizzazione del business della Cessione del Quinto;
« sviluppo della Bancassicurazione danni e protezione;
« sviluppo del canale broker retail danni;

« attivazione delle piattaforme digitali.
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I primi mesi del 2019 sono stati destinati alla definizione e implementazione di alcuni fattori
abilitanti destinati a sostenere in maniera importante la crescita del business secondo il modello
sopra richiamato:
¢ il livello di patrimonializzazione, che muove da un dato del 163% a fine 2018 (tale
valore si riferisce al risultato definito successivamente al recepimento, nella situazione
del Bilancio 2017, degli effettl della frode);
¢ Ja nuova squadra di management;
e importanti-e mirati investimenti sull’architettura tecnologica target;
« la brand awareness, grazie alla sponsorizzazione degli arbitri italiani di calcio.

Solo dopo aver reso pubblici a marzo 2019 i risultati alla comunita finanziaria relativi all’esercizio
2018, & stata individuata dal management una frode perpetrata ai danni delie Compagnie del
nostro Gruppo Assicurativo, che ha portato nel 2017 all'indebita sottrazione di assets finanziari
costituenti parte del patrimonio. In tale contesto il Gruppo, al fine di tutelare i propri interessi
economici e reputazioni, si & attivato per adottare le giuste e mirate attivita per il récupero delle
somme sottratte. :

Le tappe salienti occorse dal 20 marzo 2019 sono:

- in data 30 marzo u.s. e stato diffuso tramite SDIR un comunicato stampa contenente la
decisione assunta dai Consigli delle Compagnie del Gruppo di revoca le convocazioni delle
Assemblee dei Soci che erano state previste per i giorni 16 e 17 aprile, rispettivamente in prima
e seconda canvocazione.,;

= le Compagnie hanno tempestivamente informato le proprie Authorities, avvalendosi
altresi della facolta di cui all‘art. 92, comma 2° del Codice delle Assicurazioni Private, in ordine
all‘approvazione dei risultati finanziari dell’'esercizio 2018; v

¥

- e stato avviato un “forensic audit”, con l'intento di ricostruire puntualmente i fattl della
vicenda, ivi incluso |'accertamento di responsabilita di tutti i soggetti esterni ed interni coinvalti;

- & stata effettuata |™independent review” di tutti i processi fondamentali del Gruppo
(underwriting, sinistri, recupero crediti, investimenti), al fine di confermare la qualita dei processi
aziendall, individuando al contempo gli eventuali miglioramenti di procedure e controili;

- @ stata rivista la struttura organizzativa a livello di top management, accentrando le
attivita di business sotto |la responsabilita del nuovo team di executives;

= gli Azionisti hanno deliberato con larghissima maggioranza favorevole di revocare, per
giusta causa, l'incarico all’attuale societa di revisione (BDO S.p.A.) e di conferire il nuovo incarico
ad una nuova societa di revisione per gli esercizi 2017-2025 (KPMG S.p.A.);

= il 18 giugno 2019, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di revocare l'originaria
delibera di approvazione dei risultati 2017 e 2018, approvando il nuovo Bilancio Consolidato
2017 e 2018 del Gruppo ed il nuovo Progetto di Bilancio 2017 e 2018 delle singole Compagnie.
Pil in particolare la delibera di revoca €& stata assunta in ragiane del fatto che i risultati finanziari
dell’esercizio 2017 sono stati ritenuti inficiati da errori rilevanti, a causa degli effetti della frode
subita dal Gruppo Net Insurance, rendendo necessaria I'adozione di una delibera di approvazione
del nuovo Bilancio Consolidato e del un nuovo Progetto di Bilancio. Oltre ad avere approvato
I'aggiornamento del Piano quinquennale 2019-2023.

Net Insurance S.p.A. chiude I'esercizio 2018 con una perdita di 974 migliaia di euro. Tale risultato
negativo & dovuto principalmente alla scelta di non capitalizzare e spese sostenute per la fusione
pari a 2.511 migliaia di euro e che pertanto sono state interamente spesate nell’esercizio 2018
e alla scelta di non applicare la facolta, prevista dal regolamento Ivass n. 43 del 19 febbraio
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2019, di poter valutare i titoli non durevoli in base al valore di iscrizione cosi come risultante dal
bilancio 2017 ovvero, per I titoli non presenti nel portafoglio al 31 dicembre 2017, al costo
d‘acquisizione. Tale decisione, ha aggravato il Conto Economico del 2018 di maggiori perdite di
valutazione dei titoli pari a € 2.713 migliaia di euro.

1l patrimonio netto a fine esercizio ammonta a 50.264 migliaia di euro, contro 15.504 migliaia
di euro al 31 dicembre 2017 (+224,20%).

La raccolta premi complessiva € risultata pari a € 39.124 migliaia di euro, corrispondente ad
incremento del 6,5%, rispetto all‘esercizio 2017.

In particolare, si € registrato un incremento della produzione danni legate alle coperture abbinate
ai finanziamenti contro cessione del quinto dello stipendio per effetto deila nuova produzione
(+9,1%) che sortisce effetti positivi nonostante il contestuale incremento dei premi non goduti
rimborsati nell’esercizio, che sono passati da circa 12 milioni di euro nel 2017 a 14 milioni nel
2018.

Anche la produzione del ramo Altri Danni ai Beni, riguardante I'assunzione di rischi c.d. agricoli,
avverso i danni subiti dalla produzione agricola a causa di eventi quali grandine (garanzia base)
e altri eventi naturall (garanzie complementari) risulta in incremento rispetto al 2017. Con
riferimento ai rami Cauzione e Tutela Legale si e registrato nel corso del 2018 un incremento dei
premi lordi contabilizzati di circa il 20% rispetto ai premi del 2017. Al contrario, per quanto
concerne gli altri rami (Infortuni, Malattia e Responsabilita Civile Generale) i premi lordi
contabilizzati hanno registrato un lieve decremento rispetto al 2017 (-2,6%).

Si rileva una riduzione degli oneri netti relativi ai sinistri, pari a 2.387 migliaia di euro (-22,4%)
che passano da 10.650 migliaia di euro nel 2017 a 8.263 migliaia di euro nel 2018.

Gli investimenti in attivita finanziarie della Compagnia al 31 dicembre 2018 ammontano a
114.276 migliaia di euro, cor un incremento pari a 25.651 migliaia di euro rispetto all’amniontare
dell’esercizio precedente (28,94%).

Le riserve tecniche ammontano complessivamente a 167.538 migliaia di euro, a fronte di
177.233 migliaia di euro dell‘esercizio precedente, e si riferiscono, per 132.619 migliaia di euro
alla riserva premi, per 32,666 migliaia di euro alla riserva sinistri, per 14 migliaia di euro alle
altre riserve tecniche e per 2.240 migliaia di euro alle riserve di perequazione,

B. Sistema di governance

11 2018 e stato un esercizio di radicale svolta e rifandazione per la Compagnia e si & caratterizzato
per una serie di eventi che hanno determinato la ridefinizione della mission aziendale ed un
sostanziale cambiamento nell’ambito degli assetti proprietari e di governo societario.

La Compagnia dopo la fusione con Archimede e l'insediamento del nuovo management -ha
avviato attivita volte rafforzare i propri presidi di controlio e i sistemi di governance.

Il sistema di governance definito dal nuovo management risulta proporzionato alla natura, alla
complessita delle attivita e al profilo di rischio della Compagnia; & orientato all’obiettivo della
creazione di valore per gli azionisti in un orizzonte di medio-lungo periodo.

La Compagnia adotta il sistema di governance tradizionale secondo la definizione della normativa
italiana, avendo come organi principali: |'Assemblea dei Soci che, nelle materie di competenza,
esprime la volonta degli Azionisti; il Consiglio di Amministrazione al quale ¢ affidata |a gestione
strategica della Compagnia e il Coilegio Sindacale che opera con funzioni di vigilanza del rispetto
della Legge e dello Statuta.

E parte integrante del modello di governo sacietario anche ['Alta Direzione responsabile
dell’attuazione, del mantenimento e del monitoraggio delle politiche di indirizzo e delle direttive
impartite dal Consiglio di Amministrazione.
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Il sistema di governance si caratterizza anche per la presenza delle funzioni fondamentali cosi
come individuate dall’art. 30, comma 2, lett. e) del Codice delle Assicurazioni Private nella
funzione di revisione interna, funzione di gestione dei rischi, funzione di verifica della conformita
e funzione attuariale.

C. Profilo di rischio

Non si rilevano modifiche sostanziali rispetto al precedente esercizio nel profilo di rischio della
Compagnia.

Particolare attenzione viene posta ai rischi maggiormente significativi ¢he possono minare la
solvibilita delle Compagnie del Gruppo o il rispetto della politica di valutazione attuale e
prospettica dei rischi e della solvibilita.

Il processo di analisi dei rischi maggiormente significativi si basa sui principi Solvency II ed
include sia valutazioni qualitative che, per i rischi quantificabili, valutazioni quantitative tramite
I'adozione di metodologie di misurazione dell’esposizione al rischio, inclusi, ove appropriati,
sistemi di determinazione dell’ammontare della massima perdita potenziale.

La grandezza economica principale utilizzata nel processo di valutazione & il Solvency Capital
Requirement (SCR), ovvero la massima perdita potenziale realizzabile nell'orizzonte temporale
di un anno ad un livelio di probabilita del 99.5%, cosi come definito dalla Direttiva 2009/138/CE
(Solvency I1), sulla base dei modelli valutativi “standard” forniti dal Regolamento Delegato UE
2015/35 (Atti Delegati). Inoltre, nella misurazione, viene considerato 'effetto di diversificazione
tra i rischi, valutandoli sia singolarmente sia su base aggregata.

Nella valutazione del proprio profilo di rischio, i rischi ritenuti significativi a cui la Compagnia &
esposta risultano classificati nelle seguenti macrocategorie:
1. rischi di sottoscrizione
rischi di mercato
rischi di credito
rischi di liquidita
rischi operativi (Operational Risk)
altri rischi sostanziali
rischio paese (Sovereign risk)

NO WV hkWN

L'obiettivo principale del sistema di gestione dei rischi & quello di garantire la capacita di
adempiere agli impegni nei confrontn degli assicurati, beneficiari e danneggiatl e, pil in generale,
dei diversi stakeholder.

D. Valutazione ai fini di solvibilita

La Direttiva Solvency II 2009/138/CE detta le disposizioni relative alla valutazione delle attivita
e passivitd, delle riserve tecniche, dei fondi propri, del requisito patrimoniale di solvibilita, del
requisito patrimoniale minimo e le disposizioni in materia di investimenti. Relativamente alle
attivita e alle passivita, I'art. 75 della Direttiva stabilisce che |'approccio da utilizzare per la loro
valutazione deve essere di tipo economico, definito appunto “market consistent”.

Pertanto, la Compagnia valuta le proprie attivita e passivita ai fine del bilancio Solvency 11, nel
rispetto delle seguenti modalita (principio della valutazione al mercato):

a) gli attivi, all'importo al quale potrebbero essere scambiati tra parti consapevoli e cansenzienti
in un‘operazione svolta alle normali condizioni di mercato; 7
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b) le passivita, aliimporto al quale potrebbero essere trasferite, o regolate, tra parti consapevoli
e consenzienti in un‘operazione svolta alle normali condizioni di mercato.

Ai fini della valutazione delle passivita, la Compagnia non effettua alcun aggiustamento per
tenere conto del proprio merito di credito.

Le attivita e le passivita, in generale, sono contabilizzate conformemente ai principi contabili
internazionali IAS/IFRS, a condizione che tali principi includano metodi di valutazione coerenti
con l'approccio di valutazione al mercato. Qualora tali principi ammettano I'uso di pili metodi di
valutazione, la Compagnia utilizza solo i metodi conformi a tale principio.

Se i metodi di valutazione inclusi nei principi contabili internazionali IAS/IFRS sono
temporaneamente o permanentemente difformi dall’approccio di valutazione al mercato, la
Compagnia utilizza altri metodi di valutazione considerati conformi allo stesso.

In linea con quanto previsto dagli Atti Delegati e In deroga ai due precedenti capoversi, nel
rispetto del principio di proporzionalita, la Compagnia pud contabilizzare e valutare un’attivita o
una passivita sulla base del metodo di valutazione che utilizza per redigere i propri bilanci annuali
o consolidati a condizione che:

(a) il metodo di valutazione sia conforme all’approccio di valutazione al mercato;

(b) il metodo di valutazione sia proporzionato alla natura, alla portata e alla complessita del
rischi inerenti all'attivita dellimpresa,;

(c) I"mpresa non valuti tale attivita o passivitd nel suo bilancio utilizzando i principi contabili
internazionali IAS/IFRS;

(d) la valutazione delle attivita e delle passivita attraverso I'utilizzo di principi contabili
internazionali IAS/IFRS imporrebbe all'impresa costi che sarebbero sproporzionati rispetto alle
spese amministrative totali.

E. Gestione del capitale

L'esercizio 2018 & stato caratterizzato da un importante rafforzamento patrimoniale dovuto
all’'operazione straordinaria di fusione con la SPAC “Archimede” che ha incrementato
significativamente il livello dei Fondi Propri ammissibili a copertura del Solvency Capital
Requirement, nonostante l'indebita sottrazione di assets finanziari costituenti parte del
patrimonio aziendale subita nel 2017 dalla Compagnia.

Al 31 dicembre 2018 la Compagnia mostra un indice di solvibilita per I'SCR pari a 205,42% e per
I'MCR pari a 401,48% cosi determinati;

Importi in migliaia di euro

Totale Fondi Propri ammissibili per copertura SCR 59.151
Totale Fondi Propri ammissibili per copertura 47.100
SCR 28,795
MCR 11.732
Indice di solvibilita per il requisito patrimoniale
) = 205,42%
di solvibilita
Indice di solvibilita per il requisito patrimoniale .
mivitmo 401,48%
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I risultati cosi esposti sono determinati mediante applicazione della formula standard.

La Compagnia ha applicato un aggiustamento di volatilita (VA) alla pertinente struttura per
scadenza dei tassi di interesse privi di rischio ai fini del calcolo della migliore stima delle riserve -
tecniche cosi come previsto dai art. 77 quinquies della direttiva 2009/138/CE e recepito dalla
legislazione  locale nell'articolo 36 septies del Codice delle Assicurazioni Private. Tale
aggiustamento, come riferito dalla normativa, si basa sullo spread tra il tasso di interesse
ottenibile dagli attivi inclusi in un portafoglio di riferimento e i tassi della pertinente struttura per
scadenza dei tassi di interesse privi di rischio. Tale aggiustamento positivo consente di
attualizzare i flussi di cassa con dei tassi maggiori rispetto a quelli privi di rischio e,
conseguentemente, le valutazioni delle riserve tecniche beneficeranno di tale effetto.

Inoltre, si precisa che la Compagnia ha determinato l'aggiustamento per la capacita di
assarbimento di perdite delle imposte differite sulla base della eventuale rilevazione di imposte
differite nozionali attive e della loro ammissibilita. Coerentemente con i‘articolo 15, paragrafo 1,
degli Atti delegati, nel calcolo di cui al comma 1, I'impresa considera le imposte differite nozionali
generate da tutte le attivita e passivita rilevate nello stato patrimoniale di solvibilita valutato
nell‘ipotesi che si sia verificato allo scenario di perdita di cui all’articolo 207 degli Atti delegati.
Nello schema di seguito riportato viene rappresentata la composizione e l'importo dei Fondi
Propri a copertura del Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e del Requisito Patrimoniale di
Solvibilita Minimo (MCR) per I'esercizio 2018:

Importi in euro

FONDI] PROPRI Totale Tier1 Tier 2 Tier3
Totale Fondi 1mmnri disponibili 65,456.556 44.753.621 : 'r15.000.000 5.702.935
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura SCR 59,151,179 44,753,621 14,397,558
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura MCR 47.089.960 44.753.621 2.346.338

A. Attivita e risultati

Nella seguente sezione sono riportate:

« informazioni generali suila Compagnia, inclusi gli eventi significativi verificatisi nel
periodo di riferimento;

= in formazioni qualitative e quantitative sui risultati di sottoscrizione della Compagnia
a livello aggregato nonché per le aree di attivita sostanziali e le aree geografiche
sostanziali in cui si & svolta I'attivita nell’esercizio 2018, assieme ad un confronto con
quelli comunicati nel periodo di riferimento precedente, risultanti dal bilanclo della
Compagnia e con le proiezioni effettuate dalla Compagnia;

» informazioni qualitative e quantitative sui risultati di investimento della Compagnia
nell‘esercizio 2018, assieme ad un confronto con quelli comunicati nel periodo di
riferimento precedente, risultanti dal bilancio della Compagnia e con le proiezioni
effettuate dalla Compagnia;

e informazioni in merito agli altri ricavi e alle spese materiali che la Compagnia ha
sostenuto nel periodo di riferimento, assieme ad un confronto con quelli comunicati
nel periodo di riferimento precedente, risultanti dal bilancio della Compagnia.
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A.1. Attivita

Net Insurance S.p.A., con sede legale in Roma, Via Giuseppe Antonio Guattani n. 4, € una
Compagnia di Assicurazione autorizzata all’esercizio dell’attivita assicurativa e riassicurativa nei
rami Danni, soggetta alla vigilanza dell'Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni - IVASS con
sede in Roma, via del Quirinale 21. E iscritta alla sezione I dell’Albo delle imprese Assicurative
IVASS al n. 1.00136.

Net Insurance S.p.A. & la Controllante del Gruppo Net Insurance che include altresi la Controllata
al 100% Net Insurance Life S.p.A., societd soggetta ad attivita di direzione e coordinamento da
parte della Controilante e avente anch’essa sede legale in Roma, Via Giuseppe Antonio Guattani
n. 4.

Partecipazioni in societa 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 Net Insurance, il
c.d. “Accordo Dynamica”, avente ad oggetto la progressiva dismissione dell'integrale
partecipazione detenuta dalle Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di Dynamica Retalil
S.p.A.. L'accordo relativo alla partecipazione di Net Insurance S.p.A. prevede un‘opzione di
acquisto e un‘opzione di vendita, esercitablli 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 valere sulla partecipazione oggetto di cessione dal 1° gennaio 2018
alla data di trasferimento della stessa).

La quota detenuta dalla Compagnia in Dynamica e il relativo diritto di opzione di vendita
(derivato), sono stati rilevati tra gli altri investimenti finanziari.

Societa di revisione

Alla luce dei fatti summenzionati relativi alla frode a danno delle Compagnie del Gruppo, la
Compagnia si € avvalsa della proroga prevista dall‘art. 2435 bis del codice civile relativa al
differimento dell‘approvazione del bilancio 2018 (entro 180 giorni dalla chiusura dell’esercizio
sociale).

Ii bilancio al 31 dicembre 2018 & sottoposto a revisione contabile, ai sensi dell’art. 102 del
Decreto Legislativo 7 settembre 2005 n. 209 e dell’art. 24 del Regolamento ISVAP 22 del 4 aprile
2008 e in esecuzione della delibera assembleare del 3 giugno 2019, da parte della societa di
revisione KPMG S.p.A.., con sede legale in via Vittor Pisani 27/31, 20124 Milano.

Titolari di partecipazioni qualificate

Si precisa che alla data del 21 gennaio 2019 non vi sono possessori di partecipazioni qualificate
nella Compagnia,

A.2. Risultati di sottoscrizione

Net Insurance S.p.A. esercita in [talia |‘attivita assicurativa - consistente nell'assunzione e nella
gestione di rischi, ex art. 1 del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 (Codice delle Assicurazioni
Private) - nei seguenti Rami Danni:
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- 01 - Infortuni
- 02 - Malattia
- 08 - Incendio

- 09 - Altri Danni a Beni

- 13 - Responsabilita Civile Generale

- 14 - Credito (con esclusione dei settori del credito all'esportazione e del credito agricolo)
- 15 - Cauzione

16 - Perdite Pecuniarie

17 - Tutela Legale
18 - Assistenza.

Per quanto riguarda 'aggregazione del portafoglio danni per Aree di attivita (di seguito lob o
Lines of Business), si riporta di seguito la tabella di conversione dei rami ministeriali danni nelle
singole aree di attivita, utilizzata sulla base della successiva classificazione.

Ramo Ministeriale Aree di ottivita - Solvency 2

1,2 Assicurazione spese mediche
1,2 Assicurazione protezione del reddito
1,2 Assicurazione di compensazione dei lavoratori

10, 12 Assicurazione sulla responsabilita civile risultante dalla circolazione di autoveicoli

3 Altre assicurazioni auto
4,5,6,7,11 Assicurazione marittima, aeronautica e trasporti

8,9 Assicurazione incendio e altri danni ai beni
13 R.C. generale

14, 15 Assicurazione credito e cauzione
17 Assicurazione tutela giudiziaria
18 Assistenza
16 Perdite pecuniarie di vario genere

Per quanto riguarda il portafoglio del lavoro indiretto, |'attivita della Compagnia si riferisce alle
linee 21 e 24, rispettivamente per le assicurazioni Credito e Cauzione e-Insurance e per il Perdite
Pecuniarie di vario genere.

Le coperture assicurative abbinate a prestiti con Cessione del Quinto (di seguito anche “CQS")
rappresentano il “core business” di Net Insurance S.p.A. e sono rilasciate in ossequio all‘articolo
54 del D.P.R. del 5 gennaio 1950 n. 180 e s.m.i. ai sensi del quale le cessioni di quote di stipendio
devono avere la garanzia dell'assicurazione contro i rischi di impiego che assicuri il recupero del
credito residuo nei casi in cui, per cessazione o riduzione di stipendio o per liquidazione di un
trattamento di quiescenza insufficiente, non sia possibile la continuazione dell'ammortamento.

Le garanzie vengono rilasciate a favore degli istituti bancari/finanziari che concedono prestiti
personali rimborsabili mediante cessione di quote di stipendio. La copertura delle perdite
patrimoniali subite dal Contraente per la mancata estinzione del prestito erogato al
Cedente/Delegante a seguito di cessazione del diritto del Cedente/Delegante allo stipendio per
risoluzione definitiva, per qualunque causa, del relativo rapporto di lavoro con il Ceduto/Delegato
- cessazione avvenuta nel corso del periodo di durata dell’Assicurazione, quando non sia possibile
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la continuazione dell'ammortamento del finanziamento o il recupero del credito residuo - e
allocata al Ramo di Bilancio Credito (lab 9) secondo lo schema contrattuale di cui all‘art. 14,
comma 1, del Regalamento ISVAP n. 29/2009, in base al quale gli istituti bancari/finanziari
recana a qualifica di “Contraente”, “Assicurato” e “Beneficiario” di polizza, assumendo a proprio
carico il costo della garanzia.

La protezione assicurativa interviene, in itinere di ammortamento del prestito, per garantire gli
istituti bancari/finanziari dal rischio di mancato adempimento dell’'obbligazione di pagamento da
parte del soggetto debitare finanziato.

La Compagnia nel 2018, pur conservando la massima attenzione al prodotto Cessione del Quinto,
ha mantenuto la propria penetrazione nelle nicchie di mercato (Agro e Rental Property),

Relativamente ai rischi Agro, le coperture assicurative possono essere allocate prevalentemente
al Ramo 09 - Altri Danni a Beni e al Ramo 08 - Incendio ed elemeénti naturali, entrambi associati
alla lob 7.
Le coperture prestate, per ogni esercizio, secondo le specifiche dettate per Decreto dal Ministera
delle Politiche Agricole Alimentari e Forestali sono le seguenti:

- le avversita atmosferiche assicurabili (grandine, gelo, brina, sbalzi termici, etc.);

- le produzioni vegetali assicurabili;

- l'entita del contributo pubblico sulla spesa assicurativa (contributo a cui si accede per le

c.d. coperture “agevolate").

Tale attivita assicurativa puo investire altresi:

- irischi di mortalita del bestiame (abbattimento forzoso per ordine dell‘autoritd sanitaria);
- coperture assicurative delle strutture aziendali (fenomeni atmosferici, incendio e rischi
accessori),;

- coperture sperimentali a tutela del ricavo deil‘impresa agricola.
Solitamente, questo tipo di copertura assicurativa viene rilasciata in alimento a “Palizze
Collettive” stipulate dalla Compagnia con i singoli "Consorzi di Difesa delle Produzioni Agricole”
(Consorzi istituiti, su scala provinciale o interprovinciale, dalle locali associazioni degli
agricoltori). In via residuale vengono rilasciate polizze individuali.

Si segnala, inoltre, che la raccolta premi per gli altri prodotti, rappresenta un‘area
complementare del business complessivo della Compagnia. In particolare, ha assunto un ruolo
significativo la produzione scaturita dall’offerta di prodotti retai/ standardizzati, distribuiti
attraverso la rete di Agenti plurimandatari e Broker.

Per l'esercizio 2018, i premi emessi del lavoro diretto e indiretto allocati alle line di business
danni ammontano complessivamente a 39,124 migliaia di euro con un incremento complessivo
del 6,5% rispetto all'esercizio precedente,

| LoB Premilordi 2018 Premi lordi 2017 Variazione %

1,2 288.795 349.233 -17,3%

7 12.920.505 11.922.854 8,4%

9 26.376.590 24.942.965 5,7%

Altre (8,10, 11, 12) (462.119) (478.542) 196,6%
Totale 39.123.772 36.736.510 6,50%

Si segnala un incremento dei premi lordi contabilizzati sia per le coperture abbinate ai
finanziamenti contro cessione del quinto dello stipendio, che al 2018 rappresentano il core-
business della Compagnia, allocate alla linea di business 9, sia dei premi emessi relativi alle
coperture contro la Grandine e le altre Calamita Naturali, allocate alla lob 7,
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Gli importi per sinistri pagati, al lordo del lavoro indiretto, analizzati secondo il periodo di
avvenimento, sono riportati nel seguente prospetto:

LoB7 LaB 9 LoB 12 Altre (1, 2, 8, 10, 11) Totale
2018 - esercizio correnie 9.474.145 4.060.408 246.666 99.319 13,880.53B
2018 - esercizlo precedente 2.062.793 15.182.783 4,339.103 180.552 21.765.232
2018 - totale 11.536.938 19.243.191 4.585.769 279.872 35.645.771
2017 - esercizio corrente 14.739.267 4.697.378 893.269 57.072 20.386.986
2017 - esercizio precedente 1.035.638 16,302.572 6.300.618 167.323 23.806.150
2017 - totaile 15.774.906 20.999.950 7.1931.B86 224.394 44.193.137
Var. % sinistri lordi pagati -26,9% -B,4% ~36,3% 24,7% -19,3%

Dalla tabella si evince una riduzione delle liquidazioni 2018, rispetto al precedente esercizio, per
tutte le linee di business, a meno delle lob “Altre (1, 2, 8, 10, 11)”. La riduzione risulta prevalente
nelle lob 7, 9 e 12, sulle quali sono allocate le coperture afferentn al comparto CQS e le coperture
rischi Agro.

Ai fini della determinazione degli oneri dei sinistri complessivi al lordo della riassicurazione,
occorre tener conto, per le lob 9 e 12, dei recuperi per surroga risultanti alla fine dell’esercizio,
il cui effetto determina un costo medio per sinistri finale inferiore rispetto a quello calcolato al
lordo dei recuperi.

Di seguito si riportano i proventi per recuperi, ottenuti come somma dei recuperi incassati e della
variazione della riserva per somme da recuperare, confrontati sia con i valori del 2017 sia con
quelli del budget 2018 (Piano di Attivita sottostante la reportistica ORSA 2018-2022).

LoB 9 LeB12 . Totale
2018- Proventi per recuperi - es, carrente 340.268 9.141 349.409
2018 - Proventi per recuperi - es. precedenti 4.306.754 2.862.681 7.169.434
2018 - totale 4.647.022 2.871.822 7.518.844
2017 - Proventi per recuperi - es. carrente 290.110 26.671 316.781
2017 - Proventi per recuperi - es. precedenti 4.863.157 2.858.157 7.721.314
2017 - totale 5.153.267 2.884.828 8.038.095
Var. % Proventi totale -9,8% -0,5% -6,5%

Le spese di gestione, al lordo delle provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute da riassicuratori,
hanno inciso sui premi emessi nell'esercizio nella misura del 25% (24,4% nel precedente
€sercizio).
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L'incremento delle spese di gestione rispetto all’esercizio precedente & dovuto principatmente
all'incremento dei costi per prestazioni.

Il valore delle provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori registra un aumento
del 76,40% rispetto all’'esercizio precedente.

Gli oneri dl acquisizione, limitatamente alle provvigioni di acquisizione e di incasso (senza
considerare |'effetto delle commissioni di coassicurazione), hanno inciso sui premi lordi
contabilizzati dell’esercizio nella misura del 6,1% avverso il 5,8% del 2017.

Nel prospetto riportato di seguito sono riportati i costi di gestione diversi dalle provvigioni di
acquisizione e di incasso, da attribuire alla gestione tecnica. In particolare, vengono forniti gli
altri costi di acquisizione e le spese di amministrazione ribaltate ai singoli rami ministeriali e
accorpate per linee di business per gli esercizi 2017 e 2018.

| LoB 2018 2017 Variazione

1,2 180.500 185.849 (5.349)

7 988,051 1.023.328 (35.277)

8 24,997 20.579 4.418

9 6.425.316 5.640.626 784.690

10 ' 19.942 18.533 1.409

11 1.218 1,221 . (3)

12 33.534 198.583 (165.049)

[ Totale 7.673.558 7.088.719 584.839

Spese di Gestione 2018 2017 Variazione Vari:ilone

Provvigloni dl acquisizione e Incasso 2.221.289 1.867.051 354.238 18,97%
Altre spese di acquisizione 4.648.569 4.256.678 391.891 9,21%
Altre spese di amministrazione 2.911.121 2.831.957 79.164 2,80%
Totale Spese di gestione 9.780.980 8.955.687 825.294 9,22%
(-) Provvigloni da rlassicuratori (7.446.792) (4.221.548) (3.225.244) 76,40%
[Totale spese di gestione nette 2.334.188 4.734.139 (2.399.951) -50,69%|

Lincremento delle spese di gestione rispetto all’esercizio precedente & dovuto all‘incremento dei
costi per prestazioni e dei costi di comunicazione.
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Anno 2018 2017
Provvigioni 2,377 2.144
Incidenza % sui premi 6,1% 5,8%

Nei grafici seqguenti si confrontano la differente incidenza degli oneri di acquisizione dovuta ai

nuovi sviluppi commerciali della Compagnia.
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Il valore delle provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori registra un
incremento del 34% rispetto all’esercizio precedente.

Il prospetto che segue pone in evidenza il risultato tecnico al lordo della cessione in
riassicurazione e del lavoro indiretto, senza attribuire e spese di gestione. Nella tavola si fornisce
anche la variazione rispetto all’esercizio 2017.

[ LoB 2018 2017 Variazione
1,2 284.614 89.987 194.627

7 1.682,202 (4.885.663) 6.567.865

8 29.927 26.487 3.439

9 10.859.595 12.528.376 (1.668.781)

10 58.266 9.373 48.893

11 2.705 2.767 (62)

12 5.742.713 7.706.602 (1.963.889)

[ Totale 18.660.021 15.477.929 3.182.092

In base a quanto riportato nelle due tavole precedenti, € stato determinato il saldo tecnico
comprensivo delle spese di gestione attribuite alle singole aree di attivita. Di sequito ne viene
fornita una rappresentazione per lob, per gli esercizi 2017 e 2018.
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LoB 2018 2017 Variazione

1,2 104.114 (95.862) 199.976

7 694.151 (5.908.991) 6.603.142

8 4.930 5.908 (979)

9 4.434.279 6.887.750 - (2.453.471)

| 10 38.324 (9.16p0) 47.484

11 1.487 1.546 (59)

12 5.709.179 7.508.019 (1.798.840)

| Totale 10.986.463 8.389.210 2.597.253

Il piano delle cessioni in riassicurazione passiva viene definito a valle di un processo di:

- analisi e studio delle caratteristiche dei rischi assunti dalla Compagnia e degli andamenti
tecnici periodici, con cadenza annuale, per ciascun ramo assicurativo per individuare le
soluzioni riassicurative ritenute pil idonee, al fine di garantire, attraverso un‘adequata
mitigazione del rischio, il raggiungimento dell’equilibrio economico nonché, per far frante
in modo adeguato ad un eventuale aumento anomalo della sinistralita;

- analisi dell'andamento industriale dei trattati riassicurativi stipulati negli anni precedenti,
conclusi o in fase di run-off;

- analisi, con cadenza annuale, del portafoglio della Compagnia per verificare la
rispondenza dei rischi assunti alle condizioni di copertura previste nei trattati stipulati, sia
per quanto riguarda i limiti sia per quanto riguarda le esclusioni contrattuali.

La politica aziendale di riassicurazione passiva, per |‘esercizio 2018, & stata finalizzata al
conseguimento dell’equilibrio della conservazione netta.

Il piano riassicurativo & stato impostato per I'esercizio 2018 come di sequito descritto.

Per il ramo Credito, relativamente al settore della Cessione del Quinto dello Stipendio, per

I'esercizio 2018 sono stati stipulati quattro disgiunti trattati proporzidnali in quota pura
rispettivamente con i seguenti riassicuratori:

General Reinsurance 25,00%
Hannover Re 25,00%
Axa France lard 15,00%
SCOR Global Life — 5,00%

TOTALE 70,00%

[ 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 2018,
secondo il cosiddetto principio del “Risk Attaching”.

Ramo Cauzione

Per il ramo Cauzione, in relazione ai prodotti (“Protezione Affitto”, “Protezione Affitto Studi ed
Uffici”, “Affitto Sicuro”, “Difesa Affitto”, “Tutela Uno”) a garanzia dei Locatori per il caso di
mancato pagamento dei canoni da parte dei Conduttori, € stato stipulato per |'esercizio 2018
con General Reinsurance il trattato proporzionale in quota pura stipulato nel 2017, con una
cessione del 50% dei premi.

Il trattato €& formulato per “premi di sottoscrizione” (“underwriting year”) e, pertanto, la
protezione riassicurativa seguira lintero periodo assicurativo di ogni titola emesso nel 2018,
secondo il cosiddetto principio del "Risk Attaching”.
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In relazione ai prodotti diversl dalla tipologia precedente sono stati stipulati per |'esercizio 2018,
con i Riassicuratori sotto indicati, due disgiunti trattati proporzionali in Quota Pura.

Entrambi i trattati sono formulati per "premi di sottoscrizione” ("underwriting year”) e, pertanto,
la protezione riassicurativa seguira I'intero periodo assicurativo di ogni titolo emesso nel 2018,
secondo il coslddetto principio del "Risk Attaching”.

I trattati stipulati sono | seguenti:

SCOR GLOBAL PBC S.E. (Leader) 30,00%
|QATAR REINSURANCE COMPANY LLC - Branch of Zurich 20,00%
ITOTALE e — 50,00%

Per il ramo Incendio ed Altri Eventi (lob 7) & stato stipulato con Swiss Re Europe S.A. -
Rappresentanza per I'Italia un trattato in “Eccesso Sinistri” che consente di ridurre il conservato
netto sul singolo sinistro. Questo trattato opera per il 2018 su tutti i sinistri recanti “data evento”
2018, indipendentemente dalla data di effetto delle polizze colpite.

Per il ramo Altri Danni ai Beni - Rischi Agricoli per grandine ed altre avversita atmosferiche, rischi
anche questi allocati alla lob 7, per l'esercizio 2018 & stato impostato un programma
riassicurativo, declinato in differenti trattati proporzionali e non proporzionali stipulati per le
cosiddette "Campagna Estiva” e "Campagna Invernale”. In particolare:

- trattato proporzionale in quota pura riguardo ai rischi assunti, neli'ambito della c.d.
“"Campagna Estiva”, su varie colture agricole - con una quota di ritenzione sui premi
emessi del 20% e con cessione del 80% dei premi emessi — a un pool di Riassicuratori,
con Leader Swiss Reinsurance Company Ltd (33,33%).

- Per la parte conservata (20%), stipula di Trattato Stop Loss con Swiss Reinsurance
Company Ltd. Tale
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 al rischi assunti, netl'ambito della
c.d. "*Campagna Estiva”, su varie colture agricole - con una quota di ritenzione sui premi
emessi del 10% e con cessione del 90% dei premi emessi - al Riassicuratore Sompo
International - Endurance Speciality Insurance Ltd (90,00%)

- Per la parte conservata (10%), stipula di Trattato Stop Loss con Sompo International —
Endurance Speciality Insurance Ltd.

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

- trattato proporziopale 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 16,66% e con cessione del 83,34% del premi emessl - a un pool di
Riassicuratori, con Leader Swiss Reinsurance Company Ltd (31,67%).

- Per la parte conservata (16,66%), stipula di Trattato Stop Loss con Swiss Relnsurance
Company Ltd. Tale
protezione riassicurativa interviene in caso di Loss Ratio superiore al 110% e reca un
massimale pari al 40% in eccesso al 110%.
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Per il ramo Infortuni (lob 1 e 2) & stato stipulato con Swiss Re Europe S.A. - Rappresentanza
per |'Italia 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 2018 su tutti i sinistri
recanti "data evento” 2018, indipendentemente dalla data di effetto delle polizze colpite.

Per i rami Tutela Legale e Assistenza, allocati rispettivamente alle lob 10 e iob 11 sono stati
rinnovati i trattati proporzionali "Quota Share” in corso dal 2003 rispettivamente con ARAG SE
- Rappresentanza per |'Italia e con Europe Assistance Italia S.p.A. Questi trattati prevedono una
cessione del 90% dei premi, e ad essi & assaciata una convenzione per la gestione dei sinistri.

Ramo RCG

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 2018 su tutti i sinistri recanti “data evento” 2018, indipendentemente dalla data di effetto
delle polizze colpite.

Nel corso del 2018 non sono stati stipulati nuovi trattati di riassicurazione attiva, fermo il run-
off del trattato in quota pura stipulato nel 2014 con Axa France Iard.

Complessivamente sul totale dei rami Danni, i premi ceduti in quota per |'esercizio 2018
ammontano a 28.450 migliaia di euro a fronte di 26.697 migliaia di euro registrati per it 2017.

| LoB 2018 Riass 2017 Riass Variazione
1,2 (90.979) 10.925 (101.903)

7 (1.306.186) 4.551.316 (5.857.502)

8 (10.250) 0 (10.250)

9 (990.627) (6.212.263) 5.221.636

10 (97.049) 5.149 (102.199)

11 (1.083) (1.097) 15

12 (2.369.717) (3.114.576) 744.858

[ Totale (4.865.891) (4.760.546) (105.345)

Dalla tavola rappresentata sopra relativa al saldo tecnico di riassicurazione, per gli esercizi 2017
e 2018 emerge quanto segue:

Nel 2018, il risultato complessivo di riassicurazione si discosta per 105 migliaia di euro negative
dal risultato del 2017. Risultano invece fortemente variati i risultati di riassicurazione per le
singole linee di business tra i 2017 e il 2018: prime tra tutte le lob 7 e 9, per le quali si possono
osservare i seguenti andamenti:

- per la lob 9 a fronte di premi di competenza ceduti e oneri per sinistri ceduti in linea tra
i due esercizi, il risultato di riassicurazione del 2018, positivo per la compagnia risulta
influenzato fortemente dall’'ammontare delle commissioni ricevute dai riassicuratori per il
ramo credito;

- perlalob 7 i risultati di riassicurazione, condizionati prevalentemente dagli andament;
del ramo Altri Danni ai Beni mostrano un saldo tecnico di riassicurazione sfavorevole per
la Compagnia nell‘esercizio 2018 a fronte di un migliore risultato del 2017, determinato
principaimente dall’ammontare di sinistri ceduti del 2017.

Le tavole che seguono riprendono, per ogni lab, il saldo al lordo della riassicurazione e al netto
delle spese, al quale & stato affiancato il saldo tecnico al netto della cessione in riassicurazione,
con l'attribuzione delle spese di gestione. In questo modo, raffrontando i saldi tecnici al lordo e
al netto della riassicurazione, si ha evidenza dell’effetto di tale strumento di mitigazione del
rischio di sottoscrizione,
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LoB 2018 Saldo Lordo 2018 Netto Riass

1,2 104.114 13.135
7 694.151 (612.035)
8 4.930 (5.320)
9 4.434.279 3.443.652
10 38.324 (58.725)
11 1.487 405
12 5.709.179 3.339.461
| Totale 10.986.463 6.120.572

La tavola successiva, riporta i saldi tecnici conservati per Net Insurance relativamente agli
esercizi 2017, 2018 e al budget 2018.

[ LoB 2018 Netto Riass 2017 Netto Riass Budget 2018 Netto Riass

1,2 13.135 (84.937) (220.438)
7 (612.035) (1.357.675) (1.034.674)

8 (5.320) 5,908 (19.405)

9 3.443.652 675,487 84.631

10 (58.725) (4.011) (124.121)

11 405 449 895

T g g 12  3.339.461 4.393.443 3.029.198
| Totale 6.120.572 3.628.664 1.716.086

Dalla tavala sopra riportata si evince un risultato tecnico conservato per l'esercizio 2018
superiore rispetto all’esercizio precedente. Rispetto alle previsioni riportate nel Piano 2018-2022,
invece, il risultato consuntivato risuita fortemente migliorativo rispetto alla situazione prevista,
che in un‘ottica prudenziale non rifletteva il progressivo miglioramento della sinistralita.

X

A.3. Risuitati di investimento

Gli investimenti della Compagnia al 31 dicembre 2018 ammontano a 114.026 migliaia di euro,
con un incremento pari a 23.399 migliaia di euro rispetto all'ammontare dell’esercizio precedente
(34,74%). Le attivita finanziarie sono state valutate al fair value ricorrendo a prezzi di quotazione
in mercati attivi ove disponibili e, alternativamente, si & proceduto alla determinazione del fair
value secondo modelli di valutazione interni. Si riporta di seguito un prospetto che evidenzia la
composizione delle attivita finanziarie alla data del 31 dicembre 2018 con un raffronto rispetto

ai dati rilevati alla fine del 2017.

Asset Valore Solvency It 2018 Valore Solvency Il 2017  Delta
Government Bonds 60.809.979 27.973.327 32.836.652
Corporate Bonds 9.476.299 10.984.240 (1.507.941)
Equity instruments 3.556.660 4.373.731 (817.071)
Collective investments undertakings 9.584.465 14.921.759 (5.337.294)
Structured notes 15.302.008 15.447.316 (145.308)
Participation 10.849.971 10.925.679 (75.708)
Derivatives 15.095 15.095
Deposits other than cash equivalents 4.431.000 4.431.000
Totale 114.025.477 84.626.053 29.399.425
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Nel corso del 2018, la Compagnia ha pressoché mantenuto la propria “asset allocation” nel
rispetto della politica strategica di lungo periodo prevista dalle Pclitiche degli investimenti in
vigore, Risultano in diminuzione le esposizioni in fondi comuni d‘investimento, titoli azionari
quatati, partecipazioni - queste ultime per effetto della valutazione al valore del patrimonio della
partecipata Net Insurance Life. Sono invece in aumento le esposiziani in titoli obbligazionari, in
particolare a tasso fisso, su cui sono riflessi gli investimenti in titoli delle masse rivenienti
dall‘operazione di fusione inversa con Archimede. Nella voce relativa ai depositi, per un importo
pari a 4,431 migliaia di Euro, sono contabilizzati depositi vincolati aperti in conseguenza
dell'operazione di fusione inversa con Archimede a garanzia dei soci (limitatamente agli ex soci
di Archimede) per 1.331 migliaia di Euro, e a garanzia dei creditori, per 3.100 migliaia di Euro.

La vace relativa ai derivati fa riferimento ad un derivato iscritto a seguito dell’Accordo Dynamica
sottoscritto in data 18 giugno 2018 dalle Compagnie del Gruppo Net Insurance - avente ad
oggetto la progressiva dismissione della partecipazione detenuta dalle stesse nel capitale sociale
della collegata - e a seguito del generarsi del relativo diritto di opzione di vendita.

La Compagnia dopo la fusione con Archimede e l'insediamento del nuovo management 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 un‘adeguata diversificazione degli investimenti 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 degli investimenti stessi. Dopo I‘evento
della frode alle attivitd ordinarie si sono aggiunte una serie di interventi (assessment e
riorganizzazione) per il riordino di alcuni processi fondamentali dell’area finanza.

Gli investimenti sopra riportati hanno generato i risultati di seguito rappresentati, distintamente
per le diverse classi di attivita comprese nel portafoglio degli attivi finanziari (ad eccezione degli
investimenti in imprese partecipate).
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Valori in €
Bondad

2018 2017 A

ove ent Bonds - giacenza media 5 64 4.6 4 8.299
Interessi cedolari 330.939 454.246 (123.307)
Utili negoziazione 82.335 312.522 (230.186)
Perdite negoziazione (136.287) {250.554) 114.268
Plusvalenze non realizzate 3.095 13.158 (10.063)
Minusvalenze non realizzate (1.497.013)| (223.778)| (1.273.235)
Insussistenze -1(10.181.409 10.181.409
Risultati complessivi (1.216.931) (9.875.815)| 8.658.885

Rendimento -4,62% -28,50%

Corporate Bonds - giacenza media

10.491.674

13.215.102

(2.723.428)

Risultati complessivi
Rendimento

183.004

Interessi cedolari 425.932 559.819 (133.887)
Utili negoziazione 9.914 282.460 (272.546)
Perdite negoziazione (44.489) (4.665) (39.824)
Plusvalenze non realizzate 441 56.008 (55.567)
Minusvalenze non realizzate 208.794) (35.306)

858.317

Structured notes - giacenza media

18.683.901

14.183.724

4.500.177

Risultati complessivi (415.993)

Rendimento

Interessi cedolari 713.941 598.984 114.957
Utili negoziazione 34.643 331.662 (297.019)
Perdite negoziazione (156.151) {18.074) {138.077)
Plusvalenze non realizzate 3.763 72.592 (68.829)
Minusvalenze non realizzate (1.012.188) (68.847) (943.341)

916.317

(1.332.309)

2017

-2,610/0

-13,05%
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(1.109.427)

1.329.978

N

2.439.406

NET

INSURANCE

Valeriin €

Risultati complessivi
Rendimento

(216.273)
-16,26%

Dividendi 61.273 94,167 (32.894)
Utili negoziazione 35,212 335.866 (300.654)
Perdite negoziazione (151.989) (13.180) (138.809)
Plusvalenze non realizzate 9.934 68.007 (58.073)
Minusvalenze non realizzate (170.703) (29.250) (141.452)
Perdite durevoli di valore - 11.392

(671.881)

L'analisi dei titoli azionari non comprende gli effetti degli investimenti in imprese partecipate

Valori in €

Collective investments undertakings

| 208 [ 207 | a2

Giacenza media 16.063.687 15.931.700 131.987

Risultati complessivi

Rendimento

Dividendi 2.430 3.405 {975)
Utili negoziazione 6.947 882.496 (875.549)
Perdite negoziazione (173.858) (220) (173.638)
Plusvalenze non realizzate - 97.229 (97.229)
Minusvalenze non realizzate 733.058 120.095) 612.963

(897.540)

862.815

(1.760.355)

Valoriin €
Rend R O portaroglio 0
2018 2017

Giacenza media complessiva 72.927.005| 80.427.473
Risultato finanziario complessivo (2.563.732)| (6.794.150)
Rendimento lordo -3,52% -8,45%
260376 284310
Rendimento netto -3,87% -8,80%
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Dall’'analisi sopra riportata si rileva un rendimento totale 2018 superiore rispetto al risultato
rilevato nell'esercizio precedente, sebbene la motivazione sia giustificata esclusivamente
dall’insussistenza dovuta alla sottrazione di titoli di Stato che ha avuto luogo nel 2017.
L‘andamento dei mercati nel 2018, infatti, risulta fortemente condizionato dall‘allargamento degli
spread dej titoli di Stato sovrani e presenta risultati comunque negativi per una parte prevalente
degli assets. Il rendimento & rappresentato anche al netto delle commissioni di consulenza e
gestione sugli investimenti.

Si precisa che |la Compagnia non detiene in portafoglio al 31 dicembre 2018 strumenti finanziari
collegati ad operazioni di cartolarizzazione.

A.4. Risultati di altre attivita

Al 31/12/2018 risultano oneri straordinari essenziailmente sostenuti per I’'operazione di fusione
per incorporazione c.d. “inversa” di Archimede per 2.512 migliaia di euro, oneri per interessi
maturati per il prestito subordinato pari a 1.082 migliaia di euro e Altri ricavi per la gestione
dell‘attivita di “service” dei sinistri svolta per altre societa pari ad euro 260 migliaia di euro.

Non risultano all‘attualita ricavi o costi sostanziali diversi dai ricavi e dai costi di sottoscrizione o
di investimento sostenuti nel periodo della pianificazione delle attivitd dell'impresa a meno degli
interessi sul Prestito Subordinato.

B. Sistema di Governance
JB.1 Informazioni generali sul sistema di governance _ .

La Compagnia ha adottato un sistema di governance di tipo tradizionale. Ai sensi dell‘art. 2380
C.C. ed in coerenza con quanto previsto dallo Statuto, I'amministrazione della Compagnia e |l
controlle sulla medesima sono demandati, rispettivamente, al Conslglio di Amministrazione ed
al Collegio Sindacale, entrambi espressi dall’Assemblea. Quest’ultima provvede anche alla
nomina della societa di revisione, cui e affidato il controllo contabile.

E parte integrante del modello di governo societario anche I'Aita Direzione responsabile
dell‘attuazione, del mantenimento e del monitoraggio delle politiche di indirizzo e delle direttive
impartite dal Consiglio di Amministrazione.

Il sistema di governance si caratterizza anche per la presenza delle funzioni fondamentali cosi
come individuate dall‘art. 30, comma 2, lett. ) del Codice delle Assicurazioni Private nella
funzione di revisione interna, funzione di gestione dei rischi, funzione di verifica della conformita
e funzione attuariale.

Si riporta di seguito il ruolo dei soggetti preposti all’esercizio delle attivita di controlio interno e
di gestione dei rischi: Assemblea dei soci (di sequito anche “Assemblea”), Consiglio di
Amministrazione, Alta Direzione, Collegio Sindacale, Organismo di Vigilanza (ex D.Lgs.
231/2001), Societa di revisione e le Funzioni di controllo interno (funzioni fondamentali).
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Assemblea dei soci

L’Assemblea, regolarmente costituita, & I'Organo sociale che esprime con |le sue deliberazioni la
volonta dei socl. Le deliberazioni adottate in conformita alla legge e allo Statuto vincolano tutti i
soci, compresi quelli assenti e dissenzienti.

Ai sensi dell’art. 2364 c.c., I'Assemblea Ordinaria:
1) approva il bilancio;

2) nomina e revoca gli Amministratori; nomina i Sindaci e il Presidente del Collegic Sindacale ed
il soggetto incaricato di effettuare |a revisione legale dei conti;

3) determina il compenso degli amministratori e dei sindaci, se non é stabilito dallo Statuto;
4) delibera sulla responsabilita degli Amministratori e dei Sindaci;

5) delibera sugli altri oggetti attribuiti dalla legge alla competenza dell'Assemblea, nonché sulle
autorizzazioni eventualmente richieste dallo Statuto per il compimento di atti degli
Amministratori, ferma in ogni caso la responsabilita di questi per gli atti compiuti;

6) approva I'eventuale regolamento dei lavori assembleari.

Ai sensi dell’art. 2364, comma 1, n. 5, c.c., vista la quotazione delle azioni della Compagnia sul
mercato AIM-Italia MAC, sara necessaria la preventiva approvazione assembleare, oltre che nei
casi disposti dalla legge, nei casi in cui e richiesto dal Regolamento AIM ITALIA.

L'Assemblea Ordinaria, oltre a stabilire i compensi spettanti agli organi dalla stessa nominati,
approva, ai sensi del Regolamento Ivass n. 38/2018 e dello Statuto, le Politiche di remunerazione
a favore degli organi sociali e del personale rilevante, come identificato dall'impresa ai sensi
dell’articolo 2, comma- 1, lettera m) del predetto Regalamento, inclusi i piani di remunerazmne
basati su strumenti finanziari.

L'’Assemblea, inoltre, ai sensi dell’art. 2357 c.c., autorizza l'acquisto di azioni proprie e ne fissa
le modalita, indicando in particolare il numero massimo di azioni da acquistare, la durata, non
superiore ai diciotto mesi, per la quale |'autorizzazione & accordata, il corrispettivo minimo ed il
corrispettivo massimo.

Ai sensi dello Statuto I’Assemblea delibera, su proposta del CdA, in merito alla destinazione
dell'utile netto risultante dal Bilancio d'esercizio, dopo le assegnazioni alla riserva legale nella
misura stabilita dalla legge, ivi compresa la costituzione di fondi aventi speciale destinazione.

Oltre che nei casi previsti dalla legge, la Compagnia pud essere sciolta per deliberazione
dell’Assemblea dei Soci con l'osservanza delle vigenti dispasizioni di legge. Nel caso di
scnogllmento della Compagnia, I'Assemblea stabilisce e modalita di liquidazione e nomina uno o
pill liguidatori, determinandone i poteri, ai sensi di legge.

L'Assemblea Straordinaria delibera sulle modificazioni dello Statuto, sulla nomina, sulla
sostituzione e sui poteri dei liguidatori e su ogni altra materia espressamente attribuita dalla
legge alla sua competenza.

La Compagnia ha redatto il Regolamento di Assemblea, approvato dall’Assemblea Ordinaria degli
Azionisti nella seduta del 29 gennaio 2015, in conformita alle disposizioni di legge e disciplina lo
svolgimento delle assemblee ordinarie e straordinarie della Societa. In ordine a quanto non
espressamente disciplinato da tale Regolamento, si fa rinvio allo Statuto della Compagnia e alle
norme di legge. Lo Statuto della Compagnia disciplina, in particolare, gli aspetti refativi alla
convocazione, alla costituzione e alle deliberazioni dell'Assemblea, I'intervento e Ia
rappresentanza in Assemblea, la costituzione, la presidenza e Io svolgimento dell’Assemblea.
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Assetti Proprietari
II Capitale Sociale della Compagnia al 31 dicembre 2018 & di Euro 17.084.128 i.v..

Dalle informazioni a disposizione della Societa e dalle risultanze del libro soci, gli azionisti aventi
partecipazione, diretta o indiretta, pari o superiore al 5% del capitale sociale, alla data
dell’Assemblea degli azionisti del 21 gennaio 2019 risultano:

- IBL Banca S.p.A,, titolare di una partecipazione pari al 8,63% del capitale sociale con
diritto di voto della Societa;

- UniCredit S.p.A., titolare di una partecipazione pari al 7,15% del capitale sociale con
diritto di voto della Societa;

- Amato Giuseppe Romano, titolare di una partecipazione pari al 5,67% del capitale sociale
con diritto di voto della Societs;

- Amato Francesca Romana, titolare di una partecipazione pari al 5,05% del capitale sociale
con diritto di voto della Compagnia.

La struttura aziendale incaricata dei rapporti con i soci & la Funzione Affari Legali e Societari che
fa capo al Chief Financial Officer. La Compagnia favorisce la pit larga ed informata partecipazione
degli azionisti alle assemblee, anche attraverso il tempestivo rilascio di informazioni e dati sui
punti all’ordine del giorno delle assemblee.

Consiglio di Amministrazione

Ai sensi dell’art. 2380 bis c.c., la gestione dell'impresa spetta esclusivamente agli amministratori
i quali compiono le operazioni necessarie per |'attuazione dell'oggetto sociale. L'amministrazione
della Compagnia & affidata a piu persone, queste costituiscono il Con5|gho di Amministrazione
(di seqguito anche Consiglio o CdA).

It Consiglio di Amministrazione ha, quindi, ognl pit ampio potere di gestione per il perseguimento
dell’'oggetto saociale, ad eccezione dei limiti disposti dalla legge, ed & l'organo deputato, per
eccellenza, a curare che le deliberazioni deli’Assemblea degli Azionisti abblano corretta e pronta
esecuzione.

Al sensi dell'ait. 13 dello Statuto Sociale della Compagnia il Consiglio di Amministrazione &
pertanto investito dei pit ampi e illimitati poteri per la gestione ordinaria e straordinaria della
Societa e segnatamente sono al Consiglio conferite tutte le facoltd necessarie od anche solo
opportune per il raggiungimento dell’oggetto sociale, che non siano espressamente riservate
dalla legge all’Assemblea, nonché la rappresentanza generale per tutti gli atti compiuti in nome
della Societad. Sono riservate all’esclusiva competenza del Consiglio di Amministrazione della
Societa, nella sua qualita di capogruppo del gruppo Net Insurance, le decisioni concernenti |a
determinazione dei criteri per il coordinamento e la direzione delle imprese del gruppo
assicurativo Net Insurance e per |'attuazione delle disposizioni impartite dall’'IVASS.

Il Consiglio, sulla base delle informazioni ricevute valuta |'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 Consigliac non pud delegare le attribuzioni previste dagli artt. 2420-ter (Delega dagli
amministratori), 2423 (Redazione del bilancio), 2443 (Delega agli amministratori), 2446
(Riduzione del capitale per perdite), 2447 (Riduzione del capitale sociale al di sotto del limite
legale), 2501-ter (Progetto di fusione) e 2506-bis (Progetto di scissione) del Codice Civile.

Rientra nella responsabilita del Consiglio di Amministrazione della Compagnia:
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1. definire le direttive generali per le politiche e |‘assetto aziendali e per la circolarizzaziong,
la completezza, la tempestivita e |a verifica costante dei flussi informativi all‘interno della
struttura organizzativa;

2. approvare e monitorare la struttura organizzativa e |‘attribuzione di compiti, poteri e
responsabilita alle unita operative, assicurando un‘adeguata separazione di poteri e
compiti ed evitando l'eccessiva concentrazione di poteri in un singolo soggetto;

3. approvare e riesaminare almeno una volta I'anno le strategie operative globali e le
politiche rilevanti dell‘istituzione, conoscere i principali rischi assunti dalla Compagnia,
stabilire i livelli accettabili di tali rischi e assicurarsi che [‘Alta Direzione adotti le misure
necessarie per individuare, misurare, monitorare e controllare i rischi stessi;

4. verificare |'efficacia del sistema di controllo interno e assicurarsi che I'Alta Direzione
implementi correttamente tale sistema;

5. assicurare un aggiornamento professionale continuo, esteso anche ai componenti
dell‘organo stesso, predisponendo, altresi, piani di formazione adeguati ad assicurare il
bagaglio di competenze tecniche necessario per svolgere con consapevolezza il proprio
ruolo nel rispetto della natura, dimensione e complessita dei compiti assegnati e
preservare e proprie conoscenze nel tempo;

6. effettuare, almeno una volta {‘anno, una valutazicne sulla dimensione, sulla
compaosizione e sul funzionamento del Consiglio di Amministrazione nel suo complesso,
nonché dei suoi comitati, esprimendo orientamenti sulle figure professionali la cui
presenza nel Consiglio di Amministrazione sia ritenuta opportuna e proponendo eventuali
azioni correttive;

7. informare senza indugio |'Autorita di Vigilanza qualora vengano apportate significative
modifiche alla struttura organizzativa della Compagnia illustrando le cause interne o
esterne che hanno reso necessari tali interventi;

8. partecipare attivamente al processo di valutazione del rischio e della solvibilita;

9. approvare la politica di valutazione dei rischi e della solvibilita, i criteri e le metodologie
seguite per le valutazioni dei rischi e della solvibilita, con particolare riguardo a quelli
significativi; approvare la relazione "Own Risk and Solvency Assessment - ORSA”.

II 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 V'intero
personale sull'importanza e utilita dei controlli interni e della gestione dei rischi; definisce e
formalizza i collegamenti tra le varie funzloni a cui sono attribuiti compiti di controllo e gestione
dei rischi e definisce con delibera la politica per la esternalizzazione delle attivita dellimpresa.

Il Consiglio di Amministrazione & responsabile dell’aggiornamento della valutazione dei rischi, in
modo che i controlli interni tengano adeguatamente conto dei rischi nuovi o precedentemente
non soggetti a valutazione e controllo.

Il Consiglio di Amministrazione, inoltre, deve essere periodicamente informato sull’efficacia e
sull'adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi e deve essere messo a
conoscenza con tempestivita delle eventuali criticita pill significative, da qualunque soggetto le
abbia identificate.

Il Consiglio di Amministrazione verifica, altresi, che il sistema dei controlli interni sia coerente
con gli Indirizzl strategici e la propensione al rischio stabiliti e sia in grado di cogliere I'evoluzione
dei rischi aziendali e |'interazione tra gli stessi.

Al Consiglio di Amministrazione spetta in ultima istanza il compito di assicurare che sia istituito
e mantenuto un sistema adeguato ed efficace di controlli interni e di gestione dei rischi.

Con riferimento alla struttura organizzativa del Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 9
dello Statuto Sociale, la Compagnia & amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto
da non meno di cinque e non piu di quindici Amministratori, nominati dall’Assemblea Ordinaria,
che durano in carica per un periodo massimo di tre esercizi, scadono alla data deli’Assemblea
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convocata per |'approvazione del bilancio relativo all’'ultimo esercizio della loro carica e sono
sempre rieleggibili. Prima di procedere alla nomina degli Amministratori, I'Assemblea ne
determina il numero nei limiti sopra riportati. Almeno un membro del Consiglio di
Amministrazione deve essere in possesso dei requisiti di indipendenza di cui all‘art. 148, comma
3, del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 (TUF) se il Consiglio di Amministrazione &€ composto da un
numero di membri inferiori o pari a sette. Almeno due membri del Consiglio di Amministrazione
devono essere in possesso dei requisiti di indipendenza di cui sopra se il Consiglio di
Amministrazione & composto da un numero di membri compreso fra otto e quindici.

Il Consiglio di Amministrazione di Net Insurance S.p.A. € composto da Amministratori esecutivi
e non esecutivi, dotati di adeguata competenza e professionalita. Gli Amministratori non
esecutivi apportano le loro specifiche competenze alle discussioni consiliari, contribuendo
all'assunzione di decisioni consapevoli. Tra gli Amministratori non esecutivi, il Consiglio di
Amministrazione in essere al 31 dicembre 2018 presentava - essendo divenuta la Compagnia,
nel 2013, una societd con azioni quotate sul mercato AIM Italia-MAC - due Amministratori
“indipendenti” sulla base di guanto indicato all‘art. 148, comma 3 del Testo Unico deila Finanza.

Il Consiglio, ai sensi del Codice Civile e dello Statuta, determinandone le facolta, puo:

1. istituire tra i suoi membri un Comitato Esecutivo al quale delegare le proprie attribuzioni,
escluse quelle espressamente riservate dalla legge alla propria competenza,
determinandone i poteri e le norme di funzionamento;

2. delegare le proprie attribuzioni, stabilendo i limiti della delega, a uno o piu dei suoi
membri, conferendo a essi - nell’ambito dei poteri delegati - facolta di nominare e di
revocare Instltorl e Procuratori per singoli atti o categorie di atti, determinandone i
poteri;

3. nominare e costituire procuratori speciali per singoli atti o categorie di atti attribuendo

. ad essi specifici poteri rientranti nella competenza del Consiglio stesso;

4. istituire comitati consultivi, determinandone la composizione e i compiti.

Il Consiglio delia Compagnia ha nominato, sin dalla sua costituzione, ’Amministratore Delegato,
determinandone i relativi poteri.

L’Amministratore Delegato & responsabile dell'esecuzione delle deliberazioni del Consiglio di
Amministrazione, in particolare, € suo preciso dovere curare che |‘assetto organizzativo,
amministrativo e contabile sia adeguato alla natura e alle dimensioni dellimpresa e riferisce al
Consiglio e al Collegio Sindacale, con cadenza trimestrale, sul generale andamento della gestione
e sulle operazioni di maggior rilievo (con particolare riferimento alle eventuali operazioni atipiche,
inusuali la cui approvazione non sia riservata al Consiglio di Amministrazione), per le loro
dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Societa, nell’esercizio delle proprie deleghe.

Ai sensi dell’art. 15/bis dello Statuto, il Consiglio ha provveduto a nominare il Dirigente Preposto
alla redazione dei documenti contabili societari (di seguito Dirigente Preposto) determinandone
i relativi poteri. 1l Dirigente Preposto riferisce al Consiglio di Amministrazione, anche attraverso
apposita relazione da emettersi sull’attestazione di accompagno del progetto di bilancio e del
bilancio consolidato, in merito agli esiti delle attivita di verifica e controllo di propria campetenza.
1l Dirigente Preposto, in ogni caso, puo riferire al Consiglio di Amministrazione in agni momento,
direttamente o per il tramite del Presidente del Consiglio di Amministrazione ovvero
del’Amministratore Delegato e Direttore Generale, circa l'impossibilita di svolgere i compiti
affidati nonché informare su fatti che, per fa loro criticita o gravita, potrebbero richiedere
I'assunzione di urgenti decisioni da parte delio stesso Consiglio di Amministrazione.

Il Consiglio di Amministrazione, al 31 dicembre 2018, risulta composto da otto membri, tra i
quali due indipendenti e non esecutivi e quattro non esecutivi.

Al 31 dicembre 2018 le deleghe di controllo e supervisione conferite dal Consiglio a suoi membri
erano le seguenti:
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1. la delega di Responsabile delle attivita di controllio sulle attivita di Risk Management e
Attuariale e di Internal Audit (funzioni esternalizzate);

2. le deleghe di controllo dei membri dell‘Organismo di Vigilanza ex D. Lgs. 231/2001;

3. le deleghe di controllo dei membri del Comitato Parti Correlate.

Tutti i Consiglieri muniti di delega sono tenuti ad informare, almeno annualmente, il Consiglio
sulle attivita poste in essere in esecuzione della delega.

Si precisa che, a seguito della nomina del nuovo Consiglio di Amministrazione da parte
dell’Assemblea del 21.01.2019, divengono efficaci le dimissioni di tutti i Consiglieri in carica alla
data e conseguentemente le [oro deleghe.

I componenti e il Presidente del Consiglio di Amministrazione sono nominati dall’Assemblea.

Gli Amministratori sano revocabili dall’Assemblea degli Azionisti in qualunque tempo, salvo il loro
diritto al risarcimento dei danni se sono revocati senza giusta causa.

L'assunziaone della carica di Amministratore &, in ogni caso, subordinata all’assenza delle cause
di ineleggibilita e decadenza previste dall’art. 2382 c.c. e al possesso dei requisiti di onorabilita,
professionalita e indipendenza - la cui permanenza & valutata con cadenza annuale - previsti
dalla normativa di settore e fissati dailla “Politica di valutazione dei requisiti di onorabilita
professionalita e indipendenza”.

In particolare, I'assunzione della carica di Amministratore Indipendente & subordinata, altresi, al
possesso dei requisiti di indipendenza previsti dall’art. 148, terzo comma, del TUF, che al pari
degli altri requisiti sono valutati, in sede di nomina e di verifica annuale, dal Consiglio attraverso
la presa visione e |'analisi del curriculum vitae e della dichiarazione sostitutiva resa ai sensi degli
artt. 46 e 47 del D.P.R. 445/2000.

Gli Amministratori accettano la carica quando ritengono di poter dedicare allo svolgimento
diligente dei loro compiti presso la Compagnia il tempo necessario, anche tenendo canto degli
altri incarichi ricoperti.

Il Consiglio & organizzato ed opera in modo da garantire un effettivo svolgimento delle proprie
funzioni.

Ai sensi del Codice Civile e dello Statuto Sociale della Compagnia, il Consiglio di Amministrazione
si riunisce presso la sede sociale o altrove, su convocazione del Presidente, quando questi lo
ritenga opportuno o su richiesta di almeno due Amministratori. Il Consiglio di Amministrazione
puo essere altresi convocato dal Collegio Sindacale o da almeno due dei suoi membri. In caso di
assenza o impedimento del Presidente, il Consiglio & convocato dall’Amministratore Delegato.

La convocazione deve essere spedita - con lettera raccomandata, telegramma, trasmissione
telefax o messaggio per pasta elettronica - almeno cinque giorni prima di quello dell’adunanza
e, in caso di urgenza, con telegramma, trasmissione fax o0 messaggio per posta elettronica
almeno due giorni prima dell'adunanza. La convocazione deve contenere |'indicazione del giorno,
dell’ora, del luogo dell’adunanza e I'elenco delle materie da trattare.

Il Consiglio di Amministrazione pud tuttavia validamente deliberare anche in mancanza di
farmale convocazione, ove siano presenti tutti i suoi membri e tutti i Sindaci effettivi in carica.

Le adunanze del Consiglio di Amministrazione possono tenersi anche per teleconferenza o per
video conferenza a condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati e sia loro
consentito di seqguire la discussione, intervenire in tempo reale alla trattazione degli argomenti
affrontati e di ricevere, trasmettere e visionare documenti: verificandosi tali condizioni, il
Consiglio di Amministrazione si considera tenuto nel luogo ove si trovino il Presidente e il
Segretario.
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Al fine di consentire una partecipazione informata alle riunioni, ai Consiglieri viene di norma
preventivamente ed in termini adeguati resa disponibile, fatti salvi i casi di necessita e urgenza,
la documentazione relativa agli argomenti sottoposti all’'esame e all’approvazione del Consiglio
di Amministrazione.

Il Consiglio di Amministrazione si riunisce con periodicita regolare, almeno trimestrale, in
osservanza delle scadenze di legge e secondo un calendario dei lavori e dei principali eventi
societari, condiviso annualmente e, in ottemperanza al Regolamento Emittenti AIM, pubblicato -
entro 30 giorni dalla fine dell‘esercizio - sul sito internet della Compagnia.

Ii Consiglio, anche attraverso il Presidente, I'Amministratore Delegato, riferisce tempestivamente
al Collegio Sindacale, nel corso delle riunioni a cadenza trimestrale, suil’attivita svolta dalla
Compagnia e dalla Controllata e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e
patrimoniale, con particolare riguardo, ove esistano, alle operazioni in potenziale conflitto di
interessi. In particolare, gli Amministratori devono attenersi a quanto disposto dall’art. 2391 c.c..

L'informativa circa il conflitto, effettivo o potenziale di interessi, viene resa normalmente in
occasione delle riunioni.

Per la validita delie adunanze del Consiglio di Amministrazione occorre la presenza della
maggioranza degli Amministratori in carica. Le deliberazioni sono prese a maggioranza di voti
dei presenti intervenuti. In caso di parita, prevale il voto di chi presiede la seduta.

Il voto pud essere dato per rappresentanza.

Le deliberazioni che non sono prese in conformita della legge o dello statuto possono essere
impugnate solo dal Collegio Sindacale e dagli Amministratori assenti o dissenzienti entro novanta
giorni dalla data della deliberazione; si applica in quanto compatibile I'art. 2378 c.c.. Possono
essere altresi impugnate dai soci le deliberazioni lesive dei loro diritti; si applicano in tal caso, in
quanto compatibili, gli artt. 2377 e 2378 c.c..

In ogni caso, sono salvi i diritti acquistati in buona fede dai terzi in base ad atti compiuti in
esecuzione delle deliberazioni.

1 verbali delle adunanze consiliari sono trascritti ai sensi di legge. Le copie e gli estratti dei verbali
dichiarati conformi dal Presidente fanno prova ad ogni effetto di legge.

Il Presidente, che ha il compito di coordinare le riunioni, prima di dichiarare aperta e valida la
seduta del Consiglio di Amministrazione, provvede a constatare e a far constatare:

1. che la riunione & stata regolarmente convocata ai sensi dello Statuto Sociale,

2. che, previo consenso degli intervenuti, qualora ve ne fossero, ha identificato nella voce
i Consiglieri collegati in audioconferenza. Questi, a loro volta, devono aver dichiarato di
essere pronti a discutere gli argomenti posti all’'ordine del giorno, essendo in grado di
intervenire nella discussione nonché di ricevere e trasmettere eventuali documenti,

3. che risulta presente la maggioranza dei componenti del Consiglio di Amministrazione.

Dopo tali constatazioni dichiara la seduta aperta e valida e passa alla trattazione degli argomenti
secondo quanto previsto dall’'ordine del giorno.

1l Presidente, Infine, dopo la trattazione di tutti i punti all'ordine del giorno e qualora nessuno
prenda ulteriormente la parola, dichiara sciolta la riunione previa stesura, lettura ed
approvazione del verbale.

Ai fini dell’assolvimento dei compiti assegnati dal Regolamento IVASS n. 38/2018 - che
consistono nell‘assicurare la costante completezza, funzionalitd ed efficacia del sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi, nonché nell’assicurare che il sistema di gestione dei
rischi consenta l'identificazione, la valutazione, anche prospettica, e il controllo dei rischi (ivi
compresi quelli derivanti dalla non conformita alle norme) con |'obiettivo della salvaguardia del
patrimonio, anche in un‘ottica di medio-lungo periodo - iI Consiglio di Amministrazione della
Compagnia:
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1. in occasione dell’approvazione del Regular Supervisory Repoit, approva l'articolazione
dei poteri, delle procure e delle deleghe conferiti dal Consiglic di Amministrazione e
dal’Amministratore Delegato nonché |‘organigramma della Compagnia verificando
I’adeguata separazione di poteri e compiti ed evitando l'eccessiva concentrazione di
poteri in un singolo soggetto;

2. provvede a conferire deleghe e poteri al Presidente del’ Consiglio di Amministrazione,
all’Amministratore Delegato e Direttore Generale, al Dirigente Preposto alla redazione
dei documenti contabili societari e al Comitato Esecutivo, quando costituito; attribuisce
inoltre specifiche deleghe di controllo e supervisione;

3. approva e/o definisce i principali documenti che costituiscono le linee di indirizzo del
sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi tra cui si segnalano i seguenti:

1. le "Direttive in materia di sistema dei controlli interni”;

2. il documento in materia di “"Compiti, responsabilita e flussi informativi -
organi sociali e funzioni di controlio interno”;

3. la politica di valutazione attuale e prospettica dei rischi e della solvibilita; a

tal propaosito il CdA partecipa attivamente al processo di valutazione attuale
e prospettica dei rischi e della solvibilitd (ORSA - Own Risk and Solvency
Assessment), comunica gli esiti di tale valutazione all’Alta Direzione ed alle
strutture interessate e approva la Relazione ORSA per l'Autorita di

Vigilanza;

9, la politica di gestione del rischio (ivi compresi i piani di emergenza);

Sl la politica di sottoscrizione, la politica di riservazione, la politica di
riassicurazione;

6. la politica per la valutazione del possesso dei requisiti di idoneita alla carica

dei soggetti preposti alle funzioni di amministrazione, direzione e controllo,
dei Responsabili delle funzioni di Risk Management, Compliance, Attuariale
e Revisione Interna e di altri collaborator; pilevanti;

7. la politica per il reporting destinato al pubblico e all'IVASS;

8. oltre ai summenzionati documenti richiesti dal regime di vigilanza
prudenziale Solvency II I'intero apparato di policy e linee guida aziendali e
i successivi adeguamenti a seguito dell’evoluzione dell’operativita aziendale
e delle condizioni esterne (a titolo esemplificativo e non esaustivo "Politica
delle operazioni infragruppo”, “Collegamenti tra funzioni di controllo”,
"Politica di esternalizzazione di attivita”, “Politiche di remunerazione a
favore degli organi sociali e del personale”, Linee guida "Ruolo del Dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili societari e disposizioni in
materia di redazione dei documenti contabili societari”, “Politica degli
investimenti”, “Politica sulla sicurezza flsica e logica per la salvaguardia del
patrimonio informativo”, Modello di arganizzazione gestione e controllo ai
sensi del D. Lgs. 231/2001) specificatamente richieste da leggi,
Regolamenti IVASS o autoregolamentazione, utili per il corretto
adempimento degli obblighi derivanti dagli stessi;

da tali policy e linee guida aziendali discendono le procedure operative,
approvate dall’Alta Direzione e/o dal CdA e raccolte nel Manuale delle
procedure,

4. e informato a cadenza trimestrale dall’/Amministratore Delegato e Direttore Generale
sull’andamento degli affari sociali, in particolare: sull’andamento dell’attivita produttiva,
commerciale, finanziaria, sugli esiti dei controlli della funzione di revisione interna, sulle
operazioni infragruppo;

5. annualmente, & informato, tramite relazioni all'uopo predisposte dai Responsabili delle
Funzioni/Organi di controllo, sull‘attivita svolta nell'esercizio dalle funzioni di controllo al
fine di essere infarmato sull‘efficacia e adeguatezza, nonché sulla corretta
implementazione del sistema di controtlo interno e di gestione dei rischi;
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6. in occasione dell’approvazione dei piani di verifica annuali delle funzioni di controllo
interno richiede che gli siano riferite con tempestivita le criticita pit significative al fine
di impartire le direttive per I'adozione di misure correttive;

7. approva e rivede periodicamente il livello di Risk Appetite (ammontare massimo di
capitale che la Compagnia & disposta a mettere a disposizione per la copertura dei rischi
a fronte di un determinato rendimento atteso); rivede, almeno annualmente, i livelli di
tolleranza al rischio (Risk Tolerance), risultanti dai processi di individuazione e
valutazione dei rischi maggiormente significativi cui & esposta la Compagnia, realizzati
dalla funzione di Risk Management, approva i Contingency plan (piani di emergenza in
caso di superamento delle soglie di tolleranza);

8. approva le procedure di indirizzo e controllo della Net Insurance Life nell’ambito
dell’attivita di direzione e coordinamento;

9. assicura, anche con il supporto della Funzione Risk Management e il coordinamento della
Funzione Sviluppo Risorse Umane, Selezione e Formazione, un aggiornamento
professionale - di natura tecnica legato all’operativita assicurativa, nonché alle modifiche
normative intervenute in corso d'anno, finalizzato ad assicurare ['ampliamento del
bagaglio di competenze tecniche necessario per lo svolgimento corretto e consapevole
del proprio ruolo;

10. effettua - tramite |‘utilizzo di un questionario (compilato dalla maggioranza dei Consiglieri
anche in farma anonima) - una valutazione sulla dimensione, sulla compaosizione e sul
funzionamento del Consiglio di Amministrazione nel suo complesso, nonché dei suoi
comitati, tenendo conto dell’'operativita, delle dimensioni e dell’assetto organizzativo
aziendale, esprimendo orientamenti sulle figure professionali la cui presenza nel
Consiglio di Amministrazione sia ritenuta opportuna e proponendo eventuali azioni
correttive, Il questionario & predisposto dalla Funzione Segreteria Societaria della
Compagnia, con la collaborazione della Funzione di Compliance, e preventivamente
approvato dal Presidente del Consiglio di Amministrazione. La Funzione Segreteria
Saocietaria, inoltre, provvede alla raccolta, alla conservazione e all’elaborazione dei
risultati del questionario che sono sintetlzzati in uno specifico rapporto da consegnare al
Presidente del Consiglio di Amministrazione, il quale ne riporta i contenuti in sede di
successiva riunione consiliare evidenziando in particolare e proposte di miglioramento e
le esigenze emerse a cui dare successiva attuazione, nei limiti dell’assetto organizzativo
esistente. E considerata valida, ai fini di un‘adeguata elaborazione dei dati, |a raccolta
delle risposte pervenute da almeno fa maggioranza dei Consiglier|.

Alta Direzione

Rientra nella responsabilita dell’Alta Direzione della Compagnia dare attuazione alle strategie e
alle politiche approvate dal Consiglio di Amministrazione; 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; definire appropriate politiche di controllo
interno; verificare |'adeguatezza e l'efficacia del sistema di controllo interno e di gestione dei
rischi.

Il Consiglio di Amministrazione e I'Alta Direzione hanno Ia 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 e la gestione dei rischi. Cid affinché tutto il personale
dell'organizzazione aziendale abbia chiara cognizione del proprio ruolo nel processo di controllo
interno e di gestione dei rischi e sia pienamente impegnato nel processo medesimo.

Collegio Sindacale
L'attivita del Collegio Sindacale, conformemente a quanto espressamente previsto all’art.8 del
Regolamento IVASS 38/2018, é& indirizzata alla verifica dell'adeguatezza dell’assetto
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organizzativo, amministrativo e contabile della Compagnia e del suo concreto funzionamento;
alla generale valutazione dell’efficienza e 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, rilevando le inefficienze del sistema stesso e, eventualmente, suggerendo al Consiglio
di Amministrazione le eventuali azioni correttive.

Organismo di Vigilanza

Anche ['Organismo di Vigilanza & un elemento importante del monitoraggio continuativo del
sistema di controlio interno e di gestione dei rischi della Compagnia, poiché, preposto alla
vigilanza ed al controllo dell’efficacia e dell’osservanza del modello organizzativo, consente di
prevenire condotte devianti di cui la Compagnia puo essere chiamata a rispondere ai sensi del
D.Lgs. 231/2001 e, quindi, rappresenta un ulteriore presidio a salvaguardia della stabilita della
Compagnia.

Societa di Revisione

Anche se i revisori esterni, per definizione, non fanno parte del personale dell’organizzazione
aziendale né, di conseguenza, del suo sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, essi
hanno una notevole incidenza sulla qualita dei controlli interni attraverso la loro attivita di
revisione, ivi comprese le consultazioni con gli Organi Direttivi e le raccomandazioni per il
miglioramento dei controlli stessi. Pertanto, con il loro operato i revisori esterni effettuano un
importante riscontro dell’efficacia del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi delia
Compagnia.

Ruolo delle Funzioni Fondamentali

La responsabilita delle Funzioni Fondamentali (Risk Management, Compliance, Revisione interna
e Attuariale) & affidata agli stessi soggetti per entrambe le Compagnie del Gruppo, sia tramite
contratti di outsourcing sia tramite l'istituto del distacco parziale; in tal modo, risuitano
coordinati, all'interno del Gruppo, i programmi di attivita e gli specifici interventi di verifica
approvati dai rispettivi Consigli di Amministrazione, nonché le procedure di controllo e le modalita
di individuazione, classificazione, misurazione e gestione dei rischi;

Il coordinamento e linterazione tra le summenzionate Funzioni di controllo interno si concretizza
attraverso:

- losviluppo e I'utilizzo di metodologie, metriche di valutazione e strumenti condivisi;

- la pianificazione coordinata delle attivita di rispettiva competenza, individuando le aree a
maggior rischio e quindi di prioritario interesse a livelio di Gruppo;

- l'esecuzione dei controlli, anche in termini di tempistiche;

- la segnalazione delle criticita rilevate per una definizione coordinata delle azioni
correttive.

Il coordinamento, oltre a realizzarsi attraverso lo scambio di reciproci flussi informativi o
mediante specifici incontri, & stato assicurato nel corso del 2018 anche dall’organizzazione di
due “Audit Meeting” di Gruppo In cui, ai sensi dell‘art. 17 del Regolamento ISVAP n, 20/2008, il
Collegio Sindacale, la Societa di revisione, le Funzioni di Revisione interna, Risk Management,
Attuariale e Compliance, 'Organismo di vigilanza ex D.Lgs. 231/2001 e ogni altro organo o
funzione cui é attribuita una specifica funzione di controllo collaborano tra di loro, scambiandasi
ogni informazione utile per I'espletamento dei rispettivi compiti.
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I rapporti e i collegamenti tra gli organi di controlla (Coliegio Sindacale, Societa di Revisione e
0dV anch’essi i medesimi per entrambe le Compagnie del Gruppo) e le Funzioni di Risk
Management, Compliance, Attuariale e Revisione Interna sono, quindi, sempre messi in atto in
un‘ottica di gruppo.

Con riferimento alla descrizione dei ruoli e delle responsabilitd principali delle Funzioni
Fondamentali si rinvia alla relativa sezione B.1 del Gruppo Net Insurance.

Politiche di remunerazione

Le Compagnie del Gruppo Net Insurance adottano le medesime Politiche di remunerazione, per
gli aspetti di dettaglio si rinvia alla relativa sezione B.1 del Gruppo Net Insurance.

Operazioni sostanziali

Ai sensi dell‘art. 305 degli Atti Delegati per operazioni sostanziali si intendono quelle informazioni
trasmesse alle Autorita di Vigilanza la cui omissione o inesattezza pu¢ inftuire sulle decisioni o
sul giudizio delle stesse.

La Societa durante I'esercizio 2018 ha concluso I'operazione di natura straordinaria con la SPAC
Archimede S.p.A. (di sequito anche "Archimede"), mediante processo di fusione per
incorporazione c.d. "inversa" di Archimede nella Compagnia. Si rinvia per le operazioni di
dettaglio al paragrafo “Sintesi — Attivita e Risultati 2018",

Con riferimento alla partecipazioni 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..

Con riferimento alle operazioni con I'azionista NISA - si rinvia per maggiori dettagli al paragrafo
Operazioni infragruppo significative al 31 dicembre 2018_- si fa presente che le controparti NET-
NET LIFE-NISA in data 28/02/2018 hanno sottoscritto I'Accordo Transattivo al fine di definire e
risolvere tuttl i reciproci rapporti di seguito riportati:

- un rapporto di finanziamento erogato da Net Insurance S.p.A. @ NISA nell’ottobre 2011 pari a
Euro 2.000.000

- i mandati agenziali conferiti a NISA da Net Insurance S.p.A. e da Net Insurance Life S.p.A con
conseguente riconoscimento a NISA delle indennita di fine mandato pari a Euro 1.747.300,33
(indennita dovuta da NET pari ad Euro 1.031,261,98; indennita dovuta da NET LIFE pari ad Euro
716.038,35);

- il saldo del prezzo differito di Euro 2.000.000 riguardante |'operazione di cessione da NISA a
Net Insurance S.p.A. della quota di partecipazione in Personal Loans Holding S.p.A. PLH del
2011, E stata quindi prevista la corresponsione da NET a NISA, a titolo di integrazione prezzo
per l'acquisto della partecipazione in PLH, della somma di Euro 262.181.

La chiusura dei summenzionati rapporti & avvenuta il 15/03/2018 con il pagamento:

- da parte di Net Insurance Life S.p.A; a Net Insurance S.p.A. dei summenzionati Euro
716.038,35

- da parte di Net Insurance Life S.p.A. a NISA di Euro 9.480 a titolo di compensazione delle
summenzionate partite.

B.2 Requisiti di competenza e onorabilita

I requisiti di onorabilitd, professionalita e indipendenza - per i soggetti preposti alle funzioni di
amministrazione, direzione e controllo, alle funzioni fondamentali e per gli altri collaboratori
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rilevanti - e le procedure di valutazione degli stessi, sono i medesimi per le Compagnie del
Gruppo.
Net Insurance ha emanato la Policy Valutazione requisiti onorabilitd, professionalita e

indipendenza approvata dal Consiglio di Amministrazione che prevede requisiti specifici in ordine
ai soggetti sopra indicati.

1i personale & identificato nelle figure dei membri del Consiglio di Amministrazione, del Collegio

sindacale, dell’Aita direzione nonché dei responsabili delle Funziani Fondamentali di Risk
Management, Compliance, Internal Audit, Funzione Attuariale.

Per la trattazione di tali requisiti si rinvia alla sezione B2. del Gruppo Net Insurance,

B.3 Sistema di gestione dei rischi, compresa la valutazione interna del rischio e della
solvibilita

La Direttiva Solvency II richiede che le imprese ed i gruppi si dotino di “un sistema efficace di
governance che consenta una gestione sana e prudente dell‘attivita” e che sia proporzionato alla
natura, alla portata e alla complessita dei rischi attuali e prospettici, fissandone i principali
requisiti.

Il sistema di gestione dei rischi riguarda l'intero processo di business con I'obiettivo di consentire
alla Compagnia di ottimizzare il proprio profilo di rischic-rendimento, tramite l'incremento della
redditivita ed 1| mantenimento di un livello adeguato di capitale economico/regolamentare,
garantendo, nel contempo, le aspettative degli azionisti e degli assicurati.

Tale sistema e stato formalizzato e documentato attraverso i seguenti documenti approvati dal
Consiglio di Amministrazione nel corsa del 2018:

* Politica ALM

» Politica di gestione del rischio Liquidita
s Politica di gestione dei rischi

e Politica di valutazione dei rischi

s Politica degli investimenti

¢ Politica di sottoscrizione

¢ Palitica di riservazione

Inoltre, la Compagnia garantisce l'integrazione della gestione del rischio nel business attraverso:

* la determinazione della propensione al rischio (“Risk Appetite”) e del meccanismi di
controllo di coerenza fra quest’ultimo e |'effettivo profilo di rischio;

« il processo di valutazione attuale e prospettica del profilo di rischio, allineato ed integrato
ai principali processi decisionali (in particolar moado con il processo di formulazmne del
piano strategico);

Gli obiettivi di gestione del rischio e di monitoraggio dei principali profili di rischio/rendimento
sono, inoltre, perseguiti attraverso una struttura organizzativa ispirata a criteri di separatezza
ed autonomia tra le funzioni operative e quelle di controllo, nonché da specifici processi che
regolano l'assunzione, la gestione ed il controllo dei rischi, anche attraverso la progressiva
implementazione di adeguati strumenti informatici di supporto.

Il sistema ha I‘obiettivo di garantire processi decisionali “risk-based” in confarmita con le
normative nazionali ed europee in vigore e si applica sia ai rischi in essere sia a quelli che possono
insorgere su business esistenti o su nuovi business.
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Il Risk Appetite e la valutazione interna dei rischi e della solvibilita (ORSA) rappresentano
elementi fondamentali del Sisterna di Gestione dei Rischi.

Sono stati classificati i rischi a cui & esposta la Compagnia, nelle seguenti categorie:
a) Rischio di sottoscrizione;

b) Rischio di mercato e di credito;

¢) Rischio di liquidita;

d) Rischi operativi;

e) Rischio legato all’appartenenza al gruppo;

f) Rischio di non conformita alle norme;

g) Rischio reputazionale;

h) Rischio strategico.

Tra questi quelli identificati come rischio maggiormente significati il rischio di sottoscrizione, il
rischio di mercato e di credito e rischi operativi, per i quali il Risk Management ha definito
specifichi criteri e metodologie al fine della valutazione.

Nell’'ambito dei rischl di mercato e di credito la Compagnia ha individuato come rischio
sostanziale, non compreso nel calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita, il rischio sovrano.

La grandezza economica principale utilizzata nel processo di valutazione € il SCR -~ ovvero la
massima perdita potenziale realizzabile neli‘orizzonte temporale di un anno ad un livello di
probabilita del 99,5%, sulla base dei modelli valutativi “standard” forniti dal Regolamento
Delegato UE 2015/35 della Commissione, del 10 ottobre 2014, che integra la Direttiva Solvency
II (di sequito “Atti delegati”).

Per ogni sotto-modulo di rischio e per ogni modulo di rischio sono stati previsti limiti massimi di
tolleranza al rischio.

Sulla base dei principali risultati vengono definiti gli obiettivi quantitativi ed i limiti operativi (Risk
Tollerance) di breve-medio termine, utilizzando adeguate misure quantitative come:

o Combined Ratio: dato dal rapporta tra gli oneri per sinistri e spese di competenza
dell'anno ed i premi di competenza dell’anno. Se tale rapporto € inferiore all’unita
allora la singola LoB o lintero portafoglio & redditizio e viceversa se superiore
ali‘unita.

o Solvency Ratio: dato dal rapporto tra gli Own Fund e il SCR ed esprime il grado di
solvibilita della Compagnia. Se tale rapporto é superiore all’'unita allora la
Compagnia & solvibile e viceversa se inferiore all’unita.

o RAROC: “"Risk adjusted return on capital”, ossia il rapporto tra utile d’esercizio e
SCR. Quanto piu é alto tale indicatore tanto pit la Compagnia e redditizia.

Inoltre, & effettuata una valutazione ex post sulla base dei dati consuntivati: vengono valutati e
monitorati gli indicatori definiti ex ante, al fine di controllare che quest'ultimi rispettino gli
eventuali limiti operativi prefissati.
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B.3.1 ORSA (Own Risk and Solvency Assessment)

La Compagnia in qualita di Capogruppo del Gruppo Net Insurance si & avvaisa delia facolta
concessa dall'IVASS di redigere una relazione unica (a livetlo di gruppo) sulla valutazione attuale
e praspettica dei rischi e della solvibilita (secondo i principi ORSA) di entrambe le Compagnie.

A tal fine, le Compagnie hanno definito a livello di gruppo il processo ORSA, che si conclude con
la predisposizione della specifica prevista Relazione. La valutazione attuale e prospettica dei
propri rischi da parte della Compagnia, sulla base del principio ORSA, & collegata agli elementi
chiave del sistema di governance in materia di rischio definiti, quali la strategia di rischio,
processi di gestione del rischio, | maodelli e le metodologie utilizzati per le valutazioni quantitative
e qualitative. La valutazione prospettica del requisito di capltale prevede la quantificazione
“stand-alone” di ogni rischio previsto nell’ambito della Formula Standard. Tali rischi, sono valutati
in maniera individuale per tutto |'orizzonte temporale e quindi aggregati per mezzo della matrice
di correlazione, definita nell'ambito della Formula Standard, ottenendo il SCR diversificato.

I risuitati del processo ORSA sona di supporto al processo decisionale strategico, consentendo
di mantenere la societa all'interno del livello di tolleranza al rischio stabilito dal Consiglio di
Amministrazione, pur considerando il profilo di rischio e di capitale e la “risk sensitivity” in
condizioni di stress. Il report ORSA viene presentato all’Alta Direzione e al Consiglio di
Amministrazione per la relativa approvazione e/o per recepire eventuali integrazioni.
Successivamente il report ORSA viene trasmesso, secondo quanto richiesto dalla normativa
tempo per tempo vigente, all’‘Autorita di Vigilanza. La valutazione interna del rischio e della
solvibilita viene effettuata almeno una volta I'anno, ma naturalmente eventuali cambiamenti
significativi nel profilo di rischio, derivanti da decisioni interne o da fattori esterni, comportano
I'attuazione di un’'ORSA straordinaria.

B.3.2 Modalita di investimento delle attivita

La Compagnia rispetta I'obbligo di investire tutte le proprie attivita conformemente al principio
della persona prudente di cui all’articolo 132 della Direttiva 2009/138/CE.

A tal praposito, la Compagnia definisce, nell'ambito delle Politiche in materia di Investimenti,
specifici criteri di selezione, classificazione, gestione e monitoraggio degli attivi finanziari nonché
appositi processi e procedure per la gestione integrata delle attivita e passivita, per la gestione
del rischio di liquidita e degli altri rischi connessi alle attivita finanziarie, per la gestione e
contabilizzazione delle operazioni connesse agli strumenti finanziari ed, infine, per la valutazione
degli stessi.

La politica strategica della Compagnia mira a garantire |a sicurezza, la qualita, la redditivita, la
disponibilitd e la liquidita degli investimenti, perseguendo lo scopo ulteriore di realizzare
un‘adeguata diversificazione e - per quanto possibile - dispersione degli stessi, al fine di
minimizzare |‘esposizione al rischio dell‘intero partafoglio investito.

Gli investimenti di medio-lungo periodo si basano, pertarito, su una asset allocation prudenziale,
finalizzata al raggiungimento di rendimenti stabili nel tempo. Le scelte di investimento vertono
principalmente su titoli di debito, con una prevalenza dei titoli di stato rispetto ai titoli
“corporate”, su quote di fondi comuni d’investimento e su titali di capitale. Tutti gli strumenti
finanziari quotati sono, Inoltre, scambiati su mercati liquidi e depositati presso istituti di credito
o intermediari finanziari accreditati.

La politica strategica degli investimenti e le pracedure messe in atto dalla Compagnia per la
gestione integrata delle attivita e passivita, per la gestione del rischio di liguidita e degli altri
rischi cannessi alle attivita finanziarie, per la gestione e contabilizzazione delle operazioni
connesse agli strumenti finanziari ed, infine, per la valutazione degli stessi garantiscono
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V'investimento in attivi funzionali alle caratteristiche e al profilo di rischio delle passivita detenute,
nonché idonei a coprire le riserve tecniche in qualsiasi momento.

La Compagnia monitora inoltre con particolare attenzione il rischio di cancentrazione connesso
agli investimenti, effettuando specifiche analisi sugli emittenti degli strumenti finanziari e
monitorando regolarmente le esposizioni massime, a livello di singola Compagnia e a livello di
Gruppo.

Nella sceita degli attivi, la Compagnia tiene conto del tipo di rischi e degli impegni assunti, al
fine di assicurare una gestione integrata di attivo e passivo, nonché dell‘esigenza che sia
garantita la sicurezza, la qualita, la redditivita, |la disponibilita e la liquidita degli stessi. Nella
selezione operativa degli investimenti, la Compagnia, nel rispetto dei limiti di Risk Appetite e
Risk Tolerance fissati dal Consiglio di Amministrazione, sceglie attivi che garantiscono una
adeguata diversificazione e dispersione di portafoglio, nel rispetto delle categorie di investimento
ammesse e del relativi limiti previsti dalla Politica degli Investimenti.

Le operazioni su tutti gli strumenti finanziari, sia in acquisto che in vendita, devono essere
effettuate con primarie controparti bancarie o con intermediari specializzati, di cui deve essere
preventivamente valutata I’afﬁdabilité.

La Compagnia si affida alle valutazioni sul merito di credito diffuse da organismi esterni e si
serve, altresi, delle risultanze derivanti da un metodo di valutazione interno elaborato dalla
Funzione di Risk Management, i cui risultati sono presentati all’attenzione del Consiglio di
Amministrazione con cadenza trimestrale.

La Compagnia utilizza il giudizio rilasciato da ECAI accreditate (Moody's, Standard & Poor's e
Fitch), innanzitutto, in fase di selezione di nuovi investimenti in titoli obbligazionari. Il merito di
credito delle summenzionate ECAI viene poi utilizzato per il monitoraggio del limite di rating
previsto dalle Politiche degli Investimenti, nonché per la compilazione delia disclosure richiesta
dall’Autorita di Vigilanza (sia in sede di elaborazione del Quantitative Reporting Template
SE.06.02 sia per la definizione dei dati relativi alla copertura delle riserve tecniche).

B.3.3 Segnalazioni interne

Il CdA deve essere periodicamente informato sull’efficacia e sull'adeguatezza del sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi e con tempestivita sulle criticita pid significative - siano
esse individuate dall’Alta Direzione, dalle Funzioni di Revisione Interna, Risk Management,
Compliance, Attuariale o dal personale - affinché possa impartire con tempestivita le direttive
per I'adozione di misure correttive, di cui successivamente valuta I'efficacia.

Si segnala altresi che |'assessment avviato dal nuovo management ha evidenziato delle carenze
anche in termini di controlli interni e di flussi comunicazioni interni alla azienda.

B.3.4 Segnalazioni verso le Autorita di Vigilanza

Con riferimento alle segnalazioni verso le Autorita di Vigilanza, la Compagnia si & dotata della
Procedura Rapporti con la Pubblica Amministrazione - PA (in cui & ricompresa |‘Autorita di
Vigilanza di settore) contenuta nel Manuale delle Procedure aziendale. Tale procedura illustra sia
le possibili situazioni di contatto con la PA sia i processi da seguire per specifiche situazioni di
contatto, secondo i quali le aree / funzioni aziendali incaricate procedono alla predisposizione di
comunicazioni, relazioni e dati, in adempimento di oneri informativi nei confronti della PA, I
documenti giustificativi, utilizzati a supporto delie informazioni fornite, sono archiviati presso gli
uffici delle funzioni responsabili della redazione dei documenti e presso |a Segreteria di Direzione
per gli adempimenti di settore.
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Le politiche definite dal CdA prevedono, a tal propaosito, i processi € le procedure di segnalazione
esterna ove previste, con relativa assegnazione di ruoli e responsabilita e definizione delle
tempistiche.

Le persone addette all’'elaborazione dei documenti, obbligatori per legge o per disposizioni di
Autorita di Vigilanza, nell'ambito del ruolo alle stesse attribuito, sigl;no 0 sottoscrivono i
documenti al fine di certificare la veridicitad e la completezza delle informazioni fornite.

I documenti possono essere sottoposti ad un’attivitd di controllo da parte di una funzione
separata rispetto a quella coinvolta nella redazione.

Per alcuni documenti pud essere prevista - da disposizioni normative interne ed esterne - la
preventiva approvazione del CdA.

Nell'apparato normativo interno della Compagnia & presente, inoltre, lo specifico "Organigramma
di responsabilita: rapporti con la Pubblica Amministrazione - Autorita di vigilanza - Autorita
giudiziarie” dove sono identificate le persone autorizzate ad avere contatti con la PA, in ragione
degli ambiti di competenza indicati nell'organigramma stesso (i cd. Responsabili Unici).

Con particolare riferimento alle segnalazioni verso le Autorita di Vigilanza circa le risultanze delie
verifiche delle Funzioni di Risk Management, di Compliance, di Revisione Interna e Attuariale, i
Responsabili di tali Funzioni qualora a seguito dell‘attivitd di verifica emergano situazioni di
particalare gravitd, nell'ambito delle rispettive competenze, hanno I‘obbligo di informare con
urgenza il CdA e il Collegio Sindacale, affinché tali Organi valutino la necessita di segnalare tali
situazioni alle Autorita di Vigilanza competenti.

Il CdA e tenuto ad informare senza indugio I'IVASS qualora vengano apportate significative
modifiche alla struttura organizzativa della Compagnia, illustrando le cause interne o esterne
che hanno reso necessari tali interventi.

Il Collegio Sindacale deve informare senza indugio I'IVASS di tutti gli-atti o i fatti che possano
costituire un‘irregolarita nella gestione della Compagnia ovvero una violazione delle norme che
disciplinano I'attivitad assicurativa o riassicurativa. Lo stesso Organo fornisce, inoltre, all'IVASS
ogni altro dato o documento richiesto.

B.4 Sistema di controllo interno

Gli organi e le funzioni di controllo - in considerazione della comunanza di obiettivi strategici e
gestionali nonché dello stretto collegamento funzionale e tecnico esistente tra le Compagnie del
Gruppo - sono i medesimi,

Tale sistema e costituito dall'insieme delle Policy, delle procedure e delle strutture organizzative
volte a garantire il buon funzionamento della Compagnia.

Con riferimento alla descrizione del Sistema di controllo interno e alle modalita di attuazione
delle Funzioni Fondamentali si rinvia alla sezione B.4 del Gruppo Net Insurance.

B.4.1. Funzione Compliance

Le modalitd di attuazione della Funzione Compliance sono le medesime per entrambe le
Compagnie del Gruppo in quanto la Responsabilitd della funzione & affidata allo stesso soggetto.

Con riferimento alla descrizione della Funzione Compliance di Net Insurance S.p.A. si rinvia alia
sezione B.4.a. del Gruppo Net Insurance,
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B.5 Funzione di audit interno (o di Internal Auditing)

Le modalita di attuazione della Funzione Internal Audit sono le medesime per entrambe le
Compagnie del Gruppo in quante |la Responsabilita della funzione & affidata allo stesso soggetto.

Con riferimento alla descrizione della Funzione di Internal Auditing di Net Insurgnce S.p.A. si
rinvia alla sezione B.5 del Gruppo Net Insurance.

B.5.a Modalita di attuazione della funzione di audit interno
Si rinvia alla sezione B.5.a del Gruppo Net Insurance.

B.5.b Indipendenza e obiettivita della funzione di audit interno

Si rinvia alla sezione B.5.b del Gruppo Net Insurance.

B.6 Funzione attuariale

Le modallta di attuazione della Funzione Attuariale sono le medesime per entrambe le Compagnie
del Gruppo in quanto la Responsabilita della funzione é affidata allo stesso soggetto.

Si rinvia a tal proposito alla sezione B.6 del Gruppo Net Insurance.

B.7 Esternalizzazione

La Compagnia si & dotata della Politica di Esternalizzazione di Attivita (in ossequio al
Regolamento ISVAR n. 20/2008) e, nell’esercizio di attivita di direzione e coordinamento della
Controllante rispetto alla propria Controllata, Net Insurance S.p.A. ha redatto la propria politica
di Esternalizzazione di Attivita seguendo le direttive impartite dalla Controllante. Essendo, quindi,
le Politiche summenzionate le medesime per entrambe le Compagnie del Gruppo, si rinvia alla
sezione B.7 del Gruppo Net Insurance,

B.8 Valutazione adeguatezza Sistema di governance

Con riferimento alla valutazione dell'adeguatezza del Sistema di governance, si rinvia alla
sezione B.8 del Gruppo Net Insurance.

C. Profilo di rischio

Net Insurance & esposta ad una serie di rischi in relazione alla natura dei business in cui opera,
sintetizzabill nelle seguenti macrocategarie:

- rischio di sottoscrizione, che rappresenta il rischio tecnico, ovvero quello collegato
direttamente alle prestazioni assicurative fornite dalla Compagnia;

- rischi di mercato, connessi agli investimenti effettuati dalla Compagnia;

- rischi di credito, connessi al rischio di default di controparti quali riassicuratori, banche
ecc.;

- rischi operativi, connessi alla struttura aziendale della Compagnia

- rischi di liquidita, che rappresenta un altro rischio tipico dell’attivita assicurativa,
connesso alla necessita di ottimizzare la gestione dei cash flows originati dagli attivi in
portafoglio al fine di coprire i propri impegni assicurativi.
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Al 31/12/2018 la Compagnia & esposta relativamente alle seguenti macro attivita

investimenti detenuti:

Classi di attivita ::el:’::to di :::-::::::eale ::lonl:ero Rating
Titoll azionari 698.465 0,60% 16 A
Titoli azionari non quotati 2.860.945 2,45% 3 Unrated
Titoli governativi 59.218.912| 50,64% 25 BBB
Titoli governativi non-UE 1.591.067 1,36% 3 A
Titoli corporate 9.476.299 8,10% 21 BBB
Partecipazioni 11.000.331 9,41% 2 Unrated
Fondi comuni d'investimento 9.584.465 8,20% 9 Unrated
Strutturati 15.302.008( 13,09% 48 BB
Immobili 5.600.000 4,79% 1

Liquidita 1.608.194 1,38% 7

Totale complessivo 116.940.686 100% 135

di

Compoaosizione investimenti al 31/12/2018

Titoli azionari-type
Iimmohbili Liquidita 1
5% 1% Titoli azionari-type 2
Strutturati 3%
13% —
ANt

Fondi
8%

o

i

Fog

¥

Titali corporate

Titoli governativi
non-UE
1%

I titoli obbligazionari rappresentano il 73% della attlvita finanziarie investite dalla Compagnia
con una duration pari a 2,49 (espressa in anni).
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Ai fini del calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita (Solvency Capital Requirement - SCR)
la Compagnia utilizza Ia “formula standard” di cui alla Direttiva Solvency II, come recepita in
Italia dal Codice delle Assicurazioni Private, tenendo conto di quanto previsto dagli Atti Delegati
e dai Regolamenti IVASS, considerata appropriata in quanto la Compagnia non prevede ¢l sia
uno scostamento significativo tra il suo profilo di l“lSChIO e le assunzioni utilizzate da tale formula
standard.

Le misure di rischio utilizzate per la valutazione di tutti i rischi e sotto rischi sono quelle definite
in tale ambito dalla citata normativa di riferimento, comprese le relative dipendenze/correlazioni
utilizzate per I'aggregazione dei rischi in oggetto con 1l quale si giunge alla valorizzazione del
requisito patrimoniale di solvibilita complessivo,

La Compagnia inoltre, per le ulteriori esposizioni al rischio connesse ai rischi non direttamente
quantificati e presenti nella formula standard, effettua analisi di identificazione e di valutazione
nell’'ambito del processo di valutazione interna del rischia e della solvibilitd (ORSA), combinando
un approccio quantitativo e qualitativo.

Siriportano di seguito una sintesi delle principali informazioni quantitative e qualitative sul profilo
di rischio della Compagnia in essere al 31 dicembre 2018.

C.1 Rischio di sottoscrizione

Nella categoria del rischio di sottoscrizione delle assicurazioni contro i danni e delle assicurazioni
malattia (Non-Life Insurance e Health Insurance) rientrano i rischi tipici dell’attivita assicurativa,
classificabili nelle seguenti macrocategorie di rischio:

« Rischio di tariffazione, ossia il rischio di perdita o di variazione sfavorevole del valore delie
passivitd assicurative, derivante da oscillazioni riguardanti I'epoca di accadimento, la
frequenza e la gravita degli eventi assi<:urati,"assoclato agli eventi coperti, ai processi
seguiti per la tariffazione e selezione dei rischi e all'andamento sfavorevole della
sinistralita effettiva rispetto a quella stimata.

e Rischio di riservazione, ovvero il rischio legato alla quantificazione non sufficiente delle
riserve tecniche sinistri necessarie per garantire gli impegni assunti verso assicurati e
danneggiati, derlvante sia dalle oscillazioni nel timing che nell'importo dei sinistri.

+ Rischi catastrofali, ovvero il rischio di perdite o di variazioni sfavorevoli nel valore delle
passivita assicurative derivanti dall’elevata incertezza nelle ipotesi relative alla
determinazione dei premi e nella costituzione delle riserve tecniche a causa di eventi
estremi o eccezionali. Tali eventi catastrofali sono legati sia a catastrofi di tipo naturale
(Natural) che provocate dall'uomo (Man Made).

Rischio di sottoscrizione non vita

La Compagnia & esposta principalmente al rischio di sottoscrizione non vita, con un requisito
patrimoniale richiesto pari a 24,2 milioni di euro circa. Nella tabella di seguito & riportata la
composizione del rischio di sottoscrizione non vita per singofo sotto modulo di rischio.

e —— M— - —

Rischio di sottoscrizione non vita per sottomoduli Requi'SIto al Requi_SIto di
di rischio capitale capitale

- (N) (N-1)
Rischio di tariffazione e riservazione non vita ~18.977.175 | ~17.321.935 |
Rischio di estinzione anticipata non vita o 3.554.403 1.581.898
Rischio catastrofale non vita N 10.560.465 8.727.592
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Effetto di diversificazione tra i sottomoduli del rischio di 8.915.727 -6.316.827
sottoscrizione non vita
Rischio di sottoscrizione non vita 24.176.317 21.314.598

Il rischio di sottoscrizione non vita & caratterizzato principalmente dalla componente legata al
rischio di tariffazione e riservazione, con una componente non indifferente del rischio

catastrofale.

Rischio di sottoscrizione malattia

La Compagnia risulta esposta al rischio di sottoscrizione malattia per un ammontare di 2,3 milioni
di euro circa Nella tabella di seguito € riportata la composizione del rischio di sottoscrizione

malattia per singolo sotto modulo di rischio.

Rischio di sottoscrizione malattia per sottomoduli Reqm-s o Req_u|5|to B
di rischio capitale capitale

(N) (N-1)
Rischio di tariffazione e riservazione malattia NSLT 1.040.310 209.386
Effetto di diversificazione tra i sottomoduli del rischio di 0 0
sottoscrizione malattia NSTL
Rischio di sottoscrizione malattia NSLT 1.040.310 209.386
Rischio catastrofale malattia 1.756.036 1.075.825
Effetto c!l .leErSIﬁCaZ.IOITIe tra | sottomoduli del rischio di 542 612 _138.968
sottoscrizione malattia
Rischio di sottoscrizione malattia 2.253.734 1.146.244

1l rischio di sottoscrizione malattia & caratterizzato principalmente dalla componente legata al
rischio di catastrofe malattia e di tariffazione e riservazione malattia NSLT.

Concentrazione dei rischi

La Compagnia valuta il rischio di concentrazione, tenendo in considerazione la composizione del
proprio portafoglio, con particolare riguardo al rischio di riservazione non vita.

In particolar modao la Compagnia & esposta verso i rischi connessi ai Rami Credito e Cauzioni
(LoB 9) e Incendio e Altri Danni ai Beni (LoB 7), rispettivamente per circa il 70% e 12% verso il
rischio di tariffazione e riservazione, entrambi rappresentati attraversc le misure di volume premi
e sinistri al netto dell’effetto della riassicurazione.

La Compagnia monitora nel continuo il proprio profilo di rischio nonché la diversificazione del
portafoglio, al fine di renderlo adeguato agli abiettivi di sviluppo del business e adopera specifiche
tecniche di mitigazione delle esposizioni, tramite ricorso alla riassicurazione, oltre a monitorare
costantemente il livello complessivo di esposizione al rischio tramite il Risk Appetite Framework
definito.

Strumenti di mitigazione e di gestione del rischio

La Compagnia adotta la riassicurazione (passiva) come tecnica di mitigazione dei rischi. Per
mezzo delle coperture riassicurative la Compagnia accresce la propria capacita di sattoscrizione
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e consegue benefici sia in termini di mitigazione dell’entita delle perdite attese che in termini di

volatilita dei risultati tecnici, contribuendo a ridurre gli assorbimenti di capitale.

La Compagnia detiene trattati di riassicurazione proporzionale e non proporzionale (la cui
struttura & stata gia descritta nella precedente sezione A.2).

I trattati riassicurativi in vigore per le aree di attivita dei rami danni consentono la riduzione
dell’assorbimento di capitale, cosi come riportato nella tabella di seguito.

. — .. Requisito di Requisito di
Rischio di sottoscrizione non i . i

- B ; capitale lordo capitale netto Differenza
vita per sottomoduli di rischio ) . . . . .

riassicurazione | riassicurazione

Rischio di tariffazione non vita 39.219.945 15.770.729 23.449.217
Rischio di riservazione non vita 13.095.192 5.139.213 7.955.979
Sk anfazIonsie 47.338.445 18.977.175|  28.361.270
riservazione non vita
RISChi.O di estinzione anticipata 7 767394 3.554.403 4.212.990
non vita
Rischio catastrofale non vita 30.639.009 10.560.465 20.078.544
Effetto di diversificazione tra i
sottomoduli del rischio di -22.774.925 -8.915.727 -13.859.198
sottoscrizione non vita
Ehioldlsottoscrizionelnon 62.969.923 24.176.317| 38.793.606
vita (N)
e chioidiisattoscrizioneingn 57.591.296 21.314.598| 36.276.698
vita (N-1)

L'utilizzo dello strumento riassicurativo permette di beneficiare di una riduzione complessiva
dell’esposizione al rischio di sottoscrizione non vita di circa 38,8 milioni di euro, pari ad una
riduzione media del 64%, con un effetto elevato per il rischio catastrofale (pari al 62%

dell'ammontare lordo).

I trattati riassicurativi in vigore per larea di attivita Malattia consentono la riduzione
dell’assorbimento di capitale, cosi come riportato nella tabella di seguito.

Rischio di sottoscrizione malattia Ref;msnto o Ref:IUISIto di . '

NS . capitale lordo capitale netto Differenza
per sottomoduli di rischio .. . - i

riassicurazione | riassicurazione

Rischio di tariffazione malattia NSLT 1.017.501 994.812 22.689
Rischio di riservazione malattia NSLT 103.351 86.013 17.338
Rnschlq di tariffazione e riservazione 1.072.717 1.040.310 32.407
malattia NSLT TN S | o el
Effetto di diversificazione tra i
sottomoduli del rischio di 0 0 0
sottoscrizione malattia NSTL
ng_r;lo di sottoscrizione malattia 1.072.717 1.040.310 32.407
Rischio catastrofale malattia 2.624.232 1.756.036 868.195
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Effetto di diversificazione tra i
sottomoduli del rischio di
sottoscrizione malattia

Rischio di sottoscrizione malattia
(N)

Rischio di sottoscrizione malattia
(N-1)

-623.702 -542.612 -81.091

3.073.246 2.253.734 819.512

1.792.846 1.146.244 646.602

L'utilizzo dello strumento riassicurativo permette di beneficiare di una riduzione complessiva
dell’esposizione al rischlo di sottoscrizione malattia di circa 0,8 milioni di euro, pari ad una
riduzione del 27%.

C.2 Rischio di mercato

Il rischio di mercato riflette il rischio derlvante dal livello o dalla volatilita dei prezzi di mercato
degli strumenti finanziari che hanno un impatto sul valore delle attivita e delle passivita
dell'impresa. Esso riflette adeguatamente il disallineamento strutturale tra attivita e passivita,
in particolare rispetto alla loro durata,

La Compagnia & esposta in buona misura al rischio di mercato, con un requisito patrimoniale
richiesto pari a 13,1 milioni di euro circa. Nella tabella di seqguito & riportata la composizione del
rischio di mercato per sotto moduli di rischio.

Requisito di Requisito di
Rischio di mercato per sottomoduli di rischio capitale capitale
(N) (N-1)

Rischio di tasso d'interesse 1.980.861 755.462
Rischio azionario 3.815.469 8.986.752
Rischio immobiliare 1.400.000 1,536.238
Rischio di spread 3.266.863 3.685.396
Rischio valutario 425,995 878.722
Rischio delle concentrazioni del rischio di mercato 2.758.893 3.187.698
EffetFo Fh diversificazione tra i sottomoduli del -5.138.169 - 5.216.049
rischio di mercato

Rischio di mercato 8.509.913 13.814.219

Ii rischio di mercato € caratterizzato principalmente dal rischio azionario, che rappresenta il 28%
dell’esposizione totale del rischio di mercato ante diversificazione, al rischio concentrazione ed
al rischio di spread.

Si precisa cheil rischio azionario & caratterizzato, per pit della meta del valore, dalla componente
relativa alla partecipazione detenuta nei confronti dellimpresa pienamente controllata (100%)
Net Insurance Life S.p.A., e facente parte del Gruppo Net Insurance.

Inoltre, la Compagnia non detiene investimenti diretti in titoli quotati in valuta non euro se non
per mezzo dei fondi comuni d’investimento, al quale & interamente attribuibile la componente di
rischio legato alla valuta.

Ai fini della quantificazione del SCR al 31/12/2018, si rappresenta che e stato affinato il metodo
di calcolo della partecipazione detenuta da Net Insurance S.p.a. in Dynamica Retail S.p.A.
scomponendo {a partecipazione in una componente azionaria e in una componente derivata. La
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partecipazione non viene stressata in relazione alla companente equity, alla luce della copertura
dell'intero valore della partecipazione stessa da parte del derivato, mentre viene stressata come
rischio di controparte la componente relativa al derivato.

Concentrazione dei rischi

Data la composizione del portafoglio attivi e considerando i risultati riportati in precedenza, é
evidente come la Compagnia risulti esposta soprattutto al rischio aziorario, principalmente per
effetto della partecipazione nella Controllata Net Insurance Life S.p.A., per un‘esposizione
camplessiva in termini di valore di mercato pari al 7% del portafoglio investimenti.

La Compagnia limita e gestisce tale rischio, ovvero il rischio sostenuto in caso di espaosizioni in
capo ad uno stesso soggetto od a gruppi di soggetti interconnessi appartenenti ad uno stesso
settore di attivita o ad una medesima area geografica, provvedendo a diversificare gli
investimenti al momento dell'acquisto e attraverso i| monitoraggio periodico delle proprie
esposizioni massime in modo da minimizzare il rischio.

C.3 Rischio di credito

Il rischio di credito riflette le possibili perdite dovute all'inadempimento imprevisto o al
deterioramento del merita di credito delle controparti e dei debitori della Compagnia.

La Compagnia & esposta al rischio di credito in misura ridotta, con un requisito patrimoniale
richiesto pari a 2,7 milloni di euro circa.

oo

[ - | I_l_equisito di Requisito di
Rischio di credito per sottomoduli di rischi capitale capitale
(N) (N-1)

Rischio di credito per esposizioni di tipo 1 1.903.723 1.675.455
Esposizioni di tipo 1 nei confronti dei riassicuratori 1.066.289 1.486.730
Esposizioni di tipo 1 nei confronti di altre controparti 1.331.995 329.329
Efftfztto di dlvers1.f|.caz.|or'1e‘tra i sottomoduli del rischio di -494.561 -140.605

credito per espasizioni di tipo 1

Rischio di credito per esposizioni di tipo 2 - 928.827 2.128.767

Effet'to di diversificazione tra i sottomoduli del rischio di 160.617 - 242.001

credito

Rischio di credito 2.671.933 3.562.131

La principale componente del rischio di credito & quella rappresentata da esposizioni di tipo 1,
ovvero il rischio legato agli inadempimenti verso riassicuratori e banche, per la quale la
Compagnia detiene un credito/recupero atteso complessivo pari a8 114,9 milioni di euro circa.

Come gla precedentemente rappresentato la partecipazione in Dynamica Retail S.p.A. non viene
stressata in relazione alla componente equity, alla luce della copertura dell‘intero valore della
partecipazione stessa da parte del derivato, mentre viene stressata come rischio di controparte
la companente relativa al derivato.
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Concentrazione dei rischi

All'Interno del rischio di credito la concentrazione dei rischi risulta riconducibile alle esposizioni
verso i riassicuratori nonché alle espasizioni in liquidita nel confronti delle banche. In particolare,
la Compagnia, al 31 dicembre 2018 detiene esposizioni per:

- 108,4 milioni di euro nei confronti di 9 gruppi riassicuratori con un rating medio pari a
AA, In termini di recuperi e Risk Mitigation;

- 6 milioni di euro nei confronti di 9 banche con rating pari 2 BBB;

- 0,5 milioni di euro nei confronti di un‘altra controparte con rating pari a AA.

Inoltre, la Compagnia monitora nel continue il livello di concentrazione dei depositi bancari, oltre
a verificarne il rating, e in caso di valori ritenuti non adeguati e non coerenti con quanto previsto
nella politica degli investimenti, intraprende specifiche azioni per la sua gestione.

Nell’ambito delle attivita previste nella politica di riassicurazione la Campagnia monitora anche
la diversificazione e il livello di concentrazione e di rating dei riassicuratori.

C.4 Rischio di liquidita

Con liquidita si fa riferimento alla possibilita di trasformare prontamente le attivita finanziarie in
liquidita entro un lasso di tempo ragionevole e a condizioni di prezzo significative, ossia tali da
rifiettere, direttamente o indirettamente, una pluralita di interessi in acquisto e in vendita.

Infine, si definiscono poco liquidi gli investimenti in attivita finanziarie aventi scarsa attitudine a
trasformarsi prontamente in liquidita o che possono essere venduti ma a prezzi svantaggiosi. La
liquidita di un asset: finanziario dipende dal contesto economico finanziario nel quale viene
valutato; tuttavia, vi sono attivita che, anche in condizioni normali di mercato, non possono
essere scambiate agevolmente e a prezzi equi.

1 fattori che possono incidere sul grado di liquidabilitad di un asset finanziario sono molteplici. La
Compagnia valuta Ia liquidabilita degli strumenti finanziari basandosi su criteri quali:

- l'effettivo scambio su mercati attivi, regolamentati e non

- l'ammontare massimo delle emissioni obbligazionari corporate
- condizioni di negoziazione offerte dagli operatori esterni

- difficolta nella valutazione.

Al fine di verificare la condizione di liquidita della Compagnia nel medio lungo-periodo, la
Compagnia ha proceduto ad effettuare delle analisi previsionali dei flussi di cassa attesi annuali
riguardanti gli imparti degli incassi e degli eshorsi attesi. Gli esiti di tali analisi hanno evidenziato
una piena capacita della Compagnia nel gestire le risorse patrimoniali e finanziarie a fronte degli
impegni attesi, con un rischio di liquidita pressoché nullo.

Inoltre, considerando la composizione del business della Compagnia, al 31.12.2018 quest’ultima
non detiene utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP), in quanto le polizze in vigore, alla data
delle valutazioni, non presentano “premi futuri” secondo le definizioni definite dal nuovo regime
di solvibilita,

C.5 Rischio operativo

Il rischio operativo € il rischio di perdite derivanti da inefficienze di persone, processi e sistemi,
inclusi quelli utilizzati per la vendita a distanza, o da eventi esterni, quali la frode o l'attivita dei
fornitori di servizi.
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Si riporta di seguito I'esposizione al rischio operativo per un ammontare di capitale richiesto pari
a 3,9 milioni di euro circa.

Requisito di Requisito di
Rischio operativo capitale capitale
(N) (N-1)
Rischio operativo 3.880.758 4.802.832

La Compagnia dispone di un sistema di gestione dei rischi con il quale sono definiti i processi di
valutazione, accettazione, trasferimento, mitigazione e controllo del rischio operativo. Sono
messi in essere adeguati meccanismi quali controlli interni, fattori di mitigazione (endogeni ed
esogeni), formazione continua del personale addetto ai controlli al fine di mantenere un ambiente
di controllo interno proporzionati a gestire tutti i rischi operativi della Compagnia.

C.6 Altri rischi sostanziali
Rischio paese

La Compagnia ha valutato tra gli altri rischi sostanziali quello relativo al rischio paese, rischio
che non & mappato all'interno della formula standard e per il quale non & previsto il relativo
moduio di rischio.

La valutazione del rischio paese & effettuata mediante |'impiementazione di un modello che
prevede la quantificazione delle perdite associate:

- allinsolvenza della controparte;
- ad ogni variazione negativa del merito creditizio della controparte;

considerando un orizzonte temporale di 1 anno ed in intervallo di confidenza del 99,5%.

Al 31 dicembre 2018 la Compagnia & esposta al rischio paese per un ammontare di 3,3 milioni
di euro in termini di capitale richiesto. Si riporta nella tabella di seguito i dettagli di tale rischio:

. 31 dicembre
31 dicembre 2018 2017
Valore di mercato in titoli governativi 61.972.933 28.379.249
Requisito di capitale per il rischio paese 3.279.993 1.253.815
Rapporto tra requisito di capitale e valore di mercato 5,29% 4,42%

D. Valutazione ai fini di solvibilita

Si fa presente che, con riguardo alle sezioni D.1 Attivita e D.3 Altre Passivita, la presente
Relazione, oltre a contenere le informazioni indicate dali'articolo 296 degli Atti delegati, con
riferimento all’aggregazione in classi, ha tenuto conto della natura, della funzione, del rischio e
della significativita delle attivita e delle passivita diverse dalle riserve tecniche.
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D.1. Attivita
Attivita immateriali
Non ci sono attivita immateriali per Net Inusrance S.p.A.. Le attivitda immateriali registrate nel

Bilancio Civilistico della Compagnia vengono azzerate secondo quanto disposto dalla Normativa
Solvency II.

Imposte attive differite

In Solvency II le attivita fiscali differite, diverse dalle attivita fiscali differite derivanti dal riporto
di crediti di imposta e perdite fiscali non utilizzati, devono essere calcolate sulla base della
differenza tra il valore delle attivita e delle passivita iscritte nel bilancio Solvency II e i valori
considerati ai fini fiscali.

Le DTA al 31 dicembre 2018 iscritte nella situazione di Solvibilita ammontano a € 5.789 migliaia,
rispetto al valare da Bilancio Civilistico, pari € 6.109 migliaia, la differenza tra il valore da Bilancio
Civilistico e valore ai fini Solvency II é riconducibile a differenze temporanee che fanno
riferimento agi adeguamenti tra il valore civilistico e Solvency II degli Investimenti, delle riserve
tecniche cedute ai riassicuratori e delle riserve tecniche.

Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio
Immobili, impianti e macchinari, ai fini Solvency II devono essere valutati al fair value.

Ai fini Solvency II gli investimenti immobiliari che sono valutati secondo il modello del costo nel
Bilancio Clvilistico devono essere rimisurati al Fair Value. Secondo lo IAS 40 il fair value di un
investimento immabiliare & il prezzo al quale la proprietd pud essere scambiata in una libera
transazione tra parti consapevoli e disponibili.

La Compagnia ha verificato il Fair Value dellimmobile di proprietd secondo il summenzionato
IAS 40 alla data del 31 dicembre 2018 suila base di una perizia di un esperto indipendente; si
rileva pertanto una differenza di valore tra il Bilancio Solvency 1I ed il Bilancio civilistico pari a
177 migliaia di euro.

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

Partecipazioni

Ai sensi dell'art. 13 della Direttiva Solvency II, rappresenta “partecipazione” la detenzione,
diretta o tramite un rapportoc di controllo, del 20% o piu dei diritti di voto o del capitale di
un‘impresa.

In virtu di quanto sopra, ai fini Solvency 1I I'impresa di assicurazione controllata al 100% Net
Insurance Life S.p.A. é stata valutata prendendo a riferimento |a differenza tra Assets e Liabilities
in ottica Solvency II.

L'applicazione dei criteri di valutazione secondo Solvency II ha portato ad un incremento di
valore pari a 5.365 migliaia di euro, dovuto alle diverse valutazioni della Controllata Net Life in
ottica Solvency II rispetto alle valutazioni civilistiche.

Strumenti di capitale - Obbligazioni - Organismi di investimento collettivo - Prestiti

Al fini della valutazione delle attivita finanziarie nel rispetto dei principi imposti dalla Normativa
Solvency II, sono state prese come riferimento le giacenze del portafoglio titoli della Compagnia
in essere al 31 dicembre 2018, determinate in considerazione di quanto previsto dalle Politiche
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In materia di investimenti e dai limiti previsti per la copertura delle riserve tecniche nell’ambito
del Regolamento IVASS n. 24/2016.

In ottica Solvency 11, le attivita iscritte tra titoli obbligazionari government, corporate, structured
e collateralised sono valutate al loro fair value.

Il fair value (valore equo) & rappresentato, per definizione, dal corrispettivo al quale un‘attivita
potrebbe essere scambiata o una passivita estinta in una libera transazione fra parti consapevoli
e consenzienti. A fini valutativi, il metodo utilizzato per la determinazione del fair value &
costituito dalle quotazioni ufficiali rilevate da una specifica attivitd allinterno di un mercato
attivo. Laddove, per uno strumento finanziario, non fosse possibile appurare la presenza di un
mercato attivo di scambio, il fair value viene individuato utilizzando tecniche di valutazione di
vario genere comunemente praticate nei mercati finanziari, quali il riferimento a recenti
transazioni di mercato fra controparti terze, il riferimento al valore corrente di scambio di
strumenti che possiedano analoghe caratteristiche o, in taluni casi, la valutazione mediante
I'attualizzazione dei risultati netti attesi con il cosiddetto "metodo reddituale complesso”. 1l fair
value include, ove applicabile, anche il rendimento finanziario in corso di maturazione,

In base a quanto sopra riportato, la Compagnia, in ambito Solvency II ha valutato i titoli quotati
in base al prezzo rilevato |'ultimo giorno di borsa utile, ovvero il 31 dicembre 2018; il valore
Solvency 11 considera altresi, per i titoli obbligazionari, il rateo di interesse maturato. Per i titoli
non quotati, la valutazione effettuata in ambito Solvency II & la medesima innanzi descritta.

Tale valutazione viene applicata anche per gli investimenti in titoli di capitale, per quanto iscritto
nella componente "listed”.

Per quanto riguarda | titoli di capitale iscritti nella voce “equity unlisted”, la Compagnia ha
valutato le azioni non quotate di importo residuale al costo di acquisto; per le azioni non quotate
restant| sono state effettuate specifiche e appaosite valutaZ|on|r effettuate applicando il metodo
del DCF.

Con riferimento all'investimento 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 Net Insurance, il c.d.
“Accordo Dynamica”, avente ad oggetto la progressiva dismissione dell’integrale partecipazione
detenuta dalle Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di Dynamica Retail S.p.A.. In relazione
al valore dell'investimento in Net Insurance S.p.A. l'accordo prevede un’opzione di acquisto e
un‘opzione di vendita, esercitabili rispettivamente dai soci medesimi della Controllante e da Net
Insurance, per il 19,86% del capitale sociale di Dynamica per un corrispettivo complessivo in
denaro di 3.123 migliaia di euro (In particolare, relativamente al summenzionato Accordo
Dynamica si precisa che per la quota detenuta dalla Compagnia in Dynamica, il relativo diritto
di opzione di vendita (derivato), & stato rilevato in specifica voce del Market Value Balance Sheet.

Le risultanze di tali titoli non evidenziano significativi scostamenti fra la valutazione in chiave
local e quella effettuata in ottica Solvency II. L'applicazione del criterio Solvency II alle voci in
oggetto ha comportato, infatti, l'iscrizione di un maggior valore totale rispetto al bilancio
civilistico pari a sole 32 migliala di euro.

Depositi presso imprese cedenti - Crediti riassicurativi - Crediti assicurativi e verso
intermediari - Crediti (commerciali, non assicurativi)

I crediti devono essere valutati ai fini Solvency II applicando il Fair Value.

Sulla base dei criteri civilistici, i crediti sono esposti al valore nominale, corrispondente al valore
di presumibile realizzo, ritenuto dalla Compagnia il fair value di tale attivo.

La valutazione della voce in ottica Solvency II non ha determinato alcuna differenza significativa
sulla valutazione della posta in esame. /
/
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Contante ed equivalenti a contante

Le disponibilitd liqguide sono valutate, sia a livello civilistico che Solvency 1I al loro valore di
presumibile realizzo che coincide con il valore nominale.

La valutazione della voce in ottica Solvency II non ha determinato alcuna differenza sulla
valutazione della posta in esame.

Tutte le altre attivita non indicate altrove
Tale voce si riferisce alle altre attivita non specificatamente esposte nelle altre Voci di Bilancio.

La valutazione di tali poste di bilancio avviene sulla base del valore di presumibile realizzo. La
valutazione della voce in ottica Solvency II non ha determinato alcuna differenza materiale sulla
valutazione della posta in esame.

Si riportano di seguito le attivita rilevanti, con separata indicazione di quelle valutate in ottica
local e in ottica Solvency II.

Attivita
Local Solvency 2
3 rilevanti
Valore Valore
Attivitd Immateriall 614.113 B
Imposte Attive differite 5.788.696 5.788.696
Immoblli, impianti e attrezzature 5.635.189
posseduti per uso proprio 5.812.197
Partecipazioni 2.361.339 7.726.657
Strumenti di capitale — Quotati 692.432 698.465
Strumenti dl capltale — Non quotati 5.981.509 5.981.509
Titoll di Stato 60.806.507 60.809.979
Obblligazioni societarie 9.475.870 9.476.299
Obbligazioni strutturate 15.292.114 15.302.008
Qrganismi di investimento collettivo -
Fond! Azionari 9.584.465 9.584.465
Derivati 2.870 15.095
Depositl 4.431.000 4.431.000
Prestiti 175.626 175.626
Depositi presso imprese cedenti 504.680 504.680 X
Crediti assicurativi e verso intermediar] 22.323.347 22.323.347 f ,r[
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Local Solvency 2
Attivita rilevanti

Valore Valore
Crediti riassicuratlvi . 1.852.517 1.852.517
Crediti (commerciali, non asslcurativi) 1.315.039 1.261.411
Contante ed equivalentl a contante 1.610.407 1.610.407
Tutte le altre attivita non indicate 4.550.529 4.550.529
altrove ) i

D.2 Riserve Tecniche

Migliore stima delle riserve premi
e Migliore stima delle riserve sinistri
« Margine di Rischi
o Livello di incertezza

La gquantificazione delle riserve tecniche avviene tramite la valutazione separata della
componente di migliore stima e della componente di margine di rischio. ‘La componente di
migliore stima & stata valutata con metodologie differenti per la parte relativa alla Riserva Premi
e quella relativa alla Riserva Sinistri.

Secondo il giudizio della Funzione Attuariale, al 31 dicembre 2018 I'insieme dei dati di portafoglio
sottostanti le valutazioni pu0 ritenersi esaustivo per |'elaborazione delle riserve tecniche, sia in
termini di informazioni anagrafiche dell’assicurato/danneggiato (sesso, data di nascita, ecc.), sia
in termini di informazioni assicurative (premio pagato, capitale assicurato, capitale sinistrato,
stato del sinistro, ecc.). Su tutte le polizze in vigore e sinistri aperti, alla data delle presenti
valutazioni, sono stati valorizzati i campi necessari per il calcolo delle riserve tecniche. Al riguardo
si tenga presente che tutte le informazioni anagrafiche relative all’assicurato/danneggiato sono
annualmente bonificate tramite I'adempimento fiscale annuo di comunicazione del portafoglio in
vigore all’Anagrafe Tributaria, che segnala all'Impresa eventuali errori sul codice fiscale
dell’assicurato/danneggiato.

Si precisa, inoltre, che i dati impiegati nel calcolo delle riserve tecniche non provengono da fonti
esterne, ad eccezione delle ipotesi di calcolo delle riserve relative al tasso di inflazione delle
spese future (Fonte: Documento Programmatico emanato dal Ministero dell’'Economia) e alla
curva dej tassi di attualizzazione privi di rischio (Fonte: Commissione Europea) e ai dati di
mercata relativi agli expense ratio ad una data recente, per le lob per le quali la Controliante,
non avendo dati interni sufficientemente significativi, si avvale delle informazioni medie di
mercato (Fonte: ANIA).

Al fine di verificare la corretta consistenza del portafoglio in vigore alla data delle valutazioni, su
cui sono state determinate le riserve pro-rata poste alla base del calcolo della migliore stima
della riserva premi, sono stati esequiti dei controlli che hanno riguardato, in modo esaustivo, la
riconciliazione delle polizze in vigore a inizio anno e a fine anno, con i registri assicurativi dei
titoli emessi e dei sinistri denunciati. Al fine di verificare la corretta consistenza dei sinistri
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riservati alla data delle valutazioni, su cui sono state determinate le migliori stime delle riserve
sinistri (sinistri avvenuti e denunciati), sono stati esequiti dei controlli che hanno riguardato, in
modo esaustivo, |a riconciliazione dei sinistri riservati a fine anno con i registri assicurativi dei
sinistri denunciati, pagati, riaperti e senza seguito.

Secondo il giudizio della Funzione Attuariale:

- icontrolli esequiti, sul complesso dei titoli iscritti nei registri nel corso dell’esercizio corrente,
non hanno evidenziato criticita nelle movimentazioni, ad eccezione di alcuni titoli emessi
nel corso dell’esercizio 2018 ma non posti a riserva premi alla chiusura dell’esercizio il cui
peso puo ritenersi immateriale;

- 1 dati utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche possono considerarsi completi in quanto,
dagli accertamenti eseguiti, i dati includono infarmazioni storiche sufficienti per valutare le
caratteristiche dei rischi e per individuarne le relative tendenze, i dati sono inoltre disponibili
per ciascuna delle linee di business in cui & stato segmentato il portafoglio ai fini del calcolo
della migliore stima delle riserve premi e sinistri; il portafoglio delle polizze e dei sinistri &
stato suddivisa per linea di business, ai fini dell’'elaborazione delle riserve;

- 1 dati utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche possono considerarsi accurati in quanto,
dagli accertamenti esequiti, risultano privi di errori materiali, i dati di periodi diversi sono
coerenti in termini di campi impiegati nel calcolo delle riserve tecniche, i dati sono registrati
in modo tempestivo e coerente nel tempo.

Si riporta di seguito il confronto, per ciascuna LoB, tra riserve tecniche civilistiche e riserve
tecniche Solvency II, al lordo e al netto della riassicurazione. Si precisa che le migliori stime
al lordo della riassicurazione sono state ottenute come il valore attualizzato dei flussi in
uscita, al netto dei recuperi per surroga, utilizzando ai fini dell’attualizzazione la curva dei
tassi privi di rischio con aggiustamento per volatilita.

Riserve tecniche al lordo della riassicurazione

Riserve Tecniche Local Riserve Tecniche Solvency 2
Areeiotiyie RIIE’;;:: :r:r;:::rre Riserva Sinistrl Migliore Stima Premi M!gg;r;'sr:lma Margine di Rischio
Assi lone spese madiche 337.591 130.476 160,712 168.930 14.652
Assicurazione protezione delreddito | 655324 _253.276| 200.066 210297 18240
Assi lone Incendlo e altd danni al benl 8,244,385 1.193.469 2.276.753 1.186.155 74.138
. R.C. generale 77915 1.000 13.760 1.000 794
Assicurazione credito e cauzlone — 124.019.914 26.143.064| ~ 100.086.341 20820989  3.032.803
Assicurazlone tuteia gludlziaria 354004 203.895 386.640 N 203.128 5.541
Assistenza B 1566 N 306 i 16
Perdite pecunlarie dl varlo genere 1.182.067 4.740.523 163.564 4.007.067 145.087
Totale 134.872.927 32.665.704 103.288.142 26.597.567 3.291.272

Riserve cedute in Riassicurazione

Recuperi do rassicurazione Mighore Stima del recuperido Riasskcurazione

Line of Business Solency !t

Riserva Premi Riserva Sinistri BE Premi BE Sinistri
Assicurazione spese mediche 29.474 21.727 30.137 28.340
Assicurazione proterione del reddito 57.214 42.175 37.517 35.279
Assicurazione incendio e ahri dannl al benl 4,205.759 936.546 1.160.465 934,603
RC. generale . . . .
Assicurazione credlto e cauzione 83.998.007 15.517.558 51.598.700 13.011.950
Assiturazione tutela gludizlaria 318.844 182.801 308.363 178.780
Assistanza 502 . . .
Perdite pecuniarie di vario gancre 297.289 1.691.579 60.843 1.420.147
Totale 88.907.088 18.392.386 53.196.026 15.609.099
' 54K /
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Di seguito sono descritte le metodologie utilizzate.

Migliore stima della Riserva Premi

Il calcolo della Migliore Stima della riserva premi al 31.12.2018 & stato effettuato applicando una
metodologia che consente di sviluppare tutti i flussi futuri derivanti dal pagamento dei sinistri,
delie spese e dei rimborsi di premio per estinzione anticipata. La Migliore Stima & stata calcolata,
separatamente per ciascuna Lob, aggregando il portafoglio della Compagnia seconda la tabella
di conversione dei rami ministeriali in lines of business Solvency II, riportata precedentemente,
come valore attuale di tutti i flussi di cassa futuri sulla base della curva dei tassi di interesse in
vigore alla data di valutazione, fornita dall'EIOPA, senza applicazione dell’‘aggiustamento per la
volatilita. In particolare, per ciascuna linea di business, la migliore stima della riserva, al lordo e
al netto della riassicurazione, & stata determinata attraverso la proiezione e I'attualizzazione,
alla data di riferimento delle valutazioni, di tutti i futuri flussi di cassa in uscita, al netto dei
recuperi, costruiti su base annua (metodo dei valori medi su base individuale); per i flussi di
cassa in entrata, il cui ammontare pud ritenersi estremamente esiguo, I'Impresa ha ritenuto
prudenzialmente di non considerare alcuna previsione circa l'incasso futuro dei premi annui in
quanto I'Impresa non puo costringere il contraente a pagare il premio annuo futuro (commi 3 e
5 dell’art. 18 del Regolamento Delegato (UE) 2015/35; artt. 4 e 5 del Regolamento IVASS n.
18/2016). Peraltro, l'eventuale considerazione dei premi annui avrebbe consentito una
diminuzione degli importi stanziati a Bilancio.

Il metodo indicato parte dalla situazione dettagliata, alla data di valutazione, di ciascuna linea di
business e prevede, anno per anno, per ogni flusso in uscita, sino all’estinzione di ciascuno di
esso, la stima delle probabili uscite, al lordo e al netto della riassicurazione, derivanti:

- in caso di sinistro, dalla liquidazione dell'importo di sinistro, al lordo e al netto della
riassicurazione (al lordo delle eventuali spese di liquidazione);

- in caso di estinzione anticipata del prestito (presente per le linee di business 7, 9 e 12),
daila restituzione del premio non goduto, secondo le indicazioni contenute nella Legge
n.221/2012, al lordo e al netto della riassicurazione;

- per i contratti in vita dai costi di gestione che ['Impresa dovra prevedibilmente sostenere
per ciascuna di esse (tra cui spese amministrative e spese di gestione degli investimenti).

Con riferimento alle modalita di restituzione del premio non goduto, I'Impresa ritiene di dover
restituire:

- il rateo di premio puro, per i contratti connessi a cessioni di quote di stipendio, per i quali
sia stato corrisposto un premio unico il cui onere & sostenuto dal debitore/assicurato;

- il rateo di premio pagato, per i contratti connessi a mutui ed altri contratti di
finanziamento diversi dai contratti connessi a cessioni di quote di stipendio, per i quali sia
stato corrisposto un premio unico il cui onere & sostenuto dal debitore/assicurato;

- il rateo di premio pagato; per i contratti connessi a mutui ed altri contratti di
finanziamento per i quali sia stato corrisposto un premio unico il cui onere e sostenuto
dal contraente/istituto mutuante.

In particolare, i flussi futuri sono stati costruiti partendo dai seguenti dati di input:

¢ Combined Ratio al 31.12.2018 per ogni Lob;

e Riserva frazione di premio alla data di valutazione;

« Curva delle probabilita di estinzione anticipata del contratto, da applicare al flusso della
riserva per frazioni di premio afferente i contratti che prevedono tale opzione,
determinata sulla storia della Compagnia.
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s Curva dei pesi da applicare all’expense ratio calcolato al 31/12/2018, a ogni anno di vita
del contratto, necessaria per differenziare i costi di gestione di primo anno e degli esercizi
successivi, La curva é stata determinata in base alla distribuzione osservata mediamente
sugli ultimi cinque esercizi (2014-2018) delle spese di gestione (con specifico riferimento
alle sole “Altre spese di acquisizione” e “Altre spese di amministrazione”, senza tener
conto dei costi di emissione diretti), per generazione di sottoscrizione.

Si @ tenuto, inoltre, conto delle spese di liquidazione, opportunamente inflazionate.

In particolare, di seguito & fornita descrizione della costruzione delle due componenti del
Combined Ratio per singola Lob, al 31.12.2018:

- il Loss Ratio al 31.12.2018 & calcolato distintamente per ciascuna linea di business, al
rapporto tra costo atteso dei sinistri stimato al 31.12.2018 per il calcolo della riserva per
rischi in carso (al lordo delle spese di liquidazione), stanziata per il Bilancio civilistico e la
riserva per frazione di premi calcolata con il metodo pro-rata temporis;

- V'Expense Ratio al 31.12.2018 é calcolato in base ai dati sottostanti il Modulo di Vigilanza
17, come rapporto tra spese di gestione (limitatamente alle sole “Altre spese di
acquisizione” e “Altre spese di amministrazione”, senza tener conto dei costi di emissione
diretti), incrementate degli oneri per la gestione finanziaria e premi di competenza al
netto delle provvigioni di acquisizione.

Per determinare i flussi futuri di pagamenti per sinistri, per rimborsi e spese si & tenuto conto
dello smontamento della Riserva per frazioni di premio sugli anni di competenza futuri. Per ogni
anno si sono ottenuti i flussi del pagamenti come segue;

1. Sinistri: calcolo del prodotto tra la riserva frazione di premio di competenza dell‘i-esima
anno e un fattore che tiene conto della sinistralita, espresso dal Loss Ratio, secondo la
velocita di liquidazione: dei sinistri osservata sulla base della serie storica della
Compagnia, valutata come media ponderata delle velocita di liquidazione stimate in base
ai sinistri proiettati con i metodi statistici Loss Development Method (LDM) e del Fisher-
Lange. Il costo atteso per sinistri al singolo anno & stato incrementato dell’effetto delle
spese di liquidazione, opportunamente inflazionate.

2. Rimborsi: calcolo del prodotto tra Ia riserva frazione di premio di competenza dell’i-esimo
anno e un fattore che tiene conto della probabilita di estinzione anticipata del premio
della Lob oggetto di valutazione, desunta da recenti esperienze della Compagnia.

3. Spese: calcolo del prodotto tra la riserva frazione di premio di competenza dell'i-esimo
anno e I'Expense Ratio opportunamente ponderato per il peso delle spese di gestione a
ciascuna antidurata.

La Migliore Stima al lordo della riassicurazione é stata ottenuta come somma dei flussi
attualizzati, con la curva risk-free, con “Volatility Adjustment”, dei futuri sinistri, al netto dei
recuperi, delle estinzioni anticipate e delle future spese. La Migliore Stima dei recuperi da
riassicuratore & stata ottenuta applicando lincidenza della Riserva per frazioni di premio ceduta
sul totale della Riserva per frazioni di premio ai futuri sinistri e ai rimborsi al netto delle
commissioni attive rimborsate ai riassicuratori. Per ciascuna Lob & stato calcolato
I‘aggiustamento per inadempimento della contropartie dei riassicuratori operanti su ciascuna Lob,
sulla base di quanto indicato all'art. 199 degli Atti Delegati. La Migliore Stima al netto della
riassicurazione & stata ottenuta come somma delle differenze attualizzate, con la curva risk-free
con “Volatility Adjustment”, dei flussi lordi e di riassicurazione.

Per la determinazione della migliore stima deile riserve premi del lavoro indiretto, in
considerazione degli esigui importi, I'Impresa ha applicato la semplificazione prevista dal
Regolamento IVASS n. 18 del 2016. Ii risultato complessivo ammonta a 282 migliaia di euro,
ripartito tra Lob 21 per 227 migliala di euro e Lob 24 per 55 migliaia di euro.
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Migliore Stima della riserva sinistri

La Migliore Stima della riserva sinistri al lordo degli effetti di riassicurazione e prima
dell’attualizzazione, corrisponde ad un ammontare di riserva sinistri pari alla riserva sinistri local
della Compagnia alla data di valutazione. Quest’ultima & determinata per ciascun ramo con il
metodo analitico, sinistro per sinistro, secondo ii criterio del “costo ultimo”, per tutti i sinistri
ancora “aperti” alla chiusura dell’esercizio. Per “costo ultimo” si intende la stima di tutti gli oneri
prevedibili, incluse tutte le spese di liquidazione, secondo una prudente valutazione effettuata in
base a elementi obiettivi.

La riserva sinistri & successivamente integrata con la riserva per sinistri “tardivi”, avvenuti
nell’esercizio ma non ancora denunciati alla data di chiusura dello stesso, nel rispetto di quanto
previsto dall’Allegato n. 15 del Regolamento ISVAP n. 22/2008; tale riserva e calcolata come
somma delle riserve sinistri tardivi dei rami considerando, in virtu del criterio del “costo ultimo”,
il costo medio dei sinistri denunciati nell’esercizio, il costo medio dei sinistri “tardivi” degli esercizi
precedenti, opportunamente decurtati per tenere conto delle chiusure senza seguito che
abbattono la riserva sinistri entrante, e una stima prudenziale del numero dei possibili sinistri di
competenza dell‘esercizio ancora da denunciare, sulla base di coefficienti di aggiustamento che
considerano |'evoluzione della numerosita dei rischi sottoscritti negli ultimi due esercizi e la
possibilita di pervenimento di denunce tardive per generazioni precedenti a quella di Bilancio.
Per la stima della riserva relativa ai costi di liquidazione indirettamente imputabili ai sinistri
riservati, prima dell’attualizzazione, la Compagnia ha applicato, distintamente per ciascuna linea
di business, il costo medio di liquidazione indirettamente imputabile al sinistro gestite nel corso
dell’'esercizio 2018, al numero dei sinistri riservati alla data di riferimento per le valutazioni.

Al fine di valutare la congruita di tale riserva, si e fatto ricorso al confronto con quella risultante
dall’applicazione dei metodi statistici Loss Development Method (LDM) e del Fisher-Lang, che
non hanno comportato la necessita di integrare gli importi gia stimati.

Al fine di quantificare la Migliore Stima della riserva sinistri, in base alla riserva J/ocal
precedentemente descritta, é stato eseguito quanto di seguito riportato:

1. per ciascuna Lob, il vettore dei pagamenti di sinistri futuri @ stato ottenuto smontando ia
riserva sinistri di bilancio secondo il vettore delle velocita di liquidazione determinato sulla
base della serie storica della Compagnia;

2. per ciascuna Lob, il valore deila Migliore Stima della riserva sinistri, una volta detratti |
relativi recuperi ipotizzati sulla base delle recenti esperienze della Compagnia al lordo
della riassicurazione, € stato calcolato attualizzando i singoli flussi di cassa secondo la
curva dei tassi di interesse risk-free con “Volatility Adjustment”;

3. la Migliore Stima dei recuperi pre-attualizzazione & stata ottenuta, per ciascuna Lob,
smontando la riserva sinistri ceduta della Compagnia alla data di valutazione, utilizzando
lo stesso vettore di smontamento di cui sopra. Per ciascuna Lob & stato calcolato
I'aggiustamento per inadempimento della controparte dei riassicuratori operanti su
ciascuna Lob sulla base della formula semplificata prevista dall’Art. 36-undecies del
Codice delle Assicurazioni private, e riportata nelle “Technical Specification for the
Preparatory Phase Part 1” (T.P.2.183).

4. alla Migliore Stima dei recuperi € stata infine applicata |'attualizzazione con la curva dei
tassi di interesse risk-free con “Volatility Adjustment”.

La Migliore Stima della riserva sinistri al netto della riassicurazione & stata ottenuta come
differenza tra la Migliore Stima dei sinistri al lordo della riassicurazione di cui al punto 2 e la
Migliore Stima dei recuperi di cui al punto 4.

Per la determinazione della migliore stima delle riserve sinistri del lavore indiretto, in
considerazione degli esigui importi, la Compagnia ha stimato le riserve come valore massimo
delle riserve di inventario comunicate dall'Impresa cedente e riserve calcolate mediante la
semplificazione prevista dal Regolamento IVASS n. 18 del 2016. Ii risultato complessivo
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ammonta a 1.382 migliaia di euro, ripartito tra Lob 21 per 957 migliaia di euro e Lob 24 per 425
migliaia di euro.

Margine di Rischio

Il *Margine di rischio” (o Risk Margin -RM) & pari alla maggiorazione rispetto al tasso d'interesse
privo di rischio pertinente in cui un'impresa di assicurazione o di riassicurazione incorrerebbe
detenendo un importo di fondi propri ammissibili pari al requisito patrimoniale di solvibilita
necessario per far fronte alle obbligazioni di assicurazione o di riassicurazione per tutta la loro
durata di vita.

La metodologia di calcolo adottata dalla Compagnia per la quantificazione del Risk Margin si basa
sul Metodo 1 della "gerarchia dei metodi e semplificazioni per il calcolo del margine di rischio” di
cui all‘aliegato 4 del Regolamento IVASS n. 18 del 15 marzo 2016, proiettando per il singolo
anno futuro i Solvency Capital Requirement di ogni singolo sotto modulo di rischio, attraverso
opportuni driver che riflettano al meglio la composizione, la durata e la natura dei rischi
sottostanti le obbligazioni della Compagnia, ed aggregandoli con l'opportuna matrice di
correlazione,

Successivamente il Risk Margin e suddiviso per LoB in proporzione alla Migliore Stima al netto
dell'effetto della riassicurazione.

Livello di incertezza

Con riferimento alla valutazione dell'incertezza connessa alla mlgllore stima delle riserve
tecniche, al lordo delle cessioni in riassicurazione, sono state appllcate dalla Funzione Attuariale,
istituita ai sensi dell’art, 30 sexies del Codice delle Assicurazioni Private, come modificato dal
D.Lgs. n.74/2015, adeguate metodologie distintamente per la riserva premi e per la riserva
sinistri, di seguito illustrate:

- per la valutazione dell’incertezza relativa alla stima della riserva sinistri, & stato applicato
il Modello di Mack al fine di stimare preliminarmente la media e la varianza delia
distribuzione della variabile aleatoria “riserva sinistri” (stime indipendenti dalla tipologia
di distribuzione di danno ipotizzata).

- per la determinazione dei percentili della variabile aleatoria “riserva sinistri”, & stata
impiegata una distribuzione di approssimazione di tipo lognormale avente come media il
valore della migliore stima della riserva determinata tramite il Modello di Mack e come
varianza la stima della varianza fornita dal Modello medesimo, in virtl del Teorema del
limite centrale.

Per la valutazione dellincertezza relativa alla stima della riserva premi, & stata ipotizzata una
distribuzione normale della variabile aleatoria “combined ratio” impiegata per la stima del costo
atteso dei sinistri utile ai fini del calcolo della riserva premi, con media pari alla media
campionaria determinata su una serie storica rappresentativa di tale indice e varianza pari alla
varianza campionaria determinata sulla medesima serie storica su cui & stata stimata la media.
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D.3 Altre passivita

Obbligazioni da prestazioni pensionistiche

L'accantonamento al "Trattamento di fine rapparto di lavoro subordinato” copre |‘intera passivita
maturata alla fine dell'esercizio nei confronti dei dipendenti, in conformita alle disposizioni di
legge (ex art, 2120 del Codice Civile) e ai contratti di lavoro nazionali e di categoria vigenti.

Il trattamento di fine rapporto, ai sensi dello IAS 19, rappresenta un “Piano a benefici definiti
per il dipendente” e, quindi, comporta la rappresentazione di tale debito verso i dipendenti
tramite il valore attuale dell'obbligo maturando e maturato (rispettivamente il valore attuale dei
pagamenti futuri previsti riferiti ai benefici maturati nell'esercizio corrente e il valore attuale dei
pagamenti futuri derivanti dal maturato negli esercizi precedenti).

La Compagnia ha rilevato ai fini Solvency 11 una passivita collegata a benefici futuri per i
dipendenti che genera una differenza di valutazione pari a 165 migliaia di euro.

Depositi dai riassicuratori - Debiti assicurativi e verso intermediari - Debiti
riassicurativi - Debiti (commerciali, non assicurativi)

L'approccio Solvency Il prevede che le voci in oggetto siano valutate, analogamente alle altre
passivita, allimporto al quale potrebbero essere trasferite, o regolate, fra parti consapevoli e
consenzienti in un’operazione svolta alle normali ¢ondizioni di mercato.

I debiti sono iscritt! al valore nominale corrispondente al valore di presumibile estinzione.

La valutazione delle voci in ottica Solvency II non ha determinato alcuna differenza sulla
valutazione della posta in esame.

,

Imposte passive differite

in Solvency I le attivita fiscali differite, diverse dalle attivita fiscali differite derivanti dal riporto
di crediti di imposta e perdite fiscali non utilizzati, devono essere calcolate sulla base della
differenza tra il valore delle attivita e delle passivita iscritte nel bilancio Solvency II e i valori
considerati ai fini fiscali.

Le differenze di valutazione solvency II rispetto alle valutazioni effettuate sulla base dei principi
contabili nazionali hanno prodotto differenze nelle imposte differite passive Solvency II pari a 86
migliaia di euro.

Passivita subordinate incluse nei fondi propri di base

Nel corso dell’'esercizio 2016 & stato emesso dalla Compagnia un prestito obbligazionario
subordinato (Tier II) pari a 15.000 migliaia di euro, di durata decennale e tasso di rendimento
al 7%, sottoscritto da investitori istituzionali e professiconali.

L'emissione di tale obbligazione subordinata si & resa necessaria per patrimonializzare
adeguatamente la Compagnia a fronte delle perdite accusate per la svalutazione delle
partecipazioni in portafoglio. II metodo di valutazione di tale voce nel bilancio civilistico &
correttamente determinato guando corrisponde all'ammontare del debito residuo in linea
capitale, secondo il piano di rimborso; le spese di emissione del prestito sono costituite dagli
oneri accessori sostenuti dalla Compagnia per I'emissione sul mercato del prestito stesso ed
includono le spese legali e di ogni altra natura connesse con |I'emissione del prestito stesso. Tali
costi vanno differiti, cioé sospesi, ed ammortizzati nel periodo di durata del prestito secondo le

modalita del costo ammortizzato in base al tasso di interesse effettivo come richiesto dal principid”
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contabile OIC 19. La Compagnia ha predisposto un modeflo di valutazione del prestito
subordinato, ai fini della valutazione Solvency II. Tale valutazione ha prodotto un risultato
sostanzialmente in linea con il valore nominale del prestito stesso. Per tale ragione, nel Bilancio
Solvency II il prestito subordinato & rappresentato al valore nominale, in quanto assimilabile al
fair value, In considerazione dell'immaterialita della valutazione. Rispetto al valore da costo
ammortizzato iscritto nel bilancio local, la diversa valutazione determina una differenza tra il
bilancio civilistico e quello Solvency II pari ad euro 331 migliaia di euro.

Tutte le altre passivita non segnalate altrove
Tale voce si riferisce alle altre passivita non classificate nelle altre Voci di Bilancio.

La valutazione della voce in ottica Solvency II non ha rilevato differenze sulla posta in esame.

Si riportano di seguito le passivita rilevanti, con separata indicazione di quelle valutate in ottica
local e in ottica Solvency II.

Passivita
Local Solvency 2
Valore Valore
Obbligazioni da prestazioni
pensionistiche 164241 329.110
Deposliti dai riassicuratorl 4.483.573 4.483.573
Imposte differite passive - 85.761
Debiti assicurativl e verso
intermediari 342,919 342.919
Debit! riassicurativi 16.109.743 16.109.743
Debiti (commerciali, non
Sssleticativi) d 5.985.666 5.985.666
Passlvita subordinate
incluse nei fondi propri di 14.669.461 15.000.000
base
Tutte le altre passivita non
segnalate altrove 739.702 733.70

D.4 Metodi alternativi di valutazione

La Compagnia non applica ulteriori metodi di valutazione alternativi oltre a quelli descritti nei
precedenti paragrafi.
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E. Gestione del capitale

E.1 Fondi propri

In base alle disposizioni della Direttiva Solvency I, i fondi propri delle imprese di assicurazione
e riassicurazione sono costituiti dalla somma dei fondi propri di base (Basic Own Funds) e dei
fondi propri accessori (Ancillary Own Funds) di cui all‘art. 88 e 89 della Direttiva 2009/138/CE.

Al fine di determinarne !"ammissibilita in termini di copertura de! requisito patrimoniale di
solvibilita (Solvency Capital Requirement), gli elementi dei fondi propri sono classificati in tre
livelli (Tiers). Tale classificazione, la quale tiene conto della tipologia degli elementi in questione
(fondi propri di base o fondi propri accessori), dipende altresi dalla misura in cui essi siano
prontamente disponibili per assorbire le perdite e dal grado di subordinazione in caso di
cessazione dell’attivita aziendale.

I fondi propri della Compagnia sono esclusivamente quelli di base e rappresentano I'eccedenza
delle attivitad sulle passivita. Quelli di primo livello (Tier 1) sono costituiti da:

e capitale sociale, interamente sottoscritto e versato per 17.084 migliaia di euro;
e riserva sovrapprezzo di emissione per 63.483 migliaia di euro;

# una riserva di riconciliazione, negativa per euro 35.813 migliaia di euro, che, in base ail‘art,
70 degli Atti Delegati, & pari all’'eccedenza del totale delle attivita rispetto alle passivita
diminuita, nel caso specifico, degli elementi di seguita riportati:

- il capitale sociale ordinario;
- la riserva sovrapprezzo di emissione;
- un importo pari al valore delle attivita fiscali differite nette.

1 Fondi Propri di base di secondo livello sono costituiti dall’emissione di un prestito subordinato
(Tier 2) parl a 15.000 migliaia di euro.

1 Fondi Propri di base di terzo livello (Tier 3) sono costituiti dalle attivita fiscali differite nette pari
a 5.703 migliaia di euro.

Alla data di chiusura del 31 dicembre 2018 i fondi propri risultano cosi composti:

FONDI PROPRI Totale Tler1 Tier2 Tier3
Totale Fondi proprl disponibili 65.456.556 44.753.621 15.000.000 5.702,935
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura SCR 59.151.179 44,753.621 14.397.558
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura MCR 47.099.960 44.753.621 2.346.338

E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e requisito patrimoniale minimo
(MCR)

Il requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) & calcolato conformemente con quanto previsto dalla
Direttiva Solvency II, come recepita in Italia dal Codice delle Assicurazioni Private, dagli Atti
Delegati e dai regolamenti attuativi del Codice delle Assicurazioni Private.

Di seguito si riporta I'ammontare del requisito patrimoniale di solvibilitd al 31 dicembre 2018,
I'ammontare dei relativl fondi propri di base ammissibili alla copertura delio stesso nonché del
conseguente rapporto di copertura.
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Requisito di Requisito di

Requisito patrimoniale di solvibilita capitale capitale

2018 2017
Rischio di mercato 8.509.913 13.814.219
Rischio di credito 2.671.933 3.562.131
Rischio di sottoscrizione vita 0 0
Rischio di sottoscrizione malattia 2.253.734 1.146.244
Rischio di sottoscrizione non vita 24.176.317 21.314.598
Effetto di diversificazione -8.276.466 - 9.557.531
Attivi intangibili 0 0
Requisito patrimaniale di solvibilita di base 29.335.432 30.279.660
Rischio operativo 3.880.758 4.802.832
Loss-absorhing capacity of technical provisions 0 0
Aggiustamento per la capacita di assorbimento di
perdite delle imposte differite SR 070 g
Requisito patrimoniale di solvibilita 28.795.115 35.082.492
Copertura del requisito patrimoniale di 31 dicembre 31 dicembre
solvibilita 2018 2017
Fondi propri di base ammissibili - Livello 1 44.753.621 6.308.667
Fondi propri di base ammissibili - Livellg 2 14.397.558 15.000.000
Fondi propri di base ammissibili - Livello 3 2.541.246
Fondi propri di base ammissibili - Totale 59.151.179 23.849.913
SCR 28.795.115 35.082.492
Copertura del SCR 205% 68%

Come si evince dai risultati la Compagnia detiene un rapporto di copertura del SCR pari al 205%.

In particolare, andandc nel dettaglio dell’analisi della scomposizione per singolo modulo si

sottolinea che:

- il rischio tecnico dato dal rischio di sottoscrizione per I’assicurazione non vita rappresenta
il rischio che assorbe maggior capitale;

- il rischio di mercato contribuisce significativamente alla determinazione del requisito
patrimoniale di solvibilita;

- il rischio di inadempimento della controparte risulta essere contenuto;

- il rischio tecnico relative al rischio di sottoscrizione per |'assicurazione malattia non ha
impatti materiali sui rischi complessivi;

- la diversa composizione tra i moduli di rischio porta a beneficiare dell'effetto
diversificazione;

- il rischio operativo, cosi come da formula standard, & caratterizzato principalmente
dall’effetto delle Migliori stime al lordo dell’effetto di riassicurazione;

- l'aggiustamento per capacita di assorbimento di perdite delle imposte consente di
beneficiare di una riduzione sul valore finale del requisito patrimoniale di salvibilita.

Di segulto si riportano i dati di input utilizzati per calcolare I'ammontare del requisito patrimoniale
minimo, I'ammontare del requisito patrimoniale minimo al 31 dicembre 2018, 'ammontare dei
relativi fondi propri di base ammissibili alla copertura dello stesso nonché del conseguente

rapporto di copertura. /é
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Premi

e e sottoscritti

Area di attivita M:-ngeI;::r?:s?e nett_i ria_ss_

negli ultimi

12 mesi
Assicurazione spese mediche 271.165 125.964
Assicurazione protezione del reddito 337.567 153.955
Assicurazione di compensazione dei lavoratori 0 0
Assicurazione sulla responsabilita civile risultante dalla 0 0
circolazione di autoveicoli

Altre assicurazioni auto 0 0
Assicurazione marittima, aeronautica e trasporti 0 0
Assicurazione incendio e altri danni ai beni 1.367.840 1.666.802
R.C. generaie 14.761 45.551
Assicurazione credito e cauzione 55.769.529 8.925.675
Assicurazione tutela giudiziaria 102.625 40.662
Assistenza 306 2.657
Perdite pecuniarie di vario genere 2.689.641 0

o . - - 31 dicembre | 31 dicembre
Requisito patrimoniale minimo 2018 2017
Requisito patrimoniale minimo lineare non vita 11.731.691 13.380.252
Requisito patrimoniale minimo lineare vita 0 0
Requisito patrimoniale minimo lineare 11.731.691 13.380.252
Requisito patrimoniale di solvibilita 28.795.115 35.082.492
Requisito patrimoniale di solvibilita cap 12.957.802 15.787.121
Requisito patrimoniale di solvibilita floor 7.198.779 8.770.623
Requisito patrimoniale minimo combinato 11.731.691 13.380.252
Requisito patrimoniale minimo assoluto 3.700.000 3.700.000
Requisito patrimoniale minimo 11.731.691 13.380.252

31 dicembre -

Copertura del requisito patrimoniale minimo 2018 o dzlgir;bre
Fondi propri di base ammissibili — Livello 1 44.753.621 6.308.667
Fondi propri di base ammissibili — Livello 2 2.346.338 2.676.050
Fondi propri di base ammissibili — Livello 3 0 0
Fondi propri di base ammissibili - Totale 47.099.960 8.984.717
MCR 11.731.691 13.380.252
Copertura del MCR 401% 67%

Come si evince dai risultati la Compagnia detiene un rapporto di copertura del MCR pari a 401%.

E.3 Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del
requisito patrimoniale di solvibilita

Nel calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita non & stato utilizzato il sottomodulo del risclijo
azionario basato sulla durata.

/U//
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E.4 Differenze tra la formula standard e il modello interno utilizzato

Non sussistono differenze poiché la Compagnia procede al calcolo del requisito patrimoniale di
solvibilita ricarrendo esclusivamente alla formula standard.

E.5 Inosservanza del requisito patrimoniale minimo e inosservanza del requisito
patrimoniale di solvibilita

Non sussiste alcuna inosservanza del requisito patrimoniale minimo e del requisito patrimoniale
di solvibilita.

E.6 Altre informazioni

Verifica della recuperabilita fiscale delle DTA nette e delle LAC DT ai sensi dell'art. 18
del Regolamento IVASS n. 35 del 7 febbraio 2017

La “capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite” (*LAC DT") pud essere valutata
come ammissibile a riduzione di requisito di capitale in considerazione della capacita di NET di
generare utili futuri tassabili nella misura prevista dalla normativa ai sensi degli Atti Delegati e
del Regolamento IVASS n. 35 del 7 febbraio 2017 (“Regolamento IVASS n. 2017/35").

Ai fini della determinazione delle Impaste differite nozionali (nDTA), la compagnia ha utilizzato
un approccio analitico basato sulla determinazione degli impatti della perdita istantanea, cosi
come definita dall'art. 207 del Regolamento Delegato UE 2015/35, per voce patrimoniale e
mediante la determinazione del relativo trattamento fiscale ai fini IRES (24% del reddito
imponibile).

Dal momento che le perdite fiscali IRAP non sono riportabili a nuovo, non sono state considerate
imposte differite nozionali emergenti da tale imposta.

Con riferimento alle valutazioni di ammissibilita delle nDTA derivante da proiezione di redditi
imponibili futuri la Compagnia ha recepito il Piano Industriale su un orizzonte temporale di 7
anni, in ipotesi base e stressate.

F. Conclusioni

L'esercizio 2018 ¢& stato caratterizzato da un importante rafforzamento patrimoniale dovuto
all'operazione straordinaria di fusione con la SPAC “Archimede” che ha incrementato
significativamente il livello dei Fondi Propri ammissibili a copertura del Solvency Capital
Requirement - nonostante l'indebita sottrazione di asset finanziari costituenti parte del
patrimonio aziendale subita nel 2017 dalla Compagnia - portando il Solvency Ratio della
Compagnia al 205%.

Dopo |'annuncio della frode subita, la Compagnia ha reagito con velocita, determinazione e con
un approccio a 360° gradi, costruendo cosi anche solide fandamenta per la rivisitazione del piano
industriale. Il business ha dimostrato in questi mesi di crescere anche in condizioni perturbate
e, nonostante tutto, lo sviluppo delle attivita &€ al momento oggettivamente in linea con le migliori
aspettative.

Gli obiettivi prefissati dal piano strategico-industriale 2019-2023 ovvero |'ottimizzazione del
business esistente, lo sviluppo della bancassicurazione danni e del canale retail-broker, lo
sviluppo di un nuovo sistema pil diretto di vendita mediante instant insurance e la costituzione
di un impianto di una tecnologia insurtech nei processi aziendali contribuiranno, in uno con le
partnerschip strategiche, in maniera significativa allo sviluppo della Compagnia nei prossimi
anni. -
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Allegato 1 - Reportistica quantitativa relativa alla solvibilita e alla condizione
finanziaria della Net Insurance S.p.A

Il presente allegato riporta, ai sensi del Regolamento di Esecuzione (UE) 2452/2015 della
Commissione Europea, i modelli relativl alla solvlbllité ed alla condizione finanziaria di Net
Insurance S.p.A.

Le cifre sono indicate in migliaia di unita.

La valuta di segnalazione & I'Euro.

I template riportati di seguito sono:

+ 5.02.01.02 - Stato Patrimoniale;

+ 5.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita;

- 5.05.02.01 - Premi, sinistri e spese per paese;

- 5.17.01.02 - Riserve tecniche per |'assicurazione non vita;

- $.19.01.21 - Sinistrl nell'assicurazione non vita;

» 5.22.01.22 - Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie;
+ 5.23.01.01 - Fondi propri;

- 5.25.01.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano la formula
standard;

- 5.28.01.01 - Requisito patrimoniale minima — Solo attivita di assicurazione o di riassicurazione
vita o solo attivita di assicurazione o riassicurazione non vita.




Stato patrimopniale

N

coola
Aivith immatenall ROD3D
RDO4D 5.789KC
ROOSQ
trvnabili. i 01 € JHIe1ratute 9oL edut) FOT 030 PrOEsi0 ROOG0Q 5 B12%€
Invexti menii |diveesi da awlwiid detenule per contrani collegati a un indice e cali egati a quale) ROOTQ 114 025KC
smenobill (diveni da eu el cer wio amadel 0080
Quahe detenule i impacie i inghate ROOS0 7.727KC
Strument o capinale RO100 3.557KE
Strumenti di canilale ~ Quolall RO110 £98KE€
Soumenti i capiiale = Non guaian RO120 5.982KC
Qbbigosani ROL30 85.588KE
Titoll di Stata RO14D 50.810KEC
Obbligazlon 10cietarie R0150 9,476K€
Obhlgasonl Ly aie R01E0 15 302KC
Tholl garanutl A0170
Organismi di investimento colielive RO180 958440
Oertvali RO100 15K€
Depd Ul el 8 euivalin e ronkante i RD200 4.431KC
AR investimeny/ RO210
Attivitd deferrute per cantratli collenati 3 unindice e callegati a quote RO220
Mabut ipal e Af o aresuli RUO230 176%€
Presiatl su pokire RO240
Mt AT e arris B pennne tnihe Ralsa
AZi duld N € 2L RA260 176KC
\mgarti recupcyabili da slassleuraiione da: 0270 68.805K€
N vrio ¢ maarha wmvle 030 vl RO2B0 GE.BOSKE
Hen wits evetut s malatis RO290 68.674KE
Malattla simlle 3 nan vila R0300 131KE
Vita ¢ malattio simike a vito. esduse molaitio. culrgom a un indice € coliegala o quote R0210 N |
Malatila simile avia - RO120
Wt erclove malartie collexats a unindice ¢ collegata a quels RD330
Wa coflegato a un indice ¢ calleqata o quote RD340
Deoanill frsss imatise codent RO350 SOSKE
Crediti assicuralivi e varso iari RO360 22.323KC
Creditl rlasvicuradvi ROI70 1.853K€
Creditl fcamvnevciali. non at gicura i) RO3g0 1.261K€E
Asiond ool i delenute dif eiaminie] RO330
Impart) dovutl per element! dei fandi proprl o fond: Inlziali richlamati ma non ancora versall ROAN0D
Cantanic od eauivalenti a contants RO910 1.610KE
Tutie (e alie atnty nen inditatedlirove R0420 4.551K€

226,710K€E
Riserve tecniche — Nonvila AD510 133.177KE
Reaen e e — Noa nith frith o maditu) RO520 132.404K€
RI3 rva tecniche calcolate come un demenia unlca R0530
Mighiore tlima ROS4D 129 146KE
Margina di rischio = RO55) 3 258KE
Rrene tomihe — Malatha lumede @ non wika] 0560 773KC
Riserve leenizhe calcolaie come un elementa unito ROS70
Migllare s ROSED 740K
Maiglne di rischin RO550 33KC
Riserve tecniche ~ Vita [escluse collegata a un indlce € collcrata a auolal ROG0Q
Rixerve fecniche — Moaloltie (Wmile o vito) RD610
RAlypeve tecniche calcolale come un elemento unico R0G20
Wi oo stima ADG3D
Margine di rischio AOEAD
| Fadnertomahe = W02 (el malatla, cafegun o un indwe ¢ dologafe a quale) RDG50
Riitrvatetniche calealate comn un dementn unico RO6G0
H Migliaresima RO670
Margina di rlschia ADGBO
Riserve tecniche — Collegata a un indice e collepata a guote ADEE0
Ayt B¢ COROLITe (00w wi AR L RO700
Migliare stimo RO0
Margine di ritchio R0720
Patiialh pubinsialh RO740
Riverve diverse dafietlserve teeniche B AO750
Ostrtigd 1roni 43 prestanoni pennianiviehe RO760 329K€
Depanltl dal Haskeutator| RO770 4.484K€
Parslyltd Dscall diffeite RO780 86KC
Derivail 0790
Detnts wer su orbs Crenitizs . ROB00
Passivitd linantiasie diverse da deblti vevsa entl creditizi R . Ros10 _ .
Dbl bl 43 90Ciat 3wl & weese ntisinediari R0820 ELELY
Dt Hlassicuraivi ROB30 16.110KC
[ N L T S L PY ST TR ) RO241} 5.986K€
Pavinid wubordinate = ~ RO850 15,000KE —
Passiults subordinate aon Incluy e nel fondl props di base ROAED
Passlyith subordinale incluse nd fondi pruarl ti base R0870 15,000KE
Tutte ba alire passivith non segnalate alirove ROAAD T40KE

P ijsasike |

NET

INSURANCE




T
NCE

67

(=3
m !;'u%:

| - - | - - - - | s T aisy
l S e | | ~ =] = any
no SEE e Mz =1 nz MSEE o ) w o forert »ES | s AN T

» ™0 0 m Irrees 0 D4 o o 0 0 214 - | coxm =

76 e 0 ] )0 o ] P % B) ] " (10 2 Oory SCIPETARCS TD TR € O

e | | = G [P0 9 [PUmILIOdan) O ORI SEY — GRIOY

- Pw o i o n wa ] Imo o " =) ™ RH0Y | FIFDINE 3000 U)LY — 02

e -l ) bl ] L INEEE o g [P0 b D W) - i oy BUINP CIAIDY — ORAIOY
OO BN BT AP ROTHHE

W e O st |EReE v ey po 9% el 0 Ihxse 12 | ooy iy

o xsg - )} )] JN0ET st ) STE D ™o 290 _ea Fuse- I | e MG e AT B T

|- | | i (=l e | oeemy jenoe e oo sttty — 08

3 e W D 0 M0 2. ”w 0 3 210 50 D D30 i) | e | rnine srooathr soboeroing < opol
ol e 20 (et ez e ST 6 [0 0 »e m T4 e | ore LA ALY - op0) |
ENDGRA DT

70 AET e [ars s e e oz 30 90 [ ) HELT ) =] cuN

0 fiipag ( n ez svist ot BB 71 Ry 20 ] Y el pllus 2] VRIEMSISSTU 130 020 € TN}
] I | e | Tl | | 4 - W04 |0 SRR o ARy — oY |

E = P (11344 M0 90 "Ez o Mo o 0 _.S _:B wx_ g @I | neuane Jruowodaxd auoten: vty — ooy

INBLOTD e e i e D | K an e {roea e ey WOTENT 10 o am i [ i uea] maun Anoy — ool
| fysntoe maig

meorol B g o [mo s T3 Mir ey |wear LM ] EE %0 "o [sst EL | e cum

M8 Bl ) i [ IPere- 1Y YEE pazav et u.;a_ 044} o bt )] i ] o | ooy UTRINISLEL P 0TI B EOND
| ==l | B o | = e e

MIIT- P _._..5. o L] WA |10 %0 [ m 0 o MO )% RO Teuame djranded anemisiey — opol

MEET 6t [ R o R L o e yiRYE 5 s MESTL 1 m o % L] [hszt ;3] E Ty — g
o EZIREI? el

W | &0 | 0500 WD | ongy sl o [ ] D X0 o) | | mwm | %00 000 EE) ]
[ aodsen e st ouea | eueppny eitan 3eicany aerauall N3 ] .“nm—.”u. — DIV JpAn | ubitionR| aPsx
fgouw) | 3 M~ miejey | auenndad 1 RISy ejam J— APAR RINGE SUOA | st LOYP B LT | ) _fuu.-.:.raﬂ e (I PUOARY | 190 CURIUBSL | [P TR | PR 35adE SO emnGry |
| ‘ewmLEy I 00T-LNHFSY EJS JUDZ-EMNSTY | 01902 WOLEMNTTY awaemxsy 'l ang.emxny FORBMNETY Ew.«nuz:é

BYAINE tp eaJe 18d 353dS 3 1351U1S TWalg

=0 S




(i e lor

SHEON non Vil

.3
m N:T

Totale 5 prinn paesi
e pacse di origine

[ €000 [ _coe | eoo [ conwn o0 | ceo | coua 1
Premi contabllizat)
tordo — Attivith diretta ROL10| 139.294K(
Lordo — Riasslc e p RO 20} - 46GK{
Lordo — Rlasslcuratione non i ac 3% L
Quota a carlco del dassicurator RC_!;;B i 1B. ri;xi:' " - —
Netto Ro200f 10.409K(
Preml acquisitl
Lorda — Atdvith diretta RO 41.678K¢ .
Lordo — Rlassicurazione proporzonale accettata  |Ro2 30 A4TKL
Lormo — | non lonale accelta|ro20) oK¢
Quata a carico del dassicurator RO240] 2B.BOSK(
Netio RO 1 3mg 13.319K€
sinlstrl verificatlsi
tordo — Allivitd direita R0310) 18.37BK( 18,378IK€
Lordo — Riasslc lone p lonal RO3201 619K(| 619KE
Lordo — Ri lone non fo acceta|noai0| OK( OKE
Quota a carico dei dassicuratort 3. 15 456K( 15.48b6KE
Netw A 3 511K 3.511K€E
Varlazlonl delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivity diretia AD4 10 1 017KC
Lordo — Rias. P | RO420| OK(
Lordo — non lonal ke
Quota a carico del nassicuratorl 00| e
|- Netlo ROSOO| 1.017K¢|
Spese sostenute ROS! YBORC
Altre spese 1 200) - - - - - et
Totale spese R1 — i = =

68
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Requisito patrimoniale di solvibilita per le inyprese che utilizzano la formula standard

Ko tusito petamonale di LY g
soluituliti fordes dellfinprizga (Lsp) Salhil (R
0w o
Rischio di mercatw A0a10 B 510KC
Riychio d Inudemalinento Uwila contragaiin ro020 2 B7IKE
Risehin di sottoscddone per Masslcurasicne vila ADO33 OKC
Rischio di sattosciliione per I'assicurasioae malalla - RD04D 2 254KE
Rischio di sowtoscrizlone per | non vita #3059 24,176KC
Dlversificariona 0063 -8.276KC —— ).
Rlschia relativa alle attivitd Immateral ~ [ meom ke [ = = L —
Rcq oOR D d 0 D adl pa RO N0
Caltolo del reguisito pauimoniale di salvinilith L
Histhio operative i BRALKC
33t dh stvaiimento di perdite delle raene tecaithe (S OKC
Capatith o svaaiienania di perdite delle impente differite RO150 -4.421K€
Requirito patrimavate por L 1vild svolte tenformemente all'anicolo 4 della diretiiva 2004 #e16a OKE
Requhite di salvibilith eschuse maggl del ¢apitale i) 28,7954
Mg boearione dil capitale ghd srabslily /0210 [
Requlsito patrintonlale di solvibilita w220 28,795K€
Altre Informazlonl sul requisita patrimontale i salibiiitd ==
Reguhito pateimonisle per I witomodulo del dlichio adh lo basato wils durats Lk
impento totabe del deguinitl patnmonigh i tolvibliltd norlenall [RSCRY pev 1y pante restante | mosio
Imacito totale del ieauait patamonul dl wivibilitd notionall por | Tordfl veparati RD4)0
Importo totale dol feguinit balh ol pedvibilins notional per | fogl togpeits ad gl 80430
Eftert d dovernlikanons dannti all'w;iuu del tequiniti patrirmonell & solvibilin mrﬂ HO449
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riassicurazione non vita

Componente della formula lineare per le obbllgazioni di assicurazione e dl riassicurazione

non vita
0010 |
Risultato MCRy, [Roo1o] 1L.732KE ]
Migliore stima al neito (i : e y
» 3 Prami contanilizzatl ail
rinssicuraziona/ sogieth i i
A j ; netio {dells
vaicolo) e riserve taeniche i -
- riassicuraziond) negli ultinmi
calcolate come un ? .
) . L2 maesi
aleniento unico
Assicurazione e riassicurazione proporzionale per le spese mediche RO020 271KE 126K€E
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di protezione del reddito RO030 33BKE 154KE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di risarcimento dei lavoratori RO040 OKE OKE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile autoveicoli ROO50 OKE OKE
Altre assicurazioni e riassicurazioni proporzionali auto RO0G0 OKE OKE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale marittima, aeronautica e trasporti ADO70 OKE O0KE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale contro I'incendio e altri danni a beni Ro080 1,368KE 1667KE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile generale ROO90 15K€E 46KE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di credito e cauzione RO100 56.297KE 8.926KE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di tutela giudiziaria RO110 103KE 41KE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di assistenza RO120 OKE 3IKE
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di perdite pecuniarie di vario genere RO130 2.690K€E OKE
Riassicurazione non proporzionale malattia RO140 OKE OKE
Riassicurazione non proporzionale responsabilita civile RO150 OKE —}— OKE —
Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti RO160 OKE OKE
Ri | non propor, le danni a bent RO170 OKE OKE
Componente della formula lineare per le ioni di assicurazione e diri
vita
| cov40 1
Risultato MCR, | mo2es | |
Migliore stima al netto (di
ripssicuriziona/ societh  Totale del capitale a vizchio
veicolo) & rFlgerve tecniche 2t netto (di riassicurazions/
caleolate come un societd vaicolo)
alenmento unico
€0050 €0080
i con partecipazione agli utili — ioni garantite RO210
Qbbligarioni con panecpasons agh wtill = Future parecpaziont agh wiill & caratiers distrerionals RO220
Obbligazioni di assicurazione collegata ad un indice e collegata a quate RO230
Altre obbligazioni di (rijassicurazione vita e di {ri)assicurazione malattia ROZ240
Totale del capitale a rischio per tutte le obbligazioni di (ri)assicurazione vita RO250
Calcolo complessivo delllMCR
cooTo |
MCR linware RO300 11.732KC
Heq 0 pa oniale di solvibilita R RO310
MCR massime R0320 12.958KC
MTR minime RO330 7.199KC
MER ctimbinato R0340 11.732KC
Minirms astaluts dell MCR neasg 3,700KC
Requlsito patrim 11.732K€ /
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Net Insurance Life S.p.A.

Sintesi

Il presente documento rappresenta la Relazione annuale all’Autorita di Vigilanza di Net Insurance
Life S.p.A. e intende rispondere agli specifici obblighi di natura informativa nei confronti
dell’Organismo di Vigilanza, cosi come disciplinato dalla Direttiva 2009/138/CE, emanata dal
Parlamento Europeo (direttiva Solvency II) e recepita dal Codice delle Assicurazioni Private
(CAP), dal Regolamento Delegato (UE) 2015/35 (Atti Delegati) e dal Regolamento IVASS n. 33.

In questa sezione sono sinteticamente riportate, le informazioni essenziali inerenti la situazione
sulla Valutazione interna del Rischio e della Solvibilita della Compagnia, piu dettagliatamente
trattate nelle sezioni successive con riferimento a:

A. Attivita e risultati

B. Sistema di governance

C. Profilo di rischio

D. Valutazione ai fini della solvibilita

E. Gestione del capitale.

Tutte le informazioni contenute nel documento sono riferite, se non diversamente indicato,
all’'esercizio 2018 della Societa. Tutti gli importi nelle tabelle sono esposti in Euro e gli importi
nella parte narrativa testo sono esposti in migliaia di Euro.

A. Attivita e risultati 2018

Net Insurance Life S.p.A. fa parte del Gruppo assicurativo Net Insurance ed esercita |'attivita
assicurativa e riassicurativa nel ramo I Vita, limitatamente al rischio di premorienza.

L'attivitd della Compagnia & strettamente connessa all‘attivita della propria controllante, Net
Insurance S.p.A.. Il Gruppo Net Insurance opera nei settori Vita e Danni con un posizionamento
di leadership nel comparto della copertura di rischi di perdite patrimoniali derivanti da insolvenze
afferenti, in generale, a crediti da finanziamenti e, in particolare, a crediti da cessioni del quinto
dello stipendio e della pensione (di seguito, brevemente, Cessione del Quinto), conseguenti alla
perdita dell’'occupazione o alla morte dei soggetti debitori.

In termini di dati di mercato, nel settore vita il 2018 ha mostrato un‘inversione significativa di
tendenza:

dopo due anni di contrazione (-3,6% nel 2017 e -11,0% nel 2016) i premi vita sono tornati a
crescere del 5,5% per un volume di oltre 104 miliardi.

Alla fine del III trimestre 2018 i dati rilevati dall’Ania confermano le previsioni di crescita nel
ramo vita. I premi contabilizzati del settore vita nel III trim. 2018 sono pari a € 76,8 mld, in
aumento del 6,1% rispetto al corrispondente periodo deli’anno precedente, in particolare risulta
rilevante I'aumento del volume dei premi nel ramo I.

La raccolta premi complessiva di Net Insurance Life S.p.A. rispecchia i dati di mercato
summenzionati risultando pari a 23.167 migliaia di euro, in aumento del 6,97% rispetto ai premi
emessi dell’esercizio precedente.

75



CINET

INSURANCE

Alla chiusura dell‘esercizio 2018 le somme da pagare, comprensive degli stanziamenti per sinistri
pervenuti ma non registrati entro la fine dell’esercizio, ammontano a 4.150 migliaia di euro.

Le riserve tecniche civilistiche a fine esercizio, al netto della riassicurazione, ammontano a
55.214 migliaia di euro, rispetto a 55.767 migliaia di euro dell'esercizio precedente, can una
variazione in diminuzione pari a 553 migliaia di euro, di cui 3.379 migliaia di euro in negativo
per la componente relativa alla riserva matematica al netto della riassicurazione e 1.023 migliaia
di euro in positivo per la componente relativa alla riserva per spese future di gestione al netto
della riassicurazione, come evidenziato nel grafico sottostante, in cui non viene riportato
I‘ulteriore effetto della variazione in aumento per 1.803 migliaia di euro della riserva per somme
da pagare al netto della riassicurazione.

Il bilancio di esercizio 2018 presenta una perdita netta di 880 migliaia di euro; risultati, questi
ultimi, tra i quali sono stati imputati, nel rispetto dei principi contabili, anche quei fatti che,
ancorché manifestatisi dopo la chiusura del periodo di riferimento e sino alla data di redazione
del bilancio, trovano competenza nell’esercizio 2018 medesimo.

Solo dopo aver reso pubblici a marzo 2019 i risultati alla comunita finanziaria relativi all’esercizio
2018, & emersa una frode perpetrata ai danni delle Compagnie del Gruppo Assicurativo, che ha
portato nel 2017 all‘indebita sottrazione di assets finanziari costituenti parte del patrimonio. In
tale contesto il Gruppo, al fine di tutelare i propri interessi economici e reputazioni, si & attivato
per adottare le giuste e mirate attivita per il recupero delle somme sottratte.

Le tappe salienti occorse dopo quel 20 marzo 2019 sono:

. in data 30 marzo u.s. & stato diffuso tramite SDIR un comunicato stampa contenente la
decisione assunta dai Consigli delle Compagnie del Gruppo di revoca le convocazioni delle
< *Assemblee dei Soci che erano state previste per i giorni 16 e 17 aprile, rispettivamente in prima
e seconda convocazione.;

B le Compagnie hanno tempestivamente informato le proprie Authorities, avvalendosi
altresi della facolta di cui all'art. 92, comma 2° del Codice delle Assicurazioni Private, in ordine
. all’approvazione dei risultati finanziari dell’esercizio 2018;

- € stato avviato un “forensic audit”, con l'intento di ricostruire puntualmente i fatti della
vicenda, ivi incluso I'accertamento di responsabilita di tutti i soggetti esterni ed interni coinvolti;

- & stata effettuata “l'independent review” di tutti i processi fondamentali del Gruppo
(underwriting, sinistri, recupero crediti, investimenti), al fine di confermare a partner e a Voi
Investitori la qualita dei processi aziendali, individuando al contempo gli eventuali miglioramenti
di procedure e controlli;

- é stata rivista la struttura organizzativa a livello di top management, accentrando le
attivita di business sotto la responsabilita del nuovo team di executives;

- gli Azionisti hanno deliberato con larghissima maggioranza favorevole di: (i) revocare per
giusta causa l'incarico all’attuale societa di revisione; (ii) conferire il nuovo incarico ad una nuova
societa di revisione per gli esercizi 2017-2025;

- il 18 giugno 2019, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di revocare |'originaria
propria delibera di approvazione dei risultati 2017 e 2018, approvando il nuovo Bilancio
Consolidato 2017 e 2018 del Gruppo ed il nuovo Progetto di Bilancio 2017 e 2018 delle singole
Compagnie a Compagnia. Pit in particolare la delibera di revoca é stata assunta in ragione del
fatto che i risultati finanziari dell’'esercizio 2017 sono stati ritenuti inficiati da errori rilevanti, a
causa degli effetti della frode subita dal Gruppo Net Insurance, rendendo necessaria |'adozione
di una delibera di approvazione del nuovo Bilancio Consolidato e del un nuovo Progetto di
Bilancio. Oltre ad avere approvato I'aggiornamento del Piano quinquennale 2019-2023,.
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Nonostante i fatti di cui sopra, & stata nel complesso avviata la concreta ridefinizione della
mission aziendale: alla tradizionale specializzazione sulla cessione del quinto, si uniranno
I'attivita della protection tramite il canale della bancassicurazione, del segmento retail dei broker
e della digital insurance, una strategia dunque che possiamo definire di specializzazione
multisegmento. In tal senso € opportuno rappresentare gli importanti accordi distribuzione
sottoscritti dal Gruppo dopo la chiusura dell’esercizio 2018 con Banca Popolare di Puglia e
Basilicata e IBL Banca (nell’ambito della bancassurance), Vitanuova (per il canale broker retail)
nonché |'avvio operativo nel mese di Maggio del rapporto con C.R.Bolzano.

B. Sistema di governance

11 2018 & stato un esercizio di radicale svolta e rifondazione per la Compagnia e si & caratterizzato
per una serie di eventi che hanno determinato la ridefinizione della mission aziendale ed un
sostanziale cambiamento nell’ambito degli assetti proprietari e di governo societario.

La Compagnia, dopo la fusione della Controllante Net Insurance S.p.A. con la “SPAC" Archimede
e l'insediamento del nuovo management, ha avviato attivita volte a rafforzare i propri presidi di
controllo e | sisteml| di governance.

1l sistema di governance definito dal nuovo management risulta proporzionato alla natura, alla
complessita delle attivita e al profilo di rischio della Compagnia; & orientato all‘obiettivo della
creazione di valore per gli azignisti in un orizzonte di medio-lungo periodo.

La Compagnia adotta il sistema di governance tradizionale secondo la definizione della normativa
italiana, avendo come organi principali: I’Assemblea dei Soci che, nelle materie di competenza,
esprime la volonta degli Azionisti; il Consiglio di Amministrazione al quale é affidata la gestione
strategica della Compagnia e il Collegio Sindacale che opera con funzioni di vigilanza del rispetto
della Legge e dello Statuto.

E parte integrante del modello di governo societario anche |’Alta Direzione responsabile
dell’attuazione, del mantenimento e del monitoraggio delle politiche di indirizzo e delie direttive
impartite dal Consiglio di Amministrazione.

Il sistema di governance si caratterizza anche per la presenza di funzioni fondamentali
individuate dall’art. 30, comma 2, lett. e) del Codice delle Assicurazioni Private nella funzione di
revisione interna, funzione di gestione dei rischi, funzione di verifica della conformita e funzione
attuariale.

C. Profilo di rischio

Non si rilevano modifiche sostanziali rispetto al precedente esercizio nel profilo di rischio della
Compagnia.

Particolare attenzione viene posta ai rischi maggiormente significativi che possono minare la
solvibilita delle Compagnie del Gruppo o il rispetto della politica di valutazione attuale e
prospettica dei rischi e della solvibilita.

Il processo di analisi dei rischi maggiormente significativi si basa sui principi Solvency II ed
include sia valutazioni qualitative che, per i rischi quantificabili, valutazioni quantitative tramite
|'adozione di metodologie di misurazione dell’'esposizione al rischio, inclusi, ove appropriati,
sistemi di determinazione deli'ammontare della massima perdita potenziale.

La grandezza economica principale utilizzata nel processo di valutazione & il Solvency Capital
Requirement (SCR), ovvero la massima perdita potenziale realizzabile nell‘orizzonte temporale
di un anno ad un livello di probabilita del 99.5%, cosi come definito dalla Direttiva 2009/138/CE
(Solvency I1), sulla base dei modelli valutativi “standard” forniti dal Regolamento Delegato UE
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2015/35 (Atti Delegati). Inoltre, nella misurazione, viene considerato |'effetto di diversificazione
tra i rischi, valutandoli sia singolarmente sia su base aggregata.

Nella valutazione del proprio profilo di rischio, i rischi ritenuti significativi 2 cui & esposta e li ha
ctlassificati nelle seguenti macrocategorie:

1. rischi di sottoscrizione

rischi di mercato

rischi di credito

rischi di liquidita

rischi operativi {Operational Risk)
altri rischi sostanziali

rischio paese (Sovereign risk)

NOwuswN

L'obiettivo principale del sistema di gestione dei rischi e quello di garantire la capacita di
adempiere agli impegni nei confronti degli assicurati, beneficiari e danneggiati e, pid in generale,
dei diversi stakeholder.

D. Valutazione ai fini di solvibilita

La Direttiva Soivency II 2009/138/CE detta le disposizioni relative alla valutazione delle attivita
e passivita, delle riserve tecniche, dei fondi propri, del requisito patrimoniale di solvibilita, del
requisito patrimoniale minimo e le disposizioni in materia di investimenti. Relativamente alle
attivita e alle passivita, I'art. 75 della Direttiva stabilisce che I'approccio da utilizzare per la loro
valutazione deve essere di tipo economico, definito appunto “market consistent”.

Pertanto, la Compagnia valuta le proprie attivita e passivita ai fine del bilancio Solvency 1II, nel
rispetto delle seguenti modalita (principio della valutazione al mercato):

a) gli attivi, all'importo al quale potrebbero essere scambiati tra parti consapevoli e consenzienti
in un‘operazione svolta alle narmaii condizioni di mercato;

b) le passivita, allimporto al quale potrebbero essere trasferite, o regolate, tra parti consapevoli
e consenzienti in un‘operazione svalta alle narmali condizioni di mercato.

Aj fini della valutazione delle passivita, la Compagnia non effettua alcun aggiustamento per
tenere conto del proprio merito di credito.

Le attivita e le passivita, in generale, sono contabilizzate conformemente ai principi contabili
internazionali TIAS/IFRS, a condizione che tali principi includano metodi di valutazione coerenti
con |‘approccio di valutazione al mercato. Qualora tali principi ammettano 'uso di pil metodi di
valutazione, la Compagnia utilizza solo i metodi conformi a tale principio.

Se i metodi di valutazione inclusi nei principi contabili internazionali IAS/IFRS sono
tempaoraneamente o permanentemente difformi dall‘approccio di valutazione al mercato,
I'impresa di assicurazione utilizza altri metodi di valutazione considerati conformi allo stesso.

In deroga ai due precedenti capoversi, nel rispetto del principio di proporzionalita, la Compagnia
pud contabilizzare e valutare un’attivita o una passivita sulla base del metodo di valutazione che
utilizzano per redigere i propri bilanci annuali 0 consolidati a condizione che:

(a) il metodo di valutazione sia conforme all'approccio di valutazione al mercato;

(b) il metodo di valutazione sia proporzionato alla natura, alla portata e alla complessita dei
rischi inerenti all‘attivita dellimpresa;

(c) l'impresa non valuti tale attivita o passivitd nel suo bilancio utilizzando i principi contabili

internazionali IAS/IFRS; 4\//
{ -
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(d) la valutazione delle attivita e delle passivita attraverso |'utilizzo di principi contabili
internazionali IAS/IFRS imporrebbe all‘impresa costi che sarebbera sproporzionati rispetto alle
spese amministrative totali,

E. Gestione del capitale

L'esercizio 2018 ¢& stato caratterizzato da un importante riduzione del livello dei Fondi Propri
ammissibili a copertura del Solvency Capital Requirement dovuta all'indebita sottrazione di
assets finanziari costituenti parte del patrimonio aziendale subita nel 2017 dalia Compagnia. Tale
evento, riscontrato lo scorso mese di marzo, di fatto, ha appalesato 'indisponibilita dei titoli di
stato di proprieta delle Compagnie del Gruppo.

L'Indice di solvibilita per il Requisito Patrimoniale di Solvibilitd (rapporto fra i fondi propri
ammessi a copertura ed il Requisito Patrimoniale di Solvibilita) & pari a 82,96%.

L'Indice di solvibilitd per il Requisito Patrimoniale Minimo (Rapporto fra i fondi propri ammessi a
copertura ed il Requisito Patrimoniale Minimo) € pari a 146,95%.

La Compagnia, a tal proposito, sta predisponendo un piano di risanamento, al sensi dell’art. 138
della Direttiva 2009/138/CE (Direttiva Solvency II), che prevede un intervento da parte della
Controllante, al fine di ristabilire il requisito patrimoniale di solvibilita al di sopra de! limite minimo
consentito entro sei mesi dal rilevamento; il piano di risanamento verra presentato all’Autorita
di Vigilanza entro due mesi dal rilevamento dellinosservanza del requisito patrimoniale di’
solvibilita.

Importi in migliaia di euro

Totale Fondi Propri ammissibili per 12.075
copertura SCR
Totale Fondi Propri ammissibili per 5.662
copertura MCR
SCR 14.555
MCR 3.853
Indice di solvibilit3 il isit
ndice di so \{n ||'aper'| req'un's.l. 0 82.96%
patrimoniale di solvibilita
Indice di solvibilita per il requisito 146,95%

I risultati cosi esposti sono determinati mediante applicazione della formula standard.

La Compagnia ha applicato un aggiustamento di volatilita (VA) alla pertinente struttura per
scadenza dei tassi di interesse privi di rischio ai fini del calcolo della migliore stima delle riserve
tecniche cosi come previsto dal art. 77 quinquies della direttiva 2009/138/CE e recepito dalla
legislazione locale neliarticolo 36 septies del Codice delle Assicurazioni Private. Tale
aggiustamento, come riferito dalla normativa, si basa sullo spread tra il tasso di interesse
ottenibile dagli attivi inclusi in un portafoglio di riferimento e i tassi della pertinente struttura per
scadenza dei tassi di interesse privi di rischio. Tale aggiustamento positivo consente di
attualizzare i flussi di cassa con dei tassi maggiori rispetto a quelli privi di rischic e,
conseguentemente, le valutazioni delle riserve tecniche beneficeranno di tale effetto.

Inoltre, si precisa che la Compagnia ha determinato l‘aggiustamento per la capacita di
assorbimento di perdite delle imposte differite sulla base della eventuale rilevazione di imposte
differite nozionali attive e della loro ammissibilitd. Coerentemente con I'articolo 15, paragrafo 1, =
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degli Atti delegati, nel calcolo di cui al comma 1, I'impresa considera le imposte differite nozionali
generate da tutte le attivita e passivita rilevate nello stato patrimoniale di solvibilitd valutato
nell‘ipotesi che si sia verificato allo scenario di perdita di cui all‘articolo 207 degli Atti delegati.
Nello schema di seguito riportato viene rappresentata la composizione e I'importo del Fondi
Propri a copertura del Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e del Requisito Patrimoniale di
Solvibilita Minimo (MCR) per |‘esercizio 2018: '

Importi in euro

FONDI PROPRI Totale Tier1 Tier 2 Tier3
Totale Fondi propri disponibili 12.726.657 4.891.505 5.000.000 2.835.152
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura SCR 12.074.825 4.891.505 5.000.000 2.183.320
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura MCR 5.662.125 4.891.505 770.620

A. Attivita e risultati

A.1. Attivita

Net Insurance Life S.p.A., con sede legale in Roma, Via Giuseppe Antonio Guattani n. 4, esercita
|attivita assicurativa e riassicurativa nel ramo I Vita, limitatamente al rischio di premorienza. La
Compagnia & soggetta alla vigilanza dell'Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni - IVASS con
sede in Roma, via del Quirinale 21; & iscritta alla sezione I dell’Albo delle Imprese Assicurative
IVASS al n. 1.00164.

Net Insurance Life fa parte del Gruppo Net Insurance ed & soggetta ad attivita di direzione e
coordinamento da parte della Controllante, azionista unico, Net Insurance S.p.A..

Partecipazioni in societa colleqgate

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 Net
Insurance, il c.d. “Accordo Dynamica”, avente ad oggetto |a progressiva dismissione
dellintegrale partecipazione detenuta dalle Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di
Dynamica Retail S.p.A.. L‘accordo relativo alla partecipazione di Net Life Insurance prevede la
cessione del 20% del capitale di Dynamica a favore dei predetti Soci di Net Insurance per un
corrispettivo complessivo di 3.146 migliaia di euro (ridatto 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).

In particolare, relativamente al summenzionato Accordo Dynamica si precisa che la
partecipazione detenuta dalla Net Insurance Life S.p.A. & stata ceduta nel mese di marzo 2019
al corrispettivo contrattualmente convenuto di 3.146 migliaia di euro.

Societa di revisione

Alla luce dei fatti summenzionati relativi alla frode a danno delle Compagnie del Gruppo, la
Compagnia si & avvalsa della proroga prevista dall‘art. 2435 bis del codice civile reiativa al
differimento dell’'approvazione del bilancio 2018 (entro 180 giorni dalla chiusura dell’esercizio

sociale). /
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Il bilancio al 31 dicembre 2018 & sottoposto a revisione contabile, ai sensi dell’art. 102 del
Decreto Legislativo 7 settembre 2005 n. 209 e dell’art. 24 del Regolamento ISVAP 22 del 4 aprile
2008 e in esecuzione della delibera assembleare del 3 giugno 2019, da parte della societa di
revisione KPMG S.p.A.., con sede Jegale in via Vittor Pisani 27/31, 20124 Milano.

Titolari di ecipazioni qualificate

Il capitale sociale della Compagnia & interamente detenuto dalla Controllante Net Insurance
S.p.A., quale socio unico,

A.2. Risultati di sottoscrizione

Net Insurance Life S.p.A. esercita in Italia I'attivita assicurativa - consistente nell’assunzione e
nella gestione di rischi, ex art. 1 del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 (Codice delle Assicurazioni
Private) - nel Ramo I, limitatamente ai rischi di premorienza.

Le coperture assicurative abbinate a prestiti rimborsabili mediante cessione/delega di quote di
stipendio o di pensione rappresentanti il "core business” di Net Insurance Life - impostate sotto
forma di “Temporanea Caso Morte a Capitale Decrescente a Premio Unico Anticipato” - sono
rilasciate in ossequio agli artt. 1 e 54 del D.P.R. del 5 gennaio 1950 n. 180 e s.m.i. ai sensi dei
quali: le cessioni di quote di stipendio/pensione fino al quinto dello/a stesso/a devono avere la
garanzia dell'assicurazione sulla vita che ne assicuri il recupero del residuo credito in caso di
decesso del mutuatario.

Tali garanzie vengano rilasciate a favore degli istituti bancari/finanziari che concedono prestiti
personali rimborsabili mediante cessione di quote dello stipendio o delia pensione.

I contratti assicurativi sono impostati e veicolati secondo lo schema delle disposizioni dell'art. 10
del Regolamento ISVAP n.29/2009 e nel rispetto delle Istruzionl recate dal Provvedimento ISVAP
n. 2946 del 6.12,2011 sul “conflitto di interessi”. In base a tale schema, l'istituto bancario /
finanziario reca la qualifica di "Contraente” e "Beneficiario” di polizza, assumendo a proprio carico
il costo della garanzia.

La protezione assicurativa interviene qualora, in itinere di ammortamento del prestito, deceda il
mutuatario.

Le coperture assicurative vengono rilasciate in alimento a “Convenzioni” quadro stipulate da Net
Insurance Life S.p.A. - in una logica “business to business” - con i singoli istituti bancari /
finanziari.

Le polizze recano una durata poliennale, pari a quella del contratto di prestito in garanzia.
Il premio viene pagato anticipatamente in un’unica soluzione.

In tale settore, che costituisce il proprio core business, la Compagnia ha consolidato nel 2018 |a
propria quota di mercato.

In termini di raccolta premi, i prodott! diversi da quelli abbinati alla Cessione del Quinto
rappresentano un’‘area complementare del business complessivo della Compagnia: si tratta di
un‘area sviluppata in ottica di sperimentazione e di prospettica diversificazione della raccolta
premi.

Tale produzione scaturisce dall’'offerta di prodotti retail standardizzati, distribuiti attraverso la
rete di Agenti plurimandatari e di Broker.
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L'attivita sviluppata nell'esercizio ha prodotto camplessivamente un numero di contratti stipulati
pari a 75.611, per un ammontare di premi lordi contabilizzati pari a 23.167 migliaia di eura.

La produzione in termini di contratti stipulati e di raccolta premi nell‘esercizio si distribuisce per
tipologia di offerta, come di seguito riportato:

Comparti Polizze Emesse % Nr. Polizze Premi emessi %el:r::s"s::
CQ Dipendenti 65.204 86,24% 14.255.457 61,53%
CQ Pensionati 10.243 13,55% 8.741.869 37,73%
Altri Prodotti 165 0,22% 169.787 0,73%
Totale complessivo 75.611 100,00% 23.167.113 100,00%

Di seguito viene, inoltre, riportata una tavola di raffronto 2018/2017 dei premi emessi, per
comparto.

Premi emessi Premi emessi

Comparti 2018 2017 Var Var % |
€Q Dipendenti 14255457 12729823  1.525.634 11,98%

CQ Penslonati 8.741.869  8.897.630  (155.761) -1,75%
Altrl prodotti 169.787 30,919 138.868 449,13%
Totale complessivo  23.167.113 21.658.373  1.508.740 6,97%

La produzione presenta una variazione positiva in termini di premi lordi contabilizzati del 6.97%
rispetto all'esercizio precedente. In particolare, va segnalato che la contrazione produttiva nel
comparto pensionati & stata determinata dall’attivazione, gia dalla fine del 2017 di un sistema
sperimentale di sottoscrizione analitica dei rischi che, scongiurando definitivamente problemi di
anti-selezione, & finalizzato ad eliminare fenomeni di moral hazard. Nel corso del 2017, infatti,
€ stato avviato un progetto di “Teleunderwriting”, c.d. Senior Healthine, ai fini di un maggior
presidio nella fase precontrattuale, d‘intesa con i Riassicuratori. La soluzione scelta & stata quella
di integrare la mera sottoscrizione della “Dichiarazione di buono stato di salute" €on un processo
piu affidabile di valutazione del rischio («tele-underwriting»). Tale progetto & stato sviluppato
con Scor Telemed, societa controliata al 100% dal Gruppo SCOR, tra i primi gruppi riassicurativi
del mondo, societ'a che offre un servizio tramite il quale un operatore specializzato, a seguito
della sottoscrizione da parte dell’Assicurando di una proposta di assicurazione completa della
dichiarazione di buono stato di salute, svolge un'intervista telefonica al fine di ottenere le
informazioni integrative necessarie per consentire alla Compagnia di identificare e valutare
velocemente e con maggior consapevolezza il rischio.

Il prospetto dei sinistri denunciati & stato redatto rilevando i dati delle denunce note al 31
dicembre 2018 indipendentemente dal periodo di competenza:
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Anno Accadimento Nr. Denunce %
2009 22,00 0,48%
2010 50,00 1,09%
2011 76,00 1,66%
2012 154,00 3,37%
2013 194,00 4,24%
2014 282,00 6,17%
2015 271,00 5,93%
2016 214,00 4,68%
2017 905,10 19,79%
2018 2.404,70 52,59%

Totale complessivo 4.572,80 100,00%

I sinistri di repertorio 2018 pagati nell'esercizio, analizzatl secondo I'anno evento, sono riportati,
nell'ammontare e nel numero, nel seguente prospetto:

Anno Accadimento Nr. Liquidazioni % Somme pagate %
2010 5 0,14% 24.830 0,10%
2011 15 0,43% 114.854 0,46%
2012 23 0,66% 122.866 0,49%
2013 44 1,27% 186.410 0,74%
2014 51 1,47% 314.945 1,25%
2015 68 1,96% 253.901 1,01%
2016 67 1,93% 440.544 1,75%
2017 837 24,07% 6.544.817 26,00%
2018 2.367 68,08% 17.169.538 68,21%
l?tale complessivo 3.477 100,00% 25.172.705 100,00%

Al 31 dicembre 2018 i sinistri pagati complessivi sono stati pari a 25.172.705 euro, importo in
decremento rispetto alla valutazione delle liquidazioni 2017, pari a 30.495.524 euro. Alla
chiusura dell'esercizio 2018 le somme da pagare, comprensive degli stanziamenti per sinistri
pervenuti ma non registrati entro la fine dell’esercizio, ammontano a 4.230 migliaia di euro, a
fronte di 668 migliala di euro risultanti alla chiusura dell'esercizio precedente. Tale incremento
¢ sostanziaimente da lmputare al fenomeno delle polizze dormienti, per le quali sono stati
registrati sinistri

Le spese di gestione, al lordo delle praovvigioni e partecipazioni agli utili ricevute da riassicuratori,
hanno inciso sui premi emessi nell’esercizio nella misura del 12,4% (12.7% ne! precedente
esercizio).
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Incldenza costi gestlone su preml emessi
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Tali spese sono cosi ripartite:

|Spese di Gestione 2018 2017 Variazione Variazione %

Pravvigiani di acquisizlone e Incasso (171.785) (67.978) (103.807) 152,71%
Altre spese dl acquisizione 1.867.512 1.877.412 (9.900) -0,53%
Altre spese;dl amministrazione 1.179.918 966.762 / 213.156 22,05%
Totale Spese di gestione 2.875.645 2.776.196 99.449 3,58%
(-) Provvigionl da riassicuratori (3.869.460) (3.862.217) (7.243) 0,19%
Totale spese di gestione nette (993.815) (1.086.021) 92.206 -8,49%|

L'incremento delle spese di gestione rispetto all’esercizio precedente & dovuto principalmente,
all'incremento dei costi per consulenze e prestazioni.

1l valore delle provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori registra un lieve
aumento dello 0,19% rispetto all’esercizio precedente, In linea con i trattati in vigore
nell‘esercizio 2018.

1l piano delle cessioni in riassicurazione passiva viene definito a valle di un processo di analisi e
studio:

- delle caratteristiche dei rischi assunti e degli andamenti tecnici periodici, con cadenza
annuale, per ciascun ramo assicurativo per individuare le soluzioni riassicurative ritenute
pit idonee, al fine di garantire, attraverso un‘adeguata mitigazione de! rischio, il
raggiungimento dell’equilibrio economico nonché, per far fronte in modo adeguato ad un
eventuale aumento anomalo della sinistralita;

- dell'andamento industriale dei trattati riassicurativi stipulati negli anni precedenti,
conclusi o in fase di run-off.

Nell’'esercizio 2018 la politica aziendale, per quanto concerne la riassicurazione passiva, & stata
finalizzata al conseguimento dell'equilibrio della conservazione netta, in linea con gli anni di
sottoscrizione precedenti. A tal fine il piano riassicurativo impostato per l'esercizio 2018 é
composto come di seguito descritto.
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Relativamente al settore della Cessione del Quinto, per I'esercizio 2018 sono stati stipulati
quattro disgiunti trattati proporzionali in Quota Pura rispettivamente con i seguenti riassicuratori:

General Reinsurance, a cui € stato ceduto il 25% dei premi;
Hannover Re, a cui & stato ceduto il 25% dei premi;

Axa France Vie, a cui & stato ceduto il 15% dei premi;
SCOR Giobal Life, a cui e stato ceduto il 5% dei premi.

Con specifico riferimento al settore della Cessione del Quinto della Pensione, limitatamente alle
coperture rilasciate previo supporto di istruttoria fornito da SCOR TELEMED, & stato stipulato
altresi per I'esercizio 2018 con SCOR Global Life un ulteriore trattato propomonale in quota pura,
con quota ceduta del 70%.

Per la produzione diversa dalla Cessione del Quinto, la Compagnia ha sottoscritto con Swiss Re
Europe S.A. — Rappresentanza per I'Ttalia un rinnovo contrattuale del trattato proporzionale in
corso per |'intero esercizio 2018, con quota di cessione pari al 50% dei premi.

Tutti i trattati sono formulati per “"premi di sottoscrizione” (“underwriting year"”). Pertanto, la
protezione riassicurativa seguira I'intero periodo assicurativo di ogni titolo emesso nel 2018
secondo il principio del “Risk Attaching”.

Per i suddetti trattati, per questo esercizio non & stato previsto alcun deposito di riserva.

Di seguito si riportano per gli esercizi 2017 e 2018 i saldi tecnici al lordo e al netto delle spese
di gestione - intese come somma di altre spese di acquisizione e di spese di amministrazione -
attribuite alla gestione tecnica, il saldo tecnico di riassicurazione e il saldo tecnico al netto delle
cessioni riassicurative.

2018 2017 ' Budget 2018
Saldo Tecnico Lordo - ante spese di gestione 5.313.500 2.925.828 498,035
Spese di gestione 3.047.430 2.808.615 3.064.014
Saldo Tecnico Lardo al netto delle spese di gest. 2.266.070 117.213 -2.565.979
Saldo di Riassicurazione 504.146 1.270.355 4.095.613
Saldo Tecnico Conservato 2.770.217 1.387.568 1.529.634

Dalla lettura dei saldi riportati nella tavola, si desume per |'esercizio 2018 un sostanziale
aumento del risultato tecnico al lordo della riassicurazione principalmente imputabile a un
miglioramento della mortalitd osservata a fine anno rispetto alle aspettative e ad una
diminuzione della Riserva Aggiuntiva per Rischio Tasso d’interesse. Anche il risultato tecnico
conservato per il bilancio 2018 presenta un incremento rilevante, per |'effetto di mitigazione dei
rischi apportato dalle cessioni riassicurative.

A.3. Risultati di investimento

Gli investimenti in attivita finanziarie sono pari a 76.620 e presentano un decremento di 20.970
migliaia di euro rispetto all’'esercizio precedente (-21,49%). Le attivita finanziarie sono state
valutate al fair value ricorrendo a prezzi di quotazione in mercati attivi ove disponibili e,
alternativamente, si & proceduto alla determinazione del fair value secondo modelli di
valutazione interni. Si riporta di seguito un prospetto che evidenzia la composizione delle attivita
finanziarie alla data del 31 dicembre 2018 con un raffronto rispetto ai dati rilevati alla fine del
2017.
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Asset Valore Solvency Il 2018 Valore Solvency Il 2017 Delta
Government Bonds 31.154.606 38.954.102 (7.799.497)
Corporate Bonds 8.145.335 10.200.935 (2.055.600)
Equity instruments 4.995.737 6.017.076 (1.021.339)
Collective investments undertakings 13.691.313 21.113.677 (7.422.364)
Structured notes 18.633.304 19.925.514 (1.292.210)
Participation - 1.379.072 (1.379.072)
Totale 76.620.294 97.590.377 (20.970.082)

Alla fine del 2018 si rileva un decremento di valore dei titoli in portafoglio nel loro complesso
rispetto all’'esercizio precedente e per tutte le categorie di investimento, come conseguenza delle
dismissioni di attivi effettuate per far fronte agli impegni della gestione tecnica e per il
contenimento del SCR market.

La Compagnia dopo la fusione della Controllante con Archimede e l'insediamento del nuovo
management ha avviato attivita volte rafforzare i propri presidi- di controllo e i sistemi di
governance previsti per |a gestione degli assets al fine di garantire una politica strategica degli
investimenti che miri alla realizzazione di un‘adeguata diversificazione degli investimenti e che
garantisca il raggiungimento di rendimenti stabili e ponderati con {‘esposizione al rischio
dell’intero portafoglio e perseguendo la sicurezza, la redditivita e la liquidita degli investimenti
stessi. Dopo l'evento della frode alle attivita ordinarie si sono aggiunte una serie di interventi
(assessment e riorganizzazione) per il riordino di alcuni processi fondamentali dell’area finanza.

La voce relativa alle partecipazioni risulta azzerata sul Bilancio civilistico rispetto al 2017 in
guanto l'importo detenuto, che fa riferimento alla partecipazione nella societa collegata
Dynamica Retail S.p.A., & stato riciassificato nella voce “Altre attivita”, come attivitd in
dismissione. Tale riclassifica fa seguito all”’Accordo Dynamica” summenzionato.

L'analisi dei ricavi e dei costi nonché i risultati connessi all’attivita di investimento sono di seguito
rappresentati, distintamente per le diverse classi di attivita comprese nel portafoglio degli attivi
finanziari (ad eccezione degli investimenti in imprese partecipate).
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Government Bonds - giacenza media

54.028.688

Valori in €

(22.007.026)

Interessi cedolari 310.699 554.002 (243.302)
Utili negoziazione 237.209 402.165 (164.957)
Perdite negoziazione (152.006)[ (109.301) (42.705)
Plusvalenze non realizzate 22.576 69.992 (47.416)
Minusvalenze non realizzate (1.835.905) (129.745)| (1.706.160)
Insussistenze -{(16.161.153 16.161.153
R 0 ple d 428 4.040 956.6
dimento -4,43%|  -28,46%
2018 2017 a
Interessi cedolari 219.483 335.443 {115.960)
Utili negoziazione 5.542 417.707 (412.165)
Perdite negoziazione (41.264)| (102.105) 60.842
Plusvalenze non realizzate ; 1.506 174.433 (172.927)
Minusvalenze non realizzate (317.478) (43.673) 273.805
R 0 D 0 31.804 314.014
Rend 0 -1,44% 6,63%
2018 2017 A
» 0 63.810 8.44 o
interessi cedolari 541.757 519.674 22.083
Utili negoziazione 24.007 378.689 (354.682)
Perdite negoziazione (99.318) {11.224) (88.094)
Plusvalenze non realizzate 10.203 325.215 (315.012)
Minusvalenze non realizzate 1.341.695)| (209.635 (1.132.060)

Risultati complessivi
Rendimento

Rendimento complessivo obbligazioni

(865.045)

1.002.720

(1.867.765)

2018

2017

-3,87%

-16,13%
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Valori in €

Equity instruments

Titoli azionari - giacenza media 6.415.522  8.982.149 ! (2.566.627)

Dividendi 245.832 253.027 (7.195)
Utili negoziazione 474.428 767.966 (293.538)
Perdite negoziazione (139.352) (72.039) (67.312)
Plusvalenze non realizzate 43.980 78.632 (34.652)
Minusvalenze non realizzate (1.223.506)| (237.638) (985.869)
Perdite durevoli di valore - 22.240

Risultati complessivi (598.618) 767.708

Rendimento

L'analisi dei titoli azionari non comprende gli effetti degli investimenti in imprese partecipate

Valori in €

Fondi comuni di investimento

_m-_

Fondi comuni - giacenza media 20.585.577 20.029.630 555.947
Dividendi 219.433 269.059 (49.626)
Utili negoziazione 7.232 927.089 (919.857)
Perdite negoziazione (161.099) (21.496) (139.603)
Plusvalenze non realizzate - 210.957 (210.957)
Minusvalenze non realizzate (1.072.853) (109.046) (963.806)
Perdite durevoli di valore - 346.613) 346.613

Risultati complessivi (1.007.287) 929.951 (1.937.238)

Rendimento

Valoriin €

2018 2017
Giacenza media complessiva 89.351.069| 113.280.839
Risultato finanziario complessivo (4.020.588)|(11.891.857)
Rendimento lordo «4,50% -10,50%
330.704| _ 403.165
Rendimento netto -4,87% -10,85%

Dall’analisi sopra riportata si rileva un rendimento totale 2018 superiore rispetto al risultato
rilevato nell'esercizio precedente, sebbene la motivazione sia giustificata esclusivamente
dall'insussistenza dovuta alla sottrazione di titoli di Stato che ha avuto luogo nel 2017.
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L'andamento dei mercati nel 2018, infatti, risulta fortemente condizionato dall’allargamento degli
spread dei titoli di Stato sovrani e presenta risultati comunque negativi per una parte prevalente
degli assets. Il rendimento & rappresentato anche al netto delle commissioni di consulenza e
gestione sugli investimenti,

Si precisa che la Compagnia non detiene in portafoglio al 31 dicembre 2018 strumenti finanziari
collegati ad operazioni di cartolarizzazione.

A.4. Risultati di altre attivita
Al 31/12/2018 oneri per interessi maturati per il prestito subordinato pari a 350 migliaia di euro.

Non risultano all’attualita ricavi o costi sostanziali diversi dai ricavi e dai costi di sottoscrizione o
di investimento sostenuti nel periodo della pianificazione delle attivita dell’impresa a meno degli
interessi sul Prestito Subordinato.

B. Sistema di Governance
B.1 Informazioni generali sul sistema di governance

Con riferimento al sistema di governance si riparta di seguito il ruolo dei soggetti preposti
all'esercizio delle attivita di controllo interno e di gestione dei rischi: Assemblea dei soci (di
seguito anche “Assemblea”), Consiglio di Amministrazione, Alta Direzione, Collegio Sindacale,
Organismo di Vigilanzé (ex D.Lgs. 231/2001), Socletd di revisione e le Funzioni di controlio
interno (funzioni fondamentali).

Assemblea dei soci

L’Assemblea, regolarmente costituita, & I'Organo sociale che esprime con le sue deliberazioni la
volonta dei soci. Le deliberazioni adottate in conformita alla legge e allo Statuto vincolano tutti i
soci, compresi quelli assenti e dissenzienti.

Al sensi dell’art. 2364 c.c., I'Assemblea Ordinaria:

a. approva Il bilancio;

b. nomina e revoca gli Amministratori; nomina i Sindaci e il Presidente del Collegio Sindacale
ed il soggetto incaricato di effettuare la revisione legale dei conti;

c. determina il compenso degli amministratori e dei sindaci, se non & stabilito dallo Statuto;

d. delibera sulla responsabilita degli Amministratori e dei Sindaci;

e. delibera sugli altri oggetti attribuiti dalla legge alla competenza dell’Assemblea, nonché
sulle autorizzazioni eventualmente richieste dallo Statuto per il compimento di atti degli
Amministratori, ferma in ogni caso la responsabilita di questi per gli atti compiuti;

f. approva l'eventuale regolamento dei lavori assembleari.

L'Assemblea Ordinaria, oltre a stabilire i compensi spettanti agli organi dalla stessa nominati,
approva, ai sensi del Regolamento Ivass n. 38/2018 e dello Statuto, le Politiche di remunerazione
a favore degli organi sociali e del persanale, inclusi i piani di remunerazione basati su strumenti
finanziari.

L'Assemblea, inaltre, ai sensi dell’art. 2357 c.c., autorizza I'acquisto di azioni proprie e ne fissa
le modalita, indicando in particolare il numero massimo di azioni da acquistare, la durata, non
superiore ai diciotto mesi, per la quale I'autorizzazione e accordata, il corrispettivo minimo ed il
corrispettivo massimo.
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Ai sensi dello Statuto |'Assemblea delibera, su proposta del CdA, in merito alla destinazione
dell'utile netto risultante dal Bilancio d'esercizio, dopo le assegnazioni alla riserva |ega!e nella
misura stabilita dalla legge, ivi compresa la costituzione di fondi aventi speciale destinazione.

Oitre che nei casi previsti dalla legge, la Compagnia pud essere sciolta per deliberazione
dell’Assemblea dei Soci con |'‘osservanza delle vigenti disposizioni di legge. Nel caso di
scioglimento della Compagnia, I'’Assemblea stabilisce le modalita di liquidazione e nomina uno o
piu liquidatori, determinandone i poteri, ai sensi di legge.

L'Assemblea Straordinaria delibera sulle modificazioni dello Statuto, sulla nomina, sulla
sostituzione e sui poteri dei liquidatori e su ogni altra materia espressamente attribuita dalla
legge alla sua competenza.

Lo Statuto della Compagnia disciplina, in particolare, gli aspetti relativi alla convocazione, alla
costituzione e alle deliberazioni dell’Assemblea, l'intervento e la rappresentanza in Assemblea,
la costituzione, la presidenza e lo svolgimento dell’Assemblea. Per quanto non disciplinato si
osservano le norme di legge.

Consiglio di Amministrazione

Ai sensj deli’art. 2380 bis c.c., la gestione dellimpresa spetta esclusivamente agli amministratori
i quali compiono le aperazioni necessarie per |'attuazione dell’oggetto sociale. L'amministrazione
della Compagnia e affidata a pitl persone, queste costituiscono il Consiglio di Amministrazione
(di seguito anche Consiglio o CdA).

Il Consiglio di Amministrazione ha, quindi, ogni pil ampio potere di gestione per il perseguimento
dell'oggetto sociale, ad eccezione dei limiti disposti dalla legge, ed & l'organo deputato, per
eccellenza, a curare che le deliberazioni dell’Assemblea degli Azionisti abbiano corretta e pronta
esecuzione.

Ai sensi dell‘art. 13 dello Statuto Sociale della Compagnia il Consiglio di Amministrazione &
pertanto investito dei piu ampi e illimitati poteri per la gestione ordinaria e straordinaria della
Societd e segnatamente sono al Consiglio conferite tutte le facoltad necessarie od anche solo
opportune per il raggiungimento dell’'oggetto sociale, che non siano espressamente riservate
dalla legge all’Assemblea, nonché la rappresentanza generale per tutti gli atti compiuti in nome
della Societa.

Il Consiglio, sulla base delle informazioni ricevute valuta 'adeguatezza dell‘assetto organizzativo,
amministrativo e contabile della societd; 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 non pud delegare le attribuzionl previste dagli artt. 2420-ter (Delega dagli
amministratori), 2423 (Redazione del bilancio), 2443 (Delega agli amministratori), 2446
(Riduzione del capitale per perdite), 2447 (Riduzione del capitale saciale al di sotto del limite
legale), 2501-ter (Progetto di fusione) e 2506-bis (Progetto di scissione) del Codice Civile.

Rientra nella responsabilita del Cansiglio di Amministrazione della Compagnia:

1. definire le direttive generali per le politiche e |'assetto aziendali e per la circolarizzazione,
la completezza, la tempestivita e la verifica costante dei flussi informativi all'interno della
struttura organizzativa;

2. approvare e monitorare la struttura organizzativa e l'attribuzione di compiti, poteri e
responsabilita alle unitd operative, assicurando un‘adeguata separazione di poteri e
compiti ed evitando I'eccessiva concentrazione di pateri in un singolo soggetto;

3. approvare e riesaminare almeno una volta I'anno le strategie operative globali e le
politiche rilevanti dell'istituzione, conoscere i principali rischi assunti dalla Compagnia,
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stabilire i livelli accettabili di tali rischi e assicurarsi che |’Alta Direzione adotti le misure
necessarie per individuare, misurare, monjtorare e controllare i rischi stessi;

4, verificare l'efficacia del sistema di controllo interno e assicurarsi che I'Alta Direzione
implementi correttamente tale sistema;

5. assicurare un aggiornamento professionale continuo, esteso anche ai componenti
dell’'organo stesso, predisponendo, altresi, piani di formazione adequati ad assicurare il
bagaglio di competenze tecniche necessario per svolgere con consapevolezza il proprio
ruolo nel rispetto della natura, dimensione e complessita dei compiti assegnati e
preservare le proprie conoscenze nel tempo;

6. effettuare, almeno una volta I'anno, una valutazione suila dimensione, sulla composizione
e sul funzionamento del Consiglio nel suo complesso, nonché dei suoi comitati,
esprimendo orientamenti sulle figure professionali la cui presenza nel Consiglio sia
ritenuta opportuna e proponendo eventuali azioni correttive;

7. informare senza indugio I'Autorita di Vigilanza qualora vengano apportate significative
modifiche alla struttura organizzativa della Compagnia illustrando le cause interne o
esterne che hanno reso necessari tali interventi;

8. partecipare attivamente al processo di valutazione del rischio e della solvibilita; approvare
la politica di valutazione dei rischi e della solvibilita, i criteri e le metodologie seguite per
le valutazioni dei rischi e della solvibilita, con particolare riguardo a quelli significativi;
approvare, per la parte di competenza, la relazione “"Own Risk and Solvency Assessment
- ORSA".

1l Consiglio promuove un aito livelio di integrita e una cultura del controllo interno e di gestione
dei rischi - anche con riferimento alle attivita esternalizzate - tale da sensibilizzare Iintero
personale sull‘importanza e utilita dei controlli interni 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 e definisce con delibera la politica per la esternalizzazione delle attivita dell'impresa.

Ii Consiglio di Amministrazione & responsabile dell’aggiornamento della valutazione dei rischi, in
modo che i controlli interni tengano adeguatamente conto dei rischi nuovi o precedentemente
non soggetti a valutazione e controllo.

Il Consiglio di Amministrazione, inoltre, deve essere periodicamente informato sull’efficacia e
sull’adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi e deve essere messo a
conoscenza con tempestivita delle eventuali criticita pil significative, da qualunque soggetto le
abbia identificate.

Il Consiglio di Amministrazione verifica, altresi, che il sistema dei controlli interni sia coerente
con gli indirizzi strategici e la propensione al rischio stabiliti e sia in grado di cogliere |'evoluzione
dei rischi aziendali e l'interazione tra gli stessi.

Al Consiglio di Amministrazione spetta in ultima istanza il compito di assicurare che sia istituito
e mantenuto un sistema adeguato ed efficace di controlli interni e di gestione dei rischi.

Con riferimento alla struttura organizzativa del Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 9
dello Statuto Sociale, la Compagnia & amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto
da non meno di tre e non piu di quindici Amministratori, nominati dall’Assemblea Ordinaria, che
durano in carica per un periodo massimo di tre esercizi, scadono alla data dell’Assemblea
convocata per l'approvazione de! bilancio relative all‘uitimo esercizio della loro carica e sono
sempre rieleggibili. Prima di procedere alla nomina degli Amministratori, I"Assemblea ne
determina il numero nei limiti sopra riportati.

Il Consiglio di Amministrazione di Net Insurance Life S.p.A. e composto da Amministratori
esecutivi e non esecutivi, dotati di adeguata competenza e professionalita. Gli Amministratori
non esecutivi apportano le loro specifiche competenze alle discussioni consiliari, contribuendo
all'assunzione di decisioni consapevoli. Tra gli Amministratori non esecutivi, |'attuale Consiglio di
Armministrazione non presenta - non essendo la Compagnia, alla data di redazione della presente
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relazione, una societa con azioni quotate - Amministratori da considerarsi “indipengenti" sulla
base di quanto indicato all’art. 148, comma 3 del Testo Unico della Finanza, nonché dei criteri
riportati nel Codice di Autodisciplina delle Societa Quotate.

1l Cansiglio, ai sensi del Codice Civile e dello Statuto, determinandone le facolta, pud:

1. istituire tra i suoi membri un Comitato Esecutivo al quale delegare le proprie attribuzioni,
escluse quelle espressamente riservate dalla legge alla propria competenza,
determinandone i poteri e le norme di funzionamento;

2. delegare le proprie attribuzioni, stabilendo i limiti della delega, a uno ¢ pil dei suoi
membri, conferendo a essi - nell'ambito dei poteri delegat! - facoltd di nominare e di
revocare Institori € Procuratori per singoli atti o categorie di atti, determinandone i poteri;

3. nominare e costituire procuratori speciali per singoli atti o categorie di atti attribuendo ad
essi specifici poteri rientranti nella competenza del Consiglio stesso;

4. istituire comitati consultivi, determinandone la composizione e i compiti.

Il Consiglio della Compagnia ha nominato, sin dalla sua costituzione, I'Amministratore Delegato
determinandone i relativi poteri.

L’Amministratore Delegato, in particolare, & responsabile dell’esecuzione delle deliberazioni del
Consiglio di Amministrazione, in particolare & suo preciso dovere curare che l'assetto
organizzativo, amministrativo e contabile sia adeguato alla natura e alle dimensioni dell'impresa
e riferisce al Consiglio e al Collegio Sindacale, con cadenza trimestrale, sul generale andamento
della gestione e sulle operazioni di maggior rilievo (con particolare riferimento alle eventuali
operazioni atipiche, inusuali la cui approvazione non sia riservata al Consiglio di
Amministrazione), per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Societa, nell’esercizio
delle proprie deleghe.

Il Consiglio di Amministrazione, al 31 dicembre 2018, risulta composto da 7 membn tra i quali
3 non esecutivi.

Al 31 dicembre 2018 le deleghe operative e di controllo conferite dal Consiglio a suoi membri o
derivanti da incarichi di controllo erano rappresentate da:

- la delega alla gestione tecnica all’Amministratore Delegato e Responsabile della Dlrezmne
Assicurativa della Caontrollante;

- la delega ai Servizi al Responsabile della Direzione Servizi della Controllante;

- la delega all'’Amministrazione Controllo e Finanza al Responsabile della Direzione
Amministrazione, Controllo e Finanza e Dirigente Preposto alla redazione dei documenti
contabili societari della Controllante;

- le deleghe di controllo dei membri deli‘Organismo di Vigilanza ex D. Lgs. 231/2001.

Tutti i Consiglieri muniti di delega sono tenuti ad informare il Consiglio sulle attivitd poste in
essere in esecuzione della delega.

Si precisa che, a seguito della nomina del nuovo Consiglio di Amministrazione da parte
dell’Assemblea del 21.01.2019, divengono efficaci le dimissioni di tutti i consiglieri in carica alla
data e canseguentemente le loro deleghe.

I componenti e il Presidente del Consiglio di Amministrazione sono nominati dal’Assemblea.

Gli Amministratori sono revocabili dall’Assemblea degli Azionisti in qualunque tempo, salvo il loro
diritto al risarcimento dei danni se sono revocati senza giusta causa.

In considerazione dell’attivita di direzione e coordinamento di Net Insurance S.p.A.,
'amministrazione della Compagnia e affidata a Dirigenti e Consiglieri della Controliante, al fine
di assicurare una comunanza di obiettivi funzicnale allo svolgimento dell’attivita della
Compagnia, che & di tipo complementare, nella sostanza, a quella svolta dalla Controliante.
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L’assunzione della carica di Amministratore &, in ogni caso, subordinata all‘assenza delle cause
di ineleggibliita e decadenza previste dall’art. 2382 c.c. e al possesso dei requisiti di anorabilita,
professionalita e indipendenza previsti dalla normativa di settore e fissati dalla “Politica di
valutazione dei requisiti di onorabilitd professionalita e indipendenza”, la cui permanenza &
valutata con cadenza annuale.

Gli Amministratori accettano la carica quando ritengono di poter dedicare allo svolgimento
diligente dei loro compiti presso la Compagnia il tempo necessario, anche tenendo conto degli
altri incarichi ricoperti.

Il Consiglio € organizzato ed opera in modo da garantire un effettivo svolgimento delle proprie
funzioni.

Ai sensi del Codice Civile e dello Statuto Sociale della Compagnia, il Consiglio di Amministrazione
si riunisce presso la sede sociale o altrove, su convocazione del Presidente, quando questi lo
ritenga opportuno o su richiesta di almeno due Amministratori. Il Consiglio di Amministrazione
pud essere altresi convocato dal Collegio Sindacale o da almeno due dei suoi membri. In caso di
assenza o impedimento del Presidente, il Consiglio & convocato dall’Amministratore Delegato.

La convocazione deve essere spedita - con lettera raccomandata, telegramma, trasmissione
telefax o messaggio per posta elettronica - almeno cinque giorni prima di quello dell’adunanza
e, in caso di urgenza, con telegramma, trasmissione fax o0 messaggio per posta elettronica
almeno due giorni prima dell’adunanza. La convocazione deve contenere l'indicazione del giorno,
dell’ora, del luogo dell‘adunanza e I'elenco delle materie da trattare.

Il Consiglio di Amministrazione pud tuttavia validamente deliberare anche in mancanza di
formale convocazione, ove slano presenti tutti i suoi membrl e tutti i Sindaci effettivi in carica.

Le adunanze del Consiglio di Amministrazione possono tenersi anche per teleconferenza o per
video conferenza a condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati . sia loro
consentito di seguire la discussione, intervenire in tempo reale alla trattazione degli argomenti
affrontati e di ricevere, trasmettere e visionare documenti: verificandosi tali condizioni, il
Consiglio di Amministrazione si considera tenuto nel luogo ove si trovino il Presidente e il
Segretario.

Al fine di consentire una partecipazione informata alle riunioni, ai Consiglieri viene di norma
preventivamente ed in termini adeguati resa disponibile, fatti salvi i casi dl necessita e urgenza,
la documentazione relativa agli argomenti sottoposti all'esame e all’approvazione del Consiglio
di Amministrazione.

Il Consiglio di Amministrazione si riunisce con periodicita regolare, almeno trimestrale, in
osservanza delle scadenze di legge e secondo un calendario dei lavori, condiviso annualmente.

Il Consiglio, anche attraverso il Presidente e ["Amministratore Delegato, riferisce
tempestivamente al Collegio Sindacale, ne! corso delle riunioni a cadenza trimestrale, sull’attivita
svolta dalla Compagnia e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e
patrimoniale, con particolare riguardo, ove esistana, alle operazioni in potenziale conflitto di
interessi. In particolare, gli Amministratori devono attenersi a quanto disposto dall’art. 2391 c.c..

L'informatlva circa il conflitto, effettivo o potenziale di interessi, viene resa normalmente in
occasione delle riunioni.

Per la validita delle adunanze del Consiglioc di Amministrazione occorre la presenza deila
maggioranza degli Amministratori in carica. Le deliberazioni sono prese a maggioranza di voti
dei presenti intervenuti. In caso di parita, prevale il voto di chi presiede la seduta.

1l voto puo essere dato per rappresentanza.

Le deliberazioni che non sono prese in conformita della legge o dello statuto possono essere
impugnate solo dal Collegio Sindacale e dagli Amministratori assenti o dissenzienti entro novanta
giorni dalla data della deliberazione; si applica in quanto compatibile I‘art. 2378 c.c.. Possono
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essere altresi impugnate dai soci le deliberazioni lesive dei loro diritti; si applicano in tal caso, in
quanto compatibili, gli artt. 2377 e 2378 c.c..

In ogni caso, sono salvi i diritti acquistati in buona fede dai terzi in base ad atti compiuti in
esecuzione delle deliberazioni.

I verbali delle adunanze consiliari sono trascritti ai sensi di legge. Le copie e gli estratti dei verbali
dichiarati conformi dal Presidente fanno prova ad ogni effetto di legge.

1l Presidente, che ha il compito di coordinare le riunioni, prima di dichiarare aperta e valida la
seduta del Consiglio di Amministrazione, provvede a constatare e a far constatare:

1. che la riunione é stata regolarmente convocata ai sensi dello Statuto Soclale,

2. che, previo consenso degli intervenuti, qualora ve ne fosserg, ha identificato nella voce i
Consiglieri collegati in audioconferenza. Questi, a loro volta, devano aver dichiarato di
essere pronti a discutere gli argomenti posti all’‘ordine del giorno, essendo in grado di
intervenire nella discussione nonché di ricevere e trasmettere eventuali documenti,

3. che risulta presente la maggioranza dei componenti del Consiglio di Amministrazione.

Dopo tali constatazioni dichiara la seduta aperta e valida e passa alla trattazione degli argomenti
secondo quanto previsto dall’ordine del giorno.

Il Presidente, infine, dopo la trattazione di tutti i punti all’ordine del giorno e gualora nessuno
prenda ulteriormente la parola, dichiara sciolta la riunione previa stesura, lettura ed
approvazione del verbale.

Aj fini dell‘assolvimento dei compiti assegnati dal Regolamento IVASS n. 38/2018ISVAP - che
consistono nell’assicurare la costante completezza, funzionalita ed efficacia del sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi, nonché nell’assicurare che il sistema di gestione dei
rischi consenta |'identificazione, la valutazione, anche prospettica, e il controllo dei rischi (ivi
compresi quelli derivanti dalla non conformita alle norme) con l'obiettivo della salvaguardia del
patrimonio, anche in un'ottica di medio-lungo periodo - il Consiglio di Amministrazione della
Compagnia:

1. in occasione dell'approvazione del Regular Supervisory Report, approva, altresi,
l'articolazione dei poteri, delle procure e delle deleghe conferiti dal Consiglio di
Amministrazione e dal Presidente o dall’Amministratore Delegato nonché I'organigramma
della Compagnia verificando l'adeguata separazione di poteri e compiti ed evitando
I'eccessiva concentrazione di poteri in un singolo soggetto;

2. provvede a conferire deleghe e poteri al Presidente del Consiglio di Amministrazione,
all’lAmministratore Delegato, al Consigliere con defega alla gestione tecnica, al Consigliere
con delega ai Servizi e al Consigliere con delega all’Amministrazione Controllo e Finanza;
attribuisce, inoltre, specifiche deleghe di controllo e supervisione;

3. approva e/o definisce i principali documenti che costituiscono le linee di indirizzo del
sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi tra cui si segnalano i seguenti:

a) le "Direttive in materia di sistema dei controlli interni”;

b) il documento in materla di “*Compiti, responsabilita e flussi informativi - organi
sociali e funzioni di controllo interno”;

c) la politica di valutazione attuale e prospettica dei rischi e della solvibilita; a tal
proposito il CdA partecipa attivamente al processo di valutazione attuale e
prospettica dei rischi e della solvibilita (ORSA — Own Risk and Solvency
Assessment), comunica gli esiti di tale valutazione all’Alta Direzione ed alle
strutture interessate e approva, per le parti di competenza, (a Relazione ORSA
per I'Autorita di Vigilanza;

d) la politica di gestione del rischio (ivi compresi i piani di emergenza);

e) la politica di sottoscrizione, la politica di riservazione, la politica di
riassicurazione;
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f) la politica per la valutazione del possesso dei requisiti di idoneita alla carica dei
soggetti preposti alle funzioni di amministrazione, direzione e controlio, dei
Responsabili delle funzioni di Risk Management, Compliance, Attuariale e
Revisione Interna e di altri collaboratori rilevanti;

g) la politica per il reporting destinato al pubbljco e all'IVASS;

oltre ai summenzionati documenti richiesti dal regime di vigilanza prudenziale Solvency
IT, I'intero apparato di policy e linee guida aziendali e | successivi adeguamenti a seguito
dell’evoluzione dell‘operativita aziendale e delle condizioni esterne (a titolo
esemplificativo e non esaustivo "Politica delle operazioni infragruppo”, “Coliegamenti tra
funzioni di controllo”, “Politica di esternalizzazione di attivita”, “Politiche di remunerazione
a favore degli organi sociali e del personale”, “Politica degli investimenti”, “Politica sulla
sicurezza fisica e logica per la salvaguardia del patrimonio informative”; “Sistema di
gestione dei rischi connessi con il riciclaggio e il finanziamento del terrorismo”, Modello
di organizzazione gestione e controllo ai sensi del D. Lgs. 231/2001) specificatamente
richieste da leggi e Regolamenti IVASS o autoregolamentazione utili per il corretto
adempimento degli obblighi derivanti dagli stessi;

da tali policy e linee guida aziendali discendono le procedure operative, approvate dall’Alta
Direzione e/o dal CdA e raccolte nel Manuale delle procedure;

5.

10.

é informato a cadenza trimestrale dall’Amministratore Delegato sull'andamento degli
affari sociali, in particolare: sull'andamento dell’attivita produttiva, commerciale,
finanziaria, sugli esiti dei controlli della funzione di revisione interna, sulle operazioni
infragruppo;

annualmente & informato, tramite relazioni all’'uopo predisposte dai Responsabili delle
Funzioni/Organi di controllo, sull’attivita svolta nell‘esercizio dalle funzioni di controlls al
fine di essere informato sull’efficacia e adeguatezza, nonché sulla corretta
implementazione del sistema di controllo interno e di:gestione dei rischi,

in occasione dell’approvazione dei piani di verifica annuali delle funzionl di controllo
interno richiede che gli siano riferite con tempestivita le criticita piU significative al fine di
impartire le direttive per I’'adozlone di misure correttive;

approva e rivede periodicamente il livello di Risk Appetite (ammontare massimo di
capitale che la Compagnia & disposta a mettere a disposizione per la copertura dei rischi
a fronte di un determinato rendimento atteso); rivede, aimeno annualmente, i livelli di
tolleranza al rischio (Risk Tolerance), risultanti dai processi di individuazione e valutazione
dei rischi maggiormente significativi cui & esposta la Compagnia, realizzati dalla funzione
di Risk Management, approva i Contingency plan (piani di emergenza in caso di
superamento delle soglie di tolleranza);

assicura, anche con il supporto della Funzione Risk Management e il coordinamento della
Funzione Sviluppo Risorse Umane, Selezione e Formazione, un aggiornamento
professionale - di natura tecnica legato all’operativita assicurativa, nonché alle modifiche
normative intervenute in corso d'anno, finalizzato ad assicurare l'ampliamento del
bagaglio di competenze tecniche necessario per |0 svolgimento corretto e consapevole
del proprio ruolo;

effettua - tramite )'utilizzo di un questionario (compilato dalla maggioranza dei Consiglieri
anche in forma anonima) - una valutazione sulla dimensione, sulla composizione e sul
funzionamento del CdA nel suo complesso, nonché dei suoi comitati, tenendo conto
dell’'operativita, delle dimensioni e dell’assetto organizzativo aziendale, esprimendo
orientamenti sulle figure professionali la cui presenza nel CdA sia ritenuta opportuna e
proponendo eventuali azioni correttive. Il questionario € predisposto dalla Funzione
Segreteria Societaria della Controllante, con la collaborazione della Funzione di
Compliance, e preventivamente approvato dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione. La Funzione Segreteria Societaria, inoltre, provvede alla raccolta, alla
conservazione e all‘elaborazione dei risultati del questionario che sono sintetizzati in uno
specifico rapporto da consegnare al Presidente del Consiglio di Amministrazione, il quale
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ne riporta i contenuti in sede di successiva riunione consiliare evidenziando in particolare
le proposte di miglioramento e le esigenze emerse a cui dare successiva attuazione, nei
limiti dell’assetto organizzativo esistente. E considerata valida, ai fini di un‘adeguata
elaborazione dei dati, la raccolta delle risposte pervenute da almeno la maggioranza dei
Consiglieri.

Alta Direzione

Rientra nella responsabilita dell’Alta Direzione della Compagnia dare attuazione alle strategie e
alle politiche approvate dal Consiglio di Amministrazione; 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; definire appropriate politiche di controllo
interno; verificare 'adeguatezza e |'efficacia del sistema di controllo interno e di gestione dei
rischi.

Il Consiglio di Amministrazione e |’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 e la gestione dei rischi. Cid affinché tutto il Personale
dell’organizzazione aziendale abbia chiara cognizione del proprio ruolo nel processo di controllo
interno e di gestione dei rischi e sia pienamente impegnato nel processo medesima.

Collegio Sindacale

L'attivitd del Collegio Sindacale €& indirizzata alla verifica dell’adeguatezza dell’assetto
organizzativo, amministrativo e contabile della Compagnia e alla generale valutazione
dell'effettiva idoneita del.sistema di controllo interno, verificando, in particolare, che I'operato
della funzione di revisione interna sia svolto con la necessaria autonomia, indipendenza e
funzionalita, senza sovrapporsi in alcun modo agli altri soggetti coinvolti, rilevando le inefficienze
del sistema stesso e, eventualmente, suggerendo al Consiglio di Amministrazione le eventuali
azioni correttive,

Organisma di Vigilanza

Anche I'Organismo di Vigilanza & un elemento importante del monitoraggio continuativo del
sistema di controilo interno e di gestione dei rischi della Compagnia, poiché, preposto alla
vigilanza ed al controllo dell‘efficacia e dell’osservanza del modello organizzativo, consente di
prevenire condotte devianti di cui la Compagnia puo essere chiamata a rispondere ai sensi del
D.Lgs. 231/2001 e, quindi, rappresenta un ulteriore presidio a salvaguardia della stabilita delia
Compagnia.

Societa di Revisione

Anche se i revisori esterni, per definizione, non fanno parte del personale dell’organizzazione
aziendale né, di conseguenza, del suo sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, essi
hanno una notevole incidenza sulla qualita dei controlli interni attraverso la loro attivita di
revisione, ivi comprese le consultazioni con gli Organi Direttivi e le raccomandazioni per il
miglioramento dei controlli stessi. Pertanto, con il loro operato i revisori esterni effettuano un
impartante riscontro deil’efficacia del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi della
Compagnia.
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Ruolo delle Funzioni Fondamentali

La responsabilita delle Funzioni Fondamentali (Risk Management, Compliance, Revisione interna
e Attuarlale) & affidata agli stessi soggetti per entrambe le Compagnie del Gruppo, sia tramite
contratti di outsourcing sia tramite l'istituto del distacco parziale; in tal modo, risultano
coordinati, all'interno del Gruppo, i programmi di attivitd e gli specifici interventi di verifica
approvati dai rispettivi Consigli di Amministrazione, nonché le procedure di controllo e le modalita
di individuazione, classificazione, misurazione e gestione dei rischi;

Il coordinamento e l'interazione tra le summenzionate Funzioni di controllo interna si concretizza
attraverso:

- lo sviluppo e l'utilizzo di metodologie, metriche di valutazione e strumenti condivisi;

- la pianificazione coordinata dellé attivita di rispettiva competenza, individuando le aree a
maggior rischio e quindi di prioritario interesse a livello di Gruppo;

- |'esecuzione dei controlli, anche in termini di tempistiche;

- la segnalazione delle criticita rilevate per una definizione coordinata delle azloni
correttive,

Il coordinamento, oltre a realizzars| attraverso lo scambio di reciproci flussi informativi o
mediante specifici incontri, & stato assicurato nel corso del 2018 anche dall’organizzazione di
due “Audit Meeting” di Gruppo in cui, ai sensi dell’art. 17 del Regolamento ISVAP n. 20/2008, il
Collegio Sindacale, la Societa di revisione, le Funzioni di Revisione interna, Risk Management,
Attuariale e Compliance, I'Organismo di vigilanza ex D.Lgs. 231/2001 e ogni altro organo o
funzione cui & attribuita una specifica funzione di controllo collabarano tra di loro, scambiandosi
ogni informazione utlle per I'espletamento dei rispettivi compiti.

I rapporti e i collegamenti tra gli .organi di controllo (Collegio Sindacale, Societa di Revisione e
0OdV anch’essi i medesimi per:entrambe le Compagnie del Gruppo) e le Funzioni di Risk
Management, Compliance, Attuariale e Revisione Interna sono, quindi, sempre messi in atto in
un'ottica di gruppo.

Con riferimento alla descrizione dei ‘ruoli e delle responsabilitd principali delle Funzioni
Fondamentali si rinvia alla relativa sezione B.1 del Gruppo Net Insurance.

Politiche di remunerazione

Le Compagnie del Gruppo Net Insurance adottano le medesime Politiche di remunerazione, per
gli aspetti di dettaglio si rinvia alla relativa sezione B.1 del Gruppo Net Insurance.

Operazioni sostanziali

Ai sensi dell’art. 305 degli Atti Delegati per operazioni sostanziali si intendono quelle informazioni
trasmesse alle autorita di vigilanza la cui omissione o inesattezza pud influire sulle decisioni o
sul giudizio delle stesse.

Di seguito si riepilogano le principall operazioni effettuate dalla Compagnia rientranti in tale
casistica.

Accordo Dynamica, come quanto gia precedentemente esplicitato.

Con riferimento aile operazioni con I'azionista NISA - si rinvia per maggiori dettagli al paragrafo
Operazioni infragruppo significative al 31 dicembre 2018 - si fa presente che le controparti NET-
NET LIFE-NISA in data 28/02/2018 hanno sottoscritto I’Accordo Transattivo al fine di definire e
risolvere tutti i reciproci rapporti di seguito riportati:
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- i mandati agenziali conferiti a NISA da Net Insurance S.p.A. e da Net Insurance Life S.p.A. con
conseguente riconoscimento a NISA delle indennita di fine mandato pari a Euro 1.747.300,33
(indennita dovuta da NET pari ad Euro 1.031.261,98; indennita dovuta da Net Insurance Life
S.p.A. pari ad Euro 716.038,35).

, La chiusura dei summenzionati rapporti & avvenuta il 15/03/2018 con il pagamento da parte di
Net Insurance Life S.p.A. a Net Insurance S.p.A. dei summenzionati Euro 716.038,35.

B.2 Requisiti di competenza e onorabilita

I requisiti di onorabilita, professionalita e indipendenza - per i soggetti preposti alle funzioni di
amministrazione, direzione e controllo, alle funzioni fondamentali e per gli altri collaboratori
rilevanti - e le procedure di valutazione degli stessi, sono i medesimi per le Compagnie del
Gruppo.

Si precisa al riguardo che la responsabilita delle Funzioni di Risk Management, Compliance,
Revisione interna e Attuariale & affidata agli stessi soggetti per entrambe le Compagnie del
Gruppo.

Il personale e identificato nelle figure dei membri del Consiglio di Amministrazione, del Collegio
sindacale, dell’Alta direzione nonché dei responsabili delle Funzioni Fondamentali di Risk
Management, Compliance, Internal Audit, Funzione Attuariale e il Titolare Antiriciclaggio,

Nel Consiglio di Amministrazione della Controllata ci sono Consiglieri e Dirigenti della
Controllante; i membri del Collegio Sindacale sono i medesimi per entrambe le Compagnie;
I'Amministratore Delegato e Direttore Generale della Controllante & altresi Amministratore
Delegato e Responsabile ad interim della Direzione Assicurativa delia Controllata, il Responsabile
» della Direzione Amministrazione, Controllo e Finanza e Birigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili societari della Controllante & altresi il Responsabile della Direzione Servizi
della Controllante & altresi Consigliere con delega ai servizi della Controllata.

Per la trattazione di tali requisiti si rinvia alla sezione B2. del Gruppo Net Insurance.

B.3 Sistema di gestione dei rischi, compresa la valutazione interna del rischio e della
solvibilita

La Direttiva Solvency II richiede che le imprese ed i gruppi si dotino di “un sistema efficace di
governance che consenta una gestione sana e prudente dell‘attivita” e che sia proporzionato alla
natura, alla portata e alla complessita dei rischi attuali e prospettici, fissandone i principali
requisiti.

Il sistema di gestione dei rischi riguarda l'intero processo di business con I‘obiettivo di consentire
alla Compagnia di ottimizzare il proprio profilo di rischio-rendimento, tramite I'incremento della
redditivita ed il mantenimento di un livello adeguato di capitale economico/regolamentare,
garantendo, nel contempo, le aspettative degli azionisti e degli assicurati.

Tale sistema & stato formalizzato e documentato attraverso i seguenti documenti approvati dal
Consiglio di Amministrazione nel corso del 2018:

¢ Politica ALM

« Politica di gestione del rischia Liquidita
+ Politica di gestione dei rischi

= Politica di valutazione dei rischi

e Politica degli investimenti

¢ Politica di sottoscrizione
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e« Politica di riservazione

Inoltre, la Compagnia garantisce I'integrazione della gestione del rischio nel business attraverso:

s la determinazione della propensione al rischio (“Risk Appetite”) e dei meccanismi di
controllo di coerenza fra quest'ultimo e Veffettivo profilo di rischio;

¢ il processo di valutazione attuale e prospettica del profilo di rischio, allineato ed integrato
ai principali processi decisionali (in particolar modo con il processo di formulazione del
piano strategico);

Gli obiettivi di gestione del rischio e di monitoraggio dei principali profili di rischio/rendimento
song, inoltre, perseguiti attraverso una struttura organizzativa ispirata a criteri di separatezza
ed autonomia tra le funzioni operative e quelie di controllo, nonché da specifici processi che
regolano l'assunzione, la gestione ed il controllo dei rischi, anche attraverso la progressiva
implementazione di adeguati strumenti informatici di supporto.

Il sistema ha l‘obiettivo di garantire processi decisionali “risk-based” in conformita con le
normative nazionali ed europee in vigore e si applica sia ai rischi in essere sia a quelli che possono
insorgere su business esistenti o su nuovi business.

Il Risk Appetite e la valutazione interna dei rischi e della solvibilita (ORSA) rappresentano
elementi fondamentali del Sistema di Gestione dei Rischi.

Sono stati classificati i rischi a cui & esposta la Compagnia, nelle seguenti categorie:
a) Rischio di sattoscrizione;

b) Rischio di mercato e di credito;

¢) Rischio di liquidita;

d) Rischi operativi;

e) Rischio legato all’appartenenza al gruppo;

f) Rischio di non conformita alle norme;

g) Rischio reputazionale;

h) Rischio strategico.

Tra questi quelli identificati come rischio maggiormente significati il rischio di sottoscrizione, il
rischio di mercato e di credito e rischi operativi, per | quali il Risk Management ha definito
specifichi criteri e metodologie al fine della valutazione.

Nell’ambito dei rischi di mercato e di credito la Compagnia ha individuato come rischio
sostanziale, non compreso nel calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita, il rischio sovrano.

La grandezza economica principale utilizzata nel processo di valutazione & il SCR - ovvero la
massima perdita potenziale realizzabile nell‘orizzonte temporale di un anno ad un livello di
probabilita del 99,5%, sulla base dei modelli valutativi “standard” forniti dal Regolamento
Delegato UE 2015/35 della Commissione, del 10 ottobre 2014, che integra la Direttiva Solvency
II (di seguito “Atti delegati”).

Per ogni sotto-modulo di rischio e per ogni modulo di rischio sono stati previsti limiti massimi di
tolleranza al rischio.

Per ogni modulo di rischio sono stati previsti limiti massimi di tolleranza al rischio, cosi come
ripartato nelle tabéelle segue
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Sulia base dei principali risultati vengono definiti gli obiettivi quantitativi ed i limiti operativi (Risk
Tollerance) di breve-medio termine, utilizzando adeguate misure quantitative come:

o Combined Ratio: dato dal rapporto tra gli oneri per sinistri e spese di competenza
dell’anno ed i premi di competenza dell’anno. Se tale rapporto & inferiore all’unita
allora la singola, LoB o l'intero portafoglio & redditizio e viceversa se superlore
all’unita.

o Solvency Ratio: dato dal rapporto tra gli Own Fund e il SCR ed esprime il grado di
solvibilita della Compagnia. Se tale rapporto e superiore all'unitd allora la
Compagnia é solvibile e viceversa se inferiore all’unita.

o RAROC: "Risk adjusted return on capital”, ossia il rapporto tra utile d’esercizio e
SCR. Quanto piu é alto tale indicatore tanto pit la Compagnia é redditizia.

Inoltre, & effettuata una valutazione ex post sulla base dei dati consuntivati: vengono valutati e
monitorati gli indicatori definiti ex ante, al fine di controllare che guest'ultimi rispettino gli
eventuali limiti operativi prefissati.

B.3.1 ORSA (Own Risk and Solvency Assessment)

La Compagnia si & dotata di uno specifico processo ORSA che si conclude con la predisposizione
della specifica prevista Relazione; a tal proposito si segnala che la Capogruppo del Gruppc Net
Insurance si & avvalsa della facoltd concessa dall'IVASS di redigere una relazione unica (a livello
di gruppo) sulla valutazione attuale e prospettica dei rischi e della solvibilita (secondo i principi
ORSA) di entrambe le Compagnie. La valutazione attuale e prospettica dei prapri rischi da parte
della Compagnia, sulla base del principio ORSA, & collegata agli elementi chiave del sistema di
governance in materia di rischio definiti, quali la strategia di rischio, i processi di gestione dei
rischio, i modelli e le metodologie utilizzati per le valutazioni quantitative e qualitative. La
valutazione prospettica del requisito di capitale prevede la quantificazione “stand-alone” di ogni
rischio previsto nell’ambito della Formula Standard. Tali rischi, sono valutati in maniera
individuale per tutto |‘orizzonte temporale e quindi aggregati per mezzo della matrice di
correlazione, definita nell'ambito della Formula Standard, ottenendo il SCR diversificato.

I risultati del processo ORSA sono di supporto al processo decisionale strategico, consentendo
di mantenere la societd all'interno del livello di tolleranza al rischio stabilito dal Consiglio di
Amministrazione, pur considerando il profilo di rischio e di capitale e la “risk sensitivity” in
condizioni di stress. Il report ORSA viene presentato all’Alta Direzione e al Consiglio di
Amministrazione per la relativa approvazione e/o per recepire eventuali integrazioni.
Successivamente il report ORSA viene trasmaesso, secondo quanto richiesto dalla normativa
tempo per tempo vigente, all'Autorita di Vigilanza. La valutazione interna del rischio e della
solvibilitd viene effettuata almeno una volta I'anno, ma naturalmente eventuali cambiamenti
significativi nel profilo di rischio, derivanti da decisioni interne o da fattori esterni, comportano
['attuazione di un’ORSA straordinaria.

B.3.2 Modalita di investimento delle attivita

La Compagnia rispetta I'obbligo di investire tutte le proprie attivita conformemente al principio
della persona prudente di cui all‘articolo 132 della Direttiva 2009/138/CE.

A tal proposito, |la Compagnia definisce, nell’'ambito delle Politiche in materia di Investimenti,
specifici criteri di seleziane, classificazione, gestione e monitoraggio degli attivi finanziari nonché
appositi processi e procedure per la gestione integrata delle attivita e passivita, per la gestione
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del rischio di liquidita e degli altri rischi connessi alle attivita finanziarie, per la gestione e
contabilizzazione delle operazioni connesse agli strumenti finanziari ed, infine, per la valutazione
degli stessi,

La politica strategica della Compagnia mira a garantire la sicurezza, la qualita, la redditivita, la
disponibilita e la liquidita degli investimenti, perseqguendo lo scopo ulteriore di realizzare
un‘adeguata diversificazione e - per guanto possibile - dispersione degli stessi, al fine di
minimizzare |'esposizione al rischio dell'intero portafoglio investito.

Gli investimenti di medio-lungo periodo si basano, pertanto, su una asset allocation prudenziale,
finalizzata al raggiungimento di rendimenti stabili nel tempo. Le scelte di investimento vertono
principalmente su titoli di debito, con una prevalenza dei titoli di stato rispetto ai titoli
“corporate”, su quote di fondi comuni d‘investimento e su titoli di capitale. Tutti gii strumenti
finanziari quotati sono, inoltre, scambiati su mercati liquidi e depositati presso istituti di credito
o intermediari finanziari accreditati.

La politica strategica degli investimenti e le procedure messe in atto dalla Compagnia per la
gestione integrata delle, attivita e passivita, per la gestione del rischio di liquiditd e degli altri
rischi connessi alle attivita finanziarie, per la gestione e contabilizzazione delle operazioni
connesse agli. strumenti finanziari ed, infine, per la valutazione degli stessi garantiscono
I'investimento in attivi funzionali alle caratteristiche e al profilo di rischio delle passivita detenute,
nonché idonei a coprire le riserve tecniche in qualsiasi momento.

La Compagnia monitora inoltre con particolare attenzione il rischio di concentrazione connesso
agli investimenti, effettuando specifiche analisi sugli emittenti degli strumenti finanziari e
monitorando regolarmente le esposizioni massime, a livello di singola Compagnia e a livello di
Gruppo.

Nella scelta degli attivi, la Compagnia tiene conto del tipo di rischi e degli impegni assunti, al
fine di assicurare una gestione integrata di attivo e passivo, nonché dell’'esigenza che sia
garantita la sicurezza, la qualita, la redditivita, la disponibilita e la liquidita degli stessi. Nella
selezione operativa degli investimenti, la Compagnia, nel rispetto dei limiti di Risk Appetite e
Risk Tolerance fissati dal Consiglio di Amministrazione, sceglie attivi che garantiscono una
adeguata diversificazione e dispersione di portafoglio, nel rispetto delle categorie di investimento
ammesse e dei relativi limiti previsti dalla Politica degli Investimenti.

Le operazioni su tutti gli strumenti finanziari, sia in acquisto che in vendita, devono essere
effettuate con primarie controparti bancarie o con intermediari specializzati, di cui deve essere
preventivamente valutata \’affidabilita.

La Compagnia si affida alle valutazioni sul merito di credito diffuse da organismi esterni e si
serve, altresi, delle risultanze derivanti da un metodo di valutazione interno elaborato dalla
Funzione di Risk Management, i cui risultati sono presentati all’attenzione del Consiglio di
Amministrazione con cadenza trimestrale.

La Compagnia utilizza il giudizio rilasciato da ECAI accreditate (Moody's, Standard & Poor’s e
Fitch), innanzitutto, in fase di selezione di nuovi investimenti in titoli obbligazionari. Il merito di
credito delle summenzionate ECAI viene poi utilizzato per il monitoraggio del limite di rating
previsto dalle Politiche degli Investimenti, nonché per la compilazione della disclosure richiesta
dall’Autoritd di Vigilanza (sia in sede di elaborazione del Quantitative Reporting Template
SE.06.02 sia per la definizione dei dati relativi alla copertura delle riserve tecniche).

B.3.3 Segnalaziani interne

1l CdA deve essere periodicamente infarmato sull’efficacia e sull’adeguatezza del sistema di
controllo interno e di gestione dei rischi e con tempestivita sulle criticitad piu significative - siano
esse individuate dall’Alta Direzione, dalle Funzioni di Revisione Interna, Risk Management,
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Compliance, Attuariale o dal personale - affinché possa impartire con tempestivita le direttive
per l'adozione di misure correttive, di cui successivamente valuta |'efficacia.

Si segnala altresi che |'assessment avviato dal nuovo management ha evidenziato delle carenze
anche in termini di controlli interni e di flussi comunicazioni interni alla azienda.

B.3.4 Segnalazioni verso le Autorita di Vigilanza

Con riferimento alle segnalazioni verso le Autorita di Vigilanza, la Compagnia si & datata della
Procedura Rapporti con la Pubblica Amministrazione - PA (in cui & ricompresa |'Autorita di
Vigilanza di settore) contenuta nel Manuale delle Procedure aziendale. Tale procedura illustra sia
le possibili situazioni di contatto con la PA sia i processi da seguire per specifiche situazioni di
contatto, secondo i quali le aree / funzioni aziendali incaricate procedono alla predisposizione di
comunicazioni, relazioni e dati, in adempimento di oneri informativi nei confronti della PA. I
documenti giustificativi, utilizzati a supporto delle informazioni fornite, sono archiviati presso gli
uffici delle funzioni responsabili della redazione dei documenti e presso la Segreteria di Direzione
per gli adempimenti di settore,

Le politiche definite dal CdA prevedono, a tal proposito, i processi e le procedure di segnalazione
esterna ove previste, con relativa assegnazione di ruoli e responsabilita e definizione delle
tempistiche.

Le persone addette all'elaborazione dei documenti, obbligatori per legge o per disposizioni di
Autoritd di Vigilanza, nell’ambito del ruolo alle stesse attribuito, siglano o sottoscrivono i
documenti al fine di certificare la veridicita e la completezza delle informazioni fornite.

I documenti possono essere sottoposti ad un’attivita di controllo da parte di una funzione
separata rispetto a quella coinvolta nella redazione.

Per alcuni documenti puo essere prevista - da disposizioni normative interne ed esterne - la
preventiva approvazione del CdA.

Nell'apparato normativo interno della Compagnia & presente, inoltre, lo specifico “*Organigramma
di responsabilita: rapporti con la Pubblica Amministrazione - Autorita di vigilanza - Autorita
giudiziarie” dove sono identificate le persone autorizzate ad avere contatti con la PA, in ragione
degli ambiti di competenza indicati nell’'organigramma stesso (i cd. Responsabili Unici).

Con particolare riferimento alle segnalazioni verso le Autarita di Vigilanza circa le risultanze delle
verifiche delle Funzioni di Risk Management, di Compliance, di Revisione Interna e Attuariale, i
Responsabili di tali Funzioni qualora a seguito dell’attivita di verifica emergano situazioni di
particolare gravita, nell'ambito delle rispettive competenze, hanno l‘obbligo di informare con
urgenza il CdA e il Collegio Sindacale, affinché tali Organi valutino la necessita di segnalare tali
situazioni alle Autorita di Vigilanza competenti.

Il CdA é tenuto ad informare senza indugio I'IVASS qualora vengano apportate significative
modifiche alla struttura organizzativa della Compagnia, illustrando le cause interne o esterne
che hanno reso necessari tali interventi.

Il Collegio Sindacale deve informare senza indugio I'IVASS di tutti gli atti o i fatti che possano
costituire un‘irregolarita nella gestione della Compagnia ovvero una violazione delle norme che
disciplinano |'attivita assicurativa o riassicurativa. Lo stesso Organo fornisce, inoltre, all'IVASS
ogni altro dato o documento richiesto.

B.4 Sistema di controllo interno

Gli argani e le funzioni di controllo - in considerazione della comunanza di obiettivi strategici e
gestionali nonché dello stretto collegamento funzionale e tecnico esistente tra le Compagnie del
Gruppo - sono i medesimi.
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Tale sistema & costituito dallinsieme delle Policy, delle procedure e delle strutture organizzative
volte a garantire il buon funzionamento della Compagnia.

Con riferimento alla descrizione del Sistema di controllo interno e alle modalitd di attuazione
delle Funzioni Fondamentali si rinvia alla sezione B.4 del Gruppo Net Insurance.

B.4.1. Funzione Compliance

Le modalita di attuazione della Funzione Compliance sono le medesime per entrambe le
Compagnie del Gruppo in quanto la Responsabilita della funzione & affidata allo stesso soggetto.

~ Con riferimento alla descrizione della Funzione Compliance di Net Insurance Life S.p.A. si rinvia
alla sezione B.4.a. del Gruppo Net Insurance.

B.5 Funzione di Audit interno (o di Internal Auditing)

Le modalita di attuazione della Funzione Compliance sono le medesime per entrambe le
Compagnie del Gruppo in quanto la Responsabilita della funzione é affidata allo stesso soggetto.

Con riferimento alla descrizione della Funzione di Internal Auditing di Net Insurance Life S.p.A.
si rinvia alla sezione B.5 del Gruppo Net Insurance.

B.5.a Modalita di attuazione della funzione di audit interno
Si rinvia alla sezione B.5.a del Gruppo Net Insurance.

B.5.b Indipendenza e obiettivita della funzione di audit interng .
Si rinvia alla sezione B.5.b del Gruppo Net Insurance.

B.6 Funzione attuariale

Le modalita di attuazione della Funzione Attuariale song le medesime per entrambe le Compagnie
del Gruppo in quanta la Responsabilita della funzione e affidata allo stesso soggetto.

Si rinvia a tal proposito alla sezione B.6 del Gruppo Net Insurance.

B.7 Esternalizzazione

Nell’ambito dell’esercizio di attivita di direzione e coordinamento della Controllante rispetto alla
propria Controllata, Net Insurance Life ha redatto la propria politica di Esternalizzazione di
Attivita seguendo le direttive impartite dalla Controllante. Essendo, quindi, i contenuti delle
Politiche summenzionate i medesimi per entrambe le Compagnie del Gruppo, si rinvia alla
sezione B.7 del Gruppo Net Insurance.

B.8 Valutazione adeguatezza Sistema di governance

Con riferimento alla valutazione dell’adeguatezza del Sistema di governance, si rinvia alla
sezione B.8 del Gruppo Net Insurance.
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C. Profilo di rischio

Net Insurance Life & esposta ad una serie di rischi in relazione alla natura del business in cui
opera, sintetizzabili nelle sequenti macrocategorie:

- rischi di sottoscrizione, che rappresenta il rischio tecnico, ovvero quello collegato
direttamente alle prestazioni assicurative fornite dalla Compagnia;

- rischi di mercato, connessi agli investimenti effettuati dalla Compagnia;

- rischi di credito, connessi al rischio di default di controparti quali riassicuratori, banche
ecc;

- rischi operativi, connessi alla struttura aziendale della Compagnia;

- rischi di liquidita, che rappresenta un altro rischio tipico dell’attivita assicurativa,
connesso alla necessita di ottimizzare la gestione dei cash flows originati dagli attivi in
portafoglio al fine di coprire i propri-impegni assicurativi.

Al 31/12/2018 la Compagnia & esposta relativamente alle seguenti macro attivita di investimenti
detenuti:

Classi di attivita Valore di Percentuale Nu_me.ro Rating
mercato sul totale titoli

Titoli azionari 4.563.737 5,01% 28 BBB
Titoli azionari non quotati 432.000 0,47% 2 Unrated
Titoli governativi 30.174.182 33,15% 22 BBB
Titoli governativi non-UE 980.423 1,08% 2 8B8B
Titoli corporate 8.145.335 8,95% 40 BBB
Partecipazioni 3.146.293 3,46% 1 Unrated
Fondi comuni d'investimento 13.691.313 15,04% 16 B
Strutturati 18.633.304 20,47% 87 BBB
Immobili 10.400.000 11,43% 1
Liquidita 859.590 0,94% 8
Totale complessivo 91.026.178 100% 207
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Composizione investimenti al 31 dicembre 2018

Immobill Liquidita  Titoli azionari-type 1

12% 1% 5
Titoli azionari-type 2

1%

N

Strutturati
21%

Titoli governativi
34%

Titoli governativi
Titoli :u||.1oratemm'uE
n

I titoli obbligazionari rappresentano il 64% della attivita finanziarie investite dalla Compagnia
con una duration pari a 3,60 (espressa in anni).

Ai fini del calcolo del requisito patrimoniale di saolvibilita (Solvency Capital Requirement — SCR)
la Compagnia utilizza la “formula standard” di cui alla Direttiva Solvency II, come recepita in
Italia dal Codice delle Assicurazioni Private, tenendo conto di quanto previsto dagli Atti Delegati
e dai Regolamenti IVASS, considerata appropriata in quanto la Compagnia non prevede ci sia
uno scostamento significativo tra il suo profilo di rischio e le assunzioni utilizzate da tale formula
standard.

Le misure di rischio utilizzate per Ia valutazione di tutti i rischi e sotti rischi sono quelle definite
in tale ambito dalla citata normativa di riferimento, comprese le relative dipendenze/correlazioni
utilizzate per I'aggregazione dei rischi in oggetto con il quale si giunge alla valorizzazione del
requisito patrimoniale di solvibllita complessivo.

La Compagnia inoltre, per le ulteriori esposizioni al rischio connesse ai rischi non direttamente
quantificati e presenti nella formula standard, effettua analisi di identificazione e di valutazione
nell’ambito del processo di valutazione interna del risthio e della solvibilita (ORSA), combinando
un approccio quantitativo e qualitativo.

Si riportano di seguito una sintesi delle princlpall informazioni quantitative e qualitative sul profilo
di rischio della Compagnia in essere al 31 dicembre 2018.

C.1 Rischio di sottoscrizione

Nella categoria del rischio di sottoscrizione delle assicurazioni sulla vita (Life Insurance) rientrano
i rischi tipici dell’attivitad assicurativa, classificabili nelle seguenti macro categorie di rischio:

e Rischio di mortalita, ossia il rischio di perdita o di variazione sfavorevole del valore delle
passivita assicurative, derivante da variazioni del livelio, deila tendenza o della volatilita
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dei tassi di mortalitd, laddove un incremento del tasso di mortalitd da luogo ad un
incremento del valore delle passivita assicurative.

s Rischio di spesa, ovvero il rischio di perdita a di variazione sfavorevole del valore delle
passivita assicurative, derivante da variazioni del Jivello, deila tendenza o della volatilita
delle spese incorse in relazione ai contratti di assicurazione ¢ di riassicurazione.

* Rijschio di estinzione anticipata, ovvero il rischio di perdita o di variazione sfavorevole del
valore delle passivita assicurative, derivante da variazioni del livello o della volatilita dei
tassi delle estinzioni anticipate, dei recessi, dei rinnovi e dei riscatti delle polizze.

* Rischio di catastrofe, ovvero il rischio di perdita o di variazione sfavorevole del valore
delle passivita assicurative, derivante dall'incertezza significativa delle ipotesi in materia
di fissazione dei prezzi e di costituzione delle riserve in rapporto ad eventi estremi o
sporadici.

Rischio di sottoscrizione vita

Si riporta di seguito la composizione dell’esposizione al rischio di sottoscrizione vita, con
un’‘incidenza sul BSCR ante effetto di diversificazione pari al 30%.

Requisito Requisito
Rischio di sottoscrizione vita per sottomoduli di rischio di capitale | di capitale
(N) (N-1)

Rischio di mortalita 3.631.929 3.821.644
Rischio di spesa 1.286.711 807.659
Rischio di estinzione anticipata 1.074.484 1.847.481
Rischio di catastrofe 2.354.148 508.803
Effetto di diversificazione tra i sottomoduli del rischio di :

sottoscrizione vita -2.662.504 | - 2.126.321
Rischio di sottoscrizione vita 5.684.767 4.859.267

Come si evince dai risultati il rischio di sottoscrizione vita & caratterizzato principalmente dalla
componente legata al rischio di mortalita, oltre ad una componente non indifferente del rischio
di catastrofe.

Concentrazione dei rischi

Data la composizione del portafoglio della Compagnia e considerando i risultati in termini di
assorbimento di capitale di ogni singolo rischio riportato in precedenza, & evidente come la
Compagnia risulti esposta soprattutto al rischio di mortalita e catastrofe e che rappresentano
rispettivamente il 44% e 28% del rischio di sottoscrizione vita prima dell‘effetto di
diversificazione. Il portafoglio della Compagnia & infatti compasto soprattutto da prodotti di
“puro” rischio e che la espongono principalmente a tali rischi evidenziati,

La Compagnia monitora nel continuo il proprio profilo di rischio nonché la diversificazione del
portafoglio, al fine di renderlo adeguato agli obiettivi di sviluppo del business e adopera specifiche
tecniche di mitigazione delle esposizioni, tramite ricorso aila riassicurazione, oltre a monitorare
costantemente il livello complessivo di esposizione al rischio tramite il Risk Appetite Framework
definito.
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La Compagnia adotta la riassicurazione (passiva) come tecnica di mitigazione dei rischi, Per
mezzo delle coperture riassicurative la Compagnia accresce la propria capacita di sottoscrizione
€ consegue benefici sia in termini di mitigazione dell’entita delle perdite attese che in termini di
volatilita dei risultati tecnici, contribuendo a ridurre gli assorbimenti di capitali.

La Compagnia detiene trattati di riassicurazione in proparzionale, strutturati come di seguito

riportato:
Quote cedute per anno di sottoscrizione delle polizze
Riassicuratore Business Cessioni del quinto delio stipendio
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
AXA France Vie ) 3% 11% 14% 15% 15% 15%
Gen Re 15% 11% 14% 25% 25% 25%
Hannover Re 15% 17% 11% 14% 25% 25% 25%
Munich Re 10% 15% 11%
SCOR 5% 5% 5%
AXA France Vie - o . & o
Cesslone Riserva 35% 20% 26% 17%
Hannover Re - Cessione 11%
Riserva
Quote cedute per anno di sottoscrizione delle polizze
Riassicuratore Business Cessioni del quinto della pensione
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
AXA France Vie 3% 11% 14% 14% 14% 15%
Gen Re 20% 15% 11% 14% 14% 14% 25%
Hannover Re 15% 15% 11% 14% 14% 14% 25%
Munich Re 20% 15% 11%
SCOR ’ 5% 5% 5%
L0 e R 15% | 22% | 26% | 16,8%
Cessione Riserva
Hanr?over F_le - 11,2%
Cessione Riserva

Anno di é}ulote cedutecverso il rci!alssicur?tore Swiss Re
c Cessione del quinto essione del quinto . .
generazione dello stiper?dio della pensione SRl BiEs ety
2008 ' 50% 50%
2009 50% 50% 50%
2010 il 50% 50% 50%
2011 50% 50% 50%
2012 10%  50% =
2013 B . 50%
2014 50%
2015 50%
2016 50%
2017 50%
2018 50%
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Per il prodotto del Ramo Vita I, TCM a capitale decrescente, a premio unico anticipata, a garanzia
del prestito personale da rimborsare mediante cessione di quota di pensione, € stato stipulato
per I'esercizio 2018 con il Riassicuratore SCOR Global Life SE un ulteriore trattato proporzionale
Quota Share, con quota ceduta del 70% e partecipazione al 100% su tutti i rischi emessi
nell’esercizio 2018,

Sui prodotti delle assicurazioni vita operano trattati riassicurativi, cosi come sopra citato, che
ne consentono la riduzione dell’assorbimento di capitale, cosi come riportato nella tabella di
seguito.

S - . Requisito di Requisito di

s;c:c;ct’tg:::::‘;is :';':::2; ov - capitale lordo capitale netto Differenza
riassicurazione | riassicurazione

Rischio di mortalita 11.718.314 | 3.631.929 8.086.385
Rischio di spesa 1.288.147 1.286.711 1.435
Rischio di estinzione anticipata 1.096.178 1.074.484 21.694
Rischio di catastrofe 7.643.117 2.354.148 5.288.970
Effetto di diversificazione tra i
sottomoduli del rischio di -5.576.321 -2.662.504 -2.913.817
sottoscrizione vita
?I:‘s)c"w dilsottascrizione wita 16.169.434 5.684.767| 10.484.666
?&f‘;‘;w difsottoserzioneivita 14.790.910 4.859.267| 9.931.643

Come si evince dai risultati I'utilizzo dello strumento riassicurativo permette di beneficiare di una
riduzione complessiva dell‘esposizione al rischio di sottoscrizione vita di circa 10,5 milioni di euro,
pari ad una riduzione del 65%.

Sul singolo sottomodulo di rischio vita si pud notare che I'assorbimento di capitale:

- riconducibile al rischio di mortalita si reduce di circa il 69%;

- quello riconducibile al rischio di estinzione anticipata si riduce di circa il 2%;

- sul rischio di catastrofe l'effetto di mitigazione porta a una diminuzione di circa il 69%
dell’'ammontare lordo.

La riduzione dell’esposizione al rischio di sottoscrizione vita comporta d‘altro canto un incremento
dell'esposizione del rischio di controparte, generato nei confronti dei riassicuratori, e per il quale
si rimanda al paragrafo C.3 Rischio di credito.

Concentrazione dei rischi

Data la composizione del portafoglio attivi e considerando i risultati riportati in precedenza, &
evidente come la Compagnia risulti esposta soprattutto al rischio spread ed al rischio azionario,
dovuti agli investimenti detenuti sia direttamente che indirettamente, per mezzo dei fondi, e che
rappresentano rispettivamente il 41% ed il 10% in termini di valore di attivo esposto al rischio.

C.3 Rischio di credito

Il rischio di credito riflette le possibili perdite dovute all‘inadempimento imprevisto o al
deterioramento del merito di credito delle controparti e dei debitori della Compagnia.
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Si riporta di seguito la composizione dell’esposizione al rischio di credito, con un’incidenza sul
BSCR ante effetto di diversificazione pari al 14%,

Requisito di Requisito di j
Rischio di credito per sottomoduli di rischi capitale capitale
(N) (N-1)

Rischio di credito per esposizioni di tipo 1 2.409.015 1.391.842

Esposizioni di tipo 1 nei confronti dei riassicuratori 1.276.501 1.244.046

Esposizioni di tipo 1 nei confronti di altre controparti 3.203.276 345.406

Effetto di diversificazione tra i sottomoduli del
rischio di credito per esposizioni di tipo 1 =2eRioL il
Rischio di credito per esposizioni di tipo 2 285.494 150.389
Effetto di diversificazione tra i sottomoduli del rischio
di credito -64.585 -34.313
Rischio di credito 2.629.924 1.507.918

Come si evince dai risultati il rischio di credito & caratterizzato principaimente dal rischio di

credito per esposizioni di tipo 1 ed attribuibile in particolare a:

- esposizione nei confronti dei riassicuratori, per effetto dei recuperi e del Risk Mitigation
cioé la riduzione dell’'esposizione al rischio di sottoscrizione legata alla presenza dei
trattati riassicurativi, e pari rispettivamente a 87,7 milioni di euro e a 10,5 milioni di euro;

- liquidita detenuta nei confronti delle banche per un’esposizione complessiva pari a 0,9

milioni di euro.

Si riporta di seguito il rischio di credito in assenza di riassicurazione e dunque in assenza anche
del Risk Mitigation che ne consentono la riduzione dell’assorbimento di capitale.

e ) T Requisito di Requisito di
:'::I:'o discredito prasottomadulldl t_:api!:ale Io_rdo ?apigale ngtto Differenza
riassicurazione | riassicurazione

Rischio di credito per esposizioni di tipo 1 3.203.276 2.409.015 794.260
Rischio di credito per esposizioni di tipo 2 285.494 285.494 0
Effetto di diversificazione tra i

sattomoduli del rischio di credito S =69:28> ol i
Rischio di credito (N) 3.422.609 2.629.924 792.685
Rischio di credito (N-1) 468.871 1.507.918| -1.039.048

Come si evince da tali risultati in assenza di riassicurazione il rischio di credito sarebbe pari a
3,4 milione di euro, evidenziando, sulla base anche dei precedenti risultati, come [a componente
riassicurativa incida in maniera significativa nella riduzione dell‘esposizione al rischio della
Compagnia, con una diminuzione del rischio di credito pari a 0,8 milioni di euro.

Concentrazione dei rischi

All'interno del rischio di credito la concentrazione dei rischi risulta riconducibile alle esposizioni
verso i riassicuratori nonché alle esposizioni in liquiditd nei confronti delle banche.

In particolare, la Campagnia, al 31 dicembre 2018 detiene espasizioni per:
- 87,7 milioni di euro nei confronti di 6 riassicuratori con un rating medio pari a AA, in
termini di recuperi e Risk Mitigation;
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- 0,9 milioni di euro nei confronti di 6 banche con rating pari a BBB,
- 3,1 milioni di euro nei confronti di un’altra controparte con rating Unrated.

Inoltre, la Compagnia monitora nel continua il livello di concentrazione dei depositi bancari, oltre
a verificarne il rating, e in caso di valori ritenuti non adeguati e hon coerenti con quanto previsto
nella politica degli investimenti, intraprende specifiche azioni per la sua gestione.

Nell’'ambito delle attivita previste nella politica di riassicurazione la Compagnia monitora anche
la diversificazione e il livello di concentrazione e di rating dei riassicuratori.

C.4 Rischio di liquidita

Con liquidita si fa riferimento alla possibilita di trasformare prontamente le attivita finanziarie in
liquidita entro un lasso di tempo ragionevole e a condizioni di prezzo significative, ossia tali da
riflettere, direttamente o indirettamente, una pluralita di interessi in acquisto e in vendita.

Infine, si definiscono poco liquidi gli investimenti in attivita finanziarie aventi scarsa attitudine a
trasformarsi prontamente in liquidita o che possono essere venduti ma a prezzi svantaggiosi. La
liquiditd di un asset finanziario dipende dal contesto economico finanziario nel quale viene
valutato; tuttavia, vi sono attivita che, anche in condizioni normali di mercato, non possono
essere scambiate agevolmente e a prezzi equi.

I fattori che possono incidere sul grado di liquidabllita di un asset finanziario sono molteplici. La
Compagnia valuta la liguidabilita degli strumenti finanziari basandosi su criteri quali:

- Veffettivo scambio su mercati attivi, regolamentati e non
- I'ammontare massimo delle emissioni obbligazionari corporate
- condizioni di negoziazione offerte dagli operatori esterni

i - difficolta nella valutazione, oor

Al fine di verificare la condizione di liquidita della Compagnia nel medio lungo-periodo, la
Compagnia ha proceduto ad effettuare delle analisi previsionali dei flussi di cassa attesi annuali
riguardanti gli importi degli incassi e degli esborsi attesi. Gli esiti di tali analisi hanno evidenziato
una piena capacita della Compagnia nel gestire le risorse patrimoniali e finanziarie a fronte degli
impegni attesi, con un rischio di liquidita pressoché nullo.

Inoitre, considerando |la compasizione del business della Compagnia, al 31.12.2018 quest‘ultima
non detiene utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP), in quanto le polizze in vigore, alla data
delle valutazioni, non presentano “premi futuri” secondo le definizioni definite dal nuovo regime
di solvibilita.

C.5 Rischio operativo

Il rischio operativo e il rischio di perdite derivanti da inefficienze di persone, processi e sistemi,
inclusi quelli utilizzati per la vendita a distanza, o da eventi esterni, quali la frode o l'attivita dei
fornitori di servizi.

Si riporta di seguito |'esposizione al rischio operativo, con un‘incidenza sul SCR totale pari al
9%.

Requisito di Requisito di
Rischio operativo capitale capitale
(N) _ (N-1) _
Rischio operativo R ___._IL 396 053 1.365.692
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L'esposizione al rischio operativo, valutata tramite la formula standard, comporta un
assorbimento di capitale pari a circa 1,4 milioni di euro.

La Compagnia nel corso del 2019 intende disporre di un adeguato sistema di gestione deij rischi
con il quale sano definiti i processi di valutazione, accettazione, trasferimento, mitigazione e
controlio del rischio operativo, A fondamento di tale sistema verranno individuati adeguati
meccanismi di controllo interno, fattori di mitigazione endogeni ed esogeni, formazione continua
del personale addetto ai controlli al fine di mantenere un ambiente di controllo interno
proporzionati a gestire tutti i rischi operativi della Compagnia.

C.6 Altri rischi sostanziali
Rischio paese

La Compagnia ha valutato tra gli altri rischi sostanziali quello relativo al rischio paese, rischio
che non & mappato alliinterno della formula standard e per il quale non & previsto il relativo
modulo di rischio.

La valutazione del rischio paese & effettuata mediante I'implementazione di un modello che
prevede |la quantificazione delle perdite associate:

- allinsolvenza della controparte;
- ad ogni variazlione negativa del merito creditizio della controparte;

considerando un orizzonte temporale di 1 anno ed in intervallo di confidenza del 99,5%. Mediante
|‘utilizzo di metodi simulativi, e sulla base dei seguenti dati utilizzati:

- curva forward implicita della curva spot risk free EIOPA;

- curve Credit Default Swap, per ciascuna classe di rating;

- matrice di transizione, proposta nel report “2017 Annual Sovereign Default Study And
Rating Transitions" da Standard&Poor’s del 8 maggio 2018;

- Recovery Rate, ovvero il tasso di recupero in caso di insolvenza, pari al 40%, sulla base
del documento “Annual Default Study: Corporate Default and Recovery Rates, 1920-
2017" di Moody's;

viene stimato il valore di mercato (fa/r value) ad un anno dell’esposizione della Compaghia in
ciascun paese emittente e di conseguenza la massima perdita probabile.

Si riportano di seguito gli input utilizzati:

Risk Free Rate curves
NO Volatility Adjustment
Spot
t Spot Rates t_ B _Bfit@ !
1 . 033% 16 1,14%
2 -0,28% 17 1,17%
3 -0,18% 18 1,20%
4 -0,05% 19 1,24%
5 0,10% 20 1,28%
6 0,24% 21 1,32%
7 0,37% 22 1,38%
8 0,50% 23 1,43%
9 0,62% 24 1,49%
10 0,73% 25 1,56%
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Spat
t Spot Rates t Raptes
11 0,82% 26 1,62%
12 0,91% 27 1,68%
13 0,99% 28 1,74%
14 1,05% 29 1,80%
15 1,11% 30 1,85%
Fonte: EIOPA
Credit Default Swap Rate (CDS)
Spot rates
t AAA AA A BBB BB B C
1 0,04% 0,11% 0,21% 0,46% 1,21% 3,92% 3,54%
2 0,06% 0,16% 0,30% 0,69% 1,45% 4,70% 4,13%
3 0,08% 0,20% 0,42% 0,90% 1,63% 4,95% 4,44%
4 0,10% 0,26% 0,52% 1,10% 1,81% 5,15% 4,62%
5 0,14% 0,3»2% 0,62% 1,29% 2,01% 5,34% 4,84%
6 0,16% 0,36% 0,73% 1,42% 2,15% 5,70% 4,99%
7 0,19% 0,41% 0,84% 1,55% 2,28% 6,05% 5,13%
8 0,22% 0,44% 0,85% 1,62% 2,34% 5,94% 5,22%
9 0,24% 0,48% 0,94% 1,69% 2,40% 5,83% 5,30%
10 0,27% 0,52% 0,99% 1,76% 2,46% 5,71% 5,38%
Fonte: Bloomberg
Matrice di transizione ad 1 anno
Probabilita di Probabilita di arrivo
partenza AAA AA A BBB BB B C SD
AAA 96,70% | 3,20% 0,00% 0,00% 0,10% 0,00% 0,00% 0,00%
AA 2,80% | 93,80% | 2,70% 0,40% 0,30% 0,00% 0,00% 0,00%
A 0,00% 3,90% | 90,80% | 4,90% 0,40% 0,00% 0,00% 0,00%
BBB 0,00% 0,00% 5,20% 89,60% 4,50% 0,50% 0,20% 0,00%
BB 0,00% 0,00% 0,00% 5,80% | 87,10% | 5,90% 0,70% 0,50%
B 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 5,90% | 88,60% | 3,00% 2,50%
C 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 32,90% | 28,90% | 38,20%

Fonte: Standard&Poor’s

Si riporta di seguito il requisito patrimoniale per il rischio paese al 31 dicembre 2018;

31 dicembre 2018

31 dicembre

2017
Valore di mercato in titoli governativi 31.786.602 55.337.954
Requisito di capitale per il rischio paese 3.200.424 4,721.101
Rapporto tra requisito di capitale e valore di mercato 10,07% 8,53%
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Come si evince dai risultati il requisito patrimoniale per il rischio paese & pari a 3,2 milioni di
euro e rappresenta 1'10,07% dell‘esposizione in titoli governativi.

D. Valutazione ai fini di solvibilita

Si fa presente che, con riguardo alle sezioni D.1 Attivitd e D.3 Altre Passivita, la presente
Relazione, oltre a contenere le informazioni indicate dall’'articolo 296 degli Atti delegati, con
riferimento all’aggregazione in classi, ha tenuto conto della natura, della funzione, del rischio e
della significativita delle attivita e delle passivita diverse dalle riserve tecniche.

D.1 Attivita
Attivita immateriali

Non vi sono, al 31 dicembre 2018, attivita immateriali per Net Insurance Life S.p.A.. Le attivita
immateriali registrate nel Bilancio Civilistico della Compagnia vengono azzerate secondo quanto
disposto dalla Normativa Solvency II.

Imposte attive differite

In Solvency II le attivita fiscali differite, diverse dalle attivita fiscali differite derivanti dal riporto
di crediti di imposta e perdite fiscali non utilizzati, devono essere calcolate suila base della
differenza tra il valore delle attivita e delle passivita iscritte nel bilancio Solvency II e i valori
considerati ai fini fiscali.

Le DTA al 31 dicembre 2018 iscritte nella situazione di Solvibilita ammontano a €5225 migliaia,
rispetto al valore da Bilancio Civilistico, pari €4.910 migliaia, la differenza tra il valore da Bilancio
Civilistico e valore ai fini Solvency II & riconducibile a differenze temporanee che fanno
riferimento agi adeguamenti tra il valore civilistico e Solvency II degli Investimenti, delle riserve
tecniche cedute ai riassicuratori e delle riserve tecniche.

Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio
Immobili, impianti e macchinari, ai fini Solvency Il devono essere valutati al fair value.

Ai fini Solvency II gli investimenti immobiliari che sono valutati secondo il modello del costo nel
Bilancio Civilistico devono essere rimisurati al fair value. Secondo lo IAS 40 il fair value di un
investimento immobiliare € il prezzo al quale la proprietd pud essere scambiata in una libera
transazione tra parti consapevoli e disponibili.

Pertanto, la Compagnia ha verificato il fair value dellimmobile di proprietd secondo il
summenzionato IAS 40 alla data del 31 dicembre 2018 sulla base di una perizia di un esperto
indipendente; si rileva pertanto una differenza di valore tra il Bilancio Solvency II ed il Bilancio
civilistico pari a 377 migliaia di euro.

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

Partecipazioni

Ai sensi dell’art. 13 della Direttiva Solvency II, rappresenta "partecipazione” ia detenzmne,
dlretta o tramite un rapporto di controllo, del 20% o piu dei diritti di voto o del capltale d
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La Compagnia non presenta valorizzata tale voce di bilancio al 31 dicembre 2018.

Strumenti di capitale - Obbligazioni ~ Organismi di investimento collettivo - Prestiti

Ai fini della valutazione delle attivita finanziarie nel rispetto dei principi imposti dalla Normativa
Solvency 1II, sono state prese come riferimento le giacenze del portafoglio titoli della Compagnia
in essere al 31 dicembre 2018, determinate in considerazione di quanto previsto dalle Politiche
in materia di investimenti e dai limiti previsti per la copertura delle riserve tecniche nell’ambito
del Regolamento IVASS n. 24/2016.

In ottica Solvency II, le attivita iscritte tra titoli obbligazionari government, corporate, structured
e collateralised sono valutate al loro fair value.

Il fair value (valore equo) € rappresentato, per definizione, dal corrispettivo al quale un‘attivita
potrebbe essere scambiata o una passivita estinta in una libera transazione fra parti consapevoli
e consenzienti. A fini valutativi, il metodo utilizzato per la determinazione del fair value é
costituito dalle quotazioni ufficiali rilevate da una specifica attivita all'interno di un mercato
attivo. Laddove, per uno strumento finanziario, non fosse possibile appurare la presenza di un
mercato attivo di scambio, il fair value viene individuato utilizzando tecniche di valutazione di
vario genere comunemente praticate nei mercati finanziari, quali il riferimento a recenti
transazioni di mercato fra controparti terze, il riferimento al valore corrente di scambio di
strumenti che possiedano analoghe caratteristiche o, in taluni casi, la valutazione mediante
I'attualizzazione dei risultati netti attesi con il cosiddetto "metodo reddituale complesso”. Il fair
value include, ove applicabile, anche il rendimento finanziario in corso di maturazione.

In base a quanto sopra riportato, la Compagnia, in ambito Solvency II ha valutato i titoli quotati
in base al prezzo rilevato l'uitimo giorno di borsa utile, ovvero il 31 dicembre 2018; il valore
Solvency II considera altresi, per i titoli obbligazionari, il rateo di interesse maturato. Per i titoli
non quotati, la valutazione effettuata in ambito Solvency II & la medesima innanzi descritta.

Tale valutazione viene applicata anche per gli investimenti in titoli di capitale, per quanto iscritto
nella componente "fisted”.

Per quanto riguarda i titoli di capitale iscritti nella voce “equity unlisted”, la Compagnia ha
valutato le azioni non quotate di importo residuale al costo di acquisto; per le azioni non quotate
restanti sono state effettuate specifiche e apposite valutazioni effettuate applicando il metodo
del DCF.

Con riferimento all'investimento 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 Net
Insurance, il c.d. “Accordo Dynamica”, avente ad oggetto 13 progressiva dismissione
dell’integrale partecipazione detenuta dalle Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di
Dynamica Retail S.p.A.. In relazione al valore dellinvestimento in Net Insurance Life S.p.A.
l'accordo prevede un’opzione di acquisto e un‘opzione di vendita, esercitata nel mese di marzo
2019, Tale operazione ha registrato un valore di vendita pari a € 3.146 milgliaia. La Compagnia,
avendo redatto la situazione di solvibilita in data successiva alla vendita ha ritenuto adeguato
valutare tale investimento al prezzo di vendita, in quanto indicativo del valore di mercato.

Le risultanze di tali titoli non evidenziano significativi scostamenti fra la valutazione in chiave
local e quella effettuata in ottica Solvency II. L'applicazione del criterio Solvency II alle voci in
oggetto ha comportato, infattl, l'iscrizione di un maggior valore totale rispetto al bilancio
civilistico pari a 246 migliaia di euro.
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Depositi presso imprese cedenti - Crediti riassicurativi - Crediti assicurativi e verso
intermediari - Crediti (commerciali, non assicurativi)

I crediti devono essere valutati ai fini Solvency II applicando il fair value.

Sulla base dei criteri civillstici, i crediti sono esposti al valore nominale, corrispondente al valore
di presumibile realizzazione.

Nello specifico, I'unica variazione riscontrata & relativa alla voce Reinsurance receivables per
effetto della riclassifica delle poste "Riserva per somme da pagare” e “Riserva per spese future”
a carico dei riassicuratori dalle riserve tecniche del Bilancio civilistico ai crediti (Reinsurance
receivables) del Bilancio Solvency II, per un ammontare pari a 3.327 migliaia di euro.

Contante ed equivalenti a contante

Le disponibilita liquide sono valutate, sia a livello civilistico che Solvency II al loro valore di
presumibile realizzo che coincide con il valore nominale.

La valutazione della voce in ottica Solvency II non ha determinato alcuna differenza sulla
valutazione della posta in esame.

Tutte le altre attivitd non indicate altrove
Tale voce si riferisce alle altre attivita non specificatamente esposte nelle aitre Voci di Bilancio.

La valutazione di tali poste di bilancio avviene sulla base del valore di presumibile realizzo. In
particolare, si evidenzia che la Compagnia ha valutato questa voce coerentemente con i dettami
previsti dallart. 75 della Direttiva 2009/138/CE; la valutazione della voce in ottica Solvency 1I
non ha determinato alcuna differenza sulla valutazione della posta in esame.

Si riportano di seguito le attivita rilevanti, con separata indicazione di quelle valutate in ottica
local e in ottica Solvency II.

Attivita
Local Solvency 2
Attivitad rilevanti
Valore Valare
Attivita Immaterlali 270.566 B 0_
Imposte Attlve Differite 5.224.426 5.224.426
Immobili, impianti e attrezzature posse_d_u't_i_per___‘_ T 10.141 442' o 10.518 43.6.
uso proprio . i SN |
Partecipazioni 0
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Local Solvency 2

Attivitd rilevanti Valore Valore
Strumenti di capitale — Quotati 4,529,339 4.563.737
Strumentl di capitale — Non Quotatl 3.506.293 3.578.293
C Titoll di Stato 31.125.066 31.154.606
Obbligazioni societarle 8.110.572 8.145.335
Obbligazionl strutturate 18.571.351 18.663.304
Organismi di investimento collettivo 13.677.144 13.691.313
Prestiti 73.647 73.647
Credit) assicurativi e verso intermediari 1.951.059 1.951.059
Crediti riassicurativi 8.898.554 12.225.964
Crediti {commerciall, nan assicurativi) 82.028 82.028
Contante ed equivalenti a contante 861.314 861.314
Tutte le altre attivita non indicate altrove 41.556 41.556

D.2 Riserve Tecniche

La quantificazione delle riserve tecniche Solvency 2 avviene tramite la valutazione separata della
componente di migliore stima della riserva e della componente di Margine per il Rischio.

Per quanto riguarda |I'aggregazione del portafoglio vita per aree di attivita, I'intero portafoglio
della Compagnia Net Insurance Life S.p.A (di seguito la Compagnia) & costituito da contratti
assicurativi Temporanee Caso Morte; pertanto il portafoglio & interamente riconducibite alla LoB
32 ("Other life insurance”).

Si riporta di seguito il confronto tra riserve tecniche Local e Technical Provisions Solvency 11 al
31 dicembre 2018.

Riserve Tecniche Local Riserve Tecniche Solvency Il
Line of Business Riserve matematiche ed Riserva per - .
N Best Estimote Risk margin
altre riserve tecniche  |Somme du Pagore
Health Insurance
Insurance with profit partecipatian Insurance
Index-linked and unlt-linked Insurance
Other JIfe insurance 131.058.272 4.235.669,49 125.360.953 1.132.698

Si riporta di seqguito il confranto tra riserve Local cedute e Migliore Stima dei recuperi.

Best Estimate del
recuperi Solvency
[l

Seas= /

s LV
FAR V. \

Recuperi do

Busi
LineofBusiness riassicurazione Local

__Health Insurance
n Insurance with profit partecipation Insurance
Index-linked and unit-linked insurance
Other life insurance

—
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Le differenze tra le riserve civilistiche e quelle oggetto di valutazione (Migliore Stima) sono
dovute alle diverse metodologie di stima adottate per la valutazione delle stesse.

Metodologia di calcolo delle Riserve Tecniche Local

Le riserve di bilancio al 31 Dicembre 2018 sono state calcolate, in conformita a quanto previsto
dagli Allegati 14 e 14-bis del Regolamento ISVAP n. 22/2008, attraverso un metodo attuariale
prospettico ed in conformita alle condizioni stabilite per ciascun contratto in corsa, tenendo conto
degli obblighi futuri, relativi a tutte le prestazioni garantite ed alle spese future della Compagnia,
e facendo riferimento alle assunzioni attuarlali (tasso tecnico, ipotesi demografiche di
eliminazione, caricamenti per spese di gestione) adottate per il calcolo dei premi relativi ai
contratti in essere.

Riserve matematiche

Per ciascuno dei contratti in vigore alla data di valutazione del 31 dicembre 2018, la riserva
matematica in base ai premi puri & stata determinata dalla Compagnia sulla base delle medesime
basi tecniche impiegate per il calcolo dei premi. Le formule applicate per la determinazione delle
riserve matematiche alla ricorrenza precedente e successiva al 31 dicembre 2018 sono [llustrate
nelle relazioni tecniche predisposte per ciascuna tariffa. Il valore di riserva matematica alla data
di elaborazione & stato ottenuto tramite interpolazione lineare tra i valori di riserva alla ricorrenza
mensile dell’anno precedente e successiva alla data di valutazione, escluse alcune tariffe per le
quali la ricorrenza di riferimento per il calcolo delle riserve & annua. Per le tariffe a premio annuo,
inoltre, ai fini della determinazione della riserva alla data di valutazione, si & tenuto conto del
riporto di premio annuo puro al netto delle eventuali rate di premio di competenza successiva a
tale data.

Per alcune tipologie tariffarie per le quali il premio € variabile in base alla durata contrattuale
e/o alla prestazione assicurata per la determinazione delle riserve matematiche viene applicato
il criterio del “pro rata temporis” al premio puro.

Riserve aggiuntive per rischio finanziario

Sulla base delle indicazioni farnite dagli Allegati 14 e 14-bis del Regolamento ISVAP n. 22/2008,
la Compagnia ha ritenuto necessario effettuare la stima del rendimento attuale e dei rendimenti
prevedibili per i 4 periodi annuali successivi alla data di valutazione, al fine di verificare la
congruita del rendimento attuale e dei futuri rendimenti attesi rispetto all'impegno finanziario
assunto per la determinazione dei premi e delle riserve tecniche.

Poiché ricorrono le condizioni di cui all” Allegato 14 del Regolamento ISVAP n. 22/2008, la
Compagnia ha ritenuto necessario effettuare I'accantonamento tecnico aggiuntivo per rischio di
tasso di interesse garantito.

Per ciascuna linea di garanzia, la riserva aggiuntiva & stata determinata secondo il metodo A
iflustrato nell’Allegato n. 14-bis di cui al Regolamento ISVAP n. 22/2008. Tale criterio prevede
I'applicazione del metodo ricorrente contabile per la stima della riserva necessaria, calcolata
utilizzando quale tasso di interesse il valore pil elevato tra il rendimento garantito ed il
rendimento realizzabile retrocesso attribuito al portafoglio di riferimento, e per la stima della
riserva disponibile, calcolata utilizzando quale tasso di interesse il rendimento realizzabile. Alla
fine di ciascun anno, se la riserva disponibile risulta inferiore a quella necessaria, la differenza
costituisce, per quell’anno, l'integrazione di riserva.

Per il calcolo della riserva disponibile alla fine di ciascun anno, la riserva di inizio esercizio a cui
applicare il metodo ricorrente contabile & stata posta pari a quella necessaria riferita alla stessa
epoca. La somma del valore attuale delle insufficienze annue di riserva rlsultantl/perfl |nte|,o )

,|// ;17/
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orizzonte temporale pari a 4 anni, costituisce I'importo della riserva aggiuntiva per ciascun fivello
di garanzia finanziaria. Il tasso annuo di attualizzazione utilizzato & pari al minore tra il
rendimento realizzabile ed il maggiore tra il rendimento realizzabile retrocesso e il rendimento
garantito.

Riserve aggiuntive diverse dalle riserve per rischio finanziario

La Compagnia garantisce, in caso di estinzione anticipata o di trasferimento del finanziamento,
la restituzione all'assicurato della parte di premio relativo al periodo residuo rispetto alla
scadenza originaria, secondo le indicazioni contenute nella Legge n. 221/2012. Per i contratti
per i quali la Compagnia garantisce il rateo comprensivo dei caricamenti, viene costituita una
riserva aggiuntiva per fare fronte alla restituzione dei caricamenti di acquisizione, al netto
dell’‘eventuale provvigione restituita dall’'Intermediario.

Riserve per spese future

Al fine di garantire un’adeguata remunerazione delle spese di gestione che, a fronte del
pagamento di un premio unico, la Compagnia dovra sostenere annualmente fino alla conclusione
di ciascun contratto, sono stati previsti dalla Compagnia degli accantonamenti costitulti dalle
riserve per spese future di gestione.

L'importo della riserva per spese future di gestione, per ciascuno dei contratti in vigore alia data
di valutazione, & stato determinato alla ricorrenza di polizza tramite |'applicazione del metodo
“pro rata temporis” al caricamento di gestione de! primo ordine e dunque |'importo di riserva &
pari alla quota di caricamento per spese di gestione di competenza del periodo temporale
successivo alla data di valutazione,

BT LN
La formula di calcolo delle riserve per spese future & illustrata in ciascuna delle relazioni tecniche
predisposte per le tariffe le cui polizze sono in vigore alla data di riferimento delle valutazioni.

La riserva per spese future alla data di valutazione € stata determinata, per ciascuna polizza,
tramite interpolazione lineare delle riserve elaborate alla ricorrenza precedente e successiva alla
data di valutazione stessa.

Per considerare gli effetti del tasso d'inflazione sulle spese di gestione sostenute per ciascun
contratto, il caricamento é stato rivalutato pro-rata dalla data di decarrenza del relativo contratto
fino alla data di valutazione ad un tasso annuo composto pari al tasso tecnico utilizzato per la
tariffazione dei rischi e per la determinazione delle riserve matematiche. Tale rivalutazione &
stata esclusa per le polizze relative alle tariffe monoannuali.

Per le polizze relative alle tariffe a premio annuo, la riserva per spese future & pari alla quota di
caricamento per spese di gestione di competenza successiva alla data di valutazione, applicato
ai premi contabilizzati prima della data di valutazione.

Riserve per somme da pagare

La riserva per somme da pagare alla data di valutazione & costituita dalle somme da liquidare
per tutti i sinistri denunciati e non ancora liquidati; I'importo accantonato, per ciascuna polizza
sinistrata, & pari al capitale assicurato determinato alla data di avvenimento del sinistro.

Ipotesi Riserve Local

Per la determinazione delle riserve matematiche e spese local, le ipotesi adottate sono distinte
per categoria tariffaria, sulla base delle medesime basi tecniche impiegate per il cplcolo dei
premi, come riportato nella seguente tabella:

18



LINET

INSURANCE

C Corl Carl Ton
Codice T/ L i Abbattmento Acguisto Gestione Incasso Annuo
To0i 3% | sio2 | 1% | 250% 0% | 0.0% 8.0%
1002 3% | sloz o 0.0% 40%
1004 3% | si02 20% 0.0% 8,0%
Y0051 % | sz | am 00% | 40%
T005-2 3% | sio2 0% 00% | 40%
Y005 3% $102 12% 0,0% A%
TO08 3% | si92 | o% 00% | 40%
o3 | | sz | ow 00% | 13.0%
T010 D 5102 % 0.0% 13,0%
To11 EL stz 15% 0.0% A4.0%
To12 3% | sioz 2% 00% | 13.0%
To24 | 2% | s02 | 4% _00% | N/A
_Tois 2% sioz 0% 0.0% | N/A
Tot6 | 2% | si02 f  20% S0% | N/A
o Tote” 2% ) sin2 ) 6% N Dok 3,0%
014 2% $I02 0% 0.0% 5.0%
19 2% 5102 [T 0.0% 5.0%
1020 % si02 30% 0.0% 8.0%
_ T 2% | sio2 45% 0,0% 10,0% 0,0% N/A
T2 2% si02 30% 48,0% 10,0% 0.0% N/A
023 2% si02 25% 0% | s0% 0.0% 4.0%
T24 2% 5102 0% 0% 8,0% 0,0% 4.0%
025 2% 5102 0% 0.0% 23.0% 25% 0.0%
T026 2% Si02 25% 0,0% 18,0% 2.5% 0.0%
Toz7 2% | sl 5% | 00K _1BO% | 25% 0.0%
Y028 % $102 0% 0,0% 10,0% 5.0% 0.0%
1029 2% si02 0% 5.0% C150% 0,0% 6.0%
1030 5% 5102 20% 5,09 15,0% 0.0% 6,08
T031 % s102 20% 5,0% 100% 0.0% 6,0%
T032 2% s102 W% 3,0% 8,0% 0.0% 6,0%
T033 2% s102 % 3,0% 8.0% 0.0% 6.0%

Per la determinazione delle riserve aggiuntive local diverse dalle riserve per rischio finanziario,

si sono adottate delle ipotesi di probabilita annue per estinzione anticipata del prestita desunte
dall’esperienza storica della Compagnia.

Metodologia di calcolo delle Riserve Tecniche Solvency II

Per la valutazione delle Migliore Stima al 31 dicembre 2018 ¢é stata adottata la proiezione di tutti
i flussi futuri generati dal portafoglio in vigore alla data di valutazione e I'attualizzazione degli
stessi mediante la struttura a termine dei tassi fornita a riguardo dall'Organismo Europeo di
Supervisione “EIOPA”. La stima cosi calcolata fornisce una rappresentazione piu fedele degli
oneri della Compagnia, condotta in forza del principio della correttezza, in quanto basata su
ipotesi realistiche, desunte dall’esperienza della Compagnia, e riferite alle probabilitd di morte
degli assicurati, distinte per sesso e per eta, le probabilita di estinzione anticipata del
finanziamento, il costo annuo di gestione per polizza, le spese di liquidazione dei sinistri, il tasso
d'interesse effettivo del prestiti personali soggetti a copertura assicurativa definiti per anno di
sottoscrizione del contratto.

L'insieme dei dati impiegati nel calcolo delle riserve tecniche non provengono da fonti esterne,
ad eccezione delle ipotesi di calcolo delle riserve relative al tasso di inflazione delle spese future
(Fonte: Documento Pregrammatico di Bilancio emanato dal Ministero deli’'Economia), alla curva
dei tassi di attualizzazione privi di rischio (Fonte: Commissione Europea), ai tassi annui di
interesse dei prestiti personali diversi da mutui (Fonte: Intermediari finanziari che erogano i
finanziamenti sottoposti a copertura assicurativa da parte della Compagnia), al tasso d‘interesse

annuo dei mutui soggetti a copertura assicurativa (Fonte: tassi di interesse effettivi globali medi
emanati dal Ministero dell’'Econamia e delle Finanze).
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I dati sono classificati nella linea di business denominata “Other Life Insurance - obligations other
than obligations included in any of the other life lines of business”: non risuitano criticita nel
processo di classificazione dei dati secondo il regime “Solvency I1”, in quanto tutti i dati della
Compagnia sono da classificarsi nella linea di business indicata.

Al fine di verificare la corretta consistenza del portafoglio in vigore alla data delle valutazioni,
sono stati eseguitl i controlli che hanno riguardato, in modo esaustivo per tutte le polizze, i
sinistri e i titoli iscritti nei registri, la riconciliazione delle polizze e dei sinistri estratti dai susteml
informatici con i registri assicurativi detenuti presso la Compagnia.

Secondo il giudizio della Funzione Attuariale al 31 dicembre 2018 i dati utilizzati nel calcolo delle
riserve tecniche possono considerarsi completi in quanto, dagli accertamenti esequiti, i dati
includono informazioni storiche sufficienti per valutare le caratteristiche dei rischi e per
individuarne le relative tendenze, i dati sono inoltre disponibili per ciascuno dei rischi utilizzati
nel calcolo delle riserve (al riguardo si tenga presente che I'Impresa non ha eseguito alcun
raggruppamento dei rischi ai fini deli‘elaborazione delle riserve).

I dati utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche possono considerarsi accurati in quanto, dagli
accertamenti eseguiti, risultano privi di errori materiali, | dati di periodi diversi sono coerenti in
termini di campi impiegati nel calcolo delle riserve tecniche, i dati sono registrati in modo
tempestivo e coerente nel tempo.

Di seguito sono descritte brevemente le metodologie utilizzate per la valutazione delle Migliore
Stima.

Migliore Stima Vita

Per la stima della Migliore Stima delle Riserve tecniche al lordo della riassicurazione & stata
effettuata la proiezione, fino al run-off del portafoglio in essere al 31 dicembre 2018, dei flussi
in entrata ed in uscita sulla base delle ipotesi di secondo ordine, stimate a partire dalla serie
storica della Compagnia.

Tali ipotesi, adottate per la valutazione della riserva realistica, si riferiscono alle seguenti
grandezze:
» Probabilita di morte degli assicurati;
Probabilita annua di estinzione anticipata del finanziamento;
Costo medio annuo di gestione per polizza;
Spese di liquidazione;
Tasso annuo d’inflazione;
Tasso d'interesse annuo del prestiti personall soggetti a copertura assicurativa.

Si precisa che il calcolo e stato effettuato analiticamente, attraverso un metodo deterministico,
come valore attuale medio di tutti i flussi di cassa futuri. Per ciascun contratto, la migliore stima
della riserva, é stata determinata attraverso la proiezione e I'attualizzazione di tutti i flussi futuri
costruiti su base annua (metodo dei valori medi su base individuale).

Per ciascun contratto in vigore al 31.12.2018, la migliore stima della riserva, al lordo e al netto
della riassicurazione, & stata determinata attraverso la proiezione e l'attualizzazione, alla data di
riferimento delle valutazioni, di tutti i futuri flussi di cassa in uscita costruiti su base annua
(metodo dei valori medi su base individuale).

1l metodo indicato parte dalla situazione dettagliata, alla data di valutazione, di ciascun contratto
soggetto a valutazione e prevede, anno per anno, per ogni singolo contratto, sino all’estinzione
di ciascuno di esso, la stima delle probabili uscite a metd anno, al lordo e al netto della
riassicurazione, derivanti:

. in caso di morte dell’assicurato, dalla liquidazione del capitale assicurato, al lordo e al -
netto della riassicurazione (al lordo delie eventuali spese di liquidazione), /
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- in caso di estinzione anticipata del prestito, dalla restituzione del premio non goduto,
secondo le indicazioni contenute nella Legge n.221/2012, al lordo e al netto della
riassicurazione;

5 in caso di sopravvivenza dell'assicurato, dai costi di gestione che la Compagnia dovra
prevedibilmente sostenere (spese amministrative, spese di gestione degli investimenti,
spese di gestione dei sinistri);

- in caso di sopravvivenza dell'assicurato, dall'incasso del premio annuo costante
(limitatamente all’‘esiguo portafoglio di polizze temporanee caso marte a premio annuo
costante).

In dettaglio, le componenti che costituiscono i flussi considerati sono:

Flussi in uscita:

e Prestazioni assicurate in caso di morte;
e Prestazioni in caso di estinzioni anticipate;
s Spese di gestione;

Flussi in entrata:
e Preml futuri relativi alle sole tariffe a premio annuo.

La Migliore Stima al lordo della riassicurazione & ottenuta come il valore attualizzato del flusso
in uscita utilizzando ai fini dell’attualizzazione la curva risk-free considerando il Volatility
Adjustment.

La Migliore Stima dei Recuperi da riassicurazione & stata stimata applicando al flusso relativo ai
sinistri e alle estinzioni anticipate i trattati di riassicurazione specifici per ciascuna generazione
di polizza. Successivamente, & stato calcolato |‘aggiustamento per inadempimento della
controparte dei riassicuratori sulla base di quanto riportato all‘art. 199 degli Atti Delegati.

Si riportano di seguito le ipotesi adottate ai fini della valutazione relativa allia miglior stima delle
riserve in regime Solvency 1I, con riferimento alle ipotesi demografiche, economiche e
finanziarie.

e« 1 flussi riferiti alla Migliore Stima, sono stati attualizzati sulla base dei tassi di
attualizzazione emanati dall’'EIOPA caonsiderando l'aggiustamento per |a volatilita.

* La base tecnica-demografica di II ordine adottata per la determinazione delle Migliore
Stima e la tavola di sopravvivenza della popolazione italiana (512002, fonte Istat), distinta
tra assicurati di sesso maschile ed assicurati di sesso femminile.

e Labbattimento della tavola & pari al 26% per gli assicurati di sesso maschile e 16% per
gli assicurati di sesso femminile, ipotesi determinata sulla base dell‘esperienza storica
della Compagnia,

« I costi annui di gestione sono pari a 4,7 euro: tale ipotesi & stata desunta dall’analisi dei
costi di gestione sostenuti nel corso degli esercizi 2008 - 2018, opportunamente
riconciliati con i dati di bilancio annuale,

 Probabilita annua di estinzione anticipata del finanziamento desunta da recenti esperienze
della Compagnia, distinta in base alla tipologia di prestito soggetto a copertura
assicurativa (pensionati/dipendenti) e all’antidurata contrattuale;

= costo trattenuto dalla Compagnia in caso di estinzione anticipata del contratto pari a € 50,
come da condizioni contrattuali.

e Costo per spese di emissione pari a € 20 per le tariffe T032 e T033, come da condizioni
contrattuali.

| P
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¢ Provvigione rimborsata dall’Intermediario in caso di estinzione anticipata del prestito,
determinata in base alla provvigione erogata all'intermediario, per ciascuna polizza in
vigore alla data delle valutazioni.

» Aliquota di cessione in riassicurazione proporzionale, applicata distintamente per ciascuna
polizza, come ,da trattati proporzionali stipulati dalla Compagnia fino alla data delle
valutazioni,

e Provvigione di riassicurazione rimborsata al Riassicuratore in caso di estinzione anticipata
del prestito, pari al 24% del premio ceduto. Tale ipotesl & stata formulata dalla Compagnia
sulla base dell’'esperienza maturata al riguardo nel corso dell'esercizio 2018,

» Spese di liquidazione in percentuale del capitale sinistrato: 0,8%. Tale ipotesi & stata
formulata dalla Compagnia sulla base dell‘esperienza maturata al riguarda alla chiusura
dell’'esercizio 2018.

» Per i sinistri si & ipotizzato che la liquidazione della prestazione sia certa (sinistri senza
seguito nulli) e che la data di avvenimento del sinistro preceda di 7 mesi la data di
liquidazione (tale ipotesi € stata desunta dalla recente esperienza della Compagnia); per
le polizze sinistrate non ancora liquidate alla data di valutazione il probabile eshorso e
stato posto pari al capitale assicurato alla data di avvenimento del sinistro.

s Per le estinzioni dei prestiti si & ipotizzato che la data di estinzione del prestito preceda di
5 mesi la data di liquidazione (tale ipotesi & stata desunta dalla recente esperienza al
riguardo maturata dalla Compagnia).

Tasso d'interesse annua dei prestiti personali soggetti a copertura assicurativa distinti in
base alla tipologia di prestito soggetto a copertura assicurativa e in base all’anno di
generazione del contratto, come da tabella seguente, ad eccezione dei contratti relativi
alle tariffe TOQ9, T010 e T012 per i quali si &€ ipotizzato un tasso rispettivamente pari al
9,5%, al 9,5% e al 12,0% (per tutte le generazioni); tali ipotesi sono state desunte sia
dalle informazioni fornite ai competenti Uffici della Societa dagli intermediari che erogano
i finanziamenti sottoposti a copertura assicurativa sia dalle informazioni desunte dai
sinistri verificatisi fino alla data delle presenti valutazioni:

anno di generazione Cessioni del quinto della | Cessioni del quinto dello
pensione stipendio
2008 4,70% 4,70%
2009 4,60% 4,50%
2010 4,50% 4,50%
2011 5,40% 5,30%
2012 7.30% 7,30%
2013 8,30% 7.80%
2014 8,90% 7,90%
2015 9,00% 7.30%
2016 8,10% 6,70%
2017 7.50% 6,50%
2018 B _ 8,05% 6,68%

« Tasso d'interesse annuo dei mutui soggettl a copertura assicurativa: 2,3%; tale ipotesi e
stata desunta dal Decreto del 27 settembre 2018 con il quale il Ministero dell'Economia e
delle Finanze ha emanato i tassi di interesse effettivi globali medi in vigore per il periodo

01.10.2018 - 31.12.2018. /)
f((,l/ W(



DINET

INSURANCE

* Tassi di attualizzazione privi di rischio al 31.12.2018, con aggiustamento per la volatilita,
emanati dalla Commissione Europea nel Regolamento di Esecuzione UE 2017/309.

Margine per il Rischio

Il margine per il rischio o “Risk Margin” (RM) & pari alla maggiorazione rispetto al tasso
d'interesse privo di rischio pertinente in cui un'impresa di assicurazione o di riassicurazione
incorrerebbe detenendo un importo di fondi propri ammissibili pari al requisito patrimoniale di
solvibilita necessario per far fronte alle obbligazioni di assicurazione o di riassicurazione per tutta
la loro durata di vita.

La metadologia di calcolo adottata dalla Compagnia per |la quantificazione del Risk Margin si basa
sul Metodo 1 della “gerarchia dei metodi e semplificazioni per il calcolo del margine di rischio” di
cui all'allegato 4 del Regolamento IVASS n. 18 del 15 marzo 2016, proiettando per il singolo
anno futuro i Solvency Capital Requirement di ogni singolo sotto modulo di rischio, in funzione
delle caratteristiche delle obbligazioni sottostanti, ed aggregandoli con I'opportuna matrice di
correlazione.

Livello di incertezza

Con riferimento alla valutazione dell'incertezza connessa alla migliore stima delle riserve
tecniche, al lordo delle cessioni in riassicurazione, sono stati eseguiti dalla Funzione Attuariale,
istituita al sensi dell’art. :30 sexies del Codice delle Assicurazioni Private, come modificato dal
D.Lgs. n.74/2015, i seguenti test di sensitivita sulle principali ipotesi formulate ai fini delie stime.

- valutazione 1: tassi di attualizzazione + 0,25% dei tassi relativi alla curva impiegata;

- valutazione 2: tassi di attualizzazione - 0,25% dei tassi relativi alla curva impiegata;

- valutazione 3: probabilita di morte degli asslcurati, distinte per eta e sesso, ricavate
riducendo le probabilita di morte della popolazione italiana 2002 (fonte ISTAT) del 28,5%
per gli assicurati di sesso maschile e del 18,5% per gli assicurati di sesso femminile;
valutazione 4: probabilitd di morte degli assicurati, distinte per etd e sesso, ricavate
riducendo le probabilita di morte della popolazione italiana 2002 (fonte ISTAT) del 23,5%
per gli assicurati di sesso maschile e del 13,5% per gli assicurati di sesso femminile.

I test di sensitivita, illustrati nella tabella successiva, mostrano, quale principale fattore di
incertezza, il rischio di mortalita.

Tabella 6-Risultati test di sensitivita*

Migliore stima delle riserve tecniche al lordo della riass.ne
Valutazione base dell'impresa 125.360.953
Valutazione 1 124,706.762
Valutazione 2 126.022.732
Valutazione 3 122.869.289
Valutazione 4 ) . 127.848.921

* Sono riportati i risultati delle valutazioni svolte dalla Funzione Attuariale; tali risultati possono

differire dai risultati relativi alle best estimate della Compagnia.
!l "~
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D.3 Altre passivita

Obbligazioni da prestazioni pensionistiche

L'accantonamento al “Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato” & determinato in
conformita al disposto dell'art. 2120 del Codice Civile'e dei contratti nazionali e di categoria e
agli accordi aziendali e copre tutti gli impegni nei confronti del personale dipendente alla data di
chiusura del bilancio di esercizio.

In ottica Solvency II al fine di stimare il valore attuale dei benefici futuri maturati dai dipendenti
per le attivita prestate, si applica lo IAS 19.

La Compagnia ha rilevato ai fini Solvency II una passivita collegata a benefici futuri per i
dipendenti che genera una differenza di valutazione pari a 71 migliaia di euro.

Imposte differite passive

Le imposte differite passive sono valutate applicando i medesimi criteri descritti per la voce
Imposte differite Attive.

La rilevazione delle imposte differite passive ai fini Solvency II scaturisce dal maggiore aumento
delle passlvita rispetto alle attivita nel Bilancio Solvency 1I nel confronto con il Bilancio civilistico,
per un importo pari a 2.390 migliaia di euro.

Depositi dai riassicuratori - Debiti assicurativi e verso intermediari - Debiti
riassicurativi - Debiti (commerciali, non assicurativi)

L'approccio Solvency 1I prevede che e voci in ogge&o siano valutate, analogamente alle altre
passivita, allimporto al quale potrebbero essere trasferite, o regolate, fra parti consapevoli e
consenzienti in un‘operazione svolta alle normali condizioni di mercato.

1 debiti sono iscritti al valore nominale corrispondente al valore di presumibile estinzione.

Nello specifico, I'unica variazione riscontrata € relativa alla voce Insurance & intermediaries
payables per effetto della riclassifica della posta “Riserva per somme da pagare” dalle riserve
tecniche del Bilancio civilistico ai debiti {Insurance & intermediaries payables) del Bilancio
Solvency II, per un ammontare pari a 4.236 migliaia di euro.

Passivita subordinate incluse nei fondi propri di base

Nel corso dell'esercizio 2016 & stato emesso dalla Compagnia un prestito obbligazionario
subordinato (Tier II) pari a 5.000 migliaia di euro, di durata decennale e tasso di rendimento al
7%, sottoscritto interamente dalla controllante Net Insurance S.p.A..

L'emissione di tale obbligazione subordinata si & resa necessaria per patrimonializzare
adeguatamente la Compagnia - insieme all’aumento di capitale sociale - a fronte delle perdite
accusate per la svalutazione delle partecipazioni in portafoglio. Il metodo di valutazione di tale
voce nel bilancio civilistico & correttamente determinato quando corrisponde all’'ammontare del
debito residuo in linea capitale, secondo il piana di rimborso, Tali costi vanno differiti, cioé
sospesi, ed ammortizzati nel periodo di durata del prestito secondo le modalita del costo
ammortizzato in base al tasso di interesse effettivo come richiesto dal principio contabile OIC
19. La Compagnia ha predisposto un modello di valutazione del prestito subordinato, ai fini della
valutazione Solvency II. Tale valutazione ha prodotto un risultato sostanzialmente in linea con il
valore nominale del prestito stesso. Per tale ragione, nel Bilancio Solvency II il prestito
subordinato & rappresentato al valore nominale, in quanto assimilabile al fair value, in
considerazione dell'immaterialita della valutazione. Rispetto al valore del costo ammortizzato
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iscritto nel bilancio local, la diversa valutazione non determina alcuna differenza tra il bilancio
civilistico e quello Solvency II.

Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Tale voce si riferisce alle altre passivita non classificate nelle altre Voci di Bilancio. La valutazione
della voce in ottica Solvency II non ha determinato alcuna differenza sulla valutazione della posta
in esame.

Si riportano di seguito le passivita rilevanti, con separata indicazione di quelle valutate in ottica
local e in ottica Solvency II.

Passivita
Local Solvency 2 ]
Passivita rilevanti

Valore Valore
Obbligaziani da prestazloni pensianistiche 109.686 180.801
Depositi dai Riassicuratari .2k AT 30.253.257
Imposte differite passive 0 2,390,274
Debiti assicuratlvi e verso intermediari 443.237 4.678.907
Debitl riassicurativl 12.399.063 12.399.063
Debiti (commerciall, non assicurativi) 1.032.348 1.032.348
Passivita subordinategggleLnse nei fondi propri di 5.000.000 5.000.000
Tutte le altre passivita non segnalate altrove 251.190 251.190

D.4 Metodi alternativi di valutazione

La Compagnia non applica ulteriori metodi di valutazione alternativi oltre a quelli descritti nei
precedenti paragrafi.

E. Gestione del capitale
E.1 Fondi propri

In base alle disposizioni della Direttiva Solvency II, i fondi propri delle imprese di assicurazione
e riassicurazione sano costituiti dalla somma dei fondi propri di base (Basic Own Funds) e dei
fondi propri accessori (Ancillary Own Funds) di cui all’art. 88 e 89 della Direttiva 2009/138/CE.

Al fine di determinarne I'ammissibilita in termini di copertura del requisito patrimoniale di
solvibilita (Solvency Capital Requirement), gli elementi dei fondi propri sono classificati in tre
livelli (Tiers). Tale classificazione, la quale tiene conto della tipologia degli elementi in questione
(fondi propri di base o fondi propri accessori), dipende altresi dalla misura in cui essi siano
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prontamente dispenibili per assorbire le perdite e dal grado di subordinazione in caso di
cessazione dell'attivita aziendale.

1 fondi propri della Compagnia sono esclusivamente quelli di base e rappresentano ‘eccedenza
delle attivita sulle passivita. Quelli di primo livello (Tier 1) sono costituiti da;

capitale sociale, interamente sottoscritto e versato per 15.000 migliaia di euro;

s una riserva di riconciliazione, negativa per euro 10.108 migliaia di euro, che in base
all'art. 70, sezione 2 “Classificazione dei Fondi Propri” degli Atti Delegati & pari
all’'eccedenza del totale delle attivita rispetto alle passivitad diminuita, nel caso specifico,
degli elementi di seguito riportati:

- il capitale sociale ordinario;
- un importo pari al valore delle attivita fiscali differite nette.

I Fondi Propri di base di secondo livello sono costituiti dall’emissione di un prestito subordinato
(Tier 2) pari a 5.000 migliaia di euro.

Alla data di chiusura del 31 dicembre 2018 i fondi propri risultano cosi composti:

FONDI PROPRI Totale Tier 1 Tier 2 Tier3
Totale Fondi prapri disponibili 12.726.657 4.891.505 5.000.000 2.835.152
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura SCR 12.074.825 4.891,505 5.000.000 2.183.320
Totale Fondi proprl ammissibili
per copertura MCR 5.662.125 4.891.505 770.620

E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e requisito patrimoniale minimo
(MCR)

Il requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) & calcolato conformemente con quanto previsto dalla
Direttiva Solvency II, come recepita in Italia dal Codice delle Assicurazioni Private, dagli Atti
Delegati e dai regolamenti attuativi del Codice delle Assicurazioni Private.

La Compagnia non utilizza calcoli semplificati per alcun modulo o sottomodulo della formula
standard né applica I'aggiustamento per la volatilita e misure transitorie di cui agli articoli 308
quater e 308 quinquies della Direttiva Solvency II.

Di seguito si riporta i'‘ammontare del requisito patrimoniale di solvibilita al 31 dicembre 2018,
I'ammontare dei relativi fondi propri di base ammissibili alla copertura dello stesso nonché del
conseguente rapporto di copertura.

Requisito di Requisito di

Requisito patrimoniale di solvibilita capitale capitale

(N) _ (N-1) |
Rischio di mercato - i | 10.333.838 13.330.579
Rischio di credito - 2,629.924 1,507.918
Rischio di sottoscrizione vita 5.684.767 4.859.267
Rischio di sottoscrizione malattia 0 0
Rischio di sottoscrizione non vita 0 0
Effetto di diversificazione -4.632.186| -3.896.073
Attivi intangibili 0 0
Requisito patrimoniale di solvibilita di base 14.016.343 15.801.691
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Requisito di Requisito di

Requisito patrimoniale di solvibilita capitale capitale
(N) (N-1)

Rischio operativo 1.396.053 1,365.692
Loss-absorbing capacity of technical provisions 0 0
Aggiustamento per la capacita di assorbimento di
perdite delle imposte differite it B
Requisito patrimoniale di solvibilita 14.555.467 17.167.383
Copertura del requisito patrimoniale di solvibilita | 31 dicembre 2018 i dz'gi';'bre
Fondi propri di base ammissibili - Livello 1 4.891.505 8.686.591
Fondi propri di base ammissibili - Livello 2 5.000.000 5.000.000
Fondi propri di base ammissibili — Livello 3 2.183.320 881.207
Fondi propri di base ammissibili - Totale 12.074.825 14.567.798
SCR 14.555.467 17.167.383
Caopertura del SCR o 82,96% 85%

Come si evince dai risultati la Compagnia detiene un rapporto di copertura del SCR pari al
82,96%.

La Compagnia ha applicato per il 2018 l'aggiustamento per la volatilitad (Volatility Adjustment, in
seguito VA) alla struttura per scadenza dei tassi di interesse privi di rischio, ai fini del calcolo
della migliore stima delle riserve tecniche (ex art. 77 quinquies, comma 1, della Direttiva
2009/138/CE). L'indice di solvibilita della Compagnia, senza I'applicazione del VA, si riduce di
1,72 p.p., e si attesta all’'81,24% punti percentuali.

In particolare, andando nel dettaglio dell'analisi della scomposizione per singolo modulo si
sottolinea che:

- il rischio di mercato rappresenta il rischio che assorbe maggior capitale;

- il rischio tecnico dato dal rischio di sottoscrizione per l'assicurazione vita contribuisce
significativamente alla determinazione del requisito patrimoniale di solvibilita;

- il rischio di inadempimento della controparte risulta essere contenuto;

- la diversa composizione tra i moduli di rischio porta a beneficiare dell‘effetto
diversificazione;

- il rischio operativo, cosi come da formula standard, & caratterizzato principalmente
dall'effetto di premi di competenza al lordo deil’effetto di riassicurazione;

- l'aggiustamento per capacita di assorbimento di perdite delle impaste differite cansente
di beneficiare di una riduzione sul valare finale del requisito patrimoniale di solvibilita.

Di seguito si riportano i dati di input utilizzati per calcolare I'ammontare del requisito patrimoniale
minimo, ['ammontare del requisito patrimoniale minimo al 31 dicembre 2018, I'ammontare dei
relativi fondi propri di base ammissibili alla copertura dello stesso nonché del conseguente
rapporto di copertura.

| - = - - - - — -

‘ Area di attivita Migliori §t|me Ca!:uta!e a

{ o nette riass rischio

Altre assicurazioni vita 45.700.823 0

| Capitale a rischio per le obbligazioni vita ™ 0| 1.800.671.402
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Requisito patrimoniale minimo 31 dicembre 2018 | 31 dicembre 2017
Requisito patrimoniale minimao lineare non vita 0 0
Requisito patrimoniale minimo lineare vita 2.220.187 2.147.218
Requisito patrimoniale minimo lineare 2.220.187 2.147.218
Requisito patrimoniale di solvibilita 15.412.396 17.167.383
Requisito patrimaoniale di solvibilita cap 6.935.578 7.725.322
Requisito patrimoniale di solvibilita floor 3.853.099 4.291.846
Requisito patrimoniale minimo combinato 3.853.099 4.291.846
Requisito patrimoniale minimo assoluto 3.700.000 3,700.000
Requisito patrimoniale minimo 3.853.099 4.291.846

Copertura del requisito patrimoniale minimo 31 dicembre 2018 31 dicembre 2017
Fondi propri di base ammissibili — Livello 1 4.891.505 8.686.591
Fondi propri di base ammissibili - Livello 2 770.620 858.369
Fondi propri di base ammissibili - Livello 3 0 0
Fondi propri di base ammissibili - Totale 5.662.125 9.544.960
MCR 3.853.099 4.291.846
Copertura del MCR o B 147% 222%

La Compagnia detiene un rapporto di copertura del MCR pari a 147%, dove tale MCR & pari al
floor del SCR, ovvero al limite inferiore del 25% del SCR in quanto il requisito patrimoniale
minimo lineare & inferiore a tale valore.

E.3 Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo
del requisito patrimoniale di solvibilita

Nel calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita non & stato utilizzato il sottomodulo del rischio
azionario basato sulla durata.

E.4 Differenze tra la formula standard e il modello interno utilizzato

Non sussistono differenze poiché la Compagnia procede al calcolo del requisito patrimoniale di
solvibilita ricorrendo esclusivamente alla formula standard.

E.5 Inosservanza del requisito patrimoniale minimo e inosservanza del requisito
patrimoniale di solvibilita

Le informazioni summenzionate sui requisiti di solvibilita della Compagnia recepiscono anche gli
impatti patrimoniali della fraudolenta sottrazione dei titoli governativi italiani oggetto del “prime
brokerage agreement” avvenuti nel 2017.

La Compagnia, a tal proposito, ha predisposto un piano di risanamento, ai sensi dell’art. 138
della Direttiva 2009/138/CE (Direttiva Solvency II), che prevede un intervento da parte della
Controllante, al fine di ristabilire il requisito patrimoniale di solvibilita al di sopra del limite minimo
cansentito entro sei mesi dal rilevamento; il piano di risanamento verra presentato all’Autorita

di Vigilanza entro due mesi dal rilevamento dell'inosservanza del requisito patrimoniale di-

solvibilita, U//{
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E.6 Altre informazioni

Verifica della recuperabilita fiscale delle DTA nette e delle LAC DT ai sensi dell'art. 18
del Regolamento IVASS n. 35 del 7 febbraio 2017

La “capacita di assorbimento di perdite delle imposte differite” ("LAC DT”) pud essere valutata
come ammissibile a riduzione di requisito di capitale in considerazione della capacita di NET LIFE
di generare utili futuri tassabili nella misura prevista dalla normativa ai sensi degli Atti Delegati
e del Regolamento IVASS n. 35 del 7 febbraio 2017 (“Regolamento IVASS n. 2017/35").

Ai fini della determinazione delle Imposte differite nozionali (nDTA), la compagnia ha utilizzato
un approccio analitico basato sulla determinazione degli impatti della perdita istantanea, cosi
come definita dall'art. 207 del Regolamento Delegato UE 2015/35, per voce patrimoniale e
mediante la determinazione del relativo trattamento fiscale ai fini IRES (24% del reddito
imponibile):

Dal momento che le perdite fiscali IRAP non sono riportabili a nuovo, non sono state considerate
imposte differite nozionali emergenti da tale imposta.

Con riferimento alle valutazioni di ammissibilita delle nDTA derivante da proiezione di redditi
imponibili futuri la Compagnia ha recepito il Piano Industriale su un orizzonte temporale di 7
anni, in ipotesi base e stressate.

F. Conclusioni

Nell'ambito del “core business” delle coperture assicurative abbinate a prestiti contro “cessione
del quinto della pensione”, dal gennaio del 2019, tutti i clienti (Banche e Finanziarie) sono stati
abilitati unicamente all’utilizzo della piattaforma denominata “Pension Health Line”. In tal modo
il processo di valutazione del rischio decesso pensionati & interamente esaminato attraverso lo
strumento del teleunderwriting.

Nel corso del primo trimestre 2019, sono state avviate le attivita finalizzate alla sottoscrizione
di accordi distributivi can banche territoriali per la commercializzazione di prodotti TCM di
protezione. .
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Allegato 2 - Reportistica quantitativa relativa alla solvibilita e alla condizlone
finanzlaria della Net Insurance Life S.p.A

Il presente aliegato rlporta, ai sensi del Regolamento di Esecuzione (UE) 2452/2015 della
Commissione Europea, i modelli relativi alla solvibilitd ed alla condizione finanziaria di Net
Insurance S.p.A. :

Le cifre sono indicate in migliaia di unita.

La valuta di segnalazione & |'Euro.

I template riportati di seguito sono:

+ 5.02.01.02 - Stato Patrimoniale,

- S.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita;

- 5.05.02.01 - Premi, sinistri e spese per paese;

- §.12.01.02 - Riserve tecniche per |'assicurazione vita;

+ §.22.01.22 - Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie;
- 5.23.01.01 - Fondi propri;

+ 5.25.01.21 - Requisito patrimoniale di solvibilitd per le imprese che utilizzano la formula
standard;

» 5.28.01.01 - Requisito patrimoniale minimo — Solo attivita di assicurazione o di riassicurazione
vita o solo attivita di assicurazione o riassicurazione non vita.
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Prestiti sv politre A0240
Mului ipotecon ¢ pietitia pessone faiche RQ250
Al vubr @obiver £ previdy RO260 74X€
Importi recupeeabill da tiassicuraclane da: RO270 79.660KE
Nen wde ¢ malatie limde 3 nm vl o S— Roz80
et i e tlund malutig L RO29Q
Molamua 4irile 3 non vita RO300
__ VHa e mulitia sede o wie, eaduie imeloniy, olegoli @ un sveee ¢ collegute 0 guale RO310 79.660K€
Blamm e ginule a wla RgI0
Vita, ccluse maladua, callegata a un Indice e collegata a quole RO330 79.660K€E
Wirg cplrpata @ w) imdvie ¢ andegoto @ gunle RO30
Oeposili presso impres e cedent} — —— Ao3so| y .
Crediti assicurativi @ versa Inlermediari A0360 1.951K€
Credih ciasaleurativ Ro3za 12.226K€
Creditl {commevclall, non a1sicurauvl) A0E0 82K€
Asioni prapiig{deienvle direttamente) AN3S0
trpartd dovall per tlémanid del londl propri o Fandl inli sl Hehiamatl ma nanancors verall RO400
Canlanie ed equivalenti 1 contante AC410 861KE
Tulte )¢ altre ativitd pon indicaic ajtrove R0420 42R€
RO500 890.406
Rlserve tecniche — Non via ROSID
Rirerve teoniche — Man vito {esduia molaltia) RO520
FiLerve (e iche cAlColte came uh elrmenio waico RO530
| Migioresiima L DN ) _ ROS40
Muginadifschio RA550
Rererve fecnahe — hlalutvu fiimde @ noa wilg) ROS60
Riserve tecniche calcalate come un elemento unica 0570
Mighlare stima = 0S80
Marginedi rischio : RD520 = =
Ris #yve lecniche — Vila (escluse collegata » un indice e collegata a quate) RDGOO 126.494K€
Aiterve teaniche — Malattio fumile a viia) - R0G10
Rizesve tecniche caicolate come un elemento unlco . _ . no620 _ ——
Mighiereims ROG30 N
Margne il nighio ROBA0
Ruaerve teeniche = Witg ferctule molottio, Wiegale U b induce ¢ colegate o yuule)  ROBS0 126494k
Riaerve lechiche calcedaie coma un el emento unice ROGED
Migliare vhima R0G7D 125 361KEC
Margine di nschio R ROEA0 1.133K€
Riserve fecniche — Callegata 2 un indice e collegala a quote = ROs30
Aiscrve temiche culcolole come un elemento unico R700 =
|__Mouliote stimu RO710
Margine di diichia RO720
_Passivith potentiali - 10710
Risciva diverse dalie riserve teeniche ﬁﬁEE
Qbhiigadioni da prestaziam RO/GO 1B1KE
| Deposili dai riassicuraton RQ770 30.253K€
I Faitvila fiagab dittevie = n_oﬂ = m
Dasiviali RO790
Dehil v v 10 eali creditin HOBOO
Fassivith hinenilarle diveeie da debiti verso entl eredinl AOE10
 Debiti 2451 curatvi ¢ versa Intermediar B T RuB20 o 4.679KE O
Dehii rlassicurativi - 083y 12 399KE
Oebit (commerciall, non assicurativl) . nogd0 1 032K€
Fanr s vubsrdia ———————= _ | RO850 5.000KE€
Pasaivith subgrdinaie non incluse ned fondi propti di base m = =1
Pastivild subordinate inclusa ned tondi prape di basq RORT0 5.000KE
251K€

Tulla | allre pass|vith nan segnalate sltrove ROBE0
T s e A B ST v
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Totale 5 primi paesi
e paese dl origl

oo -
B
Premi cantablllzad
Loido ~ Altlvith dirotta RO110 OKE
Lordo — Riassicurazlone proponzionale acrettata  |R0120] OKE
“Lordo — jone non proportionale accetalami  OKC
Quota a carlco dei riassicurators RO140) OKE
Netto (R0200) OKE
Praml acquisttl =
Loede — Altivith direlta RO210) OKC
Lomdo — Al prog 1 AD220] 0KC
Lordo — non i accetta|Roz oKE
Quota a carica del dassicuratan Hm&; 1. OKC e
Netio AG300 OKC
Siniste) varlicatlsi
Lordo — Altivitd diretta RO310) ok oke
Lodo — Riassicurazione propoczlonale accettata  |R0320] ORE
Lordo — non BC 0) OKC
.aula a carico dei dassjcuralor o o ! OKC
Netto LS OKC
Variarionl defle altre risorve tecniche
Londo — Altivith diretta R0410| OKC
Lordo — Ri p RO 0] ORE
Lordo — azione non ace OKC
Quota a corico del n.u_w:m.\mn ROL| N bl OKE
Neito RAS00) 0xc
Spese sastanute Y5 50| OKC
Altre spase ) 200 ) —
Totale spese RTE;_ —————

Totale 5 primi paesi
facso di arlgine "
© paese di origine

C0150
[msca] = | | | | | l —
[ om

Preml contabilizeati

Lordo R1410) 23 007KE 23.007KE

Ouala a carico del dassicuratarl R1470) 14.451KC 14.461K€
_Netta 1500 B.546KC 8,546K€
Premi acquisit R — o

Larda R1510) 23007Kk€ 23.007KC

Quota a carlca del riassicuratar R1520 14 461KC 14.461KC
| Hetto _ B =N RIE I 854600 | 8.546KE
[l verncats S—— - - : - :

Lorde _ |we) 29276k 29.276KE

Quota a carico dul nassicuraton R1620) 19.319KC 19,319K€

Netto o 1700 _ D9sKe ] | _ 9.957K€
Varlatloni delle altra riserve tecnicha

Lania A1710) 11 734KE 11,734K€

Quata a carica dei dasslcuratard = Ri720| 8.223kC i

Netta A 1800) 3.511KE ' i ) ' i ! 3.511Ke
Spese sostenute R1500 $37KC -537KE
Altra spess ) r;m;) L = . 152K€
Totale spese = B u.-uu:‘ ~ ) —~ -385K€
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o0 £oa%a [
Rischio di mercato N RoovQ 10 334KC _:_>-—<_: . .
Alschla di i della cant w0020 2 630K¢ e |
Rischio di sottoscrlzlone per I'asslcurazone vita | Wooyo 5.685KE
Rischlo di sottoscrizlane per I'asslcurazione maiattia N RO04D OKC
Mlisehio di soltoseritione per 'assicuratione non wita ROOSD ke
Diversificazione  — | ooe0 B 4GIKE T || T——
Rischio relativo alla attivits immateriali A%070 [ e e u[
Requisito patrimoniale di solvibilita di base 14.016K€ N
Calcolo del req lale dl 0100
Rischio operativo A0130 1 396K€
{Capacitd di assarbimenta di perdite dolle riserve tecniche LEL NKE
[Capacitd d) assorhimenta di perdite delle imposte differite RO150 -BSTKE
U tale per e attivith wvolte canformemente 4l'articalo 4 della direttiva 2004 Rolsa
dl eiclusa magglorasione del capitale nD200 14.585KE
[Maggiotarione dei capitale ald stabillta RO210

Raqulsito patrimentale di solvibilita

14.555K€

Altra Il fanl 1l | lale di solvibii

) per Il witomodulo del rischlo atlonario besato tulla durata n0a0a
importa tatale del requisitl dl 3 [nSCR] per 1a parte restante | Ro410
1Dt LOLIIE ok Aeaue s il patRmaniall O sowibeitd nodlonali pef | Tand separal R0420
Importo totale del requisitl Il di it per | portalogll soggenl ad 3y oa3o

Effetu i dwenlcaneng dovtl )Il‘dsgu;mw det ragquiait patrmaniai 8 solvibilitd ron)

RO440

|
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riassicurazione non vita

Compaonente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazlone e di riassicurazione

non vita
coo10 |
Risultato MCRy, [Roo1o] OKE ]
Migliore stima gl netto (di
fassicurazione/ societd X
- , 1 i neito (dalla
veicolo) ¢ riserve tacniche X ——
fiassicurazione) nael altimi
calcolate comea un ;
. 12 mesi
elamento unizo
€0020 €0030
Assicurazione e riassicurazione proporzionale per le spese mediche RO020
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di protezione del reddito RO030
Assicurazione e riassicurazione proporzianale di risarcimento dei lavoratori RO040
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile autoveicoli ROOS0
Altre assicurazioni e riassicurazioni proporzionali auto ROOS0
Assicurazione e riassicurazione proporzionale marittima, aeronautica e trasporti ROO70
Assicurazione e riassicurazione proporzionale contro I'incendio e altri danni a beni RO0AD
Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile generale RO090
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di credito e cauzione RO100 a
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di tutela giudiziaria RO110
|Assicurazione e riassicurazione proporzionale di assistenza RO120
Assicurazione e riassicurazione proporzionale di perdite pecuniarie di vario genere RO130
Riassicurazione non proporzionale malattia RO140
Riassicurazione non proporzionale civile RO150
Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti RO160
Riassicurazione non proporzionale danni a beni RO170

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione

vita
[ co0s0 |
Risultato MCR, [ o200 3.853KE |
st e al nette (di
SiCUrazioneg/ sogid tale dal ¢a s @ rischio
veicalo) @ riserve tecniche &l natio (1 qurazione/
calcoiate come un
aldimenio uhico
C0050
Obbligazioni con partecipazione agli utili — {oni garantite RO210 OKE
Obbligazioni con partecipazione agli utili — Future partecipazioni agli utifi a carattere discrezionale 0220 OKE
Dobligarion] di asticurazione olligdls #d un indice o collegtats @ quote RO230 OKE
Altre obbligazioni di (rijassicurazione vita e di {rijassi malattia f0240 45.701K€E =
Totale del capitale a rischio per tutte le obbllgazioni di {rijassicurazione vita 0250 — = 1.800.671KE

Calcalo complessivo del'MCR

[ 070 ]
MCR e RO300 3,853K€
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR)
MCR maniimo R0320 6.550KE
MER minima RO330 3.639KE
MCH combinato 0340 3.853KE
ima assoluto dell’MCR AR50 3.700KE
0070

isito patrimoniale mi | rosoo
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GRUPPO NET INSURANCE

Sintesi

Il presente documento rappresenta la Relazione annuale all’Autorita di Vigilanza del Gruppo NET
Insurance e intende rispondere agli specifici obblighi di natura informativa nei confronti
dell'Organismo di Vigilanza, cosii come disciplinato dalla Direttiva 2009/138/CE, emanata dal
Parlamento Europeo (direttiva Solvency II) e recepita dal Codice delle Assicurazioni Private
(CAP), dal Regolamento Delegato (UE) 2015/35 (Atti Delegati) e dal Regolamento IVASS n. 33.

In questa sezione sono sinteticamente riportate, le informazioni essenziali inerenti la situazione
sulla Valutazione interna del Rischio e della Solvibilita del Gruppo Net, piu dettagliatamente
trattate nelle sezioni successive con riferimento a:

A. Attivita e risultati

B. Sistema di governance

C. Profilo di rischio

D. Valutazione ai fini della solvibilita

E. Gestione del capitale.

Tutte le informazioni contenute nel documento sono riferite, se non diversamente indicato,
all’esercizio 2018 del Gruppo Net. Tutti gli importi nelle tabelle sono esposti in Euro e gli importi
nella parte narrativa testo sono esposti in migliaia di Euro. ok

A. Attivita e risultati 2018

Il Gruppo Net Insurance, composto dalla Controllante Net Insurance S.p.A. (di seguito anche
Controllante, Capogruppo o Compagnia Danni) e la controllata al 100% Net Insurance Life S.p.A.
(di seguito anche Controliata o Compagnia Vita), opera nei settori Vita e Danni con un
posizionamento di leadership nel comparto della copertura di rischi di perdite patrimoniali
derivanti da insolvenze afferenti, in generale, a crediti da finanziamenti e, in particolare, a crediti
da cessioni del quinto dello stipendio e della pensione (di seguito, brevemente, Cessione del
Quinto), conseguenti alla perdita dell'occupazione o alla morte dei soggetti debitori.

I dati al 31/12/2018 recepiscono gli effetti derivanti dalla conclusione dell’'operazione di natura
straordinaria con la SPAC Archimede S.p.A. (di seguito anche "Archimede"), mediante processo
di fusione per incorporazione c.d. "inversa" di Archimede nella Controllante Net Insurance S.p.A..

Il progetto di integrazione tra Net Insurance S.p.A. e Archimede ha come obiettivo la costituzione
di un Gruppo che alla tradizionale specializzazione delle coperture assicurative sul mercato della
cessione del quinto sia in grado di unire l'attivita nella bancassicurazione protezione, nel
segmento retail dei broker e nella digital insurance. Alla base del progetto vi € la valorizzazione
del modello operativo distintivo del Gruppo, delle risorse umane specializzate e delle numerose
relazioni del management con partner finanziari di primario standing e obiettivi che sono stati
declinati nel piano strategico-industriale 2019-2023 che prevede:

e valorizzazione del business della Cessione del Quinto;
e sviluppo della Bancassicurazione danni e protezione;
e sviluppo del canale broker retail danni;
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« attivazione delle piattaforme digitali.

I primi mesi del 2019 sono stati destinati alla definizione di alcuni fattori abilitanti destinati a
sostenere in maniera importante la crescita del business secondo il modello sopra richiamato:

« il livello di patrimonializzazione, che muove da un dato del 163% a fine 2018 (tale
valore si riferisce al risaltato definito successivamente al recepimento, nella situazione
del Bilancio 2017 degli effetti della frode);

¢ la nuova squadra di management;

e importanti e mirati investimenti sull'architettura tecnologica target;

+ la brand awareness, grazie alla sponsorizzazione degli arbitri italiani di calcio.

Solo dopo aver reso pubblici a marzo 2019 | risultati alla comunita finanziaria relativi all’esercizio
2018, e stata individuata dal management una frode perpetrata ai danni delle Compagnle del
nostro Gruppo Assicurativo, che ha portato nel 2017 all‘indebita sottrazione di assets finanziari
costituenti parte del patrimonio. In tale contesto il Gruppo, al fine di tutelare i propri interessi
economici e reputazioni, si & attivato per adottare le giuste e mirate attivita per il recupero delle
somme sottratte.

Il prospetto di bilancio consolidato relativo all‘esercizio 2018 chiude con un utile netto di 4.100
migliaia di euro (contro la perdita di € 17.487 migliaia di euro nel precedente esercizio),
corrispondente a 6.251 migliaia di euro al lordo delle imposte (perdita lorda pari a 20.677
migliaia di euro nel precedente esercizio).

Il ROE al 31 dicembre 2018 & paria 11,27 %, mentre il CoR al netto della riassicurazione risulta
pari a 53,2%.

Il patrimonio netto complessivamente passa dai 18.943 migliaia di eurd al 31 dicembre 2017,
per effetto dell’operazione di natura straordinaria effettuata nell'esercizio, ai 53.813 migliaia di
euro del 2018 con un incremento del 184,1%.

Gli investimenti, pari a 178.021 migliaia di euro (+2,7% rispetto al 2017) si riferiscono
esclusivamente a investimenti con rischio a carico del Gruppo.

I premi lordi di competenza, cioe i premi emessi al netto delle riserve premi, ammontano a
65.299 migliaia di euro, in aumento del 1,9% rispetto all’esercizio precedente. Tale incremento
€ registrato sia nel comparto danni che nel comparto vita, ed & riconducibile principalmente alla
crescita delia raccolta premi relativa al core business del Gruppo e, limitatamente al comparto
danni, relativamente alle coperture dei rischi Agro allocati al Ramo Altri Danni ai Beni.

Il rapporto tra oneri lordi dei sinistri e premi lordi di competenza ¢ diminuito, attestandosi al
58,5 % rispetto al 68,3% del 2017.

Il risultato degli investimenti risulta positivo per 107 migliaia di euro ma in diminuzione del
98,2% rispetto al 2017, per effetto della condizione negativa dei mercati finanziari e
dell'ampliamento delio spread sui titoli di Stato Italiani.

Le spese di gestione, al lordo delle provvigioni ricevute dai riassicuratori, pari a 12.656 migliaia
di euro, aumentano di 924 migliaia di euro (+7,9%).

Le provvigioni ricevute dai riassicuratori presentano un aumento del 40% rispetto al 2017, 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 1.101 migliaia di euro (368 migliaia di euro nel 2017) e sono
costituiti da proventi derivanti dalla gestione tecnica assicurativa, da proventi per servizi di
gestione dell’attivitd di “service” dei sinistri svolta dalla Controllante per altre sofietd e da
proventi straordinari.
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Gli altri costi, pari a 5.140 migliaia di euro (32.073 migliaia di euro nel 2017) sono costituiti
principalmente dall’accantonamento dell'indennitda 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.

B. Sistema di governance

Il 2018 é stato un esercizio di radicale svolta e rifondazione per le Compagnie del Gruppo e si &
caratterizzato per una serie di eventi che hanno determinato la ridefinizione della mission
aziendale ed un sostanziale cambiamento nell’'ambito degli assetti proprietari e di governo
societario.

I sistemi di gestione dei rischi e di controlio interrio, nonché le procedure di segnalazione
(descritti rispettivamente ai paragrafi B.3 e B.4 del Gruppo), sono attuati in modo coerente nelle’
Compagnie del Gruppo.

La Controllante adotta sistemi di controllo interno e procedure di gestione del rischio indirizzati
ad ogni area di attivita ritevante per il Gruppo nel suo complesso, assicurando una gestione
coordinata e unitaria del Gruppo per garantire il rispetto dei requisiti di viglianza previsti dalla
normativa e un controllo effettivo sia sulle scelte strategiche del Gruppo nel suoc complesso sia
sull‘equilibrio gestionale delle singole componenti.

Le procedure di gestione del rischio prevedono:

- Laresponsabilita del Risk Manager nell'individuazione valutazione e monitoraggio dei
rischi;

- La gestione operativa dei rischi in capo alle singole unita organizzative;

- La responsabilita da parte della Funzione Compliance nell'individuazione valutazione
e monitoraggio dei rischi di non conformita;

- La responsabilita alla Funzione Attuariale in materia di Riserve tecniche nonché nella
valutazione delle politiche di sottoscrizione e degli accordi di riassicurazione.

1 meccanismi di controllo interno comprendono tra I‘altro 1a formalizzazione di un Manuale delle
Procedure.

La Controllante, si & dotata di una “Procedure di indirizzo, coordinamento e controllo del Gruppo

Net Insurance” con cui ha impartito delle specifiche direttive, opportunamente realizzate dalla
Controllata.

Ai fini dell'uniformita della propensione al rischio a livello di Gruppo, i Consigli di Amministrazione
di entrambe le Compagnie approvano coerenti metriche di calcolo - proposte dalla Funzione di
Risk Management di gruppo - dei rispettivi indicatori del Risk Appetite (livello minimo di Solvency
Ratio) e del Risk Tolerance (soglia di tolleranza intesa come il decremento massimo di Risk
Appetite entro il quale gli scostamenti sono ritenuti accettabili).

La Controllante, inoltre, svolge il proprio controllo attraverso la presenza di propri Consiglieri e
Dirigenti nel Consiglio di Amministrazione della Controllata, presenza finalizzata ad assicurare
una comunanza di obiettivi funzionale allo svolgimento dell’attivitd della Controllata, che & di
tipo complementare, nella sostanza, a quella svolta dalla Controllante nonché a garantire un
allineamento tra strategie individuali e di gruppo.

Sono state approvate dai Consigli di Amministrazione delle singole Compagnie specifiche linee
gulda che sono espressione sia di aspetti di corporate governance sia di obblighi richiesti da
norme esterne o di autoregolamentazione. Dette linee guida impattano sul processo di gestione
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dei rischi, definitc e monitorato nel continuo anche dalla Funzione di Risk Management, al fine
di ridurre il livello di rischio inerente all’attivita svolta dalle Compagnie.

L'efficacia del sistema di controilo interno e di gestione dei rischi, all'interno di ogni Compagnia
del Gruppo, & garantita, infine, da adeguati canali di comunicazione per assicurare che tutto il
personale conosca esattamente e osservi le politiche e le procedure attinenti alle proprie funzioni
e responsabilitd, e che ogni altra informazione rilevante pervenga al personale appropriato.

Net Insurance S.p.A. in qualita di Controllante del Gruppo Net Insurance ha confermato, con
propria comunicazione del 31 gennaio 2017 prot. n. 19/2017, l'intenzione- gia espressa con
precedente comunicazione del 27 giugno 2014 prot. n. 182/2014 - di avvalersi della facolta, di
cui all’art. 215 ter, comma 3, del CAP, di redigere un documento unico di valutazione interna del
rischio e della solvibilita (Relazione Unica ORSA).

Le Compagnie del Gruppo non hanno in essere accordi di esternalizzazione infragruppo rilevanti.

Altro meccanismo di controlla interno adottato dal Gruppo Net Insurance & rappresentato dalla
costituzione, in ognuna delle Compagnie, di un modello organizzativo ldoneo, ai sensi dell’art. 6,
comma 1, lett. a) del D. Lgs. 231/2001, a prevenire i reati e gli illeciti considerati dal Decreto
stesso. Il Modello di Organizzazione Gestione e Controllo ex D. Lgs. 231/2001 di Net Insurance
Life recepisce le indicazioni della Controllante, creando in questoc modo una concertata
impostazione di indirizzo e coordinamento e raggiungendo, quindi, forme di comportamento
univoche all‘interno del Gruppo, come previsto anche dalle “linee guida per il settore assicurativo
in materia di responsabilita amministrativa” emanate dall’ANIA. I singoli Organismi di Vigilanza
restano, in ogni caso, indipendenti e dedicati all’'esercizio della vigllanza sul modello adottato
dalla Compagnia che |i ha nominati.

Struttura del Gruppo

Imprese controllate e partecipate

Il Gruppa Net Insurance & compasto dalla Controllante Net Insurance S.p.A. e dalla Controllata
al 100% Net Insurance Life S.p.A., quest’ultima soggetta ad attivita di direzione e coordinamento
da parte della Controllante.

I} Gruppo inoltre detiene, al 31 dicembre 2018, una partecipazione, con una quota del 39,86%,
nella societd collegata Dynamica Retail S.p.A. - societa iscritta all’albo unico degli intermediari
finanziari ai sensi dell'art, 106 del vigente TUB, specializzata nell’‘erogazione di prestiti non
finalizzati sotto forma di cessione del quinto dello stipendio e delegazione di pagamento - €, in
particolare, il 19,86% tramite Net Insurance S.p.A. e il 20% attraverso la controllata Net
Insurance Life.

Con riferimento alla partecipazioni 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 Net Insurance, il
c.d. “Accordo Dynamica”, -avente ad oggettoc la progressiva dismissione dell'integrale
partecipazione detenuta dalle Compagnie del Gruppo nel capitale sociale di Dynamica Retail
S.p.A.. Tale accordo e 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);
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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 valere sulla partecipazione
oggetto di cessione dal 1° gennaio 2018 alla data di trasferimento della stessa.

In particolare, relativamente al summenzionato Accordo Dynamica si precisa che: (i) la
partecipazione detenuta dalla Controllata Net Insurance Life S.p.A. e stata ceduta nel mese di
marzo 2019 al corrispettivo contrattualmente convenuto di 3.146 migliaia di euro; (ii) per la
quota detenuta dalla Compagnia in Dynamica, il relativo diritto di opzione di vendita (derivato),
@ stato rilevato tra gli altri investimenti finanziari.

In virtl di quanto sopra, ai fini Solvency II sono state effettuate le seguenti valutazioni:

* |'impresa di assicurazione controllata al 100% Net Insurance Life S.p.A. & stata valutata
prendendo a riferimento la differenza tra Assets e Liabilities in ottica Solvency 1I;

« l'impresa Dynamica Retail & stata valutata sulla base del patrimonio di Vigilanza,
rilevando il diritto d‘opzione (derivato) nella relativa Voce del Bilancio Solvency II.

Operazioni infragruppo significative al 31 dicembre 2018 ai sensi del Regolamento n. 30/2016

- Net Insurance S.p.A.:

Controparte Infragruppo: Net Insurance Servizi Assicurativi S.r.l.

Tipologia Operazione: Finanziamento N.I.S.A, S.r.l.

Ammontare delle operazioni: € 2.000.000,00

Saldo al 31 dicembre 2018: € 0,00

Termini e condizioni delle operazioni: Con riferimento al finanziamento concesso in data 3 ottobre
2011 in favore di Net Insurance Servizi Assicurativi S.p.A. (a far data dal 30 ottobre 2014 “Srl”
e di seguito anche “NISA”") & opportuno, innanzitutto, far presente che tale finanziamento & stato
funzionale all’‘operazione di acquisizione del controllo totalitario di Personal Loans Holding S.p.A.
(di seguito “PLH") nella Compagnia.

NISA nel 2011 deteneva una partecipazione pari al 40,87% del capitale sociale di PLH e, per
consentire a Net Insurance di completare I’'operazione di acquisizione del contrallo di PLH, doveva
necessariamente cedere |la summenzionata partecipazione alla Compagnia.

Essendo NISA una parte correlata della Compagnia- considerato che la compagine sociale di
NISA era ed e costituita dai medesimi soci che rappresentano la maggloranza della compagine
sociale di Net Insurance - il prezzo per |‘acquisizione della quota di PLH da NISA fu definito -
anche a seguito di specifico intervento dell’ISVAP che richiese di considerare diversamente il
corrispettivo verso la parte correlata rispetto a quello verso terzi - in euro 2.513.957,00
(corrispondente a circa il 56% del valore della partecipazione detenuto da NISA in PLH), da
integrarsi per euro 2.000.000, dopo l'approvazione dei bilanci dell’esercizio 2018 di Terfinance e
Dynamica, a condizione del raggiungimento da parte delle societa Terfinance e Dynamica
(detenute da PLH) del 90% dei risultati previsti dai conti economici previsionali approvati dai
rispettivi Consigli di Amministrazione e utilizzati nella relazione di stima giurata confermativa del
valore di PLH utilizzato per la transazione.

Net Insurance, pertanto, al fine di arrivare all'incorporazione di PLH andando incontro alle
richieste della Vigilanza di sostenere un esharso inferiore nei confronti della parte correlata, ha
concesso a NISA a titolo di prestito fruttifero 'integrativa liquidita di € 2.000.000,00 rispetto al
prezzo definito nella relazione di stima giurata; prestito, questo, assistito da garanzia fidejussoria
bancaria e revocabile in qualsiasi momento su semplice richiesta scritta della Compagnia, che -
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qualora non venisse revocato dalla Compagnia - dopo I'approvazione dei bilanci dell’esercizio
2018 di Terfinance e Dynamica Retail, se dovuto, potra essere imputato a compensazione della
transazione di acquisto della quota di PLH per integrare il prezzo (arrivando cosi il prezzo a €
4.513.957,00, valore di bilancio della partecipazione in PLH di Nisa).

Controparte Infragruppo: Net Insurance Servizi Assicurativi S.r.l.

Tipologia Operazione: Garanzia rilasciata a favore di Net Insurance S.p.A. dalla Banca Popolare
dell'Etruria e del Lazio

Ammontare delle operazioni: € 2.000.000,00

Saldo al 31 dicembre 2018: € 0,00

Termini e condizioni delle operazioni: Con riferimento al summenzionato Finanziamento a
N.I.S.A. si precisa che, onde evitare il sorgere di qualsivoglia pregiudizio e affinché la Compagnia
potesse utilizzare il finanziamento a copertura delle riserve tecniche, Net Insurance ha richiesto
che il finanziamento fosse garantito da una fidejussione bancaria con clausola di pagamento “a
prima richiesta e senza eccezioni”.

In tal senso NISA ha richiesto ed ottenuto dalla Banca Popolare dell’Etruria e del Lazio una
fidejussione passiva nel suo interesse ed a favore della Compagnia, a garanzia del rimborso del
finanziamento. Con |a fidejussione - avente validita a far data dal 30/12/2011 fino al 30/04/2019
ed escutibile in un‘unica soluzione - |Istituto bancario si & impegnato a corrispondere alla
Compagnia, a prima richiesta, un importo entro il limite massimo onnicomprensivo di euro
2.000.000,00.

Si segnala con riferimento alle summenzionate operazioni con NISA che le controparti NET-NET
LIFE-NISA in data 28/02/2018 hanno sottoscritto I'Accordo Transattivo al fine di definire e
risolvere tutti i reciproci rapporti di seguito riportati:

- un rapporto di finanziamento erogato da NET a NISA nell‘ottobre 2011 pa'ri a Euro 2.000.000

- i mandati agenziali conferiti a NISA da NET e da NET LIFE con conseguente.‘riconoscimento 3
NISA delle indennita di fine mandato pari a Euro 1.747.300,33 (indennita dovuta da NET pari ad
Euro 1.031.261,98; indennita dovuta da NET LIFE pari ad Eurg 716.038,35);

- il saldo del prezzo differito di Euro 2.000.000 riguardante I'operazione di cessione da NISA a
NET della quota di partecipazione In Personal Loans Holding S.p.A. PLH del 2011. E stata quindi
prevista la corresponsione da NET a NISA, a titolo di integrazione prezzo per l'‘acquisto della
partecipazione in PLH, della somma di Euro 262.181.

La chiusura dei summenzionati rapporti & avvenuta il 15/03/2018 con il pagamento:
- da parte di NET LIFE a NET dei summenzionati Euro 716.038,35
- da parte di NET a NISA di Euro 9.480 a titolo di compensazione delle summenzionate partite.

Controparte Infragruppo: Dynamica Retail S.p.A.

Tipologia Operazione: prestito obbligazionario

Ammontare delle operazioni: € 5.000.000,00

Saldo al 31 dicembre 2018: € 5.000.000,00

Termini e condizioni delle operazioni: la Compagnia ha sottoscritto un prestito obbligazionario
quinquennale e fruttifero nella misura del 6% annuo lordo, emessc dalla Parte Correlata
Dynamica Retail S.p.A. e denominato “Dy.ret S.p.A. 6% 2014 - 2019, per un importo di 5 milioni
di euro; linvestimento finanziario & stato effettuato a condizioni di mercato come descritto nel
parere di un esperto indipendente rilasciato a supporto della modalita di determinazione del
corrispettivo e della congruita dello stesso rispetto ai redditi rivenienti da operazioni similari.

Controparte Infragruppo: Dynamica Retail S.p.A.
Tipologia Operazione: Garanzia rilasciata a favore di Dynamica Retail S.p.A.
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Ammontare delle operazioni: € 500.000,00

Saldo al 31 dicembre 2018: € 500.000,00

Termini e condizioni delle operazioni: Garanzia fideiussione a copertura specifica rilasciata il 23
luglio 2014 a favore di Dynamica Retail S.p.A. per euro 500.000,00 per il corretto e puntuale
adempimento di qualsiasi obbligazione della societa con riferimenta al fido, fino a euro
500.000,00, in conto in conto corrente ordinarioc (con validita fino a revoca) concesso dalla Banca
di Credito Cooperativo - Cassa Rurale ed Artigiana di Paliano, finalizzato ad ottenere elasticita di
cassa per ie operazioni finanziarie messe in atto da Dynamica Retail S.p.A. nell’'ambito del suo
oggetto sociale.

L'affidamento per euro 500.000,00 ¢ da regolarsi ad un tasso Euribor 3M maggiorato di uno
spread di 350 basis point, oltre ad una commissione sul fido accordato (*CFA") pari allo 0,25%.
Dynamica Retail S.p.A, riconosce a Net Insurance S.p.A. per la garanzia prestata una
commissione pari allo 0,5% annuo dell'importo dell’affidamento concesso.

Controparte Infragruppo: Net Insurance Life S.p.A.

Tipologia Operazione: aumenti di capitale sociale e prestito obbligazionario subordinato Tier II
Ammontare delle operazioni: € 5.000.000,00; € 350.000,00

Saldo al 31 dicembre 2018: € 5.000.000,00; € 350.000,00

Termini e condizioni delle operazioni:

- il Consiglio di Amministrazione della Net Insurance Life S.p'A., in data 27 ottobre 2016,
ha deliberato di emettere un prestito obbligazionario subordinato Tier II per un importo
complessivo massimo di euro 5.000.000, interamente sottoscritto dalla Coontrollante. 1I
Prestito subordinato ha durata di dieci anni, con facoltéd per 'Emittente di richiamare
(“call”} il titolo in anticipo a partire dal quinto anno dalla sua data di emissione - previa
autorizzazione dell'IVASS - e il tasso cedolare & fisso (7%) pagabile annualmente In via
posticipata. La Controllante ha incassato la seconda cedola del summenzionato prestito
obbligazionario nel mese di novembre 2018 per un imparto di euro 350.000.

Controparte Infragruppo: persona fisica che detiene una partecipazione in una impresa
partecipata (Dynamica Retail S.p.A.)

Tipolagia Operazione: sottoscrizione Prestito subordinato Tler II emesso da Net Insurance S.p.A.
Ammontare delle operazioni: € 1.100.000,00; € 500.000,00

Saldo al 31 dicembre 2018: € 1.600.000,00

Termini e condizioni delle operazioni: sono stati sottoscritti, in data 30 settembre 2016
rispettivamente € 1,100.000,00 e € 500.000,00 del prestito obbligazionario subordinato Tier 11
"7.00 per cent Fixed Rate Dated Subordinated Notes due 30 September 2026", recante ISIN
IT0005216475. La scadenza dell‘obbligazione & fissata in dieci anni, con facolta per I‘Emittente
di richiamare (“call”) il titolo in anticipo a partire dal quinto anno dalla data di emissione - previa
autorizzazione di IVASS - e il tasso cedolare & pagabile annualmente in via posticipata. Nel 2018
il sottoscrittare ha Incassato la seconda cedola del summenzionato prestito obbligazionario per
un importo di euro 112.000.

C. Profilo di rischio

Non si rilevano modifiche sostanziali rispetto al precedente esercizio nel profilo di rischio deile
Compagnie del Gruppo.

Particolare attenzione viene posta ai rischi maggiormente significativi che possono minare la
solvibilita delle Compagnie del Gruppo o il rispetto della politica di valutazione attuale e
prospettica dei rischi e della solvibilita.
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Il processo di analisi dei rischi maggiormente significativi si basa sui principi Solvency II ed
include sia valutazioni qualitative che, per i rischi quantificabili, valutazioni quantitative tramite
I'adozione di metodologie di misurazione dell'esposizione al rischio, inclusi, ove appropriati,
sistemi di determinazione dell'ammontare della massima perdita potenziale.

La grandezza economica principale utilizzata nel processo di valutazione & il Solvency Capital
Requirement (SCR), ovvero la massima perdita potenziale realizzabile nell’orizzonte temporale
di un anno ad un livello di probabilita del 99.5%, cosi come definito dalla Direttiva 2009/138/CE
(Solvency II), sulla base dei modelli valutativi “standard” forniti dal Regolamento Delegato UE
2015/35 (Attl Delegati). Inoltre, nelia misurazione, viene considerato |'effetto di diversificazione
tra i rischi, valutandoli sia singolarmente sia su base aggregata.

Nella valutazione del proprio profilo di rischio, i rischi ritenuti significativi a cui le Compagnie del
Gruppo sono esposte risultano classificati nelle seguenti macrocategorie:
1. rischi di sottoscrizione
rischi di mercato
rischi di credito
rischi di liquidita
rischi operativi (Operational Risk)
altri rischi sostanziali
rischio paese (Sovereign risk)

NouswN

L'obiettivo principale del sistema di gestione dei rischi & quello di garantire la capacita di
adempiere agli impegni nei confronti degli assicurati, beneficiari e danneggiati e, piu in generale,
dei diversi stakeholder.

D. Valutazione ai fini di solvibilita

La Direttiva Solvency 1I 2009/138/CE detta le dispasizioni relative alla valutazione delle attivita
e passivita, delle riserve tecniche, dei fondi propri, del requisito patrimoniale di solvibilita, del
requisito patrimoniale minimo e le disposizioni in materia di investimenti. Relativamente alle
attivita e alle passivita, |'art. 75 della Direttiva stabilisce che |’approccio da utilizzare per la loro
valutazione deve essere di tipo economico, definito appunto "market consistent”,

Pertanto, la Compagnia valuta le proprie attivitd e passivita ai fini del bilancio Solvency II, nel
rispetto delle sequenti modalita (principio della valutazione al mercato):

a) gli attivi, all'importo al quale potrebbero essere scambiati tra parti consapevoli e consenzienti
in un‘operazione svolta alle normali condizioni di mercato;

b) le passivita, all'importo al quale potrebbero essere trasferite, o regolate, tra parti consapevoli
e consenzienti in un’operazione svolta alle normali condizioni di mercato.

Ai fini della valutazione delle passivita, la Compagnia non effettua alcun aggiustamento per
tenere conto del proprio merito di credito.

Le attivitd e le passivita, in generale, sono contabilizzate conformemente ai principi contabili
internazionali IAS/IFRS, a condizione che tali principi includano metodi di valutazione coerenti
con I'approccio di valutazione al mercato. Qualora tali principi ammettano 'uso di piu metodi di
valutazione, la Compagnia utilizza solo i metodi conformi a tale principio.

Se i metadi di valutazione inclusi nei principi contabili internazionali IAS/IFRS sono
temporaneamente o permanentemente difformi dall’approccio di valutazione al mercato, la
Compagnia utilizza altri metodi di valutazione considerati conformi allo stesso.
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In linea con quanto previsto dagli Atti Delegati e in deroga ai due precedenti capoversi, nel
rispetto del principio di proporzionalita, la Compagnia pud contabilizzare e valutare un‘attivita o
una passivita sulla base del metodo di valutazione che utilizza per redigere i propri bilanci annuall
0 consolidati a condizione che;:

(a) Il metodo di valutazione sia conforme all’approccio di valutazione al mercato;

(b) il metodo di valutazione sia proporzionato alla natura, alla portata e alla complessita dei
rischi inerenti all’attivita dell‘impresa;

(c) l'impresa non valutl tale attivita o passivita nel suo bilancio utilizzando i principi contabili
internazionali IAS/IFRS;

(d) la valutazione delle attivita e delle passivita attraverso |'utilizzo di principi contabili
internazionali IAS/IFRS imporrebbe all'impresa costi che sarebberc sproporzionati rispetto alle
spese amministrative totali.

E. Gestione del capitale

L'esercizio 2018 & stato caratterizzato da un importante rafforzamento patrimoniale dovuto
all'operaziane straordinaria di fusione della Controilante con la SPAC “Archimede” che ha
incrementato significativamente il livello dei Fondi Propri ammissibili a copertura del Solvency
Capital Requirement, nonostante |'indebita sottrazione di assets finanziari costituenti parte del
patrimonio aziendale subita nel 2017 dalle Compagnie del Gruppo.

Al 31 dicembre 2018 il Gruppo Net mostra un indice di solvibilita per I'SCR pari a 162,86% e per
I'MCR pari a 288,96% cosi determinati:

Importi in migliaia di euro

Totale Fondi propri ammissibili per copertura 60.486
SCR
Totale Fondi propri ammissibili per copertura 45.033
MCR
SCR 37.141
MCR 15.585
Indice di solvibilita per il requisito patrimoniale 163%
di solvibilita
indice di solvibilita per il requisito patrimoniale 289%
minimo

I risultati cosi esposti sono determinati mediante applicazione della formula standard.

Le Compagnie del Gruppo hanno applicato un aggiustamentao di volatilitd (VA) alla pertinente
struttura per scadenza dei tassi di interesse privi di rischio ai fini del calcolo della migliore stima
delle riserve tecniche cosi come previsto dal art. 77 quinquies della direttiva 2009/138/CE e
recepito dalla legislazione locale nell’articolo 36 septies del Codice delle Assicurazioni Private.
Tale aggiustamento, come riferito dalla normativa, si basa sullo spread tra il tasso di interesse
ottenibile dagli attivi inclusi in un portafoglio di riferimento e i tassi della pertinente struttura per
scadenza dei tassi di interesse privi di rischio. Tale aggiustamento positivo consente di
attualizzare i flussi di cassa con dei tassi maggiori rispetto a quelli privi di rischio e,
conseguentemente, le valutazioni dellie riserve tecniche beneficeranno di tale effetto.

{
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Inoltre, si precisa che il Gruppo Net ha determinato l'aggiustamento per la capacitad di
assorbimento di perdite delle imposte differite sulla base delia eventuale rilevazione di imposte
differite nozionali attive e della loro ammissibilita determinato dalle Compagnie del Gruppo.
Coerentemente con l'articalo 15, paragrafo 1, degli Atti delegati, nel calcolo di cui al comma 1,
le imprese considerano le imposte differite nozionali generate da tutte le attivita e passivita
rilevate nello stato patrimoniale di solvibilitad valutato neil‘ipotesi che si sia verificato lo scenario
di perdita di cui all’articolo 207 degli Atti delegati. L'aggiustamento per la capacita di
assorbimento di perdite delle imposte differite a livello di gruppo, di cui all’articolo 25 del
Regolamento Ivass n.- 35 del 2017, si calcola come somma, aggiustata, degli aggiustamenti
individuali, proporzionalmente ridotti per tenere conto de:

a) il riconoscimento degli effetti di diversificazione a livello di gruppo, posto che I'SCR a livello di
gruppo ¢ inferiore alla somma degli SCR delle singole imprese;

b) la quota proporzionale utilizzata per la determinazione dei dati consolidati, riferita a ciascuna
deile singole imprese.

Nello schema di seguito riportato viene rappresentata la composizione e 'importo dei Fondi
Propri a copertura del Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e del Requisito Patrimaoniale di
Solvibilitd Minimo (MCR) per |‘esercizio 2018:

Importi in euro

FOND! PROPRI Totale Tier1 Tier 2 Tier3
Totale Fondi propri disponibili 68.240 41.916 15.000 . 11.324
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura SCR 60.486 41.916 15.000 3.570
Totale Fondi propri ammissibili
per copertura MCR 45.033 41.916 3.117

A. Attivita e risultati

A.1. Attivita

Il Gruppo Net Insurance, con sede in Roma, Via Giuseppe Antonio Guattani n. 4, iscritto al n. 23
dell’Albo Gruppl Assicurativi IVASS di cui art. 85 del Codice delle Assicurazioni Private, opera
esclusivamente ne! settore assicurativo: nei rami Danni tramite |a controllante Net Insurance
S.p.A. e nel ramo Vita con |la controllata Net Insurance Life S.p.A..

La Controllante & Azionista Unico della Controllata Net Insurance Life S.p.A. che consolida,
quindi, integralmente (redigendo per il Gruppo il bilancio consolidato in conformita ai principi
contabili internazionali) ed esercita, pertanto, attivita di direzione e coordinamento sulla stessa.

Societa di revisione

Alla luce dej fatti summenzionati relativi alla frode a danno delle Compagnie del Gruppo, queste
ultime si sono avvalse della proroga prevista dall’art. 2435 bis del codice civile relativa al
differimento dell’approvazione del bilancio 2018 (entro 180 giorni dalla chiusura dell’esercizio

sociale).
U
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Il bilancio al 31 dicembre 2018 & sottoposto a revisione contabile, ai sensi dell’art. 102 del
Decreto Legislativo 7 settembre 2005 n. 209 e dell‘art. 24 del Regolamento ISVAP 22 del 4 aprile
2008 e in esecuzione della delibera assembleare del 3 giugno 2019, da parte deila societa di
revisione KPMG S.p.A.., con sede legale in via Vittor Plsani 27/31, 20124 Milano.

Titolari di partecipazioni qualificate

Con riferimento ai titolari di partecipazioni qualificate si rinvia ai paragrafi Al. di Net Insurance
S.p.A. e Al. di Net Insurance Life S.p.A..

A.2. Risultati di sottoscrizione

Per la conversione dei rami ministeriali nei quali il Gruppo Net Insurance esercita in Italia I'attivita
assicurativa in aree di attivita definite in base a Solvency II si rimanda alle sezioni A.2 del
presente documento, riferite alle singole Compagnie del Gruppo.

La commercializzazione dei prodotti assicurativi nel 2018 é riconducibile per il ramo Danni:
- in via prevalente, al comparto delle coperture del Rama Credito connesse a prestiti a
lavoratori dipendenti rimborsabili mediante cessione di quote di stipendig;
- in via complementare, ad altri prodotti Rami Danni, in particolare nei rischi “"Agro” e al
settore del “"Rental property”, distribuiti attraverso la rete di Agenti plurimandatari e
Broker,

La commercializzazione dei prodotti assicurativl per il Ramo Vita & volta, in via prevalente, al
comparto delle coperture “caso morte” connesse a prestitl a lavoratori dipendenti/pensionati
rimbarsabili mediante cessione di quote di stipendio/pensione; in via residuale, al comparto delle
coperture “"caso morte” stand alone.

Nel corso del 2018 & proseguito in maniera piu rilevante il progetto avviato alla fine del 2017, di
“Teleunderwriting”, c.d. Senior Healthine, come gia descritto nella sezione A.2 del presente
documento riferita alla Controllata Net Insurance Life 5.p.A..

I principali andamenti dell’esercizio, raffrontati con quelli del 2018, in termini di bilancio
consolidato di Gruppo, possono essere sintetizzati nel seguente prospetto. Si precisa che gli
importi sono riportati in migliala di euro.
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Conto economiico riclassificato 2018 2017 Variazione
Premi lordi di competenza 65.298.989 64.051.484 1.247.505
Premi netti 22.033.115 22.395.622 (362.508)
Oneri lordi dei sinistri e var. riserve 38.17\4.972 43.737.035 (5.562.063)
Oneri nettl relativi a sinistri 10.587.144 13.522.241 (2.935.097)
Proventi netti degli investimenti 106.811 5.738.390 (5.631.580)
Spese di gestione 12.576.034 11.667.674 908.360
Provvigioni ricevute dai riass. 11.316.252 8.083.765 3.232.487
Altri ricavi 1.101.142 368.137 733.005
Altri costi 5.139.941 32.073.151 (26.933.211)
Utile lordo a Conto Economico 6.254.200 (20.677.152) 26.931.352
Imposte (2.154.183) 3.190.467 (5.344.650)
Utile netto a Conto Economico 4.100.018 (17.486.684) 32,276.002

I premi lordi di competenza, cioé i premi emessi al netto delle riserve premi, ammontano a
65.299 migliaia di euro, in aumento di circa il 2% rispetto all'esercizio precedente. Tale
incremento & riconducibile principalmente alla variazione positiva delle riserve premi.

Si registra, inoltre un incremento dei premi lordi contabilizzatl, come evidenziato nella tavola
successiva, sia nel comparto dannl che nel comparto viga’; ed e riconducibile principalmente alla
crescita della raccolta premi relativa al core business del Gruppo e, limitatamente al comparto
danni, relativamente alle coperture dei rischi Agro allocati al Ramo Altri Danni ai Beni.

Il rapporto tra oneri lordi dei sinistri e premi lordi di competenza & diminuito, attestandosi al
58,5% rispetto al 64% del 2017, per effetto di una generale diminuzione della sinistralita.

Le provvigioni ricevute dai riassicuratori presentano un aumento del 40% rispetto al 2017, per
effetto in particolar modo delle commissioni riassicurative ricevute dalla Controllante a fronte dei
premi ceduti sulle coperture Altri Danni ai Beni e Credito.

Relativamente alle singole voci tecniche le tabelle che seguono pongono in evidenza l'evoluzione
dei premi dei singoli rami, unitamente alla composizione del portafoglio.
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Premi Lordi Contabilizati per LoB
2018 2017| Vanazionc assoluta  Vanazione Percentuale

1-2-3 288,795 349.233 (60.438) -1731%

7 12,919,680 11,922,854 996,826 8,36%

8 56.750 40.194 16.556 41,19%

9 26.377.415 24,942,965 1.434.450 5,75%

10 407.895 361.273 46.622 12,90%

11 3.955 3.981 (26) -0,65%

12 (930.718) (820.912) (109,806) 13.38%

Totale aree di attivita Danni 39.123.772 36.799.588 2.324.184 6,32%
32 23.167.113 21.658.373 1.508.740 6,97%

Totale aree di attivitd Vita 23.167.113 21.658.373 1.508.740 6,97%
Totale penerale 62.290.885 58.457.961 3.832.924 6.56%

I premi lordi contabilizzati fanno registrare rispetto all'esercizio precedente una variazione
complessiva in aumento di 3.893 migliaia di euro, con un incremento complessivo del 6,6%
dovuto alla raccolta premi relativa sia al core business del Gruppo (CQ), sia al comparto Agro,
come sopra descritto, e in via complementare all'incremento dei premi legati al prodotto “"Rental
Property” allocato ai rami Cauzione e Tutela Legale.

La linea di attivita 12 anche nell'esercizio 2018, come nel precedente, registra premi negativi, a
causa dell’effetto dei rimborsi dei ratei di premio per |'estinzione anticipata dei prestiti su cui
insistono le coperture rischio impiego allocate a tale affare sino al 2009.Di seguito viene
rappresentato il saldo tecnico ottenuto per differenza tra premi e oneri per sinistri, al netto della
cessione in riassicurazione per settori di attivita. In particolare, viene data evidenza della
variazione tra il saldo 2018 e il saldo 2017 per il totale delle attivith danni, per le specifiche linee
di attivita 9 e 12 e per l'area di attivita Vita.

Per quanto riguarda il totale delle attivita danni, il saldo tecnico danni (calcolato senza
considerare |'effetto delle variazioni delle altre riserve tecniche, rappresentate comunque nelle
tabelle) risulta positivo e in aumento rispetto al 2017, principalmente per effetto della riduzione
della sinistralita.

[Totale attivita rami danni 2018 2017 Variazione |
Premi netti 13.319.206 14.299.753 (980.547)
Premi lordi di competenza 42.124.400 42.129.354 (4.953)
Premi ceduti in riassicurazione di competenza (28.805.194) (27.829.600) (975.594)
Oneri relativi ai sinistri (3.819.545) (5.396.461) 1.576.916
Sinistrl pagati (35.645.771) (44.193.137) 8.547.366
Sinistri pagati in riassicurazione 23.381.914 28.940.746 (5.558.832)
Variazione riserva sinistri 7.814.920 12.300.627 (4.485,706)
Variazione riserva sinistri in riassicurazione (3.371.435) (6.657.054) 3.285.618
Recuperi 7.518.844 8.038.095 (519.252)
Recuperi in riassicurazione (3.518.016) (3.825.739) 307.722
Variazione delle altre riserve tecniche diverse (1.017.367) (912.193) (105.174)
[Risultato tecnico 9.499.661 8.903.292 596.369 |

Lob 9-12 - 1| risultato tecnico per le due aree di attivita, come evidenziato nella tabella seguente,
presenta un saldo tecnico positive pari a 8.709 migliaia di euro in decremento rispetto al
precedente esercizio, in quanto - nonostante si sia registrata una diminuzione degli oneri relativi
ai sinistri, i premi di competenza al netto della riassicurazione risultano inferiori de! 13% rispetto
al precedente esercizio, per effetto dell’impatto dei rimborsi dei ratei di premio per estinzioni
anticipate..

151



JINST

INSURANCE

euro
[Lob9 e12 2018 2017 Variazione |
Premi netti 10.893.046 12.534.765 (1.641.719)
Premi lordi di competenza 27.102.465 29.241.655 (2.139.190)
Premi ceduti in riassicurazione di competenza (16.209.419) (16.706.890) 497.471
Oneri relativi ai sinistri (2.183.619) (3.198.118) 1.014.499
Sinistri pagati (23.828.961) (28.193.836) 4.364.876
Sinistri pagati in riassicurazione 13.534.307 14.982.536 (1.448.229)
Variazione riserva sinistri 6.969.974 12.160.208 (5.190.233)
Variazione riserva sinistri in riassicurazione (2.859.766) (6.355.382) 3.499.616
Recuperi 7.518.844 8.038.095 (519.252)
Recuperiin rlassicurazione (3.518.016) (3.825.739) 307.722
Variazione delle altre riserve tecniche diverse (992.808) (894.894) (97.914)
[Risultato tecnico 8.709.427 9.336.647 (627.220) |

Area di attivita Vita - 1l risultato tecnico presenta un saldo positivo di circa 2 milioni di, con un
incremento di 2.612 migliaia di euro rispetto all’esercizio precedente, dovuto a un incremento
dei premi e alla contestuale risoluzione degli oneri per sinistri, voce questa che contiene anche
la componente di variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche vita.

Nella tabella seguente viene schematicamente raffigurato I'andamento della Lob 32.

euro
[Ramo I Vita 2018 2017 Variazione |
Premi netti 8.706.434 7.835.635 870.799
Premi lordi contabilizzati 23.167.113 21.661.897 1.505.216
Premi ceduti in riassicurazione (14.460.679) (13.826.261) (634.417)
Oneri relativi ai sinistri (6.769.864) (8.511.085) 1.741.221
Sinistri pagati (26.032.261) (31.340.022) 5.307.761
Sinistri pagati in riassicurazione 17.554.337 20.610.598 (3.056.262)
Var. riserve somme da pagare (3.567.180) 135,944 (3.703.124)

Var. riserve sormme da pagare in riassicurazione 1.764.234 (102.476) 1.866.710
Var. riserve matematiche e altre riserve 11.734.211 11.325.706 408,506

Var. riserve matematiche e altre riserve in riassicurazione (8.223.206) (9.140.835) 917.630
| Risultato tecnico 1.936.570  (675.450)  2.612.020 |

Riassicurazione Passiva

La riassicurazione passiva, come evidenziato nella seguente tabella, presenta nel 2018 un saldo
nel 2018 presenta un saldo inferiore rispetto a quello dell’esercizio precedente per effetto di un
contestuale aumento dei premi ceduti e una risoluzione del recupero per sinistri da parte dei
riassicuratori. Per quanto riguarda le commissioni, mentre la gestione danni presenta una
variazione positiva, le commissioni vita ricevute dai riassicuratori nel 2018 sono rimaste in linea
con |'esercizio precedente.
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Gestione Danni’ 2018 2017 Variazione
Premi ceduti (28.805.194) (27.829.600) (975.594)
Oneri per sinistd Ceduti 16.492.462 18.847.507 (2.355.044)
Commissioni 7.446.841 4.221.548 3.225.294
Saldo di Riassicurazione (4.865.891) (4.760.546) (105.345)
Gestione Vita 2.018 2.017
Premi ceduti (14.460.679) (13.826.261) (634.417)
Oneri per sinistri Ceduti 11.095,365 11.367.287 (271.922)
Cormmissioni 3.869.460 3.862,217 7.243
Saldo di Riassicurazione 504.146 1.403.243 (899.097)
Gestione Totale 2.018 2.017
Premi ceduti (43.265.873) (41.655.862) (1.610.012)
Oneri per sinistri Ceduti 27.587.827 30.214.794 (2.626.967)
Commissioni 11.316.301 8.083.765 3.232,537
Saldo di Riassicurazione (4.361.745) (3.357.303) (1.004.441)

Il piana riassicurativo del Gruppo per l'‘esercizio 2018 & stato impostato come descritto nelle
sezioni A.2 del presente documento, riferite alle singole Compagnie del Gruppo.

A.3. Risultati di investimento

Gli investimenti in attivita finanziarie sono pari a 177.868 e presentano un incremento di 10.208
migliaia di euro rispetto all’esercizio precedente (+6,09%). Le attivita finanziarie sono state
valutate al fair value ricorrendo a prezzi di quotazione in mercati attivi ove disponibili e,
alternativamente, si & proceduto alla determinazione del fair value secondo modelli di
valutazione interni. Si riporta di seguito un prospetto che evidenzia la composizione delle attivita
finanziarie alla data del 31 dicembre 2018 con un raffronto rispetto ai dati rilevati alla fine del
2017.

Asset Valore Solvency 1l 2018 Valore Solvency 11 2017 Delta
Government Bonds 91.964.585 66.927.429 25.037.155
Corporate Bonds 17.621.634 21.185.175 (3.563.542)
Equity instruments 8.552.396 10.390.807 (1.838.41Q)
Collective investments undertakings 23.275.779 36.035.436 (12.759.658)
Structured notes 28.884.490 30.372.830 (1.488.340)
Participation 3.123.314 2.748.491 374.822
Derivatives 15.095 - 15.095
Deposits other than cash equivalents 4.431.000 - 4.431.000
Totale 177.868.293 167.660.169 10.208.124

Nel corso del 2018, il Gruppo ha pressoché mantenuto la propria “asset allocation” nel rispetto
della politica strategica di lungo periodo prevista dalle Politiche degli investimenti in vigore.
Risultano in diminuzione le esposizioni in fondi comuni d’investimento, titoli azionari quotati,
titoli corporate e strutturati. Sono invece in aumento le espasizioni in titoli obbligazionari, in
particolare a tasso fisso, su cui sono riflessi gli investimenti in titoli delle masse rivenienti
dall'operazione di fusione inversa con Archimede. Nella voce relativa ai depositi, per un importo
pari a 4.431 migliaia di Euro, sono presenti depositi vincolati aperti in consequenza
dell'operazione di fusione inversa con Archimede a garanzia dei soci (limitatamente agli ex soci
di Archimede) per 1.331 migliaia di Euro, e a garanzia dei creditori, per 3.100 migliaia di Euro.
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La voce relativa ai derivati fa riferimento ad un derivato iscritto a seguito dell’Accordo Dynamica
sottoscritto in data 18 giugno 2018 dalle Compagnie del Gruppo Net Insurance - avente ad
oggetto la progressiva dismissione della partecipazione detenuta dalle stesse nel capitale sociale
della collegata - e a seguito del generarsi del relativo diritto di opzione di vendita.

II Gruppo dopo la fusione con Archimede e l'insediamento del nuovo management 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 un’adeguata diversificazione degli investimenti 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 degli investimenti stessi. Dopo I'evento
della frode alle attivitd ordinarie si sono aggiunte una serie di interventi (assessment e
riorganizzazione) per il riordino di alcuni processi fondamentali dell‘area finanza.

L'analisi dei ricavi e dei costi nonché i risultati connessi all‘attivita di investimento sono di seguito
rappresentati, distintamente per le diverse classi di attivita comprese nel portafoglio degli attivi
finanziari (ad eccezione degli investimenti in imprese partecipate).
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Valori in €
Bona
2018 2017 A
DVE e Bond glace 2 edla o 0.426 88.686 g [).306.80

Interessi cedolari 291.63%| 1.008.248 (716.609)
Utili negoziazione 319.544 714.687 (395.143)
Perdite negoziazione (288.293)]  (359.856) 71.562
Plusvalenze non realizzate 25.671 83.150 (57.479)
Minusvalenze non realizzate (3.332.918) {353.523)| (2.979.396)
Insussistenze -1(26.342.562 26.342.562

Risultati complessivi
Rendimento

Corporate Bonds - giacenza media

(2.984.358)

(25.249.856)

22.265.498

19.656.172

25.014.246

(5.358.074)

Interessi cedolari 645.415 895,262 (249.847)
Utili negoziazione 15.456 700.167 (684.711)
Perdite negoziazione (85.752) (106.770) 21.018
Plusvalenze non realizzate 1,947 230.441 (228.494)

Minusvalenze hon realizzate
Risultati complessivi
Rendimento

(78.978)
1.640.121

(447.293)

Structured notes - giacenza media 34.847.711 32.624.952 2.222.759
Interessi cedolari 1.255.698| 1.118.658 137.040
Utili negoziazione 58.650 710.351 (651.701)
Perdite negoziazione (255.469) {(29.298) (226.171)
Plusvalenze non realizzate 13.966 397.806 (383.840)
Minusvalenze non realizzate (2.353.883) (278.482) (2.075.402)

Risultati complessivi

Rendimento

Rendimento complessivo bonds

(1.281.038)  1.919.036
-3,68% 5,88%
2018 2017
-3,73% | -14,82%
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ValoriIn €

Equity instruments

| 208 [ o017 | _a

Giacenza media 7.745.501 11.421.555 (3.676.054)

Dividendi 307.105 347.194 (40.088)
Utili negoziazione 509.640| 1.103.832 {594.192)
Perdite negoziazione (291.341) (85.220) (206.121)
Plusvalenze nan realizzate 53.914 146.639 (92.725)
Minusvalenze non realizzate (1.394.209) (266.888)| (1.127.321)
Perdite durevoli di valore - (33.632 33.632
R omp 814.890 : 060.44
Rendimento -10,52%| 10,61%
U'analisi dei titoli azionari non comprende gli effetti degli investimenti in imprese partecipate

Valoriin €

Collective investments undertakings

L [ ona | 20z | “a |

Giacenza media 36.652.752 35.961.330 691.422

Dividendi 221.863 272.464 (50.601)
Utili negoziazione 14.179] 1.809.585| (1.795.406)
Perdite negoziazione (334.957) (21.716) (313.242)
Plusvalenze non realizzate - - 308.186 (308.186)
Minusvalenze non realizzate {1.810.268)| (229.141)| (1.581.127)
Perdite durevoli di valore - (346.613) 346.613

1.792.766
4,99%

Risultati complessivi (1.909.184) (3.701.950)

Rendimento

Valori in €

Rendimento totale del portafoglio titoli
2018 2017

Giacenza media complessiva 157.281.562| 193.708.312
Risultato finanziario complessivo (6.938.676)| (18.686.007)
Rendimento lordo -4,41% -9,65%
591.079|  687.475
Rendimento netto -4,79% -10,00%

Dall’'analisi sopra ripartata si rileva un rendimento totale 2018 superiore rispetto al risultato
rilevato nell’esercizio precedente, sebbene la motivazione sia giustificata esclusivamente
dall‘insussistenza dovuta alla sottrazione di titoli di Stato che ha avuto lucgo nel 2017.
L‘andamento dei mercati nel 2018, infatti, risulta fortemente condizionato dall‘allargamento degli
spread dei titoli di Stato sovrani e presenta risultati comunque negativi per una parte prevalente
degli assets. Il rendimento € rappresentato anche al netto delle commissioni di consulenza e
gestione sugli investimenti.
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Si precisa che il Gruppo non detiene in portafoglio al 31 dicembre 2017 strumenti finanziari
collegati ad operazioni di cartolarizzazione.

Gli attivi finanziari sono classificati come disponibili per la vendita e, pertanto, le relative
minusvalenze e plusvalenze non realizzate, costituite da un saldo netto negativo pari ad euro
7.203 migliaia (4.983 migliaia al netto dell’effetto fiscale), nell'ambito del Bilancio Consolidato,
sono imputate in una specifica riserva di patrimonio netto che confluisce nella riserva di
riconciliazione ai fini delle valutazioni Solvency II.

A.4. Risultati di altre attivita

Con riferimento al Bilancio Consolidato al 31/12/2018 risultano oneri straordinari essenzialmente
sostenuti per I'operazione di fusione per incorporazione c.d. “inversa” di Archimede per 2.512
migliaia di euro, oneri per interessi maturati per il prestito subordinato pari a 1.082 migliaia di
euro e Altri ricavi per la gestione dell'attivita di “service” dei sinistri svolta per altre societa pari
ad euro 260 migliaia di euro,

Non risultano all’attualita ricavi o costi sostanziali diversi dai ricavi e dai costi di sottoscrizione o
di investimento sostenuti nel periodo della pianificazione delle attivita dellimpresa a meno degli
interessi sul Prestito Subordinata.

B. Sistema di Governance
B.1 Informazioni generali sul sistema di governance

La governance aziendale del Gruppo Net Insurance & assicurata attraverso il modello tradizionale
costituito, per le singole Sacieta del Gruppo, dall’Assemblea dei Soci, dal Consiglio di
Amministrazione e dal Collegio Sindacale.

Tale organizzazione e finalizzata ad assicurare una comunanza di obiettivi funzionale allo
svolgimento dell‘attivita della Controllata, che & di tipo complementare, nella sostanza, a quella
svolta dalla Controllante nonché a garantire un allineamento tra strategie individuali e di gruppo;
inoltre, le cariche di rappresentanza sociale sono attribuite al medesimi soggetti.

Per maggior dettaglio si rinvia alle rispettive sezioni B.1 di Net Insurance S.p.A. e di Net
Insurance Life S.p.A.. -

Funzioni Fondamentali

Con riferimento all’esercizio 2018 il Gruppo ha previsto le seguenti Funzioni Fondamentali:

¢ Funzione Internal Audit

s Funzione Risk Management

e Funzione Compliance e Reclami

s Funzione Attuariale

= Funzione Antiriciclaggio dedicata a Net Life Insurance

L'istituzione della Funzione Fondamentali & formalizzata in una specifica delibera dei rispettivi
CdA, che ne definiscono le responsabilita, i compiti, le modalita operative, la natura e la
frequenza della reportistica agii organi sociali e alle altre funzioni interessate.

Alle funzioni sono garantiti i necessari poteri di rappresentanza in coerenza con quanto avviene
per il Management del Gruppo e in funzione della complessita delle attivita da svolgere cosi come
riportati nel Documento Articolazione dei Poteri e delle Deleghe.
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In particolare, il CdA deve assicurare che le Funzioni siano dotate di adeguati requisiti di
indipendenza, abbiano libero accesso a tutte le attivita della Compagnia e a tutte le informazioni
pertinenti e dispanga delle risorse quantitativamente e professionalmente adeguate per lo
svolgimento delle attivita.

Le Funzjone Fondamentali, a salvaguardia dell'indipendenza, rispondono in linea gerarchica al
CdA.

Le Funzioni, se esternalizzate all'interno o all’esterno del Gruppo, riferiscono rispettivamente al
Referente interno o Respaonsabile interno del controllio sulle attivita.

I Responsabili delle Funzioni Fondamentali sono dotati dei requisiti di idoneita alla carica fissati
dalla “Politica di valutazione dei requisiti di onorabilita professionalita e indipendenza”. Ii
Consiglio di Amministrazione di ogni singola Compagnia assicura che le Funzioni Fondamentali.
non siano poste a capo di aree operative né siano gerarchicamente dipendenti da soggetti
responsabili di dette aree., nonché individua le eventuali diverse unita aziendali a supporto della
funzione - se non costituita in forma di specifica unita organizzativa — assicurando, in tal caso,
la presenza di adeguati presidi che garantiscano la separatezza dei compiti e prevengano conflitti
di interesse. La revoca degli stessi € altresi di competenza dei rispettivi CdA.

I CdA definiscono e formalizzano il collegamento tra le Funzioni Fondamentali.

I Responsabili delle Funzioni predispongono un‘adeguata reportistica, nei confronti dei rispettivi
Consigli di Amministrazione, dell’Amministratore Delegato, dei Dirigenti di volta in volta coinvolti,
e dei responsabili delle strutture operative.

Presentano, una volta I‘anno, ai rispettivi Consigli di Amministrazione un programma di attivita
risk based che tiene conto anche delle carenze eventualmente rlscontrate nei controlli precedenti
e di eventuali nuovi rischi.

Funzione di Internal Audit

L'Internal Audit € una funzione indipendente e obiettiva di assurance e consulenza,
finalizzata al miglioramento dell'efflcacia e dell'efficienza dell'organizzazione.

Assiste l'arganizzazione nel perseguimento dei propri obiettivi tramite un approccio
professionale sistematico, che genera valore aggiunto in quanto finalizzato a valutare e
migliorare i processi di controllo, di gestione dei rischi e di Corporate Governance.

La Funzione Internal Audit € incaricata di monitorare e valutare l'efficacia e I'efficienza
del sistema di controllo interno e le necessitd di adeguamento, anche attraverso attivita di
supporto e di consulenza alle altre funzioni aziendali.

La Funzione di Internal Auditing uniforma la propria attivita agli standard professionali

comunemente accettati a livello nazionale ed internazionale:

verifica i processi gestionali e le procedure organizzative,

coordina le attivita di revisione nel perimetro del gruppo

verifica la regolarita e la funzionalita dei flussi informativi tra settori aziendali;

verifica I’'adeguatezza dei sistemi informativi e la loro affidabilita affinché non sia inficiata

verifica la qualita delle informazioni sulle quali-il vertice aziendale basa le proprie

decisioni;

5. verifica la rispondenza dei processi amministrativo contabili a criteri di correttezza e di
regolare tenuta della contabilit3;

6. verifica l'efficienza dei controlii svolti sulle attivita esternalizzate.
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Funzione di Risk Management

La Funzione di Risk Management concorre, unitamente agli altri attori coinvolti nel sistema di
gestione dei rischi, alla definizione e creazione di un sistema di gestione di tutte le attivita legate
al rischio, attraverso lo sviluppo ed il mantenimento delle politiche, delle metodologie e degli
strumenti di misurazione del rischio.

La Funzione di Risk Management & preposta ai seguenti compiti:

1.

10.

11.
12.

13.

14,

15.

16.

17.

18.

19.

20.

concorre alla definizione della politica di gestione del rischio e definisce i criteri e le
relative metodologie di misurazione dei rischi nonché gli esiti delle valutazioni, che
trasmette al Consiglio di Amministrazione;

cancorre alla definizione dei limiti operativi assegnati alle strutture operative e definisce
le procedure per la tempestiva verifica dei limiti medesimi;

controlla i limiti d'investimento definiti dalla normativa e dai Consigli di Amministrazione;
valida i flussi informativi necessari ad assicurare il tempestivo controllo delle esposizioni
ai rischi e I'immediata rilevazione delle anomalie riscontrate nell’operativita;

effettua le valutazioni del profilo di rischio delle Compagnie e segnala ai rispettivi Consigli
di Amministrazione i rischi individuati come maggiormente significativi, anche in termini
potenziali;

predispone la reportistica - ivi compresa la reportistica Solvency II ~ nei confronti dei
Consigli di Amministrazione, dell’Amministratore Delegato e dei Dirigenti deile strutture
operative circa |'evoluzione dei rischi e la violazione dei limiti operativi fissati;

verifica la coerenza dei modelli di misurazione dei rischi con |'operativita svolta dalle
Compagnie e concorre all’effettuazione delle analisi quantitative, basate su modelii
deterministici a stocastici, sviluppati in coerenza con la natura, la portata e la complessita
dei rischi inerenti all'attivita delle Compagnie;

monitora I'attuazione della politica di gestione del rischio e il profilo generale di rischio
delle Compagnie nel complesso;

valuta il Solvency Capital Requirement SCR, il Minimum Capital Requirement MCR e il
Solvency Ratio e effettua I'analisi degli scostamenti;

quantifica | presidi patrimoniali necessari ai fini della sostenibilita economico-
patrimoniale, attuale e prospettica, secondo |‘approccio Scenario-Based della Formula
Standard e/o del modello interno, anche per le attivita di investimento maggiormente
rischiose o di natura non ricorrente;

valutazione del rischio e della solvibilita ai fini ORSA Own Risk and Solvency Assessment;
provvede alla quantificazione del requisito di capitale nell’ambito di una preliminare
analisi di redditivita del prodotto, in fase di nuova costruzione tariffaria, elaborata dalla
Funzione Sviluppo Prodotti, garantendo la dovuta interrelazione oltre che con
quest‘ultima anche con la Funzione Attuariale;

concorrere alla diffusione della cultura del rischio e del controllo nellintero ambito
aziendale;

concorre, per guanto di competenza, alla definizione/aggiornamento delle Politiche
aziendall;

predispone analisi specifiche relativamente all’acquisizione di attivitd maggiormente
rischiose o di natura non ricorrente;

valuta il merito creditizio degli emittenti attraverso valutazioni autonome del rischio di
credito;

valuta i rischi cui sono esposte le Compagnie, In un’ottica attuale e prospettica,
attraverso modelli di tipo Asset & Liability Management (ALM), sia di tipo deterministico
che stocastico;
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