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Premessa

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

Financial Condition Report) per Allianz S.p.A

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

particolare da:

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

e Regolamento diEsecuzione (UE) 2015/2452;

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

e Regolamento IVASS n. 33 del 6 dicembre 2016.

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

La presente Relazione SFCR, ai sensi dell‘articolo 47-septies, comma7 del CAP e in conformita al regolamento Ivass 42 del 20
agosto 2018, & corredata dalle relazioni dellasocieta di revisione incaricata: PricewaterhouseCoopers SpA, Piazza Tre Tort, 2,
20145 Milano. Tale Societa ha svolto le attivita di revisione rispetto alle sequenti sezioni (inclusi gli schemi quantitativi di
riferimento):

e Sezione D “Valutazioniai finidisolvibilita”;

e Sotto-sezione E.1“Fondi propri”;

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

Ai sensi dell'articolo 47-decies del CAP, la presente “Relazione relativa alla solvibilita e alla condizione finanziaria” di Allianz
S.p.A. é stata approvatadal Consiglio diAmministrazione della Societa.
La presente Relazione, ai sensi della normativa, € pubblicata sul sitointernetdella Compagnia www.allianz.it.


http://www.allianz.it/
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Sintesi

A. Attivita e Risultati:

Nel 2020 Allianz S.p.A. ha registrato nel comparto Danni una raccoltapremiparia 3,6 miliardi,indiminuzione del 5,4% rispetto
all'esercizio precedente. La flessione € stataregistrata sianel comparto Auto con una raccoltaparia 2,0 miliardi (-29% anno
suanno), che nel business Non Auto, conuna raccolta premiparia 1,6 miliardi (-8,3%anno su anno).

Il business Vita ha registrato una raccolta premi a 2,3 miliardi, in flessione del 5,2% rispetto all'esercizio precedente. |l
rallentamento € stato registrato nel business Tradizionale (-14,3%anno su anno), mentre il comparto unit-linked € cresciuto
del12,9% annosu anno.

La gestione dellaSocietd, dopo aver scontato imposte per 180 milioni (264 milioninel 2019), evidenzia un utile diperiodo di
444 milioni (703 milioni nel2019).

In risposta allo stato di emergenza causato dalla pandemia Covid-19,la compagniasi & prontamente attivata per garantire la
continuita del business: & stata creata una Crisis Unit per coordinare le attivita ed € stato esteso il lavoro da remoto a tutti i
dipendenti. A supportodei propri canali distributivi, & stato organizzato un piano dicomunicazione digitale su temidibusiness
rivolto ad agentie consulenti finanziari. | processi di vendita, gia fortemente digitalizzati prima della crisi,non hanno subito
interruzioni e hanno sostenuto efficacemente 'aumento delle richieste di utilizzo di strumenti innovativi come pagamento
daremotoefirmadigitale.Inoltre, pervenire in contro alle esigenze dei propriclienti,durante il periodo di lock down Allianz
halanciatol'opzione “Stop & Drive” che permette di sospendere la polizza autoin casodi nonutilizzo del veicolo anche per
periodi limitati.

B. Sistema di Governance

Allianz S.p.A. ha adottato come sistema di governance il modello tradizionale di amministrazione e controllo, ritenendolo il
pillidoneoadassicurare 'efficienza digestione della Societae I'efficacia deicontrolli.

La Societa € amministrata da un Consiglio di Amministrazione, composto di non meno di 5 e non pit di 13 membri eletti
dall'’Assemblea. Primadi procedere allanomina dei Consiglieri I'Assembleane determina ilnumero entroi limiti anzidetti.
Allianz S.p.A. istituisce all'interno del Gruppo Allianz S.p.A., in accordo con quanto previsto a livello di Gruppo Allianz SE, un
efficace sistema di governance che prevede una sana e prudente gestione del proprio business. Gli elementi chiave di tale
sistema digovernance sonoriportati nella tabella sequente.

Elements of the System of Governance

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

Data Privacy

> Group-wide applicability

> Regular review of adequacy and effectiveness
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L'adeguatezzae I'efficaciadel sistema digovernance sono soggette a revisione periodica.

In linea con iprincipi definiti dalla Capogruppo Allianz SE, la Societa ha adottato il modello delle “tre linee didifesa” che include

progressive responsabilitadi controllo.La distinzione trale diverse linee didifesa € di principio e dipende dalle attivita.

e Laprimalinea didifesaviene attuata a livello di business tramite la gestione delle attivita giornaliere, la gestione del rischio
e deicontrolli.

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

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

C. Profilo dirischio

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

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

| principali rischimonitorati sono:
e rischidimercato,

e rischidicredito,

e rischidisottoscrizione,

e rischidibusiness,

e rischioperativi

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

D. Valutazioni aifini della solvibilita

La compagnia redige due diverse situazioni patrimonialiin applicazione delle differenti normative, con diversi principi di
valutazione. Le prescrizioni normative che ne regolano la predisposizione sono tese a diversiobiettivi, come diversi risultano
i due valori del patrimonio della compagniache ne derivano.

La normativa Solvency I, prescrive I'obbligo di predisporre lo stato patrimoniale avalori correnti, il quale rappresentalinsieme
delle attivita, delle passivita e degliimpegni valutati al valore di mercato, ovvero all'importo al quale potrebbero essere
scambiate tra parti consapevoli e consenzienti, in un'operazione svoltaalle normali condizionidi mercato.

Lo stato patrimoniale contenuto nel bilancio di esercizio é redatto invece in conformita al D.Lgs 173/97 e al Regolamento
ISVAP n. 22 del4 aprile 2008 modificato e integrato dal ProwedimentoIVASSn. 53 del 6 dicembre 2016.

Nella tabella sottostante sonoriepilogatii principali elementi delle due situazioni patrimoniali:

Valori in € Migliaia Valore Solvency Il Valore Bilancio d’esercizio
Totale Attivo 43.842.588 38.136.420
Riserve tecniche 35.276.255 32.868.533
Altre Passivita 3.830.001 3.315.819

IIfgi:t((a)denza degli attivi sui passivi / Patrimonio 4.736.332 1.952 068
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E. Gestione del capitale

La tabella sottostante riporta il Solvency Il ratio e le sue due componenti, fondi propriammissibili e il relativo requisito
patrimoniale di solvibilita

Valori in € Migliaia 31/12/2020
Fondi Propri ammissibili per soddisfare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) 5.540.309
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) 2.708.537

Rapporto tra Fondi Propri ammissibilie SCR 205%

| Fondi Propri sono determinati,inbase allanormativa vigente, aggiungendo all'eccedenza degli attivi sui passivi determinata
nello Stato patrimoniale a valori correnti il valore del prestito subordinato passivo in capo alla compagnia e sottraendo i
dividendi proposti.

I Requisito Patrimoniale di Solvibilita, determinato con il modellointerno, € formato dalle seguenti componenti:

Valori in € Migliaia 31/12/2020
Rischio di mercato 3.116.406
Rischio di credito 432.940
Rischio di sottoscrizione 1.420.707
Rischio di business 451.754
Rischio operativo 178.847
Altri aggiustamenti 40.905
LACDT! -297.451
Diversificazione -2.635.571

SCR 2.708.537

1 LAC DT =Loss Absorbing Capacity of Deferred Tax — Capacita di assorbimento delle imposte differite
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A. ATTIVITA ERISULTATI

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

In particolare sono descritti:

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

Si segnala come i valori delle componenti di ricavi e costi siano coerenti con i dati inclusi nelle segnal azioni di Vigilanza
trasmesse all’Autorita competente.
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Al Attivita

A.1.1 Ragione sociale e forma giuridica dell’impresa

Allianz SpA.

Sede Legale: Piazza Tre Torri, 3 —20145 Milano
Non ci sono titolari dipartecipazioni qualificate e non,in quantoil capitale sociale € interamente detenuto da Allianz Europe

BV

A.1.2 Struttura societaria e rapporti infragruppo

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

Figura 1 - Rappresentazione grafica della struttura societaria diAllianzS.p.A.

ASSICURAZIONE (5)

FINANZIARIO (3)

SERVIZI (5)

IMMOBILIARE

AGRICOLE (2)

Allianz SE (Monaco)
(societa quotata)

100

Allianz Europe BV (Amsterdam)
(societa non quotata)

Allianz S.p.a. (Milano) *

(societa non quotata)

50

50

100

ALLIANZ DIRECT S.pat

(Milano)

CREDITRAS VITA Spa.

(Milano)

CREDITRAS
ASSICURAZIONIS.pa.

(Milano)

DARTA SAVING

LIFE ASSURANCE dac’

(Dublino)

100

ALLIANZ BANK
FINANCIAL
ADVISORS Sp.a.
(Milano)

RB FIDUCIARIA Sp.a.

(Milano)

INVESTITORISGR Spa.

(Milano)

ALLIANZ VALUE S}

(Milano)

APP Broker Sl

(Trieste)

BORGO
SAN FELICE Sur.l!
(Siena)

SOCIETA' AGRICOLA
SAN FELICE Sp.a.t
(Milano)

ALLIANZ SERVIZISpa.®

(Milano)

100 | 100

100
100 | 100
100 | 100
100

INTERMEDIASS Sirl.*

(Milano)

ALLIANZ 31Srl}

(Milano)

52

(1) compagnie appartenential "Gruppo Assicurativo Allianz", ai sensidella vigente normativa
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Rapporti con leimprese del Gruppo
Diseguitosonoriportatii principalisaldi infragruppo, cosicome inclusi all'interno del bilancio di esercizio 2020.

Tabella 1 - Saldiinfragruppo: Attivita

Valori in € Migliaia

Attivita Controllanti Controllate Consociate Collegate Altre Totale
Azioni e quote 804.421 207.480 160.182 14.974 1.187.057
Obbligazioni 12.175 30.000 150.140  192.315
Finanziamenti 18.000 18.000
Quote in investimenti 0
Depositi presso enti 0
Investimenti finanziari 17.783 17.783
Depositi presso imprese 49.584 49.584

Investimenti relativi a

prestazioni connesse con

fondi di investimento e 1.810 1.810
indici di mercato

Investimenti derivanti

dalla gestione dei fondi 2.591 2.591
pensione

Crediti derivanti da

operazioni di 246 5.391 4.214 9.851

assicurazione diretta
Crediti derivanti da

qpera_lzioni (_ji 33.976 9.670 7.821 51.467
riassicurazione

Altri crediti 683 84.390 11.599 6.719 103.391
Depositi bancari e c/c 65.040 59.357 124.397
Attivita diverse 310 26.681 339 1.401 28.731
di cui attivita subordinate 0

Tabella 2 - Saldiinfragruppo: Passivita

Valori in € Migliaia

Passivita Controllanti Controllate Consociate Collegate Altre Totale
Passivita subordinate 1.000.000 1.000.000
Depositi ricewiti da

riassicuratori 732.674 158 732.832
Debiti derivanti da operazioni

di assicurazione diretta 212 39 251
Debiti derivanti da operazioni

di riassicurazione 491 329 2.955 3.775
Debiti \erso banche e istituti 24 o
finanziari

Debiti con garanzia reale 0
Altri prestiti e altri debiti 0
finanziari

Debiti diversi 226.348 128.424 27.211 381.983
Passivita diverse 1.230 4.623 14.939 205 20.997

Siriportanonel sequito le tipologie maggiormente rilevantidi operazioni infragruppo che hanno caratterizzato'attivita della
Compagnia nelcorsodel 2020.
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Erogazione di servizi 0 accordi dicondivisione dei costi

La Compagnia pone in essere contratti di prestazione di servizi infragruppo finalizzati alla condivisione di servizi comuni,

secondo parametri e con strumenti di controllo debitamente formalizzati.

In tale ambito, le operazionimaggiormente rilevantidella Compagnia, tutte assistite da specifici contratti, riguardano:

e prestazionediservizigeneralialle societadel Gruppo assicurativo Allianz o del gruppo Allianz SE (quali: amministrazione,
risorse umane, legale, fiscale, processi liquidativi);

e prestazionein outsourcingdelle funzionilnternal Audit, Risk Management, Funzione Attuariale e Compliance;

¢ fruizionediservizi particolari prestati da societa del Gruppo assicurativo Allianz o delgruppo Allianz SE:

- serviziinformatici prestati da Allianz Technology S.c.p.A., societa consortile per azioni del Gruppo; tale attivita si &
conclusa a far datadal 1 agosto in ragione della gia ricordata operazione di cessione di ramo d'azienda da parte di
Allianz Technology S.cpA,;

- servizitelematici prestati daAllianz Technology S.p.A.;

- serviziinformaticiprestati da Allianz Technology SE;

- serviziamministrativi prestati da AGI - Allianz Global Investors per |'attivita di middle office e servizi di reporting in
relazione ai prodottidi tipo unit-linked;

- serviziprestati daAllianz Worldwide Partners inrelazione alla gestione delle attivita di contact center e dei sinistri;

- serviziprestati da parte di Allianz SE ai sensi di un master agreement che disciplina le attivita di Finance, IT security,
Insurance products, Marketing e di predisposizione della reportistica Solvency I;

- serviziprestati da Allianz InvestmentManagement SE in relazione all'utilizzo dell'infrastruttura tecnologica IT ed alla
prestazione diconsulenzain materiadi investimenti;

- mandatidigestione prestati da Allianz Global Investors, Allianz Bank, Investitori Sgr e Pimco, asset manager
appartenenti al Gruppo Allianz SE, che la Compagniastipula anche per conto delle compagnie controllate che le hanno
affidatola gestione degliinvestimenti sulla base diappositi contrattidi esternalizzazione.

Accordidigestione centralizzatadellaliquidita

La Compagnia partecipaad un accordodi gestione accentrata della liquidita (“Cash Pooling”) conla controllante Allianz SE,
regolato da uno specifico contratto che definisce le modalita e le caratteristiche della tesoreria accentrata. L'es posizione &
proporzionata alle occorrenze della Compagnia ed é contenuta entro il limite massimo delle disponibilita finanziarie in
eccessorispettoa quanto necessario per la coperturadelle riserve tecniche.

Accordi digestione accentrata degliinvestimenti
Dall'esercizio 2014, la Compagnia ha in essere con le proprie controllate assicurative specifici contratti di servizi volti ad
assicurare la gestione accentratadegli investimenti.

Garanzie, impegni, rapporti diconto corrente e deposito titoli

La Compagnia costituisce pegni su titoli in deposito presso labancadel Gruppo Allianz Bank Financial AdvisorsS.p.A. - societa
sottopostaallavigilanza dellaBancad'ltalia - in relazione alle esigenze della propria attivita.

Resta peraltrofermo l'obbligodelrispettodel limite imposto da IVASS, in sede autorizzativa, conriferimento alla costituzione
di pegnosu titoli, a favore di Allianz Bank Financial Advisors S.p.A., a garanzia del “fido plurimo”.

Finanziamenti

La Compagnia beneficiadiaffidamenti creditizi concessidallabanca del Gruppo Allianz Bank Financial AdvisorsS.p.A - societa
sottopostaallavigilanzadella Banca d'ltalia - che rientrano nel cosiddetto “Fido Plurimo” per cassa (nellaforma di scoperto di
conto corrente o difinanziamentovero e proprio) e firma, garantitoda AllianzS.p.A.,anche per le societa controllate, tramite
il depositodi un pegnoin titoli.Le condizioni applicate alla Compagniada Allianz Bank Financial Advisors S.p.A. sono quelle
applicate all'intero GruppoAllianz e tengono conto degli andamenti del mercato e - unitamente alle entita degli affidamenti
- sono sottoposte allaVigilanza da parte dellaBanca d'ltalia. L'esposizione & proporzionataalle occorrenze della Compagnia
ed é contenutaentroil limite autorizzato dall'Autorita di Vigilanza. Allianz S .p.A. conserva ancora la titolarita diun accordo di
Profit Participating Loan conla propria controllante finale Allianz SE. Il prestito, & attualmente in essere per un ammontare di
1.000 milioni dieuro, remuneratial tasso fisso prestabilito del6,20%annuo.

14



AllianzSpA.
Solvency Il SFCR

Canonidilocazione

La Compagnia ha in essere un contratto di locazione per condurre una porzione dell'immobile denominato “Torre Allianz”
sito in Milano, sottoscritto con Investitori SGR, in qualita di gestore del fondoimmobiliare denominato Investitori Real Estate,
la cuidurata é fissatain 15 anni conrinnovo tacitodi 6 anni in 6 anni.

Sidichiara, inoltre, ai sensi degli artt. 2497 e seguenti del Codice Civile, che nonsono state e ffettuate operazioni direttamente
influenzate dallaSocieta che esercita I'attivitadi direzione e coordinamento (Allianz SE).

Diseguito si riporta I'elenco delle imprese controllate, partecipate o soggette adirezione unitariadella Compagniae la relativa
quota di possesso:

Tabella 3 - Listaimprese controllate, partecipate o soggette a direzione unitaria e quote di possesso

Quota posseduta

Denominazione e sede sociale Stato Diretta Indiretta Totale
% % %
CREDITRAS SPA - MILANO ltalia 50,00 0,00 50,00
CREDITRAS VITA SPA - MILANO ltalia 50,00 0,00 50,00
ALLIANZ DIRECT SPA (ex GENIALLOYD SPA) - MILANO ltalia 99,99 0,00 99,99
ALLIANZ BANK SPA - MILANO ltalia 100,00 0,00 100,00
PREVINDUSTRIA SPA - MILANO ltalia 50,00 0,00 50,00
INVESTITORI SGR SPA - MILANO ltalia 100,00 0,00 100,00
ALLIANZ VALUE SRL - TRIESTE ltalia 100,00 0,00 100,00
ALLIANZ SERVIZI SPA - MILANO ltalia 100,00 0,00 100,00
SOCIETA' AGRICOLA SAN FELICE SPA - MILANO ltalia 100,00 0,00 100,00
BORGO SAN FELICE SRL - SIENA ltalia 100,00 0,00 100,00
ALLIANZ RENEWABLE ENERGY PARTNERS V - LONDRA Regno Unito 12,73 0,00 12,73
ngggiRENEWABLE ENERGY PARTNERS VIII - Regno Unito 21 64 211 23,75
INTERMEDIASS SRL - MILANO ltalia 100,00 0,00 100,00
UNICREDIT SPA - MILANO ltalia 0,08 0,00 0,08
U.C.l. SCRL - MILANO ltalia 13,94 0,00 13,94
DARTA SAVING LIFE ASSURANCE DAC - DUBLINO Irlanda 100,00 0,00 100,00
FBC GROUP LTD - LONDRA Regno Unito 6,47 0,00 6,47
APP BROKER - TRIESTE Italia 100,00 0,00 100,00
KOC ALLIANZ HAYAT VE EMEKLILIK AS - ISTANBUL Turchia 1,00 0,00 1,00
SIRIUS - LUSSEMBURGO Lussemburgo 16,67 0,00 16,67
FIUMARANUOVA SRL - MILANO ltalia 40,10 10,00 50,10
RESIDENZE CYL SPA - MILANO ltalia 33,33 0,00 33,33
YAO NEWREP INVESTMENTS SA - LUSSEMBURGO Lussemburgo 19,04 24,61 43,65
ALLIANZ RENEWAL ENERGY LUXEMBOURG Lussemburgo 18,18 0,00 18,18

PARTNERS V S.A - LUSSEMBURGO
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A.1.3 Aree di attivitd sostanziali
A.1.3.1 Attivita assicurativa

La Compagnia esercitala sua attivita d'impresa principalmente sul territorio nazionale, operando sianelcomparto danni sia
nel compartovita.
In particolare, le principali aree di attivita sono le seguenti:

Tabella4 - Areediattivita sostanziali
Segmento Aree di attivita sostanziali
Assicurazione responsabilita civile autoveicoli
Assicurazione sulla responsabilita civile generale
Altre assicurazioni auto

Danni .
Assistenza
Assicurazione protezione del reddito
Assicurazione contro l'incendio e altri danni ai beni
- Assicurazione con partecipazione agli utili

Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote

Diseguitoériportatoil risultato netto d'esercizioal 31 dicembre 2020:

Tabella 5 - Sintesirisultato netto d'esercizio al 31 dicembre 2020

Valori in € Migliaia Segmento danni Segmento vita Totale
Risultato dell'attivita di sottoscrizione 558.059 358 558.417
Risultato dell'attivita di investimento 130.188 475.891 606.079
Redditi attribuiti al conto tecnico -472.714 -472.714
Risultato degli altri proventi e oneri -119.075 51.039 -68.036
Risultato ante imposte 569.172 54.574 623.746
Imposte -167.789 -12.094 -179.883

A.1.4 Eventi significativi relativi all’attivita o di altra natura nel periodo di riferimento
A.1.4.1 Cambiamenti relativi alle aree di attivita

Non si rilevano fatti significativiche abbiano avuto un impatto sostanziale sull'impresa.

A.1.4.2 Cambiamenti di natura organizzativa e societaria

Nel corsodel 2020 non si sono verificati cambiamentisignificativirelativamente alla struttura organizzativa o societaria.
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A.1.5 Ulteriori informazioni
A.1.5.1 Autorita di vigilanza

IVASS Istituto perla Vigilanza sulle Assicurazioni
C.F.97730600588
Viadel Quirinale 2100187 Roma

A.1.5.2 Revisore esterno

Il Revisore legale & PricewaterhouseCoopers SpA, Piazza Tre Torri, 2,20145 Milano, codice fiscale, partita VA Registro Imprese
diMilano 12979880155, Registro Revisori Legali n® 119644,

In conformita al regolamento Ivass42 del 20 agosto 2018, 1a Compagnia haconferito a PricewaterhouseCoopers S pA:

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

¢ l'incarico di revisione contabile limitata dei requisiti patrimoniali SCR e MCR e relativa informativa contenutanella sezione
“E.2 Requisito patrimoniale di solvibilitae requisito patrimoniale minimo”.
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A.2 Risultati delle sottoscrizioni
A.2.1 Segmento Danni

A.2.1.1 Risultati delle sottoscrizioni per aree di attivita sostanziali

La Compagnia ha chiuso I'esercizio con un risultato dell'attivita di sottoscrizione nel segmento danni positivo, pari a 558
milioni dieuro (566 milioni nel 2019).

In particolare i premi contabilizzati sono pari a 3.626 milioni di euro (3.832 milioni nel 2019), di cui 2.011 milioni di euro
relativiad “Assicurazioni responsabilita civile autoveicoli” e ad “Altre assicurazioni auto”, mentre 1.6 15 milioni di e uro re lativi
alle altre aree di attivitd; il decremento, pari al 5,4% & ascrivibile per la maggior parte alla pandemia da Covid 19 e alla
conseguente crisieconomica.

| premi di competenza netti siattestanoa 2.817 milioni (2.868 nel2019) mentre gli oneri per sinistrinettiammontanoa 1.511
milioni di euro (1.438 nel 2019) con le spese di gestione comprensive delle altre partite tecniche paria 748 milioni di euro
(863 nel 2019).

Con specifico riferimentoal solo lavoro diretto il combined ratiorisulta pari al 82,7%, con il rapporto spese di gestione su premi
di competenza che si attestaal 25,9%.

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

Tabella 6 - Risultato attivita di sottoscrizione danni 2020 per aree di attivitd sostanziali

Risultato attivita di sottoscrizione danni

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

Assicurazione responsabilita civile autowveicoli 173.676 172.694
Assicurazione sulla responsabilita civile generale 144.463 262.884
Assicurazione protezione del reddito 89.174 86.527
Altre assicurazioni auto 73.625 44.622
Assicurazione contro l'incendio e altri danni ai beni 38.160 - 16.688
Assistenza 32.246 32.269
Assicurazione spese mediche - 46.796 - 49.476
Altre 53.511 32.782
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A.2.2 Segmento Vita
A.2.2.1 Risultati delle sottoscrizioni per aree di attivita sostanziali

La Compagniaha chiuso |'esercizio con unrisultato dell‘attivita di sottoscrizione nel segmento vita positivo, paria 0,4 milioni
dieuro (193 milioni nel2019).

| premi del lavoro diretto ammontano a 2.335 milioni (2.464 milioni nel 2019) e registrano un decremento del 5,2%. Nel
dettaglio, i premi contabilizzati per le assicurazioni con partecipazione agli utili sono pari a 1.276 milioni e registrano un
decremento del 15,1% rispetto all'esercizio precedente (1.504 milioni). Quelli di tipo unit linked passano da 820 milioni nel
2019 a 925 milioni, con un aumento del 12,9%. 1 premi delle altre aree di attivita non sostanziali, che comprendono le
assicurazioni malattiae le altre assicurazionivita,ammontanoa 112 milioni (118 milioninell'esercizio precedente).

La tabella sequente riporta il risultato dell'attivita disottoscrizione suddiviso per le aree di attivita sostanzial i

Risultato attivita disottoscrizione Vita 2020 per aree di attivitd sostanziali

Risultato attivita di sottoscrizione vita

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

Assicurazione con partecipazione agli utili -35.753 168.939
Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote 10.379 23.480
Altre aree di attivita non sostanziali 26.338 841
Riassicurazione vita -606 -734

192,526
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A.3Risultati delle attivita di investimento

A.3.1 Risultati complessivi delle attivita di investimento e sue componenti

Segmento Danni
Di seguito si forniscono informazioni circa i proventi da attivita di investimento della Compagnia confrontati con quell
dell'esercizio precedente.

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

31/12/2020 31/12/2019
. . Obbligazioni q
AZ'OT € ;I'ebrtr)e_nl (tai e altri titolia . A't‘.“ i Totale Totale
guote abbricati | 410 fisso INVEStiment

Valori in € Migliaia
Interessi e proventi simili 24.240 17.804 138.819 29.013 209.876 285.735
Prowventi realizzati 59.909 3.567 38.373 101.849 61.445
Perdite realizzate -65.566 -6.228 -29.185 -100.979 -22.244
Rettifiche di valore -10.088 -7.288 -21.101 -20.729 -59.206 -53.120
Riprese rettifiche di valore 642 466 6.213 7.321 38.311
Oneri di gestione -2.586 -4.493 -20.680 -914 -28.673 -31.971

Totale dei proventi (al

netto delle spese) 6.551 22.771 | 130.188 278.156
derivanti da investimenti

Il risultato netto degliinvestimenti del comparto Danni della Compagnianel 2020 ammonta a 130 milioni di euro, di cui 210
milioni dieuro derivanti da Interessi e proventisimili, 1 milione di euro da proventi darealizzo netti, -52 milionidi euro da
rettifiche divalore nette e -29 milionidi euroda oneridi gestione.

| proventi netti degli investimenti sono principalmente generati dalla componente obbligazionaria del portafoglio,
rappresentata sia da obbligazionigovernative che societarie, e,in misura residuale, dai proventi rivenientida fondi comuni di
investimento, dai dividendi di partecipazioni e azioni quotate e da affitti. Le rettifiche di valore hanno interessato sia la
componente obbligazionariadel portafogliosia quella azionaria e deglialtri investimenti finanziari.
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Segmento Vita
Di sequito si forniscono informazioni circai proventi da attivita di investimento della Compagnia confrontati con queli
dell'esercizio precedente.

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

31/12/2020 31/12/2019
B Obbligazioni ;
Az:Joor;:ae e altri titoli a inveétlit;;enti Totale Totale
q reddito fisso

Valori in € Migliaia

Interessi e proventi simili 25.405 571.318 51.011 647.734 750.484
Proventi realizzati 2.382 30.681 12.392 45.455 42777
perdite realizzate -8.297 -9.826 -10.942 -29.065 -13.727
Rettifiche di valore -33.001 -27.198 -10.751 -70.950 -25.961
Riprese rettifiche di valore 112 10.855 10.967 97.838
Oneri di gestione -3.307 -123.655 -1.288  -128.250 -121.529

Totale dei proventi (al
netto delle spese) -16.706 452.175 40.422 475.891 729.882
derivanti dainvestimenti

Il risultato netto degli investimentidelcomparto Vita della Compagnia nel 2020 ammonta a 476 milioni dieuro, di cui 648
milioni di euro derivanti da Interessie proventi simili,-60 milioni di euro da rettifiche di valore nette, 16 milionidieuro da
proventi da realizzo nettie -128 milionida oneridi gestione.

| proventi netti degli investimenti sono principalmente generati dalla compo nente obbligazionaria del portafoglio,
rappresentata sia da obbligazioni governative che societarie e, in misura residuale, dai dividendi delle partecipazioni e dai
proventi rivenienti da fondi comunidi investimento. | proventi netti da realizzo derivano prevalentemente da vendite
obbligazionarie mentre le rettifiche di valore hanno interessato siala componente obbligazionaria del portafoglio sia quella
azionariae gli altri investimenti.

A.3.2 Investimenti in cartolarizzazioni

Lavoce comprende Asset Backed Securities (ABS) e Mortgage Backed Securities (MBS).

Al 31 dicembre 2020 gliinvestimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote) in
“Titoli garantiti”ammontanoa 111 milioni dieuro e sono tuttivalutatiinvestment grade da societadi rating esterne.Nel 2020
hanno generato redditi complessiviper un ammontare di 4,2 milionidi euro, in linea con i 4,3 milionidi euro del medesimo
periodo diriferimento dell'anno precedente.

La maggior parte degliinvestimenti, e ffettuati dalla Compagnia in cartolarizzazioni, & data da ABS tedeschi, che costituiscono
I'83% dellavoce titoli garantiti dello stato patrimoniale a valori correnti e hanno rating S&P pari a AAA. L'unico ABS americano
in portafoglio, di valore esiguo, ha rating paria BBB+. Il restante 17% dellavoce € dato da investimenti in Residential Mortgage
Backed Securities (RMBS), che hanno rating compreso tra AA e AA-. Tutti gli investimenti della Compagniaiin titoli RVBS e
CMBS, di cui sopra, sono costituiti dacartolarizzazioni italiane.
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A.4 Risultati di altre attivita
A.4.1 Altri ricavi e spese materiali

Nel periododi riferimento la Compagnia ha sostenuto i seguenti costi e ricavi rilevanti, diversidai ricavi e costidi sottoscrizione
e diinvestimento presentati nelle precedenti sezioni:

Proventi 31/12/2020 31/12/2019
P 72.905 72534
Differenze cambi positive di rivalutazione 52.544 9.376
Utilizzo fondo rischi 40.092 52.689
Soprawenienze e proventi straordinari 13.350 8.458
[ imsol 143057
Oneri
Quote ammortamento attiviimmateriali 63.427 57.751
Interessi su passivita subordinate 62.000 62.000
Differenze cambi negative da valutazione 44.747 20.692
Accantonamento al fondo rischi 22.758 27.624
Ristrutturazione personale dipendente 16.328 51.756

Soprawenienze passive per rettifiche di imposte differite
esercizi precedenti

Soprawenienze e oneri straordinari 7.332 6.338
] 231.980 232,155

A.4.2 Contratti di leasing significativi

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

Perquantoriguarda i contratti dileasing operativo, quello di valore pit rilevante & il contratto di locazione passiva relativo alla
SedediMilano (Torre Isozaki)in essere dal 2015. Il contratto, concluso conil fondo IRE (Investitori Real Estate), gestito dalla
controllatalnvestitori S.g.r.,haunadurata di 15 anni, prorogabile a 21 salvo disdetta e prevede attualmente un canone annuo
di 14.332 migliaiadi euro.

15.388 5.994
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A.5 Altre informazioni non incluse nelle sezioni precedenti

Tutte le informazioni rilevanti sono state fornite ai paragrafi precedenti.
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B. SISTEMA DI GOVERNANCE

La seguente sezione fornisce le informazioni di carattere generale ed una valutazione complessiva sul Sistema di Govemance
della Compagniarispettoal proprio profilo di rischio.

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

Vengono quindi fornite indicazioni circa la politica retributiva rivoltaagli amministratoried al personale considerato strategico
e informazioni di come vengono soddisfatti i requisiti di competenza e onorabilita, nonché gli esiti del processo di
autovalutazione del Consiglio di Amministrazione svolto nel 2020 ai sensi del Regolamento IVASS n. 38/2018.
Relativamente al Sistema di Gestione dei Rischi, il capitolotrattai) la risk governance adottata dalla Compagnia, ii) il processo
di gestione dei rischie iii) la valutazione internadel rischio e dellasolvibilita ORSA.

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

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

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

Allianz S.p.A. & un'impresa assicurativa operante nei rami Danni e Vita, controllata indirettamente da Allianz SE - primario
gruppo assicurativoe creditizioa livellomondiale - a partire dal 1987.

Allianz S.p.A. é la capogruppo del Gruppo Allianz S.p.A. costituito da 15 societa, delle quali 12 appartenenti al “Gruppo
Assicurativo Allianz” come definito ai sensi del Regolamento ISVAP n. 22. La capogruppo Allianz S.p.A € nata dalla
integrazione, avvenuta nel corso dell'esercizio 2007, tra le societa Ras - Riunione Adriatica di Sicurta S.p.A., Lloyd Adriatico
S.p.A. e AllianzSubalpina S.p A.

Allianz S.p.A. ha sempre operato con il sistema tradizionale di amministrazione e controllo ritenendo il medesimo modello
pitlidoneoadassicurare |'efficienza digestione della Societae I'efficacia deicontrolli.

B.1.1 Organi sociali e comitati
B.1.1.1 Assemblea

Funzionamento

Le Assemblee sono convocate presso la sede legale o in un altro luogo indicato nell"awiso di convocazione, purché nel
territoriodella Repubblicaltaliana. L'Assemblea € ordinariao straordinaria ai sensi dilegge.

L'Assemblea ordinaria per |'approvazione del bilancio deve essere convocata almeno una voltal'anno, entro il termine di
centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale stabilito dallo Statuto. Lo Statuto prevede un maggior temine,
comunque non superiore a centottantagiorni, nel caso di societa tenute allaredazione del bilancio consolidato owero quando
lo richiedono particolari esigenze relative alla struttura ed all'oggetto della societd; in questi casi gli amministratori segnalano
nellarelazione previstadallarticolo 2428 del Codice Civile le ragioni della dilazione.

L'Assemblea straordinaria & convocata ogni qualvolta occorra deliberare sulle materie ad essa riservate dalla legge o dallo
Statuto.

Compiti e poteri

L'Assemblea Ordinaria delibera sulle materie ad essariservate dalla legge. In particolare |’Assembleaordinaria:

e approvail bilancio;

e nominaerevoca gliamministratori;

e nominaisindacie il presidente del Collegio Sindacale e, quando previsto, il soggettoincaricato di effettuare la revisione
legale dei conti;

e approva le politiche di remunerazione a favore degli organi sociali e del personale, inclusi gli eventuali piani di
remunerazione basati sustrumenti finanziari, ai sensi dellanormativa regolamentare emanata da IVASS;

e deliberasullaresponsabilitadegliamministratori e dei sindaci,

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

e approval'eventuale regolamento dei lavori assembleari.

B.1.1.2 Organo Amministrativo

Composizione e funzionamento

La Societa €amministratada un Consigliodi Amministrazione (di sequito anche “Consiglio”), composto daun minimodi5 a
un massimo di13 membrinominatidall’Assemblea, secondo quanto previstodalla Statuto. Primadi procedere alla nomina
dei Consiglieri I'Assembleane determina il numero entroi limiti anzidetti.

Ove il numero degli Amministratori sia stato determinato in misura inferiore al massimo previsto, I'Assemblea - durante il
periodo di permanenza incaricadel Consiglio - potra aumentare tale numero. | nuovi Consig lieri cosi nominati scadranno con
quelliincaricaall'attodellaloronomina.

| Consiglieri durano in carica per il periodo determinato dall'assemblea, in ogni caso non superiore a tre esercizi € sono
rieleggibili.

Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o pit Consiglieri, gli altri prowedono a sostituirli a norma dilegge e i
Consiglieri cosi nominati restano in carica sino alla prossima Assemblea. | Consiglieri nominati da tale Assemblea scadono
insieme conquelliin caricaall'attodella nomina.
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L'Assemblea puo peraltro deliberare di ridurre il numero dei componenti il Consiglio a quello dei Consiglieri in carica, per il
periodo didurata residua delloro mandato.

Se viene meno la maggioranza dei Consiglieri nominati dall’Assemblea, si intende cessato I'intero Consiglio; in questo caso,
gli Amministratoririmastiin caricadevono convocare I'Assembleaaffinché proweda allanomina del nuovo Consiglio.
L'assunzione edilmantenimento della caricasono subordinate al possesso, documentato dagliinteressati, dei requisiti stabiliti
dalle normative applicabili.

In conformita a quanto sopra, i requisiti di professionalita, onorabilita ed indipendenza degli Amministratori sono verificati
preventivamente all’atto di nomina e sono altresi oggetto di ulteriore valutazione periodica da parte del Consiglio di
Amministrazione, come previsto dallanormativa applicabile, nonchénell'ambito del processo annuale di autovalu tazione.
Tale valutazione € svolta sulla base della documentazione acquisita dalla Compagnia, in particolare i curricula vitae, le
dichiarazioni sostitutive di atto notorio relative al possesso dei requisiti di onorabilita, elenco della cariche ricoperte in altre
societd, come risultante dal registro delle imprese, nonché in corso d'anno anche i certificati del casellario generale e dei
carichi pendenti e delle prescritte autocertificazioniin materiaantimafia, ai fini della partecipazione della Compagnia alle gare
diappalto.

La composizione del Consiglio diAmministrazione della Compagnia si attestasu livelli di best practice, con la presenza di un
solo amministratore esecutivo, in qualitd di amministratore delegato e prevalenza di amministratori non esecutivi e
indipendenti.

Gli Amministratori della Societd hanno una lunga e consistente esperienza in primarie societd, anche operanti nel settore
bancarioe assicurativo, tale da renderli adeguatial ruoloricoperto. | percorsiformativi e accademici, cosi come gliincarichi
ricoperti in passato presso altre societa ed istituzioni, offrono un adeguato livello di diversificazione.

Gli AmministratoridellaSocieta sono tenuti arispettare il requisito di “indipendenza” dicui all'art. 6 del D.M. 220/2011 e, sotto
tale profilo, tuttigliAmministratori sono indipendenti.

In materia di professionalita e onorabilita la Capogruppo Allianz SE ha adottato, sin dal 27 maggio 2014, una propria policy,
denominata “Allianz Group Fitand Proper Policy”,che viene rivistaannualmente.

Tale Policy é recepita da parte di ciascuna compagnia di assicurazione facente parte del Gruppo compatibilmente con le
normative locali di settore previste dallo Stato diappartenenza, nonchécon la complessitaorganizzativa e la dimensione delle
compagnie medesime.

Anche il Consiglio diAmministrazione di Allianz S.p.A. ha adottato la suddetta Policy, in attuazione dellaquale la Compagnia
valuta, la professionalita e I'onorabilita oltre che dei componenti del Consiglio di Amministrazione, anche quella dei
componenti delCollegio Sindacale e deiDirettori Generali, del Chief Operating Officer, del Chief Financial Officer (CFO) e del
Chief Investment Officer (CIO) nonché dei Responsabili e dei collaboratori rilevanti delle funzioni Risk Management,
Compliance, Revisione Interna, Attuariale, Legale e Accounting & Reporting, del Responsabile della Distribuzione e del
Responsabile Antiriciclaggio.

La professionalita ed onorabilitadegliesponenti dicui sopra viene valutataindividualmente all‘atto della nominanonché su
base continuativa quale parte di revisioni periodiche, con cadenza almeno annuale. La valutazione viene condotta anche in
presenzadi situazioni che comportano unanuova valutazione dei requisiti dionorabilita.

Compiti e poteri
Il Consiglio di Amministrazione € investito di tutti i poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione della Societd, ad
eccezione di quelli che perlegge o Statuto sonaoriservati all'’Assemblea.

Il ConsigliodiAmministrazione ha la responsabilita ultimadelsistema digoverno societario, ne definisce gli indirizzi strategici,
ne assicura la costante completezza, funzionalita ed efficacia anche con riferimento alle attivita e sternalizzate.
Il sistema di governo societario assicura, mediante un efficace sistemadi controllo interno e gestione dei rischi:

a) l'efficienzae I'efficacia dei processi aziendali;

b) I'identificazione, la valutazione anche prospettica, la gestione e I'adeguato controllodeirischi, in coerenza con gli indinzzi
strategici e la propensione al rischiod'imprese anche inun’ottica di medio e lungo periodo;

c) latempestivitadel sistema direporting delle informazioniaziendali;
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d) [lattendibilitae l'integrita delle informazionicontabili e gestionali;
e) lasalvaguardia delpatrimonioanchein un‘otticadi medio e lungo periodo;
f) laconformita dellattivita dell'impresa alla normativavigente, alle direttive e alle procedure aziendali.

Al fine di quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione, in particolare, nell'ambito dei compiti di indirizzo strategico e
organizzativo di cui all'articolo 2381 del Codice civile,assume le decisioni di cui all'articolo 5 del Regolamento IVASS n. 38 del
3luglio 2018.

B.1.1.2.1 Comitato esecutivo

L'articolo 25 dello Statuto Sociale prevede che il Consiglio di Amministrazione possanominare frai propri membri (esecutivi,
non esecutivi edindipendenti) un Comitato Esecutivo, cui spettano tutti i poteri diordinaria e straordinaria amministrazione
che, perlegge o per Statuto Sociale, nonsiano riservati al ConsigliodiAmministrazione medesimo.

Il Comitato Esecutivo € presieduto dal Presidente del Consiglio di Amministrazione. Per le convocazioni, la validita delle
riunioni, le modalita delle votazioni e della redazione dei verbali, si applicano le stesse norme previste per il Consiglio di
Amministrazione.

Il Comitato Esecutivo ha le facolta e le attribuzioni delegateglidal Consiglio. In proposito, per consolidata prassidigovemance
aziendale, il Comitato Esecutivo limita |'uso dei poteri distraordinaria amministrazione ad esso delegati alle sole ipotesi in cui
sussistano esigenze di urgenza o riservatezza. Il Comitato Esecutivo ha |'obbligo di riferire al Consiglio di Amministrazione
circa l'attivita svoltanell'esercizio della delega confertagli.

B.1.1.2.2 Comitati Endoconsiliari e Operativi del CdA

All'interno del Consiglio di Amministrazione sono costituiti i comitati endoconsiliari di cui di seguito si declinano la
composizione, i compiti e le responsabilita.

Comitato Consultivo per il ControlloInternoe i Rischi

Per lo svolgimento degli obblighi inerenti al sistema dei controlli interni e di risk management previsti dalle normative
applicabili il Consiglio di Amministrazione ha costituito un apposito Comitato Consultivo. La costituzione e ['attivita del
Comitatonon pregiudicanoinalcunmodoil principio dell'unitarieta organicadel Consiglio di Amministrazione e dell‘identita
deidoverie delle finalitain capoai singoli amministratori. In particolare, I'istituzione del Comitato nonsollevail Consigliodi
Amministrazione dalle proprie responsabilitain materia dicontrolli interni e di risk management, come definite e disciplinate
dalla normativaapplicabile.

Co mitato Consultivo Remunerazioni

Per lo svolgimento degli obblighi in materia di politiche di remunerazione, il Consiglio di Amministrazione ha costituito un
apposito Comitato consultivo. L'istituzione del Comitato non solleva il Consiglio di Amministrazione dalle proprie
responsabilita inmateria dipolitiche dire munerazione, come definite e disciplinate dalRegolamento IVASS n. 38 del 3 luglio
2018.

Comitati Operativi

Al fine di adottare le necessarie decisioni di pianificazione strategica ed effettuare la verifica dei risultati di business la
Compagnia ha istituito specifici Comitati operativi, di carattere manageriale/tecnico consultivo a supporto di esponenti
dell’Alta Direzione muniti dei necessari poteri operativi come attribuiti dal Consiglio di Amministrazione, i quali rimangono
rispettivamente responsabili delle decisioniassunte nei confrontidei terzi.

In quest’ambito i soli Comitati relativi all'area Investment (Local Investment Management Committee e Real Estate
Committee) sono dotati di propri poteri e limiti operativi attribuiti dal Consiglio di Amministrazione nell'ambito della Delibera
quadro sugliinvestimentiexRegolamento IVASS n. 24/2016.

Siriportanodiseguitoi Comitati operativi istituitida Allianz S.p.A. per ognuno dei quali si descrivono composizione, compiti
responsabilita.

Comitato Investimenti (Local Investment Management Committee — LIMCo)

Il LIMCo € un comitato operativo responsabile dell'implementazione e del monitoraggio dell'attivita di investimento deliberata
dal Consigliodi Amministrazione. Il LIMCo € dotato di propri poterie limiti operativi definiti nellambito della Delibera quadro
sugliinvestimenti ex Regolamento IVASSn. 24/2016.
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Re al Estate Committee

Il Real Estate Committee & un comitato operativo conla finalitadi migliorare lacompletezza del processo diinvestimento nel
Real Estate ed aumentare l'efficacia e la tempestivita del processo decisionale per specifici investimenti immobiliari. Il Real
Estate Committee € dotato di propri poteri e limiti operativi definiti nell'ambito della Delibera quadro sugli investimenti ex
Regolamento IVASS n. 24/2016.

Comitato di Direzione

Il Comitato di Direzione € un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Chief Executive Officer avente ad oggetto
tematicheinerenti all'andamentodel business e di carattere strategico.

Il Comitatodi Direzione rappresenta un momentoistituzionalizzato diincontro tra i top manager di Allianz S.p A. nell'ambito
del quale sonodiscusse tematiche inerenti I'andamento del business e di carattere strategico con riferimento ad Allianz S.p.A
ed alle compagnie assicurative daquesta controllate.

IT SteeringBoard (ITSB)
L'Information Technology Steering Board (ITSB) & un comitato in ambito IT, responsabile di su pervisionare e allineare il
Gruppo in materiadi Information Technology.

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

Co mitato Portafoglio Progetti IT
Il Comitato Portafoglio ProgettilT & un Comitato istituito per discutere e approvare gli investimenti IT, di volta involta proposti
in coerenza conil pianostrategico IT approvato dalle Compagnie del GruppoAllianz S.p.A

Comitato EsecutivoRischi
Il Comitato EsecutivoRischi € un comitato operativo ditipo consultivo a supporto del Chief Risk Officer nell'ambitodel quale
sono discussi aspetti rilevantiin materia di risk management.

Parameter and Assumption Committee

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

Local Disdlosure Committee

Il Local Disclosure Committee € un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Chief Financial Officer e del Chief
Executive Officer finalizzato ad assicurare la corretta e tempestiva predisposizione delle relazioni periodiche finanziarie aifini
delreporting package verso Allianz SE.

Local Integrity Committee
Il Local Integrity Committee & un comitato operativo di tipo consultivo a supporto del Responsabile Corporate Services e
Partecipazioni inmateria dirisorse umane.

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

Co mitato Disciplinare Intermediari

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

Il Reinsurance Committee & un comitato operativo ditipo consultivoa supporto del Chief Executive Officer della Compagnia,
nell’ambito del quale € discussa |a strategia riassicurativa e sono valutate eventuali modifiche da apportare alle strutture
riassicurative adottate.

P & CReserve Committee

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

Life Reserve Committee

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

Comitato CARD
[l Comitato CARD & un comitato consultivo interfunzionale costituito conla finalita di analizzare I'andamento deisinistri CARD.

Comitato Governance e Controllo

I Comitato di Governance e Controllo € un Comitato consultivo interfunzionale che ha I'obiettivo di discutere e fomire
raccomandazionisu questioni rilevanti inambito di Governance e Sistemadei ControlliInterni per il Gruppo Allianz S.pA con
lo scopodi garantire coordinamento e cooperazione fra le funzionidi controllo.

B.1.2 Organo di controllo

L'Assemblea ordinaria, a norma di legge, elegge tre Sindaci effettivi e due supplenti e determina i relativi emolument.
Competealtresiall’Assemblea la nominadel Presidente del Collegio Sindacale. Attribuzioni, doverie durata deiSindaci sono
regolati dalla Legge.

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

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

e ad inizio mandato, acquisire conoscenze sull'assetto organizzativo aziendale ed esaminare i risultati del lavoro della
societadi revisione perla valutazione del sistema dicontrollointerno e del sisternaamministrativo contabile;

o verificarel'idoneita della definizione delle deleghe, nonché I'adeguatezzadell'assetto organizzativo prestando particolare
attenzione allaseparazione di responsabilitanei compiti e nelle funzioni;

o valutare |'efficienza e I'efficacia del Sistema di governo societario, con particolare riguardo all'operato della funzione di
internal audit della quale deve verificare la sussistenzadellanecessaria autonomia, indipendenza e funzionalita; nel caso
di esternalizzazione della funzione, valuta il contenuto dell'incarico sulla base del relativo contratto;

e mantenere un adeguato collegamento conla Funzione di Internal Audit;

e curare il tempestivo scambio con la societa direvisione dei datie delle informazioni rilevanti per I'espletamento dei propri
compiti,esaminando anche le periodiche relazionidellasocieta direvisione;

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

e assicurareicollegamenti funzionali edinformativicon gliorgani di controllodelle altre imprese appartenenti al Gruppo
assicurativo;

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

e adempiere ad ogni altro compito applicabile dallanormativa.

29



Allianz SpA.
Solvency Il SFCR

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

B.1.3 Organismo di Vigilanza

Nell'ambito della prevenzione deireati previsti dal D.Lgs.n.231/2001 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato I'adozione
del Modelloaziendale di Organizzazione, Gestione e Controllo (diseguitoanche MOG) ed ha istituito il proprio Organismo di
Vigilanza, conautonomi poteri di iniziativa e controllo.

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

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

L'Organismo di Vigilanza della Compagnia svolge altresi I'attivita di coordinamento di tutti gli organismi di vigilanza delle
singole controllate nell'ottica di assicurare forme dicomportamento in manieracoerenti all'interno del Gruppo.

B.1.4 Alta Direzione

Rientranonell’AltaDirezione I'Amministratore Delegato, i Direttori Generali nonché i dirigentiresponsabili ad alto livello del
processo decisionale e di attuazione delle strategie. | soggetti dell'Alta Direzione sono anche i membri del Comitato di
Direzione.

Nell'attuale organizzazione della Compagnia Rientrano nell'Alta Direzione:

e Amministratore Delegato;

¢ Direttore Generale Vicario Corporate Services e Partecipazioni;
e Direttore Generale Market & Distribution;

e ChiefFinancial Officer (CFO);

o ChiefInvestmentOfficer (CIO);

e Chief Operating Officer (CO0);

e Responsabile Insurance Products Life;

e Responsabile Insurance Products P&C;

e Responsabile Sinistri.

Ciascun dirigente dell’Alta Direzione mantiene la responsabilita del proprio team, avendo cura che |'operativita propria si
svolga nelcontestodi una stretta collaborazione reciproca tra le diverse funzionivoltaa voltacoinvolte.

Premesso che il Consiglio di Amministrazione haattribuito all Amministratore Delegato tuttii poteri di gestione sociale, esclusi
solo quelli che la Legge o lo Statuto Sociale riservano all'esclusiva competenza degli altri organi sociali, ai citati responsabili
sono attribuiti i rispettivi poteri anche rappresentativiin esecuzione ed in coerenza con quanto deliberato dal Consiglio di
Amministrazione e rappresentato nell'organigramma aziendale ed ai sensi degli articoli 30 e 31 dello Statuto sociale.

Alle unita operative sono attribuiti i rispettivi compiti e responsabilita come in dettaglio riportati nel funzionigmmma
aziendale.

L'Alta Direzione € responsabile dell’attuazione, del mantenimento e del monitoraggio del sistema dei controlli intemi e di
gestione deirischi, inclusi quelli di non conformita alle norme, coerentemente con le direttive definite dal Consiglio di
Amministrazione. Inparticolare, |'Alta Direzione:

o definisce in dettaglio I'assetto organizzativo dell'impresa, i compiti e le responsabilita delle unita operative e dei relativi
addetti,nonchéiprocessi decisionali in coerenza con le direttive impartite dal Consiglio di Amministrazione; in tale ambito
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attual'appropriataseparazione di compiti sia tra singoli soggetti che trafunzioniinmodo daevitare, per quanto possibile,
I'insorgere di conflittidi interesse;

e attuale politiche di valutazione, anche prospettica, e digestione deirischifissate dall’'organo amministrativo, assicurando
la definizione di limiti operativi e la tempestiva verifica dei limiti medesimi, nonché il monitoraggio delle esposizioni ai
rischie il rispettodeilivelli di tolleranza;

e atftua, tenutocontodegli obiettivi strategici ed in coerenza con la politicadigestione dei rischi, le politiche disottoscrizione,
diriservazione, diriassicurazione e di altre tecniche dimitigazione del rischio nonché di gestione del rischio operativo;

e curailmantenimentodella funzionalita e dell'adeguatezza complessiva dell'assetto organizzativo, del sistema di govemo
societario;

e verificacheil Consigliodi Amministrazione sia periodicamente informato sull'efficaciae sull'adequatezzadel sistema di
governosocietario e comungue tempestivamente ogni qualvolta siano riscontrate criticitasignificative;

e da attuazione alle indicazioni del Consiglio di Amministrazione in ordine alle misure da adottare per correggere le
anomalieriscontrate e apportare miglioramenti;

o propone al Consiglio di Amministrazione iniziative volte all'adeguamento ed al rafforzamento del sistema dei controli
interni e di gestione dei rischi.

Ulteriore personale rilevante

La Compagniaha identificato come personale rilevante ulteriore rispetto all’Alta Direzione, il Chief Risk Officer, i titolan delle
funzioni fondamentali (Internal Audit, Compliance, Risk Management, Funzione Attuariale Vitae Funzione Attuariale Danni),
il Responsabile della Distribuzione, il Titolare della Funzione Antiriciclaggio, il personale di livello pit elevato che opera
all'internodelle funzionifondamentali, il Responsabile Health, il Responsabile Mid Corporate e Riassicurazione, il Responsabile
Assunzione e Gestione Portafoglio Danni e Vita, il Responsabile Network Agenti, il Responsabile della Funzione Accounting e
Reporting, il Responsabile Legale di Gruppo, il Responsabile Area TecnicaAuto, il Responsabile Bancassurance Danni e Vita, il
Responsabile Contabilita e Bilandi, il Responsabile Fiscalita Internazionale e Italiana, il Responsabile Attuariato Vita e il
Responsabile Attuariato Danni.

B.1.5 Politica e pratiche retributive

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

La Compagnia haadottato deisistemi di compensazione coerentie conformi alle prescrizioni poste dal Regolamento IVASS
n.38del3 luglio2018.

Glistrumenti di governance applicati allaPolitica di remunerazione ne garantisconoil carattere prudenziale e favorisconola
sua coerenza interna, evitandoil prodursidi situazioni di conflitto di interessi ed assicurando sufficienti livelli di trasparenza
attraverso un'adeguata informativa.

| sistemi di remunerazione di Allianz S.p.A. sono imperniati su obiettivi aziendali dilungo periodo, definiti e misuratiin una
prospettivarisk adjusted.

Principi della Politica di Remunerazione
Segnatamente:

¢ il Comitato ConsultivoRemunerazioni, compostoda amministratori non esecutivi,in maggioranza indipendenti ai sensi
dello Statuto Sociale e muniti delle necessarie competenze, svolge funzioni consultive e propositive nei confronti del
Consiglio di Amministrazione sulla Politica di Remunerazione di Allianz S.p.A. ed, in particolare, formula proposte in
materia di compensi degli amministratori con incarichi esecutivi e la verifica della loro proporzionalita rispetto agli
emolumenti del personale piu rilevante;

e vengono coinvolte le funzionidi controllo nella definizione e nell'applicazione della Politicadi Remunerazione;

e | targets assegnati ai responsabili delle funzioni di controllo ed ai responsabili delle funzioni attuariali Vita e Danni
prevedono |'erogazione dei bonuses unicamente alla realizzazione di obiettivi connessi all'efficacia ed alla qualita
dell'azione di controllo, non gia ai risultati economico - finanziari conseguitidalla Compagnia;
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e |0 Statuto sociale, prevede - ai sensi del Regolamento IVASS n. 38 del 3 luglio 2018 - la deliberazione assembleare di
approvazione della Politica di Remunerazione, al fine di accrescere il grado di trasparenza ed il monitoraggio degli
stakeholdersin merito ai costi complessivi,alle finalita, ai benefici ed airischi connessi ai sistemi di compensation prescelti,
inclusiipiani di remunerazione basatisu strumentifinanziari,

e il sistema di remunerazione della Compagnia tiene conto delle strategie edegliobiettivi aziendali di lungo periodo, definiti
e misuratiinuna prospettivariskadjusted, oggettivi e di immediata valutazione, coerenti con ilivelli di capitalee diliquidita
necessaria fronteggiare le attivita intraprese da Allianz ed, in ogni caso, tali da evitare incentividistorti che possano indume
a violazioni normative o ad un'eccessiva esposizione finanziaria della Compagnia e del sistema nel suo complesso,
assicurando, al contempo, I'attrazione e la conservazione di risorse in possesso dielevate professionalitain un contesto di
mercatoassai contendibile e quale risultato di articolate operazionidi benchmarking.

Ambito di applicazione soggettiva della Politica di Remunerazione
Sono soggettiallaPoliticadiRemunerazione diAllianz S.p.A.  Amministratore Delegato nonch é il personale pitl rilevante della

Compagnia - ossia i dipendenti la cui attivita professionale ha, o puo avere, un impatto rilevante sul profilo di rischio
dell'impresa (di mercato, reputazionale ed operativo), tenuto conto, in particolare, dellafunzione endoaziendale, del grado e
della dipendenza gerarchica, dell'ammontare dellaremunerazione, dell'attribuzione di poteri di spesa e diincidere su poste
contabili perimporti rilevanti.

In particolare, la Politica diRemunerazione si applica ai risk takers identificati alla streguadelle linee guida di Allianz SE (ossia
all’Amministratore Delegato, ai Direttori Generali, al Responsabile Insurance Products P&C, al Responsabile Assunzione e
Gestione Portafoglio Danni e Vita, al Responsabile Sinistri, al Chief Operating Officer, al Chief Financial Officer, al Chief Risk
Officer, al Chief Investment Officer, al Responsabile Internal Auditdi Gruppo, al Responsabile Mid Corporate e Riassicurazione,
al Responsabile Network Agenti, al Responsabile Compliance di Gruppo, e ai Responsabilidelle funzioniattuariali Vita e Danni,
al Responsabile Risk Management, al Responsabile Legale di Gruppo, al Responsabile della Funzione Accounting & Reporting,
al Responsabile Insurance Products Life, al Responsabile Area Tecnica Auto, al Responsabile Bancassurance Danni e Vita, al
Responsabile Contabilita e Bilanci (e Responsabile Accounting & Reporting), al Responsabile Fiscalita Internazionale e Italiana,
ai Responsabili Attuariato Vita e Attuariato Danni, al Responsabile della Distribuzione, al Responsabile Antiriciclagio e al
Responsabile Health.

B.1.5.1 Informazioni sulle operazioni sostanziali

Nel corso del 2020 I'Assemblea degli Azionisti della Compagnia ha deliberato di distribuire all’'unico socio un dividendo
costituitoda utili d'esercizio e riserve distribuibili.
Non si segnalanoaltre operazionisostanzialinel periodo di riferimento.

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

In ottemperanza alle disposizioni del Regolamento IVASS n. 38/2018 e tenuto conto degli orientamenti di cui alla lettera al
mercatodel 5luglio 2018, AllianzS.p.A.e le Compagnie controllate hanno effettuato una valutazione che porta alla adesione
ad un sistema di governo societario rafforzato, tenuto conto dei parametri quantitativi e delle variabili qualitative che
approssimanoil profilodirischiosita, la tipologia diattivita, la complessitadel business e delle operazioni svolte oltre che degli
ulteriori parametri desumibili dal combinato disposto dei paragrafi 1.1.3. e 1.2.2. dell' allegato alla suddetta lettera al mercato.

Conriferimento alla struttura deicomitati operativi, sono statioperatii cambiamenti qui di seguitoillustrati:

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

e Sono stati decisi i sequenti ulterioricambiamenti:

- Revisione della composizione dei membridel Reserve committee (P&C) di Allianz S.P.A
- Revisione della composizione dei membridel Reserve committee (Life) di Allianz S.P.A.
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- La composizione del Comitato Disciplinare intermediari ha recepito modifiche formali in conseguenza del nuovo
assetto organizzativo dell'areadistribuzione;

- AlLocal Remuneration Committee € stataestesa la responsabilitaanche per Allianz Direct, Creditras Vitae Creditras
Assicurazioni;inoltre ne € stata rivista la composizione.

B.1.7 Altre informazioni

Al fine di proseguire nella logica di ricerca dell'efficacia e delle economie di scala, la capogruppo Allianz S.p.A. mantiene le
integrazionicon le diverse societa del Gruppo, che hanno portatoall'accentramentoall‘interno della capogruppo medesima
divarie funzioniaziendalidi supporto. Talirapporti traAllianz S.p.A. e le societa del Gruppo sono regolati da appositicontratti
di outsourcing redatti nel rispetto delRegolamento IVASSn. 38 del 3 luglio 2018 e comunicati ad IVASS ai sensidegli artt. 67
(in casodiesternalizzazione di attivita essenzialie importanti) e 68 (in caso diesternalizzazione di funzioni direvisione intema,
riskmanagement e compliance) del medesimo Re golamento.

Le compagnie del Gruppo si awalgono, di consulenti, info provider e prestatori di servizi (ad es. societa di servizi peritali) a
supportodelle loro attivita di business.
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B.2Requisiti di competenza e onorabilita

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

necessariper assicurare il rispetto dei requisitidi professionalita ed onorabilita.

Le seguenti persone/organi socialisono responsabilidelle valutazionidi professionalita ed onorabilita

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

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

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

e conriferimentoai Key Function Members? (fatta eccezione peri collaboratori rilevanti diunaKey Function):il Consiglio di
Amministrazione; e

e conriferimentoai CollaboratoriRilevanti: i Responsabili della Key Function nella quale il Collaboratore Rilevante opera 0 &
chiamatoad operare.

B.2.1 Politiche e procedure

La Societaassicurache, durante la procedura di reclutamento diun componente del Senior Management o di un Key Function
Member, siainterno che esterno al Gruppo Assicurativo, siavalutata lasua professionalita ed onorabilita. Un contratto dilavoro
o diservizio conuncomponente del Senior Management o con un Key Function Member pud essere stipulato solo dopo aver
completato con successo laproceduradi reclutamento che prevede lo svolgimento delle seguentifasi:

e Descrizione delle mansioni / Requisiti di professionalita per la posizione

e Curriculum vitae, controlli sulle esperienze pregresse e sulla onorabilita

e Interviste

e Revisioni periodiche
La professionalita e I'onorabilita di una persona € valutata nel continuo e confermatain occasione della revisione della
performance annuale che include:

- Lavalutazione diintegrita e di fiducia che sono parte integrante degli obiettivi comportamentale obbligatori. Quind,
le revisioni annuali delle prestazioni includono una valutazione del corretto comportamento dei componenti del
Senior Management e deiKey Function Members all'interno dei rispettivi ruoli;

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

e Revisioniad-hoc
Revisioni ad-hoc sono effettuate in talune situazioni che danno luogo a dubbi circa la Professionalita e I'Onorabilita di una
persona ad es.incasodi
- violazionisignificative del codice dicorporate governance, del codice etico e/odelle procedure interne della Societs;
- mancata produzione delladocumentazione richiesta per la valutazione dei requisiti di Professionalitaed Onorabilita;
- indaginio altri procedimenti che possano condurre alla condanna per la commissione di unreato diverso da quelli che
implicanoil difetto deirequisiti, oweroall'adozione di una sanzione disciplinare o di unasanzione amministrativa per
la non conformita alla normativa sui servizi finanziari ed assicurativi (in questi due ultimi casi, si terra conto della
rilevanza della possibile sanzione, anche rispetto al core business della Societa e della posizione della persona
nell'ambito della complessiva organizzazione aziendale);
- prove diirregolaritafinanziarie o contabili nelsuo ambito diresponsabilita;
- indizi di indebitamento quali atti non contestati di esecuzioni o di esazione di pagamenti dovuti da Responsabile di
una Funzione chiave;
- prove diprocedure in corso finalizzate allarevocadi una licenza professionale o diun esame contro la persona;
- fondati reclami nell'ambito del Gruppo Allianz (ad es. whistle-blowing) o richieste di informazioni/disposizioni da
parte delle Autoritadi Vigilanza; e

' Componenti del CdA (incluso AD), Direttori Generali, COO, CFO, CIO
? Internal Audit, Compliance, Risk Management, Funzione Attuariale, Funzione Legale e Funzione Contabilita e Reporting
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- risultati del rating della performance annuale “does not meet” o “partially meets” o di rating “low sustained
performance”nellaCDC.
Nel contesto di una revisione ad-hoc, sara esaminata la particolare circostanza che ha dato luogo ad essa e saranno
conseguentemente riesaminate la Professionalitae I'Onorabilita della persona interessata.

¢ Risultatidellavalutazione
Nel caso in cui la persona/ I'organo sociale responsabile per la valutazione dei requisiti in oggetto ritenga che il Senior
Manager o il Key Function Member soggetto alla valutazione non rispetta o non rispetta pid i requisiti di Professionalita ed
Onorabilita, il Consigliodi Amministrazione deve essere informato prima che ogni decisione sia presa sulle conseguenze della
valutazione.
Resta fermochein talicasiil Consigliodi Amministrazione dovra dichiarare la decadenzadall' ufficio entro trenta giorni dalla
nomina o dalla conoscenzadel difetto sopravwenuto. Lasostituzione & comunicataall1VASS?.
Se dopo attento esame di tuttii fattori rilevanti ai fini della valutazione della Professionalita e della Onorabilita e dopo la
consultazione dei dipartimenti/ persone rilevanti, ove necessario, si ritiene che la persona sottoposta a valutazione non rispetti
i requisitidi Professionalita ed Onorabilit3, si applica quanto segue:
- sedurante unaproceduradi reclutamentorisultache uncandidato nonha i requisitidi Professionalitaed Onorabilita
richiesti con riferimento alla posizione perlaquale si & candidato, egli non pud essere nominato o reclutato.
- seunarevisione periodica 0 ad-hocmostra che una personanon rispetta piti requisitidi Professionalita ed Onorabilita
perla sua posizione, la persona deve essere rimossa dalla posizione senza indugio, nel rispetto della normativa
giuslavoristica applicabile.

e Esternalizzazione di una Key Function

Nei casi in cui la Funzione di Revisione Interna, di Risk Management, di Compliance o Attuariale venisse esternalizzata sulla
base della Allianz Local Outsourcing Policy (LOP), la verifica deirequisiti di Professionalitd ed Onorabilita viene effettuata sul
referente interno o sul responsabile delle attivitadi controllo delle funzioniesternalizzate, a secondache le predette funzioni
siano esternalizzate rispettivamente all'interno o all'esterno del Gruppo Assicurativo Allianzin Italia.

In caso di esternalizzazione di una Key Function, sempre sulla base della LOP?, la due diligence sul fornitore estemo deve
prevedere anche la descrizione del processo utilizzato dal Fornitore per assicurare la Professionalita e Onorabilita del
personale che svolgerala KeyFunction esternalizzata ed una dichiarazione del Fornitore che tale personale € in possesso di
tali requisiti (“Fit&Proper Test").

e Formazione

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

| programmi di formazione e sviluppo previsti nell'ambito del Gruppo di Allianz SE Allianz come ad esempio quelli offerti
dall'Allianz Management Institute (AMI), della Leadership Academy o da altri corsi di leadership i cui componenti sono
orientati dalla Leadership Academy, assicurano una profonda comprensione delle priorita strategiche del Gruppo Allianz
nonché la costruzione di talenti e abilita manageriali. Tutto il Senior Management ed i Key Function Members devono
regolarmente, edalmeno ognitre anni, prendere parte a corsi rilevanti per la loro Professionalita.

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

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

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

¢ identificazione dei rischi, allo scopo di individuare a quali la Compagnia & esposta e definire i principi e le metodologie
quantitative o qualitative per la relativa gestione e valutazione;

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

e misurazione deirischi, allo scopo di effettuare una valutazione dei rischi a cui éespostala Compagniae valutare i potenziali
impatti sul profilo di rischio e sulla solvibilita. Tali valutazioni prevedono I'utilizzo di modelli sia quantitativi (Modello
Interno, Capital Projection, ecc.), sia qualitativi (Riskand Control Assessment, Top Risk Assessment, S pecial Assessment).
Inoltre, & prevista la valutazione prospettica dei rischi (cosiddetta ORSA), allo scopo di garantire la produzione di
un'adeguatainformativa in meritoal profilodirischio ed alle re lative esposizioni;

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

- l'integrazione delle pratiche di risk management, delle metodologie e delle relative attivita dicontrollo, all'intemo dei
processi dibusiness;

- losviluppodiunsistemadi limiti operativi in lineaconla propensione al rischio;

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

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

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

B.3.1.1 Obiettivi e Principi fondamentali del Risk Management

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

costituite da:

o controllidi primo livello, presenti all'interno delle aree dibusiness operativo;

e controlli disecondo livello, presenti all'interno delle c.d. funzioni di controllo (Risk Management, Compliance, Funzione
Attuariale Danni e Funzione Attuariale Vita);

o controlliditerzolivello, svolti dallafunzione dilnternal Audit.

| principali obiettivi dellaFunzione diRisk Management sono:

e supportareil ConsigliodiAmministrazione, nel rispetto dellanormativa vigente, in particolare mediante lo sviluppo di una
riskstrategy e diun riskappetite che supportino lastrategiadi business della Compagnia;

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

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

I seguentiprincipi rappresentano labase sucuié statoattuato e implementatolocalmente I'approccio di gestione del rischio
in coerenza conlelinee guidae I'impostazione dellaCapogruppo Allianz SE.

1. 1l Consigliodi Amministrazione & responsabile della Riskstrategy e del Risk Appetite
Il Consiglio di Amministrazione definisce la Risk Strategy ed il relativo Risk Appetite che derivano da, e sono in linea con, la

strategiadi businessdella Compagnia.

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

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

La Risk Strategy e il Risk Appetite sono oggetto di revisione almeno una volta all'anno e, se ritenuto necessario, rivisti e
comunicati a tutte le parti coinvolte.

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

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

2. |l Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) come Key Risk Indicator
Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita € il parametro centrale utilizzato per definire il Risk Appetite, come parte del Solvency

Assessment. Esso rappresenta un indicatore chiave nel processo decisionale e digestione del rischio rispetto all'allocazione del
capitale edei limiti.

Il Capitale disponibile rappresentala capacita diassumersi rischi (risk-bearing capacity) o le risorse finanziare disponibili.
Tutte le decisioni dibusiness rilevantivengono valutate tenendo in considerazione i relativi impatti sul Requisito Patrimoniale
diSolvibilita.

3. Chiara definizione della struttura organizzativa e del processo di gestione dei rischi
La Compagnia ha definito la propria struttura organizzativa, comprensiva dei ruoli e delle responsabilita di tutte le persone

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

4. Misurazione e valutazione dei Rischi
Tutti i rischi rilevanti, inclusi i rischi singoli e le concentrazioni di rischio (di una o pit categorie di rischio), sono misurati

utilizzando metodiquantitativi e qualitativicoerenti. | rischi quantificabili sono coperti nell'ambito del Risk Capital Framework
di Allianz, che applica metodi quantitativi coerentiper tuttoil Gruppo Allianz SE. Il Risk Capital Framework si basa sul Modello
Interno del Gruppo Allianz, costituito da moduli centrali parametrizzati centralmente, da moduli centrali parametrizzati
localmente e da moduli locali parametrizzatilocalmente, declinati nel ModelInventory.

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

5. Sviluppodisistemi di limiti

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

6. Mitigazione dei rischi eccedenti il Risk Appetite

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

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

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

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

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

Sistemi di early warning, quale il monitoraggio dei limitiper gli high Risk, il monitoraggio periodico dei top risks unitamente
all'analisi dei rischi emergenti ei presidiinsitinei processi di approvazione dei prodotti, identificano rischi nuovied emergenti.
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8. Reportingefficace
La Funzione di Risk Management produce report di rischio interni, sia ad intervalli regolari predefiniti sia ad hoc, che

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

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

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

In aggiunta al reporting periodico, la reportistica ad hoc :

o érelativaadeventiinaspettatiin terminidi dimensioni e di impatto;

e contiene modifiche significative rispetto a element e problematiche noti;

e potrebberiguardare rischi emergentidagli impattisignificativi;

e consideraimpatti quantitativi rilevantiin termini di utile/perdita o di capitalizzazione, sulla re putazione, sulla business
continuitye/osulla non conformitaallanormativa vigente.

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

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

programmaticonle parti coinvolte. GroupRiskvaluta puntualmente le questionioggetto di reporting e decide se effettuare

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

pil membri del Board of Management di Allianz SE.

9. Integrazione del Risk management all'interno dei processi di business
| processi di Risk management, laddove possibile, sono integrati allinterno dei processi aziendali che determinano decisioni

strategiche e tattiche e che hannoimpattisul profilodi rischio.

10. Completa e appropriata documentazione delle dedisioni relative ai rischi

Tutte le decisioni di business che potenzialmente possono avere impatti significativi sul profilo di rischio della Compagnia
sono documentate con tempestivitae in modo da riflettere chiaramente tutte le considerazioni sulle principaliimplicazioni
dirischio.

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

La strategia dirischio della Compagnia, i principi di gestione del rischio e la propensione al rischio complessivasono coerenti

con la strategia aziendale, e da essa derivano.

La propensione alrischio definitarispettoa tuttii rischi qualitativi e quantitativi materiali, si sviluppa inmodo tale da tenere in

considerazione le aspettative e le esigenze dituttiglistakeholder, qualiazionisti, regolatori, clienti.

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

di prodotti, mercatie dlienti.

Al fine difornire indicazioni qualitative sull'assunzione dei rischi, la Compagnia ha stabilito una serie di principi guida che si

basano su:

e assunzione di rischirientranti nell'ambito del core business, cioé offerta di prodotti assicurativi e servizi finanziari nelle
linee /settori diattivita in cui laCompagnia presenta un know-how elevato;

e disegno diprodotti che mirino alla centralitadel cliente;

e definizione dei limiti perlasottoscrizione, per gli investimenti e per la gestione degli attivi;

e separazione delle responsabilita (c.d. “segregation of duties”): & istituita una funzione di supervisione del rischio separata
ed indipendente (separata dalla gestione degli asset/investimenti) quale “seconda linea di difesa“al fine di garantire
decisioni di riskmanagement obiettive, evitare conflittidi interesse e consigliare sulle strategie dimitigazione delrischio;

e gestione adeguata e prudente, da parte di ogni manager e dipendente, dei rischi all'interno della rispettiva area di
responsabilita. Tutti i dirigenti e dipendenti sono invitati e tenuti a segnalare situazioni di rischio rilevato ritenuto anomalo;

e promozionediunaculturadieticainterna di altolivello;

e garanziada parte dellasecondalinea di difesa che tutte le entita del Gruppo siano capitalizzate inmodo adeguato, in linea
conilloro profilodirischio finanziario;

e gestionedeirischisvolta da esperti analisti del rischio, che dispongono delle conoscenze necessarie pervalutare i rischi,
esercitare ungiudizio professionale nella gestione dei rischifinanziari e per interagire con tutte le unitadi business.

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

le regole formalizzate per evitare siai rischi non strategici sia perdite ineccesso non contemplate.
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B.3.2.2 Responsabilita nell’assunzione delle decisioni relative ai rischi e struttura dei
Comitati

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

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

e dellasupervisione dell'esecuzione dei processidi Risk management;

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

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

¢ dell'escalational Consigliodi Amministrazione della Compagniain caso di rilevanti ed inaspettati aumentinell’esposizione
al rischio;

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

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

La funzione RiskManagement partecipaal Comitato Consultivo peril ControlloInternoe Rischi, presiedutodaun Presidente

che viene designatodal Consiglio di Amministrazione.

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

rilevanti in materia di risk management.

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

e assicurare il monitoraggio deirischi quantificabili e non quantificabili, valutare I'esposizione complessiva al rischio e
verificarne il rispetto deilimiti definiti (contingency plan);

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

e valutare i risultati dei calcoliin merito al Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e di “capital stress test” al fine di
garantire I'adeguatezzae la stabilita del capitale economico e regolamentare.

B.3.2.2.1 Consiglio di Amministrazione

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

I'identificazione, la valutazione anche prospettica e il controllo deirischi, ivi compresiquelliderivanti dallanon conformita alle

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

responsabile delle relative strutture e delle procedure organizzative ed operative.

Pit specificamente, le responsabilita sono:

e Sviluppo edimplementazione della Risk strategy, Risk appetite e Sistema dei limiti della Compagnia, in linea con la
strategiadi business dellaCompagniae con la Risk strategy del Gruppo, conformemente a quanto disposto dal Reg. IVASS
n.38/2018;

e [stituire unaFunzione RiskManagement responsabile per la supervisione indipendente del rischio che risponda, ai sensi
delReg.IVASS n.38/2018, all'Organo Amministrativo;

e Implementazione del processodi Risk Management, inclusoil Solvency Assessment;

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

B.3.2.3 Risk Governance complessiva e ruoli nel Risk Management

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

Nel casoin cuile responsabilita del Risk Managementsiano combinate conaltre responsabilitain unasola unita organizzativa,
la realizzazione delle attivita della Funzione di Risk Management che sequono deve essere garantita. | potenziali conflitti di
interesse derivanti da tale combinazione devono essere gestiti in maniera adeguata.
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La Funzione di RiskManagementdeve avere unadimensione, una strutturae unacapacita tale da essere proporzionata alla
natura, portata e complessita del business della Compagnia. Come minimo, la Funzione deve disporre di risorse e poteri
sufficienti per mantenere lapropria indipendenzain ognimomento.

Re quisiti specifici per la Funzione di Risk Management

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

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

2. Linee diriporto
Il responsabile della Funzione di Risk Management e il Chief Risk Officer riportano al Consiglio di Amministrazione della

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

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

Il Chief Risk Officer riportaal ConsigliodiAmministrazione ed € indipendente dalle responsabilita di business in quanto parte
dellasecondalineadi difesa.

3. Accesso illimitato alle informazioni

La Funzione di Risk Management ha il diritto dicomunicare con tutti i dipendenti e ottenere I'accesso a tutte le informazioni,
documenti o dati necessari per svolgere i suoi compiti, nei limiti dilegge. In casi particolari, I'accesso alle informazioni puod
essere limitatoa personale dedicatoall'interno della funzione.

4. Requisiti diidoneita alla carica
Il Chief Risk Officer possiede i requisiti di idoneita alla carica stabiliti dalla policy in materia deliberata dal Consiglio di
Amministrazione
In particolare:deve essere ingrado di svolgere la propria funzione in proporzione al rischio, allacomplessita del business, alla
natura ed alle dimensioni della Compagnia in cui esercitala suafunzione;
e deve possedere caratteristiche di (i) onesta, integrita e reputazione, (i) competenza e capacita, ed (iii) e ssere remunerato
in manieracongrug;
e deveavere conoscenze essenzialisu:
- ilquadro normativoeirequisiti di legge e regolamentari applicabili;
- ilmercatoassicurativo e finanziario;
- ilmodellodibusinesse le politiche strategiche della Compagnia e del Gruppo;
- ilsistemadi governance.

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

richiede la preventiva approvazione scritta da parte di Group Risk nonché comunicazione all1VASS, nel rispetto delle
condizioni di cuial Capo VIII del Reg. IVASS 38/2018 e della “Policy in materia di esternalizzazioni” adottata dall'Organo
Amministrativo della Compagnia.

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

e inciascunaimpresa del Grupposia individuato un referente che curi i rapporti con il responsabile della funzio ne di Gruppo;
e siano adottate adeguate procedure per garantire che le politiche di gestione dei rischi definite a livello di Gruppo

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

La Funzione di Risk Managementha il compito di assicurare unavalutazione integrata deidiversirischi e supporta il Consiglio
di Amministrazione e I'Alta Direzione nella valutazione del disegno e dell'efficacia del sistema di Risk Management riportando
le sue conclusioni, evidenziando eventualicarenze e suggerendo le modalita con cui risolverle.

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

con le previsioni del nuovo regime Solvency |.

Allianz S.pA.si é dotata da tempodi unafunzione di Risk Management adeguatamente dimensionata, con la responsabilita

diistituire unappropriato sistema di Risk Management, che consentala valutazione e lagestione dei rischi in un‘otticaattuale

e prospettica.

In particolare, la funzione svolge la propria attivita per tutte le Compagnie assicurative del Sottogruppo Allianz S.p.A: tale

struttura garantisce che il sistema di controllointerno e digestione deirischi, cosi come le procedure di reporting intemo ed

esterno, sianoimplementate uniformemente in tutto il gruppo,in modo proporzionale con riguardo alla natura, alla portata

e allacomplessita deirischiinerenti all'attivita dell impresa.

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

agarantire una gestione proattiva deirischi attraverso:

e ilconcorsoalleattivitadiidentificazione, misurazione, analisi e gestione dei rischi;

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

e ilmonitoraggio subase continuativadei processidell'attivita dirisk management;

e losviluppodistrutture interne adeguate;

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

o laresponsabilita deidatie deiprocessi diaggregazione svolti a livello locale intermini dicoerenza, integrita ed efficienza
deglistessi.

In ottemperanzaa quanto previstodallanormativa vigente, si evidenzia che presso ciascunaCompagnia del Gruppo é stato

individuato unreferente incaricato di curare i rapporti con il Responsabile dellafunzione di Risk Managementdi Gruppo e un

soggettoresponsabile dell'attivita dicontrollo sull'attivita esternalizzata.

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

identificare, valutare e monitorare i rischidel sottogruppo Allianz S.p.A, basati suanalisi sistematichequalitative e quantitative,

e fornisce regolari aggiornamenti riguardo il profilo di rischio ai Consigli di Amministrazione e al top management delle

Compagnie assicurative del sottogruppo Allianz S.p.A. Tutti i rischi materiali, includendo Rischi Singoli e Concentrazioni di

rischio su una o piu Categorie di Rischio, sono misurati usando metodi quantitativi e qualitativi consistenti. La valutazione

complessiva dei rischi, effettuata dalla funzione di Risk Management, miraa garantire a tutti gli stakeholder che laCompagnia
abbia un adeguato livello di capitalizzazione e siain gradodifar fronte alle proprie obbligazionicontrattuali.

In coerenza conlalocal Risk Policy che recepisce i principidefiniti neldocumento “Group Risk Policy” di Allianz SE, il Chief Risk

Officer ha il compitodi definire strutture, metodologie, procedure e processi per garantire unagestione proattivadei rischi.

Traicompiti dellafunzione di Risk Management rientrano:

e implementare e monitorare le attivita di gestione dei rischidellaCompagnia in lineaconle decisioni prese dal Consiglio
di Amministrazione e dall'Alta Direzione;

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

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

e contestualizzare ed implementare |e linee guida diAllianz S Ein accordo con le realta di business delle societa del Gruppo
Allianz S.p.A., conle richieste normative italiane, i vincolilegali e |a situazione del mercatoin cui le Compagnie operano;

e adottare perla Compagniail Modello Interno quale modellodi riferimento per la valutazione deirischi legati ai prodotti
gia sul mercato odi nuova emissione;

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

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

| Chief Risk Officer presentaannualmente al Consiglio di Amministrazione un programma di attivita in cui sonoidentificati i
principali rischi cuil'impresa & esposta e le proposte che intende effettuare in relazione ai rischi stessi. Nelladefinizione del
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programma sono tenute in considerazione le carenze eventualmente riscontrate nel corso dei precedenti controlli e di
eventuali nuovirischi (documento diTopRisk Assessment).

Inoltre, il Chief Risk Officer, predispone almeno annualmente unarelazione al Consiglio diAmministrazione sull'adeguatezza
ed efficaciadel sistema di gestione deirischi, delle metodologie e dei modelli utilizzati per il presidio dei rischi stessi,
sull'attivita svolta, sulle valutazioni effettuate, sui risultati emersi e sulle criticita riscontrate, e dando conto dello stato di
implementazione dei relativi interventi migliorativi, qualora e ffettuati.

B.3.2.3.2 Altre Funzioni e Strutture

Le funzionie gliorgani deputati al controllo collaborano tra loro, scambiandosi ogni informazione utile per I'espletamento dei
rispettivicompiti cosicome previsto dalRegolamento n. 38/2018 IVASS, in un’ottica di condivisione delle informazioni volta
a garantire unefficace sistema digestione deirischi.

B.3.2.3.3 Framework delle politiche di gestione dei rischi

La Group Risk Policy, una delle principali policy del Gruppo Allianz, stabilisce il quadro di riferimento per tuttii processi, le
strutture e le metodologie rilevanti aifinidellagestione dei rischiin tutti i settoridi businessattraverso la descrizione:

e deiprincipi fondamentalidell'approccio alla gestione dei rischi;

e delletipologiedirischioe della classificazione generale dei rischi;

¢ delle componenti principali del Risk ManagementFramework;

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

o delRiskPolicy Framework, che comprende sia la Risk Policy, sia i sottostanti Risk Standards.

L'insieme degli Standard e delle Linee Guida che fanno parte del Risk Policy Framework definiscono nel dettaglio quanto
stabilitonella GroupRisk Policy e — applicati complessivamente - garantisconoil raggiungimento di tutti i principaliobiettivi
del riskmanagement.

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

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

La Compagnia si € dotatadi un processo di gestione deirischiche comprende I'identificazione e la valutazione dei rischi le
modalitadi reazione aglistessi e le attivita di controllo, il monitoraggio ed il reporting deirischi. Il processo & implementato e
governato attraverso la definizione chiara della strategia di rischio e della propensione al rischio e ne viene periodicamente
valutata I'adeguatezza.

Applicabilita del processo di gestione deirischi per categoriadirischio:

Categoriadirischio Internal Risk Capital Top Risk Assessment
Rischio di Mercato
Rischio di Credito
Rischio di Sottoscrizione
Rischio di Business
Rischio Operativo
Rischio Reputazionale
Rischio di Liguidita
Rischio Strategico

B.3.3.2 Definizione dei rischi

La definizione comune diunacategorizzazione condivisadelle tipologie dirischio costituisce una caratteristica essenziale del
quadro diriferimento complessivo della gestione dei rischi.

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

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

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

| sequenti rischi sono considerati trasversali, non rappresentando categorie di rischio standalone ma avendo impatti che
possonoriguardare in unao pitdelle otto categorie dirischiodicuisopra:

- Rischio diconcentrazione: profilo di rischio sbilanciato derivante da un accumulo sproporzionatamente elevato di
uno o piurischi. Puo verificarsi alternativamente come accumulo all'interno di una categoria di rischio rispetto ad
altre categorie di rischio o come accumulo all'interno diun tipo di rischio rispetto ad altri tipi dirischio appartenenti
alla medesima categoria dirischio.

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

- Rischio ESG: eventio condizioniambientali,sociali o di governance (Environmental, Social, Governance) che, se si
verificassero, potrebbero potenzialmente avere impatti negativi significativi sul patrimonio, sulla redditivita o sulla
reputazione del Gruppo Allianz o di una delle sue compagnie. | rischi ESG includonoi rischi relativi al cambiamento
climatico.

Descrizione delle categorie di rischio

Categoriadirischio Definizione

Perdite inattese derivanti da variazioni dei prezzi di mercato o dei parametri che li
influenzano, cosi come il rischio risultante da opzioni e garanzie incorporate nei
contratti o da modifiche del valore netto delle attivita e delle passivita in imprese
partecipate definite da parametri di mercato. In particolare, questi includono
cambiamenti determinati da prezzi azionari, tassi di interesse, prezzi degliimmodhil,
tassi di cambio, spread creditizi e wolatilita implicite. Sono anche incluse le
variazioni dei prezzi di mercato a causa di un peggioramento della liquidita del
mercato.

Rischio di mercato

Perdite inattese del valore di mercato del portafoglio dowute ad un deterioramento
Rischio di credito del merito creditizio delle controparti determinato dal mancato rispetto degli obblighi
di pagamento o da un esecuzione non performante (es. pagamento in ritardo).

Perdite finanziarie inattese a causa della inadeguatezza nella definizione dei premi
per rischi di natura catastrofale e non, o a causa della insufficienza delle riserve o
ancora a causa dellimprevedibilita di mortalita o longevita.

Rischio di
sottoscrizione

Diminuzione imprevista nei risultati effettivi rispetto alle ipotesi effettuate, che porta
Rischio di Business  ad un calo del reddito, senza una corrispondente riduzione delle spese, questo
include il rischio di riscatti anticipati.

Perdite inattese dowute ainadeguatezza di processi interni, comportamentiscorretti

Rischio operativo del personale, errori umani, inefficienze dei sistemi, eventi esterni.

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

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

sfavorewoli (es. alti tassi di interesse).

Variazioni negative impreviste del valore della Compagnia derivanti dall'effetto

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

Rischio
reputazionale
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B.3.3.3 Materialita dei rischi e rischi significativi

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

GliStandard ele Linee Guidadel Gruppo riguardanti la gestione delrequisito patrimoniale disolvibilitadefinisconoi limiti di
materialita in termini di SCR. | limiti di materialita per la valutazione dei Top Risk (sia qualitativi che quantitativi) si trovano
negli Allianz Standards for Top Risk Assessment. | limiti di propensione al rischio vengono aggiornatiannualmente e sottoposti
all'approvazione del CdA (documento Risk Appetite Framework).

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

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

Spesso possono verificarsi eventi che nonsono presiin considerazione dalla Risk Policy ma che possono essere signifi cativi da
un punto divistadella profittabilita. In questi casi il costo dell'evento viene confrontato con il costo delle corrisponden ti azioni
di mitigazione, tenendoin considerazione sia valutazioniquantitative che qualitative.

B.3.3.4 Valutazione deirischi
B.3.3.4.1 Il modello del Requisito Patrimoniale di Solvibilita per i rischi quantificabili

Tuttiirischi sostanziali cui laCompagnia € esposta vengono quantificatiall‘interno dellastrutturadi riferimento del Requisito
Patrimoniale di Solvibilita. Allianz definisce il Requisito Patrimoniale di Solvibilita come il capitale necessario a proteggere la
Compagnia da rilevanti perdite economiche inattese. Su base trimestrale, il Requisito Patrimoniale di Solvibilita viene calcolato
ed aggregatoin maniera consistente tra tutte le linee dibusiness sullabase di standard per la misurazione edil confronto dei
rischi comuni a tutte le differenti attivita.

B.3.3.4.1.1 Campo d’applicazione del modello di calcolo

Perdefinizione, il Modello Interno per il calcolo del Requisito Patrimoniale diSolvibilitd considerale sequenti categorie: rischio
di mercato, rischiodi credito, rischio di sottoscrizione, business risk e rischio operativo dove questi rischi sono presenti. Con
I'eccezione del segmento di Asset Management, tutte le linee di business sono esposte all’intera gamma di rischi delle
categorie sopra elencate. Al contrario, I'Asset Management € esposto principalmente ai rischi di mercato, dicredito ed airischi
operativi.

B.3.3.4.1.2 Attivita coperte dal Modello Interno

Il Modello Interno di calcolo del Requisito Patrimoniale di Solvibilita copre tutte le principali attivita assicurative. G0
comprende tuttii principaliattivi (obbligazioni, prestiti, mutui, fondi d'investimento, azioni ed immobili) e passivi(compreso
il run-off delle riserve tecniche, i depositi, i debitie le altre obbligazioni). Nel settore Vita, sono presiin considerazionei prodotti
di rendimento che prevedono opzionie garanzie per il contraente comprese le clausole di rendimento minimo garantito.

B.3.3.4.1.3 Adeguatezza del Modello Interno

Il quadro di riferimento del Modello Interno comprende sia le regole di governance sia i principi necessari a garantire
I'adequatezza sia attuale che futura delmodello. Il quadro di riferimento copre I'intero ciclo di vita del modello dallo sviluppo
all'implementazione ed all’utilizzo. In particolare, esso comprende:le modifiche al modello, gli aggiornamenti, la validazione,
I"approvazione, I'implementazione e I'uso operativo, nonché il monitoraggio costante dell'adeguatezza di utilizzo. Gli
standard seguenti costituisconoi principalielementi costitutivi per la governance del modello.

Allianz Standard of Model Governance

Il documento Allianz Standard of Model Governance stabilisce le regole ed i principi per garantire I'adegu atezza del Modello
Interno:

¢ |IModelloInterno deve essere validato ed approvato;
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e Lavalidazione deve tener conto di tutti gli elementi qualitativi e quantitativie deve dimostrare che il Modello Intemo
riflette adeguatamente il profilo di rischio del business e pud essere utilizzato in maniera affidabile nelle decisioni di
business;

e Devonoessere statipredispostiedattivati controlliattia prevenire e rilevare errori durante 'utilizzo del modello;

e Deve essere mantenuta aggiornata la documentazione di tutte le componenti quantitative e qualitative per dimostrare
I'adeguatezza del ModelloInterno.

Con riferimento alla validazione del modello, si segue il seguente approccio:

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

e Lavalidazione indipendente prende in considerazione gli aspetti specifici del modello qualila struttura del modello, la
metodologia, la calibrazione, i dati, I'implementazione, i risultati e la documentazione assieme agli aspetti qualitativi quali
lagovernance del modello, il giudizio di esperti,la qualitadei datiedi test diutilizzo;

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

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

Allianz Standard of Model Change

Il documento Allianz Standard of Model Change stabilisce le regole edi principi per garantire I'adeguatezza delle modifiche

alModelloInterno:

¢ |Imodellopudessere modificato solo in presenza di eventi che rendano la modifica necessaria (ad esempio: variazionidel
profilo dirischio, nel modello di business o dell' ambiente operativo);

¢ |Imodellodeve passare attraverso un processo strutturato di modifica inmodo da garantire che il modello viene utilizzato
in manieracorrispondente ai requisiti del managemente delregolatore;

o |l livello di governance delle modifiche (ovvero: I'ente che approva le modifiche) dipende dalla sostanzialita e
dall'estensione delle modifiche del componente del modello nonché dall'impatto sul requisito patrimoniale di solvibilita
(SCR), Fondi Propri (OF), o riserve tecniche (TP),in base al modulo del Modello Interno oggetto di modifica;

¢ L'impattoquantitativodelle singole modifiche, nonché Iimpatto combinato di modifiche multiple, viene analizzato come
parte integrante del processo di modificadel modello.

Annual validation report

Il report di validazione annuale viene utilizzato per documentare i risultati della validazione annuale ed approvare

I'adequatezza corrente del Modello Interno complessivo, nonché per mantenere la conformita coni requisiti del regolatore

perlanormativa Solvency .

Il contenuto del report & il sequente:

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

e unavalutazione top-down delmodello, compresigli argomentidellavalidazione trasversale;

e unasintesidialtolivellodeireport divalidazione locale daparte di tutti gli enti interni;

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

B.3.3.4.1.4 Eventuali cambiamenti nella governance del Modello Interno

Nel 2020 sono stati implementati aggiornamenti siacentrali sai localiallagovernance del Modello Interno.

In particolare sonoentratiinvigore il Model Inventory e le Validation Guideline aggiornati.

Allianz SpA € stata attivamente coinvoltanello sviluppo e nell'aggiornamento del Model Inventory cosicome nella riscrittura
delle Validation Guideline, in particolare suitemirilevanti per Allianz SpA, ossia attivita di validazione rilevanti per | assessment
di componenti locali(“local validations”) e attivitarilevanti per affermare I'appropriatezzadi componenti centrali, considerata
I'esposizione al rischio diAllianz SpA (“local suitability”).

Nel 2020 Allianz haapplicato la governance aggiornata.

45



Allianz SpA.
Solvency Il SFCR

B.3.3.4.2 Top Risk Assessment

| Top Risk Assessment costituisce un processo strutturatoimplementatoin tutte le Operating EntitiesdelGruppo Allianz, la
cui finalita é I'identificazione, la valutazione, la mitigazione ed il monitoraggio dei rischi pit significativi che possono
compromettere il raggiungimento degli obiettivi strategici, impattare sulla redditivita ed avere implicazioni negative sui
risultati economico-finanziari. Rientrano nel perimetro di valutazione sia i rischi quantificabiliche non quantificabili, attuali o
prospettici (cd.Emerging Risk).

Il processo esvoltoinconformitacon quanto previsto dagli Standard di Gruppo — ASTRA—opportunamente tradotti ed adattati
allarealta locale.

Il processo TRA si articolanelle seguenti fasi:

e Preparazione (RiskIdentification);

e Valutazionedeirischie delle attivita mitigative (Risk Assessment);

e DefinizionedeiTopRiskedanalisidel Target Risk (Risk Response);

¢ Monitoraggio (Monitoring).

Laresponsabilitadi ciascuntopriskidentificato € attribuitaa livello di topmanager della Compagnia. Il target risk diciascuna
categoria di rischio cui appartengono i top risks & approvato, annualmente, dal Consiglio di Amministrazione.

Il processo supporta lo sviluppo del business e della strategia attraverso il focus sui rischi strategici coprendo un orizzonte
temporale di12-36 mesi.| risultatidel processo vengono consideratinel processo dipianificazione.

B.3.3.5 Overview delle modalita di gestione dei rischi

La Compagnia ha definito la propria struttura organizzativa, comprensiva dei ruoli e delle responsabilita di tutte le persone
coinvolte nel processo digestione dei rischi, strutturandosi per coprire tutte le categorie di rischio. La struttura & documentata
e comunicatain modo chiaroe completo.

| processi diRiskmanagement, laddove possibile, sono integrati all'interno dei processi aziendali che determinano decisioni
strategiche e tattiche e che hannoimpattisul profilodi rischio.

La responsabilita primaria della gestione dei rischi risultanti dall'attivita operativa € assegnata al management delle rispe ttive
funzioni di business aventiresponsabilitadiretta suiprofitti e sulle perdite (c.d. primalinea di difesa).

| seguentielementigarantiscono |'aderenzaai principidi gestione dei rischi ed alla politica dirischio neiprocessi dibusiness:
e Definizione diappropriate politiche di gestione deirischi, standard e linee guida;

e ladescrizione complessivadei processi della Compagnia;

e |dentificazione dei controlli chiave al fine di mitigare i rischi peri processirilevanti

La gestione deirischié coerente con il Risk Policy Framewaork, costituito dalla Risk Policy della Compagnia e del Gruppo Allianz
SEin tutte le “corporate rules” che essa prevede (cioé standard, linee guida e regole funzionali diAllianz).

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

B.3.3.6 Monitoraggio e Reporting sui rischi e sulla solvibilita

Il processo di reporting sui rischi della Compagnia € caratterizzato sia da flussi informativi periodici e regolari, che da

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

Sindacale, al Comitato Consultivo Controllo Interno e Rischi, al Consiglio di Amministrazione e al senior management

attraverso altri comitati aziendali quali ad esempio il Comitato di Direzione, garantendo adeguata informazione ai soggetti

responsabilidelle decisioni riguardo all'attuale situazione di rischioin modo che essi possano reagire in maniera tempestiva.

L'infrastruttura di calcolodelSolvency Capital Requirement consente allaCompagnia di produrre il re porting sullasolvibilita

su base trimestrale.

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

e Cliazionisti eil mercato sono informati attraversoil Bilancioannuale;

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

¢ |lseniormanagement attraversoireport trimestrali prodotti dal Risk Managemente discussi nel Comitato Esecutivo Rischi,
Comitato Consultivo Controllo Interno e Rischi e nel Consiglio di Amministrazione della Compagnia. Questi report
forniscono unavisione complessiva della situazione dirischio e di solvibilita di AllianzS.p.A. e le sue Controllate.
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B.3.4 Valutazione interna del rischio e della solvibilita (ORSA)

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

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

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

E quindi una valutazione olistica di tutti i rischi ai quali laCompagnia & esposta con I'obiettivo di verificare che la dotazione
patrimoniale attuale e prospettica sia sufficientemente ampiada supportare adeguatamente sia le iniziative strategiche che
I'evoluzione attesa del profilo di rischio. Pertanto, I'ORSA non si deve limitare ad elaborare I'evoluzione del requisito
patrimoniale di solvibilitd applicando i modelli di calcolo in ottica statica, ma considerando adeguate prove di stress e
sensitivitg;

¢ La valutazione ORSA supporta le dedisioni aziendali

L'impianto ORSA si fonda ed alimenta attraverso il processo di gestione dei rischi, non riducendosi ad una sola valutazione
annuale, la quale invece risulta corroborata daun monitoraggio nel continuo a supporto dell'implementazio ne delle direttive
strategiche e tattiche;

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

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

B.3.4.1 Overview sul Processo ORSA

Scopo del processo ORSA € I'allineamento della visione prospettica della posizione di solvibilitd Solvency Il con le decisioni

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

e Unaproiezione del Solvency Il ratio nel periodo di pianificazione;

e Unavalutazione dell'impatto delle future decisioniaziendali;

¢ Unavalutazione degli specifici rischi non Pillar[;

¢ Unmonitoraggio stretto e una valutazione dei limiti dimodello;

¢ Unacondivisione criticadellanalisi sopramenzionatacon i top management, le aree di businesse le funzioni di controllo
perassicurare una visione di rischio nelle diverse prospettive.

Al fine di supportare l'orientamento di business dell'azienda il processo ORSA include la definizione di limiti, all'intemo del
framework di Risk Appetite, che vengono monitorati inun processo nel continuo.

B.3.4.2 Frequenzadella valutazione interna e approvazione delle risultanze

La valutazione ORSA ¢ effettuata almeno su base annuale. Per circostanze che determinano una significativa modifica al

profilo dirischio della Compagnia, il Risk Management, grazie al costante monitoraggio e ffettuato sutale profilo e/o tramite

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

Qui di seguito sono sintetizzate le principali circostanze che la Compagnia ritiene opportuno valutare dal momento che

potrebbero indurre la necessita di una valutazione ORSA al di fuori delle scadenze regolari (I'elenco non ha carattere

esaustivo):

e Variazionisignificative nellastrutturasocietaria (fusioni,acquisizionie dismissioni);

¢ Significativicambiamenti riscontrati neivolumidi raccolta;

e Variazionisignificative nel modello del capitale dirischio;

e Forticambiamentidelle condizionidei mercati finanziari;

¢ Significativiscostamentinelle assunzioni attuariali alla base delle valutazioni precedenti;

e Variazionisignificative nei trattatidi riassicurazione;

¢ Significativiscostamentinelle previsioni diSAA(strategicasset allocation);

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

¢ Variazionisignificative nellanormativa o legislazione, per es. variazioni sostanziali nei requisiti patrimoniali;

o Concretizzarsi di un rischio significativo non quantificato (per es. rischio strategico, di reputazione o diliquidit, eventi
sociopolitici).
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In caso si necessiti di un ORSA report ad hoc il Risk Management presenta unaproposta al RiCo mentre |'approvazione ultima
del potenziale aggiornamento nella valutazione prospettica della solvibilita della Compagnia € di competenza del Consiglio
di Amministrazione (CdA) della Compagnia stessa.

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

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

In congiunzione con il processo di pianificazione, la Compag nia sviluppa un piano digestione del capitale che assicura il
rispetto, coerentemente con |'evoluzione del profilo di rischio, degli obiettiviin termini di posizione di solvibilita definiti in
ambito riskappetite.

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

La Compagnia promuove una "cultura del controllo interno" attraverso una serie di iniziative tese a diffondere principi

procedurali e regole di comportamentoriferite in particolare:

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

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

¢ all'adozione del Modellodi Organizzazione, Gestione e Controllo ex Decreto Legislativo231/2001, divulgato al personale
della Compagniae aggiornato inbase a variazioni dinatura organizzativao normativa;

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

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

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

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

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

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

Le predette attivita sono opportunamente supportate da adeguata documentazione, la cui diffusione, effettuata attraverso
distribuzione al personale dipendente di materiale su supporto cartaceo e telematico (intranet), costituisce elemento
qualificante per mantenere ed accrescere |'attenzione sulsistema dei controlliinterni.

Le attivita di verifica sul sistema di controllo interno sono espletate attraverso presidi diretti da parte dei responsabili delle
unita organizzative nellambito del proprio ruolo e delle proprie competenze ed attraverso spedifici interventi di audit,
pianificatiannualmente e condottidalla funzione Revisione Interna di Gruppo.

Sianell'ambitodella definizione deipresididiretti, sia in sede di valutazione diefficienzaed efficaciadelle misure previste, in
occasione degli interventi di audit, particolare attenzione é riservata alla istituzione ed alla verifica del funzionamento di
opportune misure di “segregation of duties”, volte ad aumentare il livello diaffidabilita del sistema.

B.4.2 Modalita di attuazione della Funzione di Compliance

O biettivo, Responsabilita e Compiti

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

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

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

La funzione diCompliance riportadirettamente al Consiglio di Amministrazione.

La funzione Compliance, che esplica le proprie attivita mediante I'Unita Compliance di Gruppo, svolge le proprie attivita per
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laCapogruppo AllianzS.p.A.e, sullabase diappositi contratti di outsourcing,anche per tutte le compagnie italiane del Gruppo
AssicurativoAllianzS.p.A.

In ottemperanzaa quanto definito dall’art. 63 del Regolamento IVASS n. 38/2018, si evidenzia che laCapogruppo Allianz SpA
hadeliberatoin giugno2019, e a fardata dal 1° gennaio 2020, il distacco parziale presso le singole compagnie assicurative
del Gruppo del responsabile della funzione di Compliance, cui € assegnata la complessiva responsabilita della funzione
esternalizzata.

In conformitaa quanto previsto dal Regolamento IVASS n. 38/2018, la funzione Compliance di Gruppo assolve alle seguenti
funzioni:

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

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

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

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

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

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

riceve leinformazioni suireclami della clientela che possono avere eventualiimplicazionidi controlloe formula pareri e
raccomandazioniin merito;

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

supporta I'alta direzione affinché svolga I'attivita nel rispetto delle disposizioni legislative e regolamentari adottate in
conformitaallaDirettivaSolvency |l e valuta il possibile impatto sui processi e sulle procedure aziendali conseguentia tali
modifiche del quadro normativo.

50



Allianz SpA.
Solvency Il SFCR

B.5 Funzionedi Internal Audit
B.5.1 Modalita di attuazione della Funzione di Internal Audit

Obiettivo, Responsabilitae Compiti

La Funzione di Internal Audit svolge un‘attivita di controllo indipendente e di consulenza, voltaad assicurare il raggiungimento
degli obiettivi aziendali. Tale attivita ha lo scopo di creare valore e di migliorare l'operativita complessiva della Compagnia.
L'Internal Auditaiutal'organizzazione a raggiungere i propriobiettiviattraverso un approccio sistematicoattoa valutare e a
rendere piu efficienti i processilegati aicontrolli, allagovernance e alla gestione dei rischi.

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

L'istituzione della Funzione di Internal Audit & formalizzata con apposita delibera del Consiglio di Amministrazione. Le
responsabilitd, i compiti, le modalita operative della Funzione, nonché la natura e la frequenza della reportistica agli organi
sociali edalle altre funzioniaziendali interessate sono definiti e formalizzati in specificidocumenti (il “Mandato della Funzione
diRevisione Interna” e “Gruppo Allianz S.p.A. Audit Policy”).

La Funzione diInternal Audit di Gruppo svolge le proprie attivita per la Capogruppo Allianz S.p.A. e, sulla base di appositi
contratti di outsourcing, anche per tutte le compagnie del Gruppo Assicurativo Allianz S.p.A.. In ottemperanza a quanto
definito dall'art. 63 delRegolamento IVASSn. 38/2018, si evidenzia che Allianz S.p.A hadeliberatoingiugno 2019, e afar data
dal 1° gennaio 2020, il distacco parziale presso e singole compagnie assicurative del Gruppo del responsabile della funzione
di Internal Audit, cui € assegnata la complessiva responsabilita della funzione esternalizzata. Infine, a partire dal 1° gennaio
2020 I'Unita Internal Audit di Gruppo svolge la sua funzione anche a supporto della compagnia Allianz Hellas Insurance
CompanyS A. edella societd Allianz Mutual Fund ManagementCompany S.A.con sede in Grecia.

Alla Funzione di Internal Audit & assegnatoil compito di verificare:

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

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

e |'adeguatezza dei sistemiinformativie la loro affidabilita affinché non sia inficiata la qualita delle informazioni sulle quali
il vertice aziendale basa le proprie decisioni;

¢ larispondenza deiprocessiamministrativo-contabilia criteri di correttezzae diregolare tenuta della contabilit;

o ['efficacia dei controllisvoltisulle attivita esternalizzate.

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

L'allocazione delle risorse, la frequenza ed il grado di approfondimento degli interventi di audit sono determinati sulla base
della rischiosita relativa di ciascun oggetto di audit. Su tali basi € prevista la predisposizione di un piano a medio temmine di
interventi,da effettuare entroun arcodi tempo non superiore a cinque anni, sulla base del quale viene predisposto il piano
annuale delle attivita, sottopostoin seguito all'approvazione daparte del Consiglio di Amministrazione della Societa.

Nella definizione del piano sono tenutialtresiin considerazione i seguentielementi:
e eventuali carenze emerse dalle precedenti attivitadi verifica;
e eventualinuovirischi identificati.

Il piano include inoltre attivita di verifica delle componenti del sistema dei controlli interni ed in particolare del flusso

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

e elementidirischio, attuale e prospettico;

e operazioni e sistemida verificare, conindicazione dei criteri sulla base dei quali sono stati selezionati e delle risorse
necessarie all'esecuzione del piano.

Ove ritenuto necessario si prowede all'effettuazione di verifiche non pianificate.
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Inoltre, il Mandato dell'Internal Audit prevede che ogni rilevante deviazione dal piano annuale debba essere approvata dal
ConsigliodiAmministrazione.

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

[l rapportodi auditviene presentato al responsabile dell'area/funzione oggetto di verifica.

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

Il responsabile dell'area/funzione oggetto di verifica prende in carico la responsabilita della rimozione delle carenze
riscontrate, proponendoi piani diazione conseguenti aisuggerimentidell'Internal Audit, in termini dimodalita e tempistiche
dirisoluzione.

La valutazione delle risultanze e le eventuali disfunzioni e criticita sono comunicate al Consiglio di Amminist razione, al
Collegio Sindacale, all'Alta direzione secondo le modalita e periodicita fissate dal ConsigliodiAmministrazione.

Il Responsabile dellaFunzione dilnternal Auditha I'obbligo di comunicare con urgenzaal Consiglio di Amministrazione ed al
Collegio Sindacale eventuali criticita emerse ritenute particolarmente gravi.

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

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

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

Tali relazioni riepilogano tutte le verifiche effettuate, i risultati emersi, i punti di debolezza o carenze rilevate e le
raccomandazioniformulate perlalororimozione, inclusi gliinterventi di follow-up con indicazione degli esiti delle verifiche
svolte, deisoggetti /o funzioni designati per la rimozione, del tipo, dell'efficacia e della tempistica dell'intervento da essi
effettuato perrimuovere le criticita inizialmente rilevate.

B.5.2 Indipendenza e obiettivita della Funzione di Internal Audit

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

La Funzione operanel rispetto delle norme dilegge e regolamentari, del codice etico della Compagnia, della Audit Policy del
Gruppo AllianzS.p.A e dei principiinternazionali della professione e conformemente al mandato assegnatole dal Consiglio
di Amministrazione.

Inoltre, la Funzione Internal Audit opera con garanzia di separatezza rispetto alle funzioni operative ed alle altre funzioni
fondamentali e si awale dituttii necessarisupportiaziendali.

Ai sensi dell'Allianz Standard for Internal Audit — Standard Audit Manual (SAM) e dell'International Professional Practice
Framework (IPPF) 1110, il Responsabile della Funzione di Internal Audit effettua la conferma dell'indipendenza organizzativa

al ConsigliodiAmministrazione su base annuale.

In tema di indipendenza individuale, € previsto che I'insorgere di conflitti di interesse nonché la compromissione
dell'indipendenza e dell'obiettivita della Funzione, di fatto o potenziale, vengano evitati. Tuttavia, se cio non € possibile, la
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possibile perdita dei requisiti sopra esposti o I'insorgere di eventuali casi di conflitto di interesse devono essere resinoti e
I"auditor deve riportarliall’Audit Manager o al Responsabile della Funzione di Internal Audit, che ha il compito di decidere se
I"auditor pud essere incluso o meno nelle attivita di verifica. Se tale aspetto non viene risolto a livello locale, deve essere
segnalatoa Group Auditdi Allianz SE.

Inoltre, sempre in temadiindipendenza individuale, € previsto che nel caso in cui l"auditor abbia precedentemente lavorato
nell’entitd/area oggetto diverifica debba trascorrere un periodo di tempo (“cooling-off period”) minimo di Tanno primache
I"auditor possaeffettuare verifiche sullastessa area.

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

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

La Funzione di Internal Audit € dimensionata adeguatamente e dotata di risorse tecnologiche adeguate alla natura, alla
portata edallacomplessitadella Societa ed agli obiettividi sviluppo che la medesima intende perseguire e prevede un piano
diformazione e aggiornamento professionale annuale del personale in forza al fine di garantire a quest ultimo competenze
specialistiche necessarie allo svolgimento dei compitiassegnati alla funzione.

La Funzione dispone altresidi unadeguato budget dispesa.

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

Obiettivo, Responsabilitae Compiti

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

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

La Funzione Attuariale € la funzione aziendale che assicura che le metodologie e le ipotesi utilizzate nel calcolo delle riserve
tecniche siano appropriate in relazione alle specificita delle varie linee di business, prestando particolare attenzione alla
disponibilitd, affidabilita, accuratezza e completezza dei dati, identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Inoltre, la
Funzione Attuariale siesprime inmeritoallapolitica disottoscrizione e agliaccordidi riassicurazione, nonche si relaziona con
le altre Funzioni aziendali, qualiil Risk Management, per contribuire all'individuazione e alla gestione dei rischi insiti nel
business assicurativo.

Le principali responsabilita attribuite alla Funzione Attuariale sono:

e coordinare e controllare le attivitarelative al calcolo delle riserve tecniche;

e esprimere unparere relativoalla“politica di sottoscrizione”, che include almenole seguenti considerazioni:

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

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

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

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

profilo dirischio e della politica disottoscrizione dell'impresa;

- prestatori diriassicurazione tenuto conto delloro merito di credito;

previstacoperturain scenaridi stress in relazione alla politica di sottoscrizione;

calcolodegliimporti recuperabili da contratti di riassicurazione e societa veicolo;

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

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

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

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

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

e elaboraunarelazione scritta che deve essere presentata al Consiglio di Amministrazione, almeno una volta allanno. La
relazione documenta tuttii compiti svolti dalla Funzione Attuariale e i loro risultati, ind ividua con chiarezza eventuali
deficienze e fornisce raccomandazioni su come porvi rimedio, prestando particolare attenzione alla disponibilita e
affidabilita deidati e identificando fonti o cause di potenziali limitazioni. Le raccomandazioni e proposte di soluzioni
migliorative che la funzione pud fornire per migliorare il processo di data quality sono strumentali all'obiettivo di
affidabilitadelle riserve tecniche. In particolare la relazione dovra contenere:

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

- imetodiusati perlindividuazione delle ipotesi tecniche;

- lasufficienzae qualitadei dati;

- ilconfrontotra previsionie osservazioni;

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

- il parere riguardante la politica di sottoscrizione;

- il parere riguardante la politica di riassicurazione;

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

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

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

Attuariale Vita:

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

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

- attestala correttezzadei procedimentiseguiti;

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

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

Specificatamente, con riferimento alle riserve civilistiche e sulla base del Reg. ISVAP n.22 del 4 aprile 2008 art 23-ter e
quater, la Funzione Attuariale Danniin particolare:

e relativamente ai rami di responsabilitacivile veicolie natanti, redige la relazione tecnicasulle riserve tecniche del lavoro
diretto italiano per il bilancio di esercizio, da sottoporre all'organo amministrativo e all'organo che svolge funzioni di
controllo dell’impresa in tempi utili per I'approvazione di bilancio. Nellasuddettarelazione, la Funzione Attuariale Danni
svolge le medesime attivita sopra elencate riferite alramo Vita.

Perassolvere alle responsabilita ed ai compiti sopra richiamati, alla Funzione Attuariale & garantitala piena collaborazione da
parte dei soggetti preposti alle varie funzioni aziendali ed il libero accesso, senzarestrizioni, a tutte le sedi/uffici e altre
proprieta delle Societa di riferimento, alladocumentazione rilevante, ai sistemi informativi ed ai dati contabili.
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Inoltre, la Funzione Attuariale € dotatadell'autorita, delle risorse e delle competenze necessarie per lo svolgimento dei propri
compiti. Inparticolare, Allianz S.pA. assicurail mantenimento della struttura della Funzione Attuariale adeguatain temine di
risorse umane e tecnologiche. Il personale della Funzione Attuariale possiede adeguate conoscenze per le tipologie di attivita
svolte. Peracquisire e mantenere nel tempo ilivelli richiestidi competenza professionale la Capogruppo garantisce un‘attivita
di formazione ed aggiornamento continui.

Laddove la Funzione Attuariale non dispongadi risorse adeguate, in termini qualitativi e quantitativi, per lo svolgimento delle
attivita previste dal piano, il Responsabile dellaFunzione Attuariale puo fare ricorso allimpiego diqualificate risorse esterne.
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B.7 Esternalizzazione

B.7.1 Informazioni in merito alla Politica di Esternalizzazione

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

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

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

conformita con quanto previsto dai requisitinormativi regolamentari

Le previsioni contenute nella Local Outsourcing Policy si applicano altresi a tutte le compagnie facenti parte del Gruppo

assicurativo Allianz e sono approvate dairispettiviOrgani Amministrativi.

La Local Outsourcing Policy si fonda suiseguenti principi cardine:

e Il principio c.d.della responsabilitafinale, secondoil quale il committente rimane pienamente responsabile della corretta
esecuzione delle funzioni o servizi esternalizzati e subesternalizzati e deve assicurarne la conformita con la normativa
vigente.

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

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

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

In linea di principio, tutte le funzioni e servizi possono essere esternalizzati a condizione che siano rispettati i requisiti stabiliti

nella Policy, fatte salve le sequenti limitazioni:

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

e In generale, non & ammesso né esternalizzare né sub-esternalizzare, in tutto o in parte, le Key Functions (Risk
management, Compliance, Internal Audit, Funzione Attuariale) nonché la Funzione Legale e la Funzione Contabilita &
Reporting a Fornitori esterni al Gruppo. Ogni eccezione richiede il previo consenso scritto della corrispondente Key
Function costituita in Allianz SE. Le funzioni di Internal audit, Risk Management e Compliance possono essere
esternalizzate esclusivamente verso un Fornitore consede legale nello SEE.

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

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

Siprecisainoltre che l'esternalizzazione di funzioni fondamentali e di funzioni o servizi essenziali oimportanti, nonché la sub-
esternalizzazione delle stesse, necessitadella preventiva approvazione daparte del ConsigliodiAmministrazione. La proposta
diesternalizzazione al Consiglio deve essere corredata dalle evidenze relative al completamento del processo di due diligence
preventiva disciplinatodalla Local Outsourcing Policy.

e Inparticolare, il processo prevede:

- la predisposizione di un business plan che sottolinei le logiche alla base dell'esternalizzazione nonché gli aspetti
economici attesi e i benefici operativi in termini di dimensione, oggetto o competenze/qualita dell'attivita
esternalizzata;

- |'effettuazione di unriskassessment voltoa identificare, analizzare e valutare inmodo particolare il rischio operativo,
finanziario, strategico, reputazionale e di concentrazione collegato all’esternalizzazione, ed allo stesso tempo
finalizzato a definire strategie perla mitigazione e la gestione di tali rischi;

- una due diligence del fornitore allo scopo di assicurarsi che sia in grado di svolgere la funzione o il servizio da
esternalizzare in conformita agliobiettivi, agli standard e alle specifiche della Compagnia, con particolare attenzione
alla capacita legale/finanziaria/tecnica, al sistemadei controllinonché lagestione di potenziali conflitti di interessi;

- la predisposizione di un piano di emergenza, al fine di assicurare che l'interruzione dell‘attivita aziendale o possibili
perdite sianolimitate nel casoin cui si verifichi una imprevista interruzione deisistemi e delle procedure del fornitore
o nelcasoin cuil'accordo diesternalizzazione termini anzitempo.
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Perogni esternalizzazione, la Compagniaidentificaun cd. BusinessOwner, responsabile di assicurare, con indipendenza ed
oggettivita, la conformita dell'esternalizzazione alla Politica di esternalizzazione e di vigilare che I'esecuzione della
funzione/servizio esternalizzato venga eseguita in modo appropriato.

La Local Outsourcing Policy, infine, richiede che venga identificatadal Consiglio di Amminsitrazione unafunzione di supporto
all'intero processo di esternalizzazione coniseguenti compiti:
- assicurare l'identificazione del BusinessOwner per ogni esternalizzazione;

- archiviare centralmente tutti i contratti di esternalizzazione e la documentazione di supporto necessariaal processo
di esternalizzazione;

- mantenere edaggiornare uninventariodi tuttii contratti di esternalizzazione;

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

- supportareil Business Owner nellosvolgimento delle attivita a lui attribuite dalla Policy.
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B.7.2 Funzioni o attivita operative essenziali o importanti esternalizzate

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

Infragruppo Giurisdizione

No

Si

Si

No

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

SI

Si

Si

No

No

No

No

No

No

No

ltalia

ltalia

USA

ltalia

Italia

ltalia

ltalia

Italia

ltalia

Italia

Germania

Italia

Italia

ltalia

ltalia

Italia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

ltalia

Oggetto contratto

Senvizi di Application Maintenance e di evoluzione
applicativa su alcune applicazioni dell’area IT Vita e
Anagrafe.

Gestione dei Sinistri relativi alle polizze RC
professionisti e Aereonautica

Gestione portafoglio di rischi US sottoscritti da
Allianz S.p.A. (ai tempi di Riunione Adriatica di
Sicurta).

Gestione sinistri

Consulenza su investimenti immobiliari e gestione
del patrimonio immobiliare.

Gestione di senizi di assistenza domiciliare e di
rimborso delle spese sostenute in caso di ricovero
presso una Residenza Sanitaria Assistenziale ed
interventi di adattamento alla casa e all’auto.

Contact Center sinistri

Senizio di gestione e liquidazione dei sinistri con
pagamento diretto (network convenzionato) delle
spese mediche da ricovero, extra-ricovero e vsite
specialistiche delle polizze collettive malattia di
Allianz

Senzio di gestione e liquidazione dei sinistri con
pagamento diretto (network convenzionato) delle
spese mediche da ricovero, extra-ricovero e \visite
specialistiche delle polizze individuali malattia di
Allianz

Gestione sinistri assistenza Ramo 18
Gestione senizi IT

Gestione senizi IT

Senizi telematici

Gestione sinistri

Senizi di Application Maintenance e di evoluzione
applicativa su alcune applicazioni dell’area IT
Property & Casualty.

Gestione senice amministrativo fondi pensione
aperti e preesistenti istituiti e gestiti da Allianz

Gestione sinistri
senizi di stampa ed invio lettere di liquidazione
Gestione sinistri
Gestione sinistri

Gestione sinistri

Classificazione
attivita

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante
Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

Funzione essenziale o
importante

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

Funzione essenziale o
importante

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Con riferimento all'anno 2020, il processo di revisione del sistema di governance svolto ad inizio 2021 ha riguardato le
Compagnie assicurative italiane del Gruppo Allianz S.pA., nonché le altre societa componenti il Gruppo assicurativo aventi
una certa materialit3, per le qualila verifica € stata svolta con un criterio di proporzionalita. Nella revisione complessiva il
Comitato ha quindi tenuto altresi conto delle evidenze ricevute da Darta Savings Life Assurance dac, Allianz Bank Financial
Advisors S.pA. ed InvestitoriSGRS p A.

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

Pertanto nellariunione consiliare del 29 gennaio 2021, il Consiglio di Amministrazione della Compagnia ha confermato l'esito
delle valutazioni espresse dal Comitato Governance e Controllo sul'adeguatezza del Sistema di Governance e ha valutato che
gli ELCA della Compagnia siano adeguatiedefficaci.

B.8.2 Ogni altra informazione rilevante sul Sistema di Governance

La Direttiva (UE)2017/828 delParlamento europeo e del Consigliodel 17 maggio 2017, che modificala Direttiva2007/36/CE
relativa all'esercizio di alcuni diritti degli azionisti di societa quotate, per quanto riguarda l'incoraggiamento dellimpegno a
lungo termine degli azionisti, € stata recepita dal decreto legislativo 10 maggio 2019, n. 49, trovando attuazione nel
Regolamento IVASS n. 46 del 17 novembre 2020.
In adempimento alla sovra citatanormativa la Compagnia ha provveduto a pubblicare sulpropriosito internet:
1. informazioniin meritoalla strategiadi investimento azionario e agli accordi coni gestori diattiviai sensi dell'articolo
124-sexies Parte IV, Titolo I, Capoll del decreto legislativo 24 febbraio 1998,n. 58;
2. informazioniin meritoallapoliticadiimpegno aisensidell’art. 124 - quinquiesParte IV, Titolo 11, Capo Il del decreto
legislativo 24 febbraio 1998,n.58.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

e esaminare e discutere specifiche proposte d'investimento.

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

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

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

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

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

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

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

LagestionedeiFlAe deiFPA e delegata ad asset manager, sia appartenenti al Gruppo Allianz SE sia esterni, sullabase diuno
specificomandato che vincola il gestore al rispetto del regolamento di ciascun fondo nonché alrispetto della risk policy definita
dalla Compagniaper ciascunFondo.
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Perquanto concerne il monitoraggio, la valutazione e la remunerazione dell' asset manager nonché la durata del contratto di
gestionevale quanto rappresentatoal precedente puntoa).

| costi dirotazione delportafoglioazionario, noninvestito per il tramite di OICR e SICAV, sono monitorati periodicamente in
occasione dell'aggiornamento del documento informativo predisposto per i prodotti assicurativi di investimento (Key
Information Document — KID).
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C. PROFILO DI RISCHIO

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

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

e esposizioni al rischioe modalitadi misurazione utilizzate;

e tecniche dimitigazione deirischi;

e concentrazione deirischi:

e analisidisensitivita e prove di stress test.

Siprecisa che la presente sezione non contiene informazioni di dettaglio sui valorirelativi al Requisito Patrimoniale di
Solvibilitae alRequisito Patrimoniale Minimo (inclusoall'internodellasezione E).
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C.1Rischi di sottoscrizione

C.1.1 Rischi di sottoscrizione Danni

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

Il rischio di tariffazione rappresenta le potenziali perdite inattese derivanti dalla inadeguatezza del premio in relazione ai
sinistri che possonoverificarsi.
Il rischio che la Compagnia si assume é direttamente legato al portafoglioin essere edalle nuove sottoscrizionidell'anno, €
legatoall’evoluzione dei premi ed & definito da fluttuazioni neltempo dei profittiattesi.
Il rischio tariffazione é caratterizzato daun'ulteriore classificazione rispetto aiseguentisotto-moduli:
e rischio tariffazione non catastrofale;
e rischio tariffazione catastrofi naturali, suddiviso neiseguentirischi modellizzati:
- terremoto;
- alluvione;
- grandine.
e rischio terrorismo.

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

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

Il rischio che la Compagnia si assume é direttamente legato al portafoglioin essere ed alle nuove sottoscrizionidell'anno, &
legatoall’evoluzione dei premi ed é definito da fluttuazioni nel tempo dei profitti attesi. L'incertezza viene misurata su base
“one-year” cioé relativamente agli shock che possono accadere neisoli 12 mesi successivial momentodivalutazione.

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

Ciascuno di questi sotto-moduli precedenti é calcolato sulla base di funzioni di danno e proattivamente valutato e gestito
all'internodellaCompagnia attraverso dei processichiaramente identificati. Sonoinoltre previsti limiti e restrizioni declinati
all'internodei processi assuntivi.

Rischio tariffazione non catastrofale

Nel caso delrischio tariffazione non catastrofale la volatilita d elle perdite viene valutata, per ogni area di attivita sostanziale, a
partire dalle serie storiche relative a:

e sinistriacostoultimo;

e numerodisinistri;

e costimedi.

Tali valori vengono pesati con delle misure di esposizione (allo stato attuale sono utilizzati i premi di competenza o rischi
anno). Vieneinoltre stimata unadistribuzione del Premium Cycle (variazioni dei premidovutaa sole variazioni di tariffa).
Queste due stime danno origine alla distribuzione del risultato tecnico lordo alla quale vengono applicate le tecniche di
mitigazione del rischio (riassicurazione) attraverso un modello stocastico, dando origine alla distribuzione netta Ultimate view.
Lavolatilitadi tale distribuzione viene poi ridotta per considerare lo shock diun soloanno.

Rischio tariffazione legato a catastrofinaturali

Come riportato in precedenza, i rischi legati al verificarsi di catastrofi naturali mode lizzatidalla Compagnia sono relativiagli
eventi diterremoto, alluvione e grandine.

I rischio terremoto viene calcolato tramite un apposito software che simula una serie di eventi e tiene conto delle effettive
esposizioni della Compagnia al fine di ottenere una completa distribuzione del danno sottoformadi tabella per evento ( Fvent
Loss Table).

Il rischio alluvione € valutato invece attraverso un modello stocastico, sviluppato internamente, che simula una serie di eventi
alluvione mappati a livellodi codice di avviamento postale. Alle esposizionidella Compagnia, attraverso il modello, vengono
applicatiidamage ratiosottenendo cosil'interadistribuzione del danno distintaperanno ( Year Loss Table).

Il rischio grandine & anch’esso calcolato attraverso un modello stocastico, sviluppato internamente daAllianz, simile a quello
delrischioalluvione che fornisce l'intera distribuzione deldanno distintaper anno (Year Loss Table).
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Rischio terrorismo

Perquantoriguarda i rischi catastrofali nondi origine naturale macausati dall'uomo (man-made) ilModello Interno di Allianz
stimain un modulo separatosoloil rischio terrorismo che rappresenta il rischio di inaspettate perdite finanziare derivante da
atti terroristici. In particolare, il modellosi basa su alcuni prefissati scenari stabilitidallaCapogruppo Allianz SE. Gli scenar si
riferisconosia agli attacchi convenzionali che aquelli non convenzionali (per esempio attacchi chimici conantrace o materiale
nucleare).Levalutazionidel rischio terrorismo vengono fatte tenendo conto della zonadove risulta la piti forte concentrazione
in termini di esposizione al rischio della Compagnia. Mediante simulazioni Monte Carlo si ottiene poi la distribuzione di
probabilitaannuale del rischio terrorismo.

Glialtri rischi “man-made” sono da intendersi implicitamente modellizzati nel modulo non catastrofale.

C.1.1.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

| rischi di punta (o large claims) vengono identificati e mitigati attraverso la tecnica di mitigazione dei rischi della
riassicurazione.Questa misurain particolare contribuisce a limitare il rischio diaccumulazione.

Stimareirischilegatia catastrofinaturali rappresenta un esercizio particolarmente sfidante per il mercato e per laCompagnia,
proprio invirtudel loro potenziale effetto distruttivo e la loro assoluta incertezza.

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

C.1.1.1.1.3 Concentrazione del rischio

Il rischio terremoto rappresenta il rischio con il maggior impatto ed esposizione per la Compagnia all'interno dei rischi
catastrofali naturali. Tale rischio € caratterizzato dalla peculiarita di avere danni particolarmente ingenti a fronte di una
frequenza di accadimento di eventi picco estremamente rara. Per questo motivo le modalita assuntive adottate sono di
fondamentale importanza per le strategie della Compagnia.

C.1.1.1.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

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

C.1.1.2 Rischi sottoscrizione Danni: rischio di riservazione
C.1.1.2.1 Profilo attuale

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

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

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

all'interno della metodologiadel Modello Interno sono definite le sequenti grandezze:

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

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

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

99,5 della distribuzione One-yeare laBE.

C.1.1.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

Anche nelrischiodi riservazione la riassicurazione garantisce una mitigazione del rischio nel caso di evoluzione avversadei
sinistri, in particolare il trattato proporzionale che copre i rami Responsabilita Civile Autoveicoli e Corpidi Veicoli Terrestri
riduce il requisitodicapitale perilrischio diriservazione inquesti segmenti.
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C.1.1.2.1.3 Concentrazione del rischio

Non risultano concentrazioni per tale tipologia dirischio.

C.1.1.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Al fine di validare le risultanze in termini di Requisito Patrimoniale di Solvibilita e di recepire eventuali criticita del Modello
Interno relativamente al portafoglio analizzato vengono eseguite numerose analisi di sensibilita legate a componenti tecniche
del Modellostesso.

C.1.2 Rischi di sottoscrizione Vita
C.1.2.1 Profilo attuale

La Compagnia € caratterizzata da un profilo rischio relativo alle esposizioni ai rischi di sottoscrizione Vita essenzialmente
collegati:

e airischinellecomponenti di mortalita e morbidita, presenti essenzialmente neicontrattidi puro rischio;

e airischidilongevita, presente nei contratti direndita o prodotti pensionistici.

In terminidi Requisito Patrimoniale di Solvibilita, per I'esercizio 2020, il profilo di rischio & stato caratterizzato daunamaggior
assorbimento sulsotto-modulo longevita rispetto alla componente mortalita.

C.1.2.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

La valutazione dei rischidi sottoscrizione ¢ effettuata tramite il calcolo dell'esposizione secondo la metodologiadel Modello
Interno.
L'ammontare deirischi € calcolato trimestralmente.

C.1.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagniaha definito deicontrattidi riassicurazione, come strumenti di mitigazione applicabili al rischio dimortalita.
In particolare, durante il 2020 erano attivii seguentitrattati:

e copertura eccedente pertesta pericontratti caso morte individualie collettive;

e trattato perevento catastrofale;

e trattato Dread Disease per Individuali / collettive

C.1.2.1.3 Concentrazione del rischio
Vista la natura delbusiness, la Compagnianoné espostaad una concentrazione peri rischidi sottoscrizione.

C.1.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Vista la natura delbusinesse il peso nonsignificativo dei rischidi sottoscrizione, la Compagnia non e segue specifiche prove
distress test ed analisidi sensibilita.
Siritiene adeguatoil calcolo eseguito trimestralmente tramite il Modello Interno.
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C.2Rischi di mercato

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

cosi come il rischio risultante da opzioni e garanzie incorporate nei contratti o da modifiche del valore netto delle attivita e

delle passivita in imprese partecipate, definite da parametri di mercato. In particolare, questi includono cambiamenti

determinati da prezzi azionari, tassi diinteresse, prezzi degli immobilj, tassi di cambio, spread creditizi e volatilita implicite.

Sono anche incluse le variazioni deiprezzi di mercato a causadi un peggioramento della liquiditadel mercato.

[ rischi di mercato costituiscono la principale fonte di rischio dellaCompagnia. Un dedicato sistema dilimiti & definitoal fine

diverificare su base continuativa che il profilodi rischio non si discosti dalla propensione al rischio della Compagniadefinita

nel proprio Risk Appetite Framework.

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

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

alle attivitadi investimento &, nello specifico, il Prudent Person Principle (Articolo 132 dellaDirettiva Solvency Il).

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

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

ottica,la Compagniatiene conto dello specifico profilo dirischio deglistrumenti finanziari, della tolleranza alrischio, dei limiti

agliinvestimentie dellastrategiadi businessapprovati dal Consiglio di Amministrazione.

Il processodi definizione della strategia diinvestimento (comunemente conosciuta come Strategic Asset Allocation, o SAA) &

integrato al processo di pianificazione aziendale che copre un orizzonte temporale triennale e ne eredita il medesimo

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

La SAArappresenta quindi il risultato dell'utilizzo di tecniche di ottimizzazione finanziaria vincolatae di successivistress test

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

e ladistribuzione deiflussi di cassa previsti in un‘otticadi continuazione dell'attivita (cd. going concern), che include sia le
componenti tecnico-assicurative siaquelle propriamente derivanti dagliinvestimenti,

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

e irendimenti finanziari attesidalle asset class sull'orizzonte temporale di riferimento articolato per dimensione operativa
e dimensione dei rendimenti inconto capitale;

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

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

e ilimiti derivanti dalla Risk Policy, quelli regolamentari e quelli derivanti dadecisioni del Consiglio diAmministrazione.

Sisottolineache, perquantoriguarda i rischifinanziarinelloro complesso, nel seguito del documento declinati in dettaglio,

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

finanziari a livello di Compagnia, in linea con la strategia di rischio ed il quadro di riferimento per la gestione del capitale

(Capital Management Framework).

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

considerando tuttii rischi dimercato e di credito ad un livellodi confidenzadel 99.5% e viene definitoaumentando del 25% il

massimo valore diVaR finanziario traquelloiniziale e quello pianificato al primoanno dipiano.

C.2.1 Rischio azionario
C.2.1.1 Profilo attuale

Il rischio azionario a cui laCompagnia & esposta viene determinato sostanzialmente dalle sequenti categorie di investimenti:
e azioniquotate;
e azioninon quotate nello specifico derivantida investimentiin private equity, infrastrutture ed energie rinnovabili;

e partecipazioni assicurative.
La Compagnia detiene investimenti azionarial fine di diversificare il portafoglio ed al fine di be neficiare di rendimenti attesi
dilungo periodo.

I rischi sono derivanti dai movimenti awersi dei mercati finanziari ed in particolare da diminuzionidei prezzie dall'aumento
dellevolatilita deicorsi azionari.
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C.2.1.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio derivante dall'esposizione a posizioni azionarie viene valutato attraverso misure diRequisito Patrimoniale di Capitale
(SCR) e sensitivita dei Fondi Propria predefinitimovimentiavversidei mercati.

Per quanto riguarda il Requisito Patrimoniale di Solvibilita ogni posizione individuale & associata ad uno specifico indice
azionario, mentre le analisi di sensibilita sono basate sull'impatto netto pre-tasse suattivi e passivi (oweroincludendo l'effetto
derivante dallapartecipazione degli assicurati alle perdite in relazione alle garanzie).

In coerenza con la metodologia del Modello Interno, le analisi di sensibilita sibasano su uno shock del 30% della posizione
azionaria.

Su tale shock viene definito uno specifico limite coerente con la propensione al rischio tramite il quale la Compagnia si
prefigge I'obiettivo di evitare concentrazioni ed accumulodi rischio all'interno deirischi finanziariassicurando al conternpo
un adeguatolivellodi diversificazione.

C.2.1.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagniaoperauna mitigazione del rischio attraverso posizioni dicopertura delrischio azionario derivante dalle azioni
quotate. La Compagnia hain atto una strategia in derivati tesa al contenimento delle perdite derivanti da severi movimenti
avversidei corsiazionari. Tale operativita é strutturale e rinnovata su base annua.

C.2.1.1.3 Concentrazione del rischio

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

o diversificazione del rischio azionario rispetto aglialtririschi finanziari;

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

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

C.2.1.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

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

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

Siriportano diseguitole principali risultanze in merito alle analisi di stresstest relative al rischio azionario come impatto sul
rapporto traFondi Propri ammissibilia copertura e requisito patrimoniale di solvibilita (SCR).

Sintesi risultanze delle analisi di sensitivita
31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 205%
Equity -30%' -10%
Dalla tabella sievince che laCompagnia € esposta negativamente al ribasso dei titoliazionari.

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

Il rischio tassodi interesse € associato alla differenzadi durata finanziariatra attivita e passivita che espone la Compagnia, in
caso di movimentiavversi deitassi di interesse, ad una riduzione dei Fondi Propri e ad unariduzione intermini di posizione di
solvibilita (Solvency Ratio).

Il rischio tasso & maggiormente rilevante per una Compagniache operanel business delle polizze Vita tradizionali ove ridotti
tassi di interesse e rendimenti ottenibili dai reinvestimenti comprimono, in relazione alle garanzie vendute, il margine
prospetticoe,in ultimaistanza, la posizione disolvibilita della Compagnia con unimpatto tanto pitisevero quanto pit € ampio
il gap di durata finanziaria traattivita e passivita.
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L'attivita di Asset & Liability Management (ALM) combinal'analisi di vari aspetti del business al fine di derivare una asset
allocationedun profilodi duratadegli investimentiobbligazionaricoerente con il profilo delle passivita. |l punto dipartenza
di una analisi di ALM é quindi il profilo delle passivita. Il profilo atteso dei flussi delle passivita, abbinato all'analisi di
caratteristiche quali il minimo garantito, le regole di retrocessione del rendimento stesso o il comportamento degliassicurati
in terminidi riscatti attesi sonoallabase dell'alimentazione di unmodello ALMinsieme ad altridati qualiil portafoglio diattivi
sottostante, le regole perI'investimento prospettico e le politiche dei realizzi per la definizione dei rendimentide lle gestioni
separate.

Ilmodello ALMconsente quindi nonsolodi stimare sia I'impatto di azioni dinatura manageriale (cd. Management actions) ed
asset allocation alternative sul profilo di rischio della Compagnia attraverso opportune simulazioni stocastiche, ma di
effettuare anche proiezionideterministiche sulla base di specifici scenari (ad esempioil permanere diun costante scenario di
bassi tassi di interesse).

La Compagniadispone di unmodellodi ALM (Asset & Liability Management) che viene utilizzato per:

¢ lavalutazione delle opzionie garanzie implicite nei prodotti Vita all'interno del processo dicalcolodelle riserve tecnic he;
e ilcalcolodelRequisito Patrimoniale di Solvibilita;
e |e analisi di ALMda parte della Funzione Investment Management.

Le tematiche diAsset & Liability Management sono discusse da un gruppo dilavoro dedicato (ALM meeting) che comprende,
tra gli altri, rappresentanti della Funzione InvestmentManagement, del Risk Management e dell’Attuariato al fine di assicurare
un costante allineamento degli attivi e delle riserve conriferimentoal business vita favorendo il corretto indirizzo strate gico
della Compagnia.

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

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

Il rischio derivante dall'esposizione al rischio tasso viene valutato attraverso il requisito patrimoniale di solvibilita (S(R) e le
analisi di sensitivita dei Fondi Propria predefinitimovimentiavversi dei mercati.

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

Le analisi disensitivitasono basate sull'impatto netto pre-tasse su attivi e passivi(oweroincludendo I'effetto derivante dalla
partecipazione degli assicurati alle perdite inrelazione alle garanzie).

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

Su tale shock viene definito uno specifico limite coerente con la propensione al rischio tramite il quale la Compagnia si
prefigge|'obiettivodi evitare concentrazioni ed accumulodi rischio all'interno deirischi finanziariassicurando al contempo
un adeguatolivellodidiversificazione.

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

C.2.2.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

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

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

intraprese:

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

¢ la definizione diun product mix (unit linked vs. prodotti vita tradizionali) efficiente in termini Requisito Patrimoniale di
Solvibilita;
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e laprogettazione di prodotti Vita le cui caratteristiche siano efficientiin terminidi Requisito Patrimoniale diSolvibilita.

C.2.2.1.3 Concentrazione del rischio

La Compagnia opera una gestione del rischio diconcentrazione attraverso la diversificazione del rischio tasso rispettoagli altri
rischi finanziari. Il limite sulla sensitivita della posizione netta Attivi-Passiviassicuraun adeguato livello di diversificazione del
rischio di tassorispetto agli altri rischi finanziari.

C.2.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

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

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

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

31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 205%
Tassi di interesse + 50 bps 6%
Tassi di interesse - 50 bps -8%
Scenario combinato di diminuzione EQ -30%, IR - 50 BP -18%

Dalla tabella sievince che laCompagnia € esposta negativamente al ribasso deitassi

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

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

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

Si sottolinea che nel Modello Interno, cosi come nella Standard Formula, i titoli Governativi Italiani sono considerati privi di
rischio, owero hanno un requisito patrimoniale di solvibilita per il credit spread nullo. Tuttavia una variazione awersa dedli
spread sutalistrumenti di debito comporterebbe unariduzione del livello d ei Fondi Propri ed, in ultimaistanza, una riduzione
della posizione di solvibilitadellaCompagnia.

In considerazione della concentrazione di portafoglio in obbligazioni Governative Italiane, la gestione del rischio di credit
spread é sostanzialmente mirata alla diversificazione dellaesposizione diportafoglio neiconfrontidi talititoli.

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

Il rischio derivante dall'esposizione al rischio spread viene valutato attraverso misure di requisito p atrimoniale di solvibilita e
sensitivita dei Fondi Propri a predefiniti movimenti awersi dei mercati.

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

Le analisi disensitivitasono basate sullimpatto netto pre tasse su attivie passivi (oweroincludendo I'effetto derivante dalla
partecipazione degli assicurati alle perdite inrelazione alle garanzie).

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

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

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

C.2.3.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagnia persegue un sostanziale processo di diversificazione degli investimentiin titoli Governativi Italiani, al fine di
pervenire ad una migliore diversificazione del portafoglio investimenti e ad una migliore protezione del livello di
capitalizzazione e del livello di copertura delle riserve tecniche.
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C.2.3.2 Concentrazione del rischio

Aparte la citata concentrazione sulle esposizioni Governative Italiane non sussistono altre significative concentrazioni.
Inoltre non si rilevano significative concentrazioni tra rischi relativi ad esposizioni obbligazionarie e azionarie sullo stesso
emittente.

C.2.3.2.1 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Le analisidi sensitivita descritte precedentemente sono realizzate su base trimestrale.

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

Siriportanodi seguito le principalirisultanze in meritoalle analisi distresstestrelative al rischio dicreditspread come impatto
sul rapporto tra FondiPropri ammissibili a coperturae Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR).

Sintesi risultanze delle analisi di sensitivita
31/12/2020 Solvency Ratio
Caso base 205%
Credit spread + 50 bps -16%

Dalla tabella sievince che laCompagnia & sensibile all'aumento dello spread suititoli.

C.2.4 Rischio di cambio
C.2.4.1 Profilo attuale

Il rischio cambio € considerato un rischio sostanzialmente residuale in quantogli attivi a copertura delle riserve tecniche sono
usualmente investiti nellamedesima divisa delle loro passivita.

Sirileva come una parte di rischio cambio pud derivare dallagestione di portafogli vita tradizionalidenominati in divise diverse
dall’euro.

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

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

C.2.4.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

La Compagnia laddove ritenuto opportuno in relazione al profilo di rischio e al rendimento atteso ha posto in essere delle
strategie di coperturaal rischio cambio mediante derivati.
Nello specificol'attivita di copertura viene posta inessere tramite una operativita rolling di forward su cambi.

C.2.4.1.3 Concentrazione del rischio

Il rischio cambio & sottoposto ad uno specifico limite, definitoa livello diGruppo Allianz Italia per i segmenti Vita e Danni che
siapplica anche alla Compagnia.

L'obiettivodeilimiti sulle esposizioniin valuta estera (Foreign Exposure di seguito FX) € quellodi assicurarsi che le passivita
siano coperte principalmente con investimenti in stessa valuta, ossia di limitare il disallineamento di valute come pure la
volatilita divalore.

Ci sono due distinti limiti FX, uno per i fixed income ("FX FI limit"), al fine di limitare un impatto a breve termine sul Conto
Economicoe uno perle FXrestanti (“FXequity limit”) con I'ulteriore obiettivo divoler limitare il peso e conomico totale delle
FX. I limiti di FX sull’asset allocation sono parte integrante del quadro di limiti finanziari (all'interno del Risk Appetite
Framework della Compagnia). I limiti di FX sono ricompresiall‘interno del documento” Allianz Standard for Foreign Exchange
Management”, che costituisce la base vincolante per tuttii limiti su FX.

Ulteriori e piti granularilimiti sono definitiall'interno del sistemadi limiti definito ai sensi delRegolamento IVASS 24/2 016.
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C.2.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Il controllo del limite definito, il monitoraggio delle esposizioni ed il calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita sono
effettuati su base trimestrale.

C.2.5 Rischio immobiliare
C.2.5.1 Profilo attuale

Anche a fronte delrischiodi diminuzione deivalori degliimmobiliin portafoglio, gli investimenti in immobili consentono di
incrementareil livellodidiversificazione dello stesso.

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

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

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

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

C.2.5.1.3 Concentrazione del rischio

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

C.25.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non si rilevano specifiche attivita ed analisidi sensitivita, considerando anche la sostanziale stabilitadelle esposizioni.
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C.3Rischio di credito

Allianz S.p.A. controllae gestisce il rischiodi credito e le concentrazioni su base continuativa al fine difar fronte agli obblighi
nei confrontidegli assicurati ed a mantenere un adeguato livello di capitalizzazione.

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

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

Il ModelloInterno copre siail rischio dimigrazione che di default.

C.3.1 Profilo attuale

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

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

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

Perquantoriguardail Requisito Patrimoniale di Solvibilita, la posizione congiunta di attivita e passivita viene valutata sulla base
di criteri che non tengono in considerazione le mitigazioni che derivano dalle correlazioni con altri fattori.

Le analisi disensitivitasono basate sullimpatto netto pre tasse su attivie passivi (oweroincludendo I'effetto derivante dalla
partecipazione degli assicurati alle perdite inrelazione alle garanzie).

C.3.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

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

C.3.1.3 Concentrazione del rischio

Come descritto la concentrazione deriva sostanzialmente da posizioniin titoli Governativi Italiani il cui rischio tuttavia non
vienevalutatoallinternodelrischiodi credito. Pertale ragione la Compagnia valuta su base regolare I'impatto awerso di un
potenziale allargamento dello spread dei titoli Governativi Italiani.

Inoltre sulrischio di creditoinsiste un limite specifico tesoa monitorare su base trimestrale I'esposizione al rischio ste sso.

C.3.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Non sono effettuate sensitivita relative specificatamente al rischio di credito ma in generale I'impatto di tale rischio &
ricompreso nelle analisi disensitivita al rialzodello spread di credito.
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C.4Rischio di liquidita
C.4.1 Profilo attuale

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

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

Dalle analisi effettuate si evince come la Compagnia presentiunlivellodiliquidita adeguato nelrapporto tra fabbisognie fonti,
che sicollocaal disotto dellasoglia di allerta.

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

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

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

C.4.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

Sidefinisce liquidity bufferil controvalore di mercato di tuttigliinvestimenti suddivisi per classe diliquidita (ossia dai quelli piti
facilmente negoziabilisul mercato a quellicon maggioridifficolta), valutatitenendo conto di un deprezzamento qualora siano
venduti in manieramassiva(haircut) e fissando una quantita massima vendibile (volume cap). Talivalori varianoin funzione
dell'orizzonte temporale di applicazione e sonofissatia livello di Gruppo.

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

C.4.1.3 Concentrazione del rischio

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

C.4.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

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

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

Importi degliutiliattesi inclusi nei premi futuri per il segmento non vita

Valori in Migliaia € 31/12/2020
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita non \ita 64.682

Il valore totale degliutili attesi nei premi futuri per il segmento Non Vita si attesta a 65 milionidi euro.
Il valore degli utilicompresi nei premi futuri del portafoglio esistente viene determinato e isolato allinterno del processo di
calcolodelle riserve tecniche Solvency I

C.4.15.1 Importo complessivo, metodi e ipotesi degli utili attesi compresi in premi
futuri — Attivita vita

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

Importi degli utiliattesi inclusi nei premi futuri per il segmento vita

Valori in Migliaia € 31/12/2020
Utili attesi inclusinei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita 548.501

In particolare, si rileva come in coerenza con la natura del business e dei contrattia carattere pluriennale, il valore per il
segmento Vita si attestia 548 milioni di euro.

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

75



Allianz SpA.
Solvency Il SFCR

C.5Rischi operativi
C.5.1 Profilo attuale

Le valutazioni effettuate nel 2020 nell'ambito dell‘attivita di calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita per il rischio
operativo (attivitadi Scenario Analysis - ScA) hanno portato all'identificazione delle seguenti categorie di rischi quali fonti di
rischio operativo conmaggiore assorbimento di capitale per la Compagnia:

e “Improperbusiness or market practices”

e “SystemSecurity (Internal Fraud)”

e “Defective Products_peril business Life”

Le categorie di rischio “Improper business or market practices” e “System Security (Internal Fraud), risentendo dell'impatto
delle normative GDPR (General Data Protection Regulation) e IDD (Insurance Distribution Directive) entrate in vigore nel
2018, hanno comportato anche peril 2020 unrilevante assorbimento di capitale.

Per il rischio denominato “Defective Products” lo scenario ha riguardato, come lo scorso anno, il tema connesso
all'introduzione della normativalDD, con unnuovo scenario (errore nel target market).

Rispettoall’anno precedente si riscontra unadiminuzione del capitale di rischio operativo, attribuibile all'aggiornamento dei
datidiinputa livello locale derivante dallarevisione di policy, processi e presidicon riferimento agli scenari dirischioin scope
ed anchealla valutazione di alcuni scenari differentirispettoallo scorso esercizio.

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

Il ModelloInterno, inrelazione al calcolo delrequisito patrimoniale di solvibilita per il rischio operativo, si basa sulla definizione
di scenari dirischio per ciascuna categoria di rischio rilevante Level 2 (gli eventi relativi ai rischi di natura operativa sono
classificatinelle Categorie Level 1 previste da Solvency Il, e nelle sottocategorie Level 2 utilizzate dalla Capogruppo Allianz SE
in base allacausa che ha scatenato'evento).
Tale valutazione viene svolta tramite workshops nei quali i Risk Experts delle varie aree aziendali impattate da una specifica
categoria dirischio (Level 2 Risk Category) si confrontano per identificare:

e perciascuna L2 Risk Category, lo scenario che rappresenta la massima perdita attesain 20 anni tra tutte quelle

possibili per quella determinata L2 derivante da unsingolo evento di rischio;
e l'impattoditale massimaperditaattesa;
e lafrequenza di perdita della categoria L2, cioe la frequenza attesa (numero degli eventi di perdita all'anno) della
totalita delle perdite potenzialiper quellaL2 Risk Category, superioria 50.000 euro.

L'impatto di perdita e la frequenza vengono utilizzati come parametri di input per il modello di calcolo del Requisito
Patrimoniale diSolvibilita relativo al rischio operativo.
Asupportodell'identificazione delle categorie dirischio L2 rilevanti vengono analizzate le sequentiinformazioni:

e perditeoperative interne e di Gruppo;

o risultati dell'analisiRiskand Control Assessment (RCA) per la specifica categoria dirischio L2 analizzata;

e risultatidell'attivita diTop Risk Assessment;

e Inputderivantidalnternal audit e altre fonti.
L'identificazione delle categorie di rischio L2 rilevanti si basa su criteri quantitativi, attraverso la definizione di soglie di
materialita, e criteri qualitativi.
Per ciascuna categoria di rischio rilevante, I'individuazione dello scenario di rischio generatore della perdita pit alta viene
effettuata a partire dai risultati RCA e tramite la discussione dei Risk Experts coinvolti su possibili scenari alternativi, con il
supportodelle informazioni sopra citate e dell'expert judgement. In casodiscenari conimportisimili,i Risk Expertsdovranno
confrontarsi e concordare sullo scenario caratterizzato dalla perdita maggiore. Eventualirilievi dell'Internal Audit e delle altre
funzioni di controllo vengono utilizzaticome strumento per ladiscussione.
Una volta individuato lo scenario a cui € associata la massima perdita, dovra essere validato I'importo relativo alla massima
perdita attesa inun orizzonte temporale di 20 anni.Atal fine, l'importo dovra essere analizzato neldettaglio, eventualmente
con il supporto dei dati aggiornati di perdita applicabili. Le unita Compliance e Affari Legali valutano per ogni scenario in
particolare I'impatto economico risultante da sanzioni dilegge o da parte del Regolatore, contribuendo cosi a una migliore
definizione delle vocidi perdita.
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La frequenzadegli eventidi perdita viene valutata considerando la frequenza minima suggeritadalla Capogruppo Allianz SE,
quella derivante daidatabase diperditainterni, dal pitirecente risultato ScA e dall' Expert Judgment.

Sulla base dei parametri di input individuati dagli esperti, viene calcolato attraverso lo Scenario Analysis Tool (SCAT) il valore
standalone del capitale di rischio per la singola L2 Risk Category, che viene condiviso e validato dagli esperti coinvolti nel
workshop.

I risultati dell'attivita di Scenario Analysis vengono sottoposti per validazione ai Risk Owners, all’Amministratore Delegato e
infine Comitato Esecutivo Rischi.

C.5.1.2 Tecniche di mitigazione del rischio

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

e ilmonitoraggio periodico, tramite assessmentdel control owner e supporto del Risk Management, dell'efficacia del

sistema dei controlli interni;

e |'attivita di Riskand Control Assessment, convalutazione dell'ambiente di controllo a mitigazione del rischio;

e |'attivitd eventuale di special assessment, condotta ad-hoc per specifiche criticita.
In caso si rilevi una necessita diimplementazione di un controllo o di mitigare ulteriormente un rischio, opportuniaction plan
vengono concordaticongliowner delrischio/controllo.

C.5.1.3 Concentrazione del rischio

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

C.5.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Al fine divalutare la sensibilitd delRequisito Patrimoniale di Solvibilita rispetto a variazioni nei parametridi input (frequenza
e impattodellamassima perdita attesa nei 20 anni), i parametri diinput sono sottoposti a stress test nell’ambito de ll'attivita
di Suitability Assessment.

In tale ambito, per ciascuna L2 Risk Category viene eseguito un controllodi plausibilita dei parametridi frequenzae impatto,
che consiste in attivita di backtesting rispetto alle perdite operative osservate.

L'analisiviene esequita considerando un numero di perdite operative minimo, paria 10; qualora ilnumero di perdite operative
registrate a livello locale sia inferiore, per I'analisi vengono considerate le perdite operative di Allianz Group selezionate tra
quelle pit recenti.
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C.6Altri rischi sostanziali
C.6.1 Rischio di business — segmento danni
C.6.1.1 Profilo attuale

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

componenti principali:

e Lapse Risk (Costodeirinnovi): rappresenta il rischio che la Compagniasubisca perdite/mancati profitti legati al mancato
rinnovo (retention);

o CostRisk(Costifissi): rappresenta il rischio che la Compagnianon abbia sufficiente nuova produzione ingrado da coprire
i costi fissi.

C.6.1.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Il rischio dibusiness & misurato incoerenza attraversoil Modello Internoed in particolare:

o Lapse Risk: viene misurato prevalentemente in funzione del tasso di rinnovo (retention) del portafoglio alla chiusura
dell'annodiriferimentoipotizzando che uno shockinatteso conducaad una perditadi profitto;

o Cost Risk: viene misurato prevalentemente in funzione dell'incidenza dei costi fissi rispetto e alle ipotesi di nuova
produzione.

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

C.6.1.1.2 Mitigazione dei rischi

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

C.6.1.1.3 Concentrazione dei rischi

Vista la natura delbusiness, la Compagnianon é espostaad una concentrazione peri rischidi sottoscrizione.

C.6.1.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

Il rischio & definito anche attraverso alcune analisi di sensitivita che vanno a simulare degli shock su alcuni parametri chiave
utilizzati peril calcolo, ad esempio una crescita/decrescita dei premi maggiore/ minore dell'atteso o una crescita/ decrescita
dei costi variabili maggiore/minore dell'atteso.

C.6.2 Rischio di business — segmento vita
C.6.2.1 Profilo attuale

Anche in ambito Vita, il rischio dibusiness & definito come il rischio di affrontare dei costi inattesirispetto a quanto previsto. £

anch’esso funzione didue componenti principali:

o Costo dei riscatti: rappresentail rischio che la Compagnia subisca perdite/mancati profitti in funzione del tasso di
estinzione anticipata / maggiore persistenza del portafoglio. In particolare essoriflette le opzioni di riscatto e di mancato
pagamento del premio, presenti nei contrattirivalutabili tradizionali e unit linked;

e Costifissi: rappresenta il rischio che lacompagnia abbia un incremento inatteso dei costifissi.

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

C.6.2.1.1 Misure utilizzate per la valutazione dell'esposizione al rischio

Entrambi i rischi vengono misurati in termini di Requisito Patrimoniale di Solvibilita, in coerenza con le disposizioni previste
dal ModelloInterno..

In particolare, Il rischio di riscatto pud essere caratterizzato sia da un aumento dell'esercizio dell'opzione, rispetto alla
percentuale attesa (incremento del numero dei riscatti —“stress up”), che una sua diminuzione (diminuzione del numero dei
riscatti- “stressdown”).

La misura di stress daapplicare a ciascunaopzione (nel casoriscatto e mancato pagamento del premio) é ricavatadalla serie
storiche della Compagnia.

L'ammontare di rischio di riscatto per la Compagnia € calcolato tramite la valutazione diversificata di scenari up e down,
applicatiin base alla direzione peggiorativadei prodotti.
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Il rischio costi fissi & calcolato stressando i costi fissi proiettati, in assenza di nuova produzione. Vengono utilizzati gli shock
della Standard Formula, perché ritenuti idonei per la Compagnia.
Entrambi i rischisono calcolati trimestralmente, mentre glishock sono definiti annualmente.

C.6.2.1.2 Mitigazione dei rischi

In termini di mitigazione dei rischi di estinzione anticipata, la Compagnia gestisce |'esposizione attraverso la previsione,
all'internodel processo di disegno di unnuovo prodotti, di:

e Penalitaincasodiriscatto/interruzione del pagamento premi primadellascadenzastabilitaall'interno del contratto;

e Possibile ridefinizione delle garanzie finanziarie dopo un periodo ditempo.

Non si rilevano particolari tecniche di mitigazione per il rischio spese.

C.6.2.1.3 Concentrazione dei rischi

La Compagnia ha un portafoglio ben diversificato per quanto riguarda il rischio di Lapse, in quanto propone sia contratti
rivalutabilitradizionali che unit-linked.

C.6.2.1.4 Prove di stress test e analisi di sensibilita

In relazione alle analisi di sensibilita ai rischi di business, nell'ambito degli stress test sull'indice di solvibilita su s cenari di
mercatoavversi,la Compagniaprovvede a ricalcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita.
Queste analisi applicano lametodologia del Modello Interno.

C.6.3 Rischio strategico e reputazionale

Il rischio strategico e il rischio reputazionale vengono, in primo luogo, individuati e valutati attraverso la conduzione del
processo di Top Risk Assessment., processo strutturato e implementato in tutte le Compagnie del Gruppo Allianz, svolto in
conformita con gli Standard di Gruppo «Allianz Standards for Top Risk Assessment» (ASTRA), le cui finalita sono
I'identificazione, la valutazione, la mitigazione ed il monitoraggio dei rischipiu significativi per la Compagnia che potrebbero
compromettere il raggiungimento degli obiettivi strategici aziendali,impattare la redditivita e avere implicazioni negative sui
risultati economico-finanziari.

Tale processo viene condotto con cadenza annuale, con il supporto di tutte le aree aziendali, coinvolgendo sia i Risk Owner
che i relativi Risk Experts (primi riporti dell’Amministratore Delegato) e le relative risultanze sono relazionate al Comitato Rischi
ed al Consiglio di Amministrazione.

I risultati dell'attivita relativa al Top Risk Assessment sono portatiin approvazione al Comitato Rischie successivamente al
ConsigliodiAmministrazione della Compagnia.

Nell'ambito del Top Risk Assessment vengono altresidefiniti i livelli di Target Risk per le varie categorie di rischio; in relazione
aidue rischiin esameilivelli dirischio target peril 2020, raffrontati con quellidell'anno precedente, sonoi seguenti:

Main Risk Category 2020 Target Risk 2021 Target Risk
Rischio Strategico Moderato Moderato
Rischio Reputazionale Basso Basso

Il rischio reputazionale viene, altresi, valutatoinambito dirisk assessment delle aree aziendali, se condo una pianificazione di
assessment di tipo risk based (si veda precedente paragrafo Integrated Risk & Control System), nonché mediante applicazione
di standard di Gruppo che prevedono il coinvolgimento della funzione di Risk Management e di Comunicazione e Rapporti
con le Istituzioni nei casidi transazioni con potenziali rischire putazionali.
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C.7Altre informazioni rilevanti sul profilo dirischio dell'impresa

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

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

C.7.2 Applicazione del "principio della persona prudente”
C.7.2.1 Investimento delle attivita secondo il "principio della persona prudente”

La Compagnia, inconsiderazione dell'attuale strutturadi governance sugliinvestimenti, prevede che il processo di formazione
della Strategic Asset Allocation (SAA) sia coerente con il Sistema di Gestione dei Rischiin vigore e sia ispirato al “Principio della
Persona Prudente”, come richiesto dalla normativa Solvency Il e dalRegolamento 24/2016 IVASS.

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

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

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

Re gole per tutte le categorie di attivita

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

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

e Appropriatezza, competenze e deleghe: la Compagnia garantisce che le parti e gli individui coinvolti nelle attivita di
investimento abbiamo le competenze e le qualifiche necessarie, in base alle loro responsabilita, al fine di g estire e
controllare il portafoglio investimenti, includendo la conoscenza dei rischi associati ad ogni investimento, le rispettive
politiche di gestione degli investimenti, le caratteristiche delle passivitae i limiti imposti dalla regolamentazione vigente.
Qualora venissero delegate alcune attivita, la Compagnia svolge un costante monitoraggio e attivita di review per
assicurare il corretto svolgimento di tali attivita, mentre, nei casi di esternalizzazione delle attivita di gestione degli
investimenti, specifici requisitida rispettare sono contenuti nel documento Allianz —Politica diEsternalizzazione;

o Caratteristiche qualitative del portafoglio investimenti: la Compagnia investe le proprie attivita garantendo il
raggiungimentodei livelli target di:

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

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

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

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

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

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

esempio gli investimenti legati alle passivita, gli strumenti derivati, gli investimenti in nuove o inusuali classi di attivita,

investimentigrandi o complessi. In aggiunta, specifiche regole sono previste per gliinvestimentiin attivita che non possono
essere scambiate in mercati finanziariregolamentatie incartolarizzazioni.
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D. VALUTAZIONIAIFINI DELLA SOLVIBILITA

La presente Sezione fornisce le informazioni sui valori delle attivita e delle passivita utilizzati per |a valutazione ai fini di
Solvibilita Il (nel sequito, stato patrimoniale a valori correnti); viene presentato il confronto fra questi valori e quelli della
contabilita generale, conformiai principi nazionali (nelseguito, bilancio d'esercizio).

Viene quindi presentatauna spiegazione quantitativa e qualitativa delle eventuali differenze rilevanti tra le basi,i metodi e le
principali ipotesi utilizzate perlavalutazione dello stato patrimoniale a valori correnti e quelle utilizzati per lavaluta zione dello
stato patrimoniale nelbilancio d'esercizio.

Nello stato patrimoniale a valori correnti le attivita e passivita sono valutate nel presupposto della continuita aziendale
conformemente a quantodisposto dalla normativadi riferimento:

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

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

e il Titolo I — Capo Il ("Valutazione delle attivita e delle passivita”) del Regolamento Delegato 2015/35, emanato dalla
Commissione Europea in data 10 Ottobre 2014;

e e “Lineeguida” emanate daEIOPA (Autorita europea delle assicurazioni e delle pensioni);

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

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

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

Valori in € Migliaia
Attivita

Avviamento

Spese di acquisizione differite
Attivita immateriali

Attivita fiscali differite

Utili da prestazioni pensionistiche

Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio
Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e

collegati a quote)

Immobili (diversi da quelli per uso proprio)
Quote detenutein imprese partecipate, incluse le partecipazioni

Strumenti di capitale
Strumenti di capitale - Quotati
Strumenti di capitale - Non quotati
Obbligazioni
Titolidi Stato
Obbligazioni societarie
Obbligazioni strutturate
Titoli garantiti
Organismi di investimento collettivo
Derivati

Depositi diversi da equivalenti a contante

Altri investimenti

Attivita detenute per contratti collegatia un indice e collegati a quote

Mutui ipotecari e prestiti
Prestiti su polizze

Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche

Altri mutui ipotecari e prestiti

Importi recuperabilida riassicurazione da:

Non Vita e Malattia similea Non Vita
Non Vita esclusa Malattia
Malattia smilea Non Vita

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

collegata a quote
Malattia similea Vita

Vita, escluse Malattia, collegata a un indice e collegataa quote
Vita collegata a unindice e collegataa quote

Depositi presso imprese cedenti
Crediti assicurativi e verso intermediari
Crediti riassicurativi

Crediti (commerciali, non assicurativi)
Azioni proprie (detenute direttamente)

Importi dovuti per elementi deifondi propri o fondi iniziali richiamati ma

non ancora versati
Contante ed equivalenti a contante
Tutte le altre attivitanon indicate altrove

Valore
Solvencyll

0
0
0

210.506
32.253.391

693.332
2.604.237
371.746
76.176
295.570
26.322.711
12.003.793
14.207.553
0

111.365
2.141.421
119.944

0

0
6.766.988
1.087.921
12.000
922
1.074.999
853.666
819.256
815.998
3.258

34.410

158
34.252

0

56.660
798.301
84.536
1.081.113
0

0

232.766
416.740

Valore Bilancio
d'esercizio

116.779

24.280

67.179

226.747

0

155.409

26.507.798

352.447
964.604
314.640
58.339
256.301
23.040.086
9.967.230
12.966.782
0

106.074
1.817.051
18.970

0

0
6.766.988
778.116
10.932
868
766.316
883.010
848.909
842.880
6.029

34.101

226
33.875

0

56.566
797.546
84.560
1.082.881
0

0

232.766
355.795

Differenza

-116.779
-24.280
-67.179

-226.747

0
55.097

5.745.593

340.885
1.639.633
57.106
17.837
39.269
3.282.625
2.036.563
1.240.771
0

5.291
324.370
100.974
0

0

0

309.805
1.068

54
308.683
-29.344
-29.653
-26.882
-2.771

309

60.945
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Valoriin € Migliaia

somire VAEEA®  oiferenza

Riserve tecniche — Non Vita 4.903.540 5.103.413  -199.873

Riserve tecniche — Non Vita (esclusa Malattia) 4.381.751 4.503.958 -122.207
Riserve tecniche calcolate come un elementounico 0 _—
Migliore Stima 4249281 [ e
Margine di Rischio 132470 [ e

Riserve tecniche — Malattia (simile a Non Vita) 521.789 599.455 -77.666
Riserve tecniche calcolate come un elementounico 0 _—
Migliore Stima s13.124 [ e
Margine di Rischio 8.665 I e

Riserve tecniche — Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote) 24.043.048 20.925.961 3.117.087

Riserve tecniche — Malattia (simile a Vita) -45.274 11.420 -56.694
Riserve tecniche calcolate come un elementounico 0 _—
Migliore Stima 50.631 [ e
Margine di Rischio 5.357 _—

coFﬁi;g/; ?gﬂio?tg; — Vita (escluse Malattia, collegataa un indice e 24.088.322 20.914.541 3.173.781
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico 0
Migliore Stima 23.904.159
Margine di Rischio 184.163

Riserve tecniche — Collegata a un indice e collegata a quote 6.329.637 6.803.316 -473.679

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico N [

Migliore Stima 6.266.1490 [ e

Margine di Rischio 63.488 _—
Altre riserve tecniche s 35.843  -35.843
Passivita potenziali 0 0 0
Riserve diverse dalle riserve tecniche 234.789 250.348 -15.559
Obbligazionida prestazioni pensionistiche 21.135 19.465 1.670
Depositi dai riassicuratori 753.757 752.728 1.029
Passivita fiscali differite 275.553 38.876 236.677
Derivati 15.318 2.231 13.087
Debiti verso enti creditizi 285 285 0
Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi 234.230 219.018 15.212
Debiti assicurativi e verso intermediari 135.730 135.231 499
Debiti riassicurativi 22.026 23.750 -1.724
Debiti (commerciali, non assicurativi) 362.520 364.259 -1.739
Passivita subordinate 1.203.977 1.000.000 203.977
Passivita subordinate non incluse nei fondi propri dibase 0 0 0
Passivita subordinate incluse neifondi propri di base 1.203.977 1.000.000 203.977
Tutte le altre passivita non segnalate altrove 570.711 509.628 61.083

Eccedenzadelle attivitarispetto alle passivita 4.736.332 1.952.068

2.784.264
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D.1 Attivita
D.1.1 Avviamento

Nello stato patrimoniale a valoricorrenti,il valore dell'awiamento € nullo, pertanto I'importo iscritto nel bilancio d'ese rcizio,
paria 117 milionidieurorisultaazzerato.

D.1.2 Spese di acquisizione differite

Nello stato patrimoniale a valori correnti, il valore economico dei costi di acquisizione differiti & nullo, pertanto I'importo
iscritto nel bilancio d’esercizio, pari a 24 milioni di euro risulta azzerato.

D.1.3 Attivita immateriali

Nello stato patrimoniale a valori correnti gli attivi immateriali, valutati al fair value, sono valorizzati solo nel caso in cui essi
siano beni separabili e cedibiliin una transazione di mercato avente come contropartita un altro attivo con le medesime
caratteristiche.

Al 31 dicembre 2020 nessun attivo immateriale iscritto nel bilancio d'esercizio (67 milioni di euro) presentava tali
caratteristiche e pertantoil valore della voce € stato azzerato nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.1.4 Attivita fiscali differite

Le attivita per imposte anticipate (o imposte differite attive) rappresentano I'ammontare delle impostesul reddito recuperabili
negli esercizi futuri riferibilialle differenze temporanee deducibili o al riportoa nuovo di perdite fiscali.

Una differenza temporanea rappresenta la differenza fra il valore di unaattivita o unapassivitadeterminato in base ai criteri
divalutazione edil lorovalore riconosciuto aifinifiscali, che € destinato ad annullarsinegli esercizi successivi.

Le imposte anticipate, con I'eccezione di quelle derivanti dal riporto a nuovo di perdite fiscali, sono calcolate sulle differenze
temporaneededucibili, tenendo conto di eventuali specifici trattamenti fiscali previsti per le stesse ed applicando le aliquote
fiscaliin vigore nell'esercizio nel quale tali differenze temporanee si riverseranno, previste dallanormativa fiscale vigente.
Come previsto dalla normativaSolvency I, il valore determinato delle attivita fiscali differite non é stato attualizzatoed é stato
compensato con le passivita fiscali differite. Complessivamente, al 31 dicembre 2020, il saldo netto trale attivita e passivita
fiscali differite nello stato patrimoniale a valori correnti € negativo, pertanto, per ulteriori informazioni, si rinvia alla sezione
“D.3.6 Passivitafiscalidifferite”.

I saldo nettodelle imposte differite rappresentate nel bilancio d'esercizio € attivo per 188 milioni di euro.

D.1.5 Utili da prestazioni pensionistiche

Lavocenon évalorizzata.

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

Il valore corrente degli immobili utilizzato ai fini della redazione dello stato patrimoniale a valori correnti, € stato determinato
sullabase della perizia diun valutatore esterno indipendente. La valutazione del patrimonio immobiliare € stata elaborata sia
conil metodo sintetico comparativo ai valori di mercato che conil metodo reddituale, determinando cosi il Net Present Value
(NPV) e sulla base di dati diinput forniti dallaCompagnia (atitolo esemplificativo: situazione locativa, costi assicurativi, tassa
diproprieta (IMU) ed eventuali costi di manutenzione straordinari previsti). | valutatore esterno considera le eventuali fonti
di incertezza attraverso alcuni fattori dei modelli valutativi, ad esempio: tasso di attualizzazione, tasso di rendimento,
probabilitadi rinnovo dei contratti di locazione e periodo di sfitto.

Il valore corrente degli immobili, determinato come descritto precedentemente, al 31 dicembre 2020 & superiore di 55 milioni
dieuro rispettoal valore del bilancio d'esercizio alla medesima data, pari al costo eventualmente rettificato da svalutazionio
rivalutazioniedal netto del relativo fondo ammortamento.

La vocealtresi comprende i mobili e le macchine d'ufficio,nonché i benimobili iscrittiin pubblici registriperi quali nello stato
patrimoniale a valori correnti € stata mantenuta la valutazione del bilancio d'esercizio con I'assunzione che tale valore
rappresenti un'approssimazione delrelativo valore di mercato.

Nello stato patrimoniale a valori correnti € rilevata anche I'attivita per i contratti di leasing operativi in ottemperanza al
principio contabile internazionale IFRS 16.
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D.1.7 Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e
collegati a quote)

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

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

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

- ibeniscambiatinel mercato sono omogenei;

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

- iprezzisonodisponibilial pubblico.

¢ dialtre tecniche divalutazione, utilizzate con|'obiettivo distimare il prezzo con cuiavrebbe luogo unaregolare operazione
di vendita di un‘attivita tra operatori di mercato alla data di valutazione, alle condizioni di mercato correnti, qualora per
I'investimento nonsiareperibile un prezzo osservato suun mercato attivo. Si segnalaaltresi che tali tecnich e di valutazione
sono consistenti con quelle riportate nell'lFRS13 e nella direttiva Solvency Il e includono i seguenti approcci (metodi
alternativi):

- approcciodimercato:sono utilizzatiprezzi e altre informazioni rilevanti generate da transazionidimercato relative ad
attivita identiche o comparabili;

- approccio basato sul reddito: trasforma proiezionid'importifuturi (per esempio, flussi finanziari oppure ricavi e costi),
in un unico ammontare corrente (tecniche di attualizzazione). Lamisurazione del fair value & determinata sulla base
delvalore indicato dalle aspettative attualidel mercato rispettoa taliimporti futuri;

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

Qualora nonssia possibile applicare nessuna delle tecniche valutative sopra citate, I'impresa utilizza le uniche informazioni
reperibili, che nella maggior parte dei casisono rappresentate dal Patrimonio netto deiBilanci e dalle Situazioni Patrimoniali
resisi disponibili. Tale casisticasi ravvisaessenzialmente nel casodi azioni non quotate e fondi chiusi,in misuraimmateriale
rispetto all'intero portafoglio investimenti. La Compagnia svolge, prima dell'attuazione di un nuovo metodo o di un
cambiamento importante e, in sequito, periodicamente, unarevisione delle tecniche divalutazione e degliinput utilizzati ne|
calcolodel fairvalue al fine di monitorarne la qualita, I'accuratezza e I'appropriatezza dei dati, parametri e ipotesi utilizzati.

In generale, le tecniche di valutazione utilizzate dalla Compagnia per valutare il fair value sonovolte a massimizzare |'utilizzo
diinput osservabili e ridurre al minimo|'utilizzodiinputnon osservabili.In lineacon quanto presente nel principio contabile
internazionale IFRS 13, gliinput sono definiti osservabili se sono elaborati utilizzando dati di mercato, come le informazioni
disponibili al pubblico su operazioni o fatti effettivi, e se riflettono le assunzioni che gli operatori di mercato utilizzerebbero
neldeterminare il prezzodell'attivita.

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

Nella determinazione del fair value degli strumenti finanziari per i quali almeno un input rilevante non & basato su dati di
mercato osservabili, le stime e le ipotesi attuate dalla Compagnia sono maggiormente rilevanti. In particolare, il grado di
dettagliodelle specifiche assunzioni fatte € strettamente correlatoal livello diinput non osservabili sul mercato.

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

Per gli altri strumenti finanziari, principalmente private equity, in cui la valutazione € rappresentata dal NAV comunicato
dall'Asset Manager, sulla base di informazioni non pubbliche, un’analisi della sensibilita del fair value non & direttamente
applicabile dalla Compagnia che ha delle informazioni limitate.
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La differenza complessiva tra il valore presente nel bilancio d'esercizio e il valore presente nello stato patrimoniale a valori
correntiverra di sequito spiegatanelle sue diverse componenti.

D.1.7.1 Immobili (diversida quelli per uso proprio)

Il criterio divalutazione nello stato patrimoniale a valori correnti della presente voce é il medesimo della voce “D.1.6 Immobili,
impianti e attrezzature possedutiper uso proprio”, alla quale si rinviaper maggioridettagli. Il valore corrente degli immobili
diversida quelliad uso proprioal 31 dicembre 2020 € superiore di 341 milioni dieuro rispetto alvalore del bilancio d'esercizio
allamedesima data.

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

Lavoce accoglie gliinvestimenti in azionio quote di Imprese del Gruppo Controllate e Collegate.

Tali investimenti sonoiscritti nello stato patrimoniale a valori correnti utilizzando il metodo del patrimonio netto aggiustatoe
determinato come differenza tra attivitae passivitadella partecipatavalutate inconformita alla normativa di riferimento o, in
casi residuali, sulla base del patrimonio netto determinato sulla base dei principi IAS/IFRS.

La differenza rispettoal bilancio d'esercizio € riconducibile al criterio di valutazione di taliinvestimenti nel bilancio stesso dove
le partecipazioniin Imprese del Gruppo sono di norma considerate attivi patrimonialiad utilizzo durevole, fatta salvadiversa
indicazione motivata innota integrativa, iscritti al costo d'acquisto rettificato nel caso di perdite di valore ritenute durevoli.

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

Lavoceincude azioni e quote rappresentative di capitale sociale diimprese, negoziate e non su un mercato regolamentato.

Sono escluse le partecipazioni classificate nella voce precedente. Nello stato patrimoniale a valori correnti tutti i titoli sono

valutatial fairvalue.

Il fairvalue perle azionié determinato cosi come indicato nel paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversida attivita detenute per

contratti collegatia un indice e collegati a quote)"”. Si segnala altresi che la maggior parte del portafoglio azionario &

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

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

collegatia unindice e collegati a quote)”.

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

seguente gerarchia di criteri:

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

e metodialternativi basatisu inputdi mercato e sulle tecniche valutative cosi come descritte nel paragrafo Investimenti;

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

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

qualitali attivita sonoiscritte, se classificate nel comparto durevole, al costodi acquistorettificato in casodi perdite di valore

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

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

Questa categoriainclude titoli distato, obbligazionicorporate e cartolarizzazioni, indicate nei prospetti quali “Titoli garantit’”,
valutati al valore corrente e determinato secondo quanto descritto nel paragrafo “D.1.7 Investiment (diversi da attivita
detenute per contratticollegati a un indice e collegati a quote)”.

Data la particolare natura del mercato obbligazionario la Compagnia ha predisposto una specifica procedura dimonitoraggio
dellaliquidita deiprezziosservati. Tale procedura consiste in specifiche analisi svolte sulle serie storiche dei prezzi osservati.
Le obbligazioni per le quali non & possibile reperire un prezzo osservato su un mercato attivo, vengono valutate
principalmente utilizzando I'approccio di mercato o del reddito (metodi alternativi). Nel caso del metodo basato
sull'approcciodimercato, sono principalmente utilizzati prezzi fornitida contributori di mercato “composite”, che raccolgono
una pluralita diinformazionigenerate datransazionidi mercato relative ad attivita identiche o comparabili.

L'approccio del reddito si sostanzianel calcolo di unvalore attuale sullabase diunacurvadiattualizzazione risk-free alla quale
viene aggiunto uno spread per rispecchiare il rischio di credito dell'emittente. Tale credit spread & basato su informazioni
osservabili nelmercato relative a titoliconsiderati analoghiin terminidi rischio di credito.
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Ladifferenzatrail valore del bilanciod'esercizioedil valore nello stato patrimonial e a valoricorrentidella voce in oggetto, €

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

patrimoniale a valori correnti, dal valore di alcuni titoli obbligazionari strutturatiil fair value dei relativi derivati impliciti e di

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

value deiderivati in oggetto si trova allocatorispettivamente:

e per 101 milionidieuronellavoce “D.1.7.6 Derivati” (Attivita);

e per15milionidieuronellavoce “D.3.7 Derivati” (Altre passivitd);

e e per280milionidi euronellavoce “D.1.9 Mutuiipotecari e prestiti (prestiti su polizze, Mutui ipotecari e prestiti a persone
fisiche, Altri mutuiipotecarie prestiti)”.

D.1.7.5 Organismi di investimento collettivo

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

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

In particolare si segnala che, per quanto riguarda ilmercato deifondiaperti, i prezzi utilizzati fanno principalmente rifeimento
a quote ufficialipubblicate dai Gestori e ricevute subase giornaliera. Talimercati generalmente garantiscono, per loro natura,
i requisiti di mercato attivodicui al paragrafo “D.1.7 Investimenti (diversidaattivitd detenute per contratti collegati a un indice
e collegati a quote)”.

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

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

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

D.1.7.6 Derivati

| derivatisono strumenti finanziari il cui valore é dipendente dall'andamento delvalore di uno strumento diriferimento.
Nello stato patrimoniale a valori correntitali strumentisono statiiscrittial relativo fair value determinato sulla base d ei prezzi
disponibili in mercati attivio, qualora non presenti, utilizzando metodi di valutazione alternativi. | derivatiattualmente presenti
nel portafoglio della Compagnia sono strumenti OTC e quindi non quotati in mercati regolamentati (ad eccezione di
sporadiche e temporanee posizioni in Diritti), diconseguenza non hanno per definizione un mercato attivo.

I fair value dei derivati € determinato utilizzando principalmente I'approccio del reddito: tale approccio prevede, nella maggior
parte deicasi,il calcolo diunvalore attuale dei flussidi cassa attesi dallo strumentoderivato o I'utilizzo del modello diBlack-
Scholes-Merton (per le opzioni).

Nel calcolodel valore attualei flussi di cassaattesisono attualizzati adottando lacurva deitassiEonia (curvaOvernight Index
Swap), essendo tutte le posizioni in derivati collateralizzate. Ulteriori input utilizzati nel calcolo del valore di mercato dei
derivatisonoanche le volatilita deisottostanti, i tassi diinteresse, i tassidi cambio e i dividendyield.

In funzione della finalita, nel bilancio d'esercizio i derivati possono essere qualificati come digestione efficace, o di copertura.
In particolare, quellidi gestione efficace sonovalutatial minore tra il valore di costoe il relativo valore di mercato, i mputando
al conto economico le svalutazioni ole riprese divalore registrate nell'esercizio. | derivati di copertura sonovalutatidi noma
coerentemente con i criteridi valutazione dello strumento coperto owero al minore tra costo e mercato qualora il principio
di “coerenza valutativa” nonrisulti contabilmente applicabile.

Sievidenzia peraltro che, la differenza tra ilvalore del bilancio d'esercizio ed il valore dello stato patrimoniale a valoricomenti
risulta principalmente imputabile alla applicazione dei criteri di “unbundling” o "silo consolidation" (paria circa 101 milioni di
euro) indicati in precedenza nella sezione “D.1.7.4 Obbligazioni” e, solo limitatamente a plusvalenze da valutazione al fair
value al 31 dicembre 2020 noniscritte nel bilancio d'esercizio a tale data.
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D.1.7.7 Depositi diversi da equivalenti a contante

Lavoce non évalorizzata.

D.1.7.8 Altri investimenti

Lavoce non évalorizzata.

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

Rientranoin questa voce gli investimenti compresi nel patrimonio dei fondiassicurativi unit-linked e quellinei fondi pensione
gestiti dalla Compagnia. Taliattivitasonoiscritte al valore corrente sia nello stato patrimoniale a valori correntiche nel bilancio
diesercizio.

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

La voce include principalmente prestiti e mutuia dipendenti, prestiti garantiti da ipoteche iscritte su immobili di natura
commerciale, prestiti su polizze vita, crediti dacollaterale dacash-pooling.

Peralcune tipologie di prestiti, principalmente costituiti da finanziamentigarantiti da ipoteche iscritte su immobili dina tura
commerciale, la valutazione viene fornita da un info provider esterno.

Nello stato patrimoniale a valoricorrenti le altre attivita sonovalutate al fair value determinato principalmente con |'approccio
del reddito utilizzando modelli deterministici di flussi di cassa attualizzati. Il tasso di attualizzazione rilevante € ottenuto dai
parametriosservabilidi mercato eriflette lavitaresidua el rischio di credito dello strumento finanziario.

La liquidita ricevutaa fronte di collateralizzazione e il cash-pooling sono valutati ai fini della solvibilita al loro valore nominale
che pertantonon differisce dalvalore del bilancio d'esercizio.

La differenza tra il valore del bilancio d'esercizio ed il valore corrente della voce in oggetto € giustificato, oltre che daidifferenti
criteri valutativi, anche dalla presenza solo nello stato patrimoniale avalori correnti, di posizioniderivanti da"silo consolidation"
per280milioni di euro come gia evidenziatoin coda allasezione “D.1.7.4 Obbligazioni”.

D.1.10 Importi recuperabili da riassicurazione

Nello stato patrimoniale a valori correnti gli importi recuperabili da riassicurazione (Recoverables) vengono determinati

tramite |'attualizzazione deiflussidi cassaattesi dai relativi contratti diriassicurazione. Taliflussi di cassa come previsto dalla

normativa, considerano altresi la probabilita di default della controparte riassicurativa. In considerazione del fatto che, in
particolare nel segmento Danni, i principali contratti di riassicurazione sono stipulati con societa del gruppo Allianz SE, la
probabilitadi default delle controparti viene ritenuto in ogni caso nonsignificativo.

Relativamente al segmento danni, la riduzione delle riserve tecniche, con riferimento ai Recoverables nello stato patrimoniale

avalori correntirispetto al bilancio d‘esercizio, € riconducibile principalmente allagenerale profittabilita del portafoglio Allianz,

chessiriflette in undeterioramento deivantaggi della riassicurazione qualorastipulatain formaproporzionale.

Maggiori dettagli sono contenuti nel paragraforelativo alle riserve tecniche.

In merito al segmento Vita, la maggior parte delle differenze tra le riserve del bilancio d‘esercizio cedute inriassicurazione e

il valore del Recoverables presenti nello stato patrimoniale a valori correnti derivano da differenze nei principi contabili che

regolanola predisposizione del bilancio d'esercizio che principalmente sono generate da:

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

e ipotesifinanziarie: secondo lanormativanazionale si utilizzaquale ipotesifinanziariadivalutazione il tasso tecnico definito
contrattualmente e adottato per la quantificazione dei tassi di premio puro. Per i contratti legati a gestionispecialilariserva
accantonata tiene inoltre conto della rivalutazione del capitale secondoi meccanismi dirivalutazione definiti per ciascun
contratto. In ambito Solvency Il, secondole prescrizionidell' EIOPA, si utilizza una curvafinanziaria di valutazione risk free
comprensiva della misura di aggiustamento per la volatilita (c.d. Volatility Adjustment). Inoltre per i contratti legati a
gestioni separate, perla proiezione deiflussi di cassa, si determinanoi rendimenti futuri in linea conil valore di mercato
degliattivi detenuti e le politiche dellacompagnia di investimento e realizzo delle plus/ minusvalenze latenti.

Non si evidenziano infine differenze valutative generate dalla valutazione del rischio dicontroparte del riassicuratore previste

in ambito Solvency Il in quanto peri trattati di riassicurazione di Allianz S.p.A € previstala contabilizzazione dellacomponente

di depositoa copertura del business ceduto. Tale componente opera a titolo di garanzia nell'ipotesi che il riassicuratore non

adempia alle proprie obbligazioni.
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D.1.11 Depositi presso imprese cedenti

| depositi derivanti dalla riassicurazione attiva verso controparti terze sono stati prevalentemente mantenuti al valore
nominale nellostato patrimoniale a valoricorrenti in quanto ritenuti recuperabili a breve termine e non materiali.

D.1.12 Crediti assicurativi e verso intermediari

Questa voce comprende i crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta nei confronti di assicurati, intermediar e
compagnie persaldideiconti correnti. Vengonoinizialmente iscritti al valore nominale e successivamente valutati al valore
di presumibile realizzo. In particolare |'eventuale svalutazione € effettuata tenendo conto delle rettifiche per perdite da
inesigibilita. Le rettifiche di valore relativamente ai crediti verso assicurati, sono determinate in modo forfettario, con
riferimento ai singolirami sulla base dell’'esperienzastorica maturata. Tali crediti, per loro natura, sono essenzialmente esigibili
abreve termine e pertantoil valore dimercatorisulta allineato rispetto al relativo valore riportato nel bilancio d'esercizio.
D.1.13 Crediti riassicurativi

| crediti di riassicurazione sono generalmente rappresentati da esposizioni a breve termine ed il valore nominale é stato
mantenutoanche nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.1.14 Crediti (commerciali, non assicurativi)

La voce contiene i crediti di natura non assicurativa quali ad esempio i crediti per interessi, i crediti fiscali e i crediti verso il
personale dipendente. Sono generalmente iscritti al loro valore nominale che, nella fattispecie, rappresenta il relativo valore
direalizzo.

D.1.15 Azioni proprie (detenute direttamente)

Lavocenon évalorizzata.

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

Lavocenon évalorizzata.

D.1.17 Contante ed equivalenti a contante

La voce si riferisce principalmente ai saldi dei conti correnti bancari. Sia nello stato patrimoniale a valori correnti che nel
bilanciod'eserciziovengono mantenuti allorovalore nominale

D.1.18 Tutte le altre attivita non indicate altrove

Rientrano in questa voce tutte le attivita residuali rispetto alle precedenti. Sono generalmente valutate al valore nominale
anche nello stato patrimoniale a valori correnti perché tale valore, anche in considerazione dei tassi di interesse di mercato
eventualmente applicabili in ipotesidi attualizzazione, & considerato rappresentativo del relativo valore di fair value.
D.1.19 Contratti di leasing e locazione attiva

Alla data del31dicembre 2020 la Compagnia non hainessere, in qualita di locatore, contratti dileasing finanziario. | leasing
operativi riguardano esclusivamente immobili locati sulla base di contratti stipulati a normali condizioni di mercato e sulla
base dellanormativa vigente, tali contratti non comportanoil trasferimento della proprietadell'immobile.

| proventi per locazioniimmobiliari rilevati nell'esercizio 2020 sono pari a 17.053 migliaia di euro.

D.1.20 Valore massimo di eventuali garanzie illimitate

La societa nonha prestato garanzie illimitate.
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D.2Riserve Tecniche
D.2.1 Segmento Non Vita

D.2.1.1 Passivita tecniche per aree di attivita sostanziali

Al fine di fornire I'ammontare delle Riserve Tecniche per aree di attivita sostanziali, le stesse sono state classificate nel
seguente modo:
e Riserve Tecniche NonVita,composte da:
- Altre assicurazioniauto;
- Assicurazione responsabilita civile autoveicoli;
- Assicurazione marittima, aeronautica e trasporti;
- Assicurazione contro l'incendio e altri danni a beni;
- Assicurazione sulla responsabilita civile generale;
- Assicurazione di credito e cauzione;
- Assicurazione tutela giudiziaria;
- Assicurazione di assistenza;
- Assicurazione di perdite pecuniarie di vario genere;
- Riassicurazione non proporzionale responsabilitacivile;
- Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti;
- Riassicurazione non proporzionale dannia beni.

e Riserve Tecniche Malattia, composte da:
- Assicurazione spese mediche;

- Protezione del reddito.

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

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Riserve Tecniche Non Vita (escluso Malattia) 4.381.751
Migliore stima delle Riserve Premi (lordo) 1.035.087
Migliore stima delle Riserve Sinistri (lordo) 3.214.195
Totale Migliore stima 4.249.281
Margine di Rischio 132.470
Riserve Tecniche Malattia (simile a Non Vita) 521.789
Migliore stima delle Riserve Premi (lordo) 195.528
Migliore stima delle Riserve Sinistri (lordo) 317.596
Totale Migliore stima 513.124
Margine di Rischio 8.665

La tabella sopra evidenziata riporta, per Allianz S.p.A, I'ammontare delle Riserve Tecniche al 31 dicembre 2020 per aree di
attivita sostanziali, suddivise tra migliore stimadella Riserva Premi®, migliore stima della Riserva Sinistri® e Margine di Rischio’.
L'ammontare delle Riserve Tecniche, paria 4.904 milionidi euro, &€ composto principalmente dalle Riserve Tecniche Non Vita
(escluso Malattia) che rappresentano il 89% del totale. Piti nel dettaglio i rami maggiormente rappresentativi sono la
Responsabilita Civile Autoveicoli (RCA) e la Responsabilita Civile Generale (RCG) che ammontano rispettivamente a 2.384
milionidieuro e 1.066 milioni di euro.

Le Riserve Tecniche Malattia sono pari a 522 milioni di euro (11%del totale).

> Migliore stima della Riserva Premi =Premium Best Estimate Liabilities
® Migliore stima della Riserva Sinistri = Claims Best Estimate Liabilities
" Margine di Rischio = Risk Margin
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D.2.1.1.1 Basi di valutazione, metodi e principali ipotesi

Il valore delle Riserve Tecniche corrisponde all'ammontare che la Compagnia pagherebbe per trasferire i suoi obblighi

assicurativi eriassicurativi a un altro assicuratore o riassicuratore. Il valore delle Riserve Tecniche € uguale alla somma delle

seguenticomponenti, il cui calcoloviene effettuato separatamente:

o Migliore stima®: media dei flussi di cassa futuri ponderata per la probabilita del loro verificarsi, tenendo conto del valore
temporale del denarosulla base della pertinente strutturaper scadenza dei tassidi interesse privi dirischio;

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

Le miglioristime delle passivita tecniche sono composte da:

¢ Migliore stima della Riserva Premi o Riserva Premi Solvency II°: Valore attuale attesodi tuttii flussidi cassa futurirelativia
contratti gia esistenti.

e Migliore stima della Riserva Sinistri o Riserva Sinistri Solvency I'°: Valore attuale atteso dei flussidi cassa futuri per sinistri
gia avvenuti nel passato (sinistri denunciati+ sinistri awenuti manonancora denunciati).

D.2.1.1.1.1 Migliore stima

La migliore stima & calcolata attraverso appropriati metodi attuariali.

Migliore stima della Riserva Premi

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

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

riferiti ai contratti in essere.

Al fine di determinare tali flussidi cassavengono presi inconsiderazione:

e Riserva perFrazione diPremio'’;

e PremiFuturi'.

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

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

potenzialiriscatti).

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

e Applicazione dei Combined Ratiorelativi al primo anno delPiano Industriale. Questiinfattiriflettono pitiaccuratamente il
business e la sua profittabilita nell'anno successivo alladatadivalutazione;

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

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

Il calcolo della Riserva Premi nello Stato Patrimoniale a valori correnti viene scontato tramite I'applicazione del pattem di
smontamento della Riserva Sinistri (che genera flussi di cassain uscita prospettici), attualizzati prendendo in considerazione
la curva risk-free alladata di valutazione aumentatadell'aggiustamento per la volatilia 4(VA).

Migliore stima della Riserva Sinistri

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

¥ Miglior stima =Best Estimate Liability

*Riserva Premi Solvency Il =Premium Technical Provision

" Riserva Sinistri Solvency Il = Claims Technical Provision

""Riserva per Frazioni di Premio = Unearned Premium Reserve

"Premi Futuri =Future Premiums

" Indice di redditivita ottenuto dal rapporto tra sinistri e spese (sia di gestione che di acquisizione) sui premi di competenza
' Aggiustamento per la volatilitd = Volatility Adjustment
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In particolare la migliore stima della Riserva Sinistri non attualizzata é ottenutaattraverso I'adozione dimetodologie statistico-
attuariali. Al fine di determinare il valore attuale dei futuri flussi di cassa vengono presi in considerazione degli opportuni
pattern dismontamento e la curva risk-free alla data divalutazione aumentata dell'aggiustamento per la volatilita.

D.2.1.1.1.2 Margine di Rischio

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

D.2.1.1.1.3 Applicazione misure per le garanzie di lungo termine

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

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

Riserve Tecniche Non Vita a valori corrential 31/12/2020 con e senza |'applicazione del Volatility Adjustment
Valori in € Migliaia Ufficiale (con VA) Senza VA Delta
Riserve Tecniche Non Vita 4,903.540 4.913.516 -9.976

D.2.1.1.2 Livello di incertezza

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

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

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

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

Compagnia, in particolare, ha voluto verificare cosa potrebbe accadere al mutare delle ipotesi formul ate in ambito Solvency

Il.

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

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

e |'abbandonodei contrattida parte degli assicurati. L'analisidi sensitivitatesta la stabilita del modello stocastico adottato
considerando un intervallo diconfidenza al 99%e ne quantifica I'impatto sullaRiserva Premi Solvency II;

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

.....

Tecniche delle diverse ipotesi suiCombined Ratio selezionate dallaCompagnia.
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D.2.1.2 Importi recuperabili da riassicurazione e SPV

Diseguitosi riporta I'ammontare delle Riserve Tecniche cedute inriassicurazione' suddivise per aree di attivita sostanziali:

Importirecuperabilida riassicurazione a valori correnti al 31/12/2020

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Totale importi recuperabili da riassicurazione dopo l'aggiustamento CDA* Non Vita (escluso
Malattia) et

Totale importi recuperabili da riassicurazione dopo I'aggiustamento CDA* Malattia (simile a
Non Vita)

3.258

CDA = Counterparty Default Adjustment (aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte)

Come evidenziato nella tabellasopra riportata, le Riserve Tecniche cedute in riassicurazione ammontano complessivamente
a 819 milioni di euro, quasiesclusivamente riconducibili allalinea di attivita sostanziale Non Vita (escluso Malattia).
ICDAammontaa circa 79.000 euro.

Perquanto concerne il business diAllianz S.p.A. non sono presenti forme riassicurative di tipo SPV (Special Purpose Vehicle—
SocietaVeicolo).

D.2.1.3 Differenze valutative traprincipi contabili e Solvency Il

La seguente tabella riporta i saldi delle Riserve Tecniche in otticadi Bilancio d'esercizio e diStato Patrimoniale a valori comenti
suddivise nelle due aree di attivita sostanziali Non Vita e Malattia. Le stesse sono composte da:

Migliore stima;

Riserve Tecniche cedute in riassicurazione;

Aggiustamento a causa dell'inadempimento dellacontroparte;

Margine diRischio.

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

Valori in € Migliaia
Valore Bilancio
Solvency Il d'esercizio
Riserve Tecniche Non Vita Riserve di Bilancio d'esercizio
(escluso Malattia) 3.565.753 Non Vita 3.684.541
(escluso Malattia)
Migliore stima 4.249.281 Riserve di Bilancio 4.503.958
Riserve Tecniche cedute in _ _ _
riassicurazione al netto _815.998 Hisene Tecniche cedute in -842.880

dell'aggiustamento a causa riassicurazione

dell'inadempimento della controparte

Margine di Rischio 132.470 Altre Riserve Tecniche 23.463

Riserve Tecniche Malattia 618531 'I\Qﬂlslervge di Bilancio d'esercizio 605,606

(simile a Non Vita) : ElEIE] : :
(simile a Non Vita)

Migliore stima 513.124 Riserve di Bilancio 599.455

Risene Tecniche cedute in

riassicurazione al netto Risene Tecniche cedute in

dell'aggiustamento a causa b riassicurazione 202
dell'inadempimento della controparte
Margine di Rischio 8.665 Altre Riserve Tecniche 12.380

15 ) o )
* Riserve Tecniche cedute in riassicurazione = Recoverables
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In ottica di Stato Patrimoniale a valori correntivannoinoltre consideratii seguentiaspetti:
e stimadeiflussidicassa;

e sconto al tassorisk-free;

e Riserva PremiSolvency l;

e Margine diRischio;

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

| flussi di cassa relativi alla migliore stima della Riserva Premi e alla migliore stima della Riserva Sinistri sono attualizzati
applicandola curva risk-freeconl’aggiustamento per la volatilita, quellirelativi al Margine di Rischio sono invece attualizzati
utilizzando lamedesima curva ma senza tale aggiustamento.

Il calcolodella RiservaPremi Solvency Il parte dallaRiserva per Frazionidi Premioal lordo delle spese di acquisizione differite
(DAC- Deffered Acquisition Costs).

In particolare, per quanto concerne la Riserva Premi nello Stato Patrimoniale a valori correnti, al fine di ottenere il valore di
miglior stima per tutti i futuri flussi di cassa relativi a contratti in essere, in coerenza con le Linee Guida Solvency |,
intervengono altri fattori:

e PremiFuturi collegati a polizze in essere, che comprendono:
- componente di cash-in, relativa all'ammontare dei premi che si stimasaranno raccolti neglianni futuriper le polizze
inessere;
- componente di cash-out, relativa ai sinistri e alle spese che saranno sostenute in relazione a questi premi.
e CombinedRatio (CoR) cheidentificano i costi di sinistri e di spese collegatialla competenza future dei premidi polizze in
essere;
e abbandonicontrattuali, i cui effettisono riconducibili a:
- riduzione dell'esposizione al rischio per le componenti di Riserva per Frazionidi Premio e PremiFuturi che comporta
la mancata proiezione disinistri e spese;
- rimborsodellaparte residuale di esposizione dei premi, la cui entita é legata anche a condizioni contrattuali.

Inoltre, le seguenti componenti non sono contemplate nello Stato Patrimoniale a valoricorrenti:

e Riserve del Bilancio d'esercizio, quali:
- RiservadiSenescenza;
- RiservadiPerequazione — Credito;
- RiservadiPerequazione — Calamita Natural;;
- RiservaRischiin Corso (RRC).

Infine, le DACin ottica Solvency Il sono paria zero, poiché nonrappresentano un flusso di cassa f uturo.

Il grafico sottostante descrive il dettaglio dellariconciliazione tra il valore delle Riserve Tecniche previste nel Bilancio d'esercizio
e il corrispondente valore diRiserve Tecniche dello Stato Patrimoniale a valoricorrenti (Bridge Analysis).
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Riconciliazione tra il valore delle Riserve Tecniche nette previste nel Bilandod'esercizio e il corrispondente valore diRiserve Tecniche dello
S tato Patrimoniale a valori correnti (valori in milionidiEuro)

99
121
121 141
41 48
0
Riserve A A A A A A A Riserve
Tecniche Riserve DAC UPR DIS FP CDA RM Tecniche
Bilancio integrative Solvency Il
d'esercizio Bilancio
d'esercizio

Il punto di partenzadella Bridge Analysis & la Riserva del Bilancio d'esercizio, pari a circa4.290 milioni di euro, comprensiva
delle DAC. Il passaggio dal Bilancio d'esercizio a Stato Patrimoniale a valori correnti & stato poi suddiviso nei seguenti step
principali:

¢ Riserveintegrative del Bilancio d'esercizio

Azzeramentodelle Riserve del Bilancio d'esercizio non previste nello Stato Patrimoniale a valori corrent.

La riduzione di circa 99 milioni di euro & dovuta all'esclusione delle Riserve Integrative della Riserva Frazioni di Premi, della
Riserva di senescenza, di perequazione prevista peril ramo Credito, di Perequazione per le Calamita Naturali e della Riserva
perRischiin corso (RRC), nonché all'inclusione dei fondiper penalizzazionie incentivi CARD, voce considerata in altra partita
secondoi principicivilistici.

e DAC

Azzeramento delle spese di acquisizione differite (che comporta una riduzione di 121 milioni di euro) dalla Riserva per
Frazionidi Premiodel Bilancio d'esercizio.

e UPR

La conversione Riserva per Frazioni di Premio in Riserva Premi nello Stato Patrimoniale a valori correnti & guidata
principalmente dall'applicazione dei Combined Ratio (CoR), che mostrano andamenti globalmente profittevoli con un
impatto positivodicirca 121 milioni di euro.

e Discount

Il discounting deiflussi di cassa attesi relativi alla RiservaSinistri e alla Riserva Premi dello Stato Patrimoniale a valoricomenti
(della sola componente UPR) e riclassificazioni residuali tra il Bilancio d'esercizio e lo Stato Patrimoniale a valori comenti
portano ad un aumento di circa 41 milioni di euro.

e PremiFuturi (FP)

L'impatto sul valore della migliore stima della Riserva Premi dovuto all'introduzione della componente di Premi Futun -
comprensiva dell'effetto di attualizzazione - comporta un'ulteriore riduzione di48 milioni di euro.

e CDA

L'apportodell'aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della controparte & trascurabile.

e RM

L'aggiunta del Margine di Rischio paria quasi 141 milioni di euro consente il completamento delle Riserve Tecniche dello
Stato Patrimoniale a valori correnti.

Conseguentemente alle operazioni descritte, le Riserve Tecniche nel Bilancio d’esercizio paria circa 4.290 milioni di euro
passano a circa 4.084 milioni di euro di Riserve Tecniche nello Stato Patrimoniale a valoricorrenti, intese come somma della
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migliore stima della Riserva Premi e della migliore stima della Riserva Sinistri, al netto degli importi recuperabili da
riassicurazione, dell'aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della controparte e del Margine di
Rischio.

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

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

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

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

D.2.1.4.1.2 Riserve Tecniche cedute

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

D.2.1.4.1.3 Aggiustamenti per il rischio di controparte

La valutazione delle Riserve Tecniche dello Stato Patrimoniale a valori correnti considera altresi gli effetti della riassicurazione.
Conseguentemente € necessariovalutare anche il rischio che il riassicuratore nonsiain grado di adempiere agliimpegni presi.
La valutazione dellaaffidabilita dei riassicuratori si esprime attraverso il calcolo del cosiddetto Counterparty Default Adjustment
(CDA) 8.

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

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

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

D.2.1.5 Cambiamenti di natura materiale nelleassunzioni utilizzate rispetto al periodo
precedente

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

'® Counterparty Default Adjustment (CDA): aggiustamento per le perdite previste a causa dell'inadem pimento della controparte
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D.2.2 Segmento Vita
D.2.2.1 Passivita tecniche per aree di attivita sostanziali

Al fine di fornire I'ammontare delle riserve tecniche'” per aree di attivita sostanziali, il business Vita & stato suddiviso tra

“business di tipo tradizionale” (di seguito indicato Life Business), “business relativo alle assicurazioni malattia e salute” (di

seguitoindicato Health Business) e “business di tipo Unit e IndexLinked”. In particolare I'assegnazione diun'obbligazione di

assicurazione o diriassicurazione ad una linea dibusiness € stata effettuata sulla base del rischio relativo all'obbligazione

stessa. Il portafoglio diAllianz & stato pertanto classificato come segue:

e Life Business:include prodotti di risparmio rivalutabili collegati a gestioni separate e prodotti di rischio senza opzioni e
garanzie. Tale linea di businessha registrato nel corso dell'esercizio un aumento dellariserva tecnicadi65 milioni dieuro;

e Linea di Business malattia e salute: include prodotti legati alla malattia e alla salute (coperture long term care e dread
desease) e rappresenta unaporzione minimale del portafoglio assicurativo di Allianz;

¢ Unit/Index Linked: include prodotti UnitLinked con e senza opzioni e garanzie. Tale linea di business ha registrato nel
corso dell'eserciziounincremento della riservatecnica di 563 milioni dieuro.

Riserve tecniche Vita a valori correnti al 31/12/2020

Valori in € Migliaia 31/12/2020

Riserve Tecniche - Vita 24.088.322
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione 23.904.159
Margine di Rischio 184.163
Riserve Tecniche - Malattia - 45.274
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione - 50.631
Margine di Rischio 5.357
Riserve Tecniche - Unit Linked 6.329.637
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al lordo della riassicurazione 6.266.149
Margine di Rischio 63.488

La tabella sopra riportata, per Allianz S.p.A, riporta I'ammontare delle riserve tecniche al 31 dicembre 2020 per linee di
business, suddivise nelle componenti relative alla migliore stima delle obbligazioni contrattuali'®, al lordo della riassicurazione,
e al marginedirischio™.

L'ammontare complessivo delle riserve tecniche ammonta a 30.373 milioni di euro, di cui 24.088 milioni di euro relativi alle
riserve tecniche del business tradizionale, 6.330 milioni dieuro relativiriserve tecniche del business Unit e Index Linked e 45
milioni dieuro (valore attuale dei futuri premimaggiore rispetto al valore attuale delle future uscite ecosti) relativi alle riserve
tecniche delbusiness malattiae salute.

D.2.2.1.1 Basi di valutazione, metodi e principali ipotesi

Il valore delle riserve tecniche € stato calcolato secondo quanto prescitto dalla normativa Solvency Il (Articoli 76 e 77 della
direttiva Solvency Il 2009/138/EC) in base alla quale le riserve tecniche corrispondono al capitale necessario per trasferire i
propriimpegni versogli assicurati ad un altroassicuratore.

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

separatamente:

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

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

17 Riserve tecniche = Technical Provision
18 Miglior stima delle obbligazioni contrattuali =Best Estimate Liability
19 Margine di rischio = Risk Margin
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| modelli attuariali utilizzati per il calcolo delle riserve tecniche sono stati implementati tenendo adeguatamente in
considerazione la naturae la complessitadei rischi sottostanti.

In particolare si sonoanalizzate le tipologie di business presenti in portafoglio suddividendole in gruppi dirischio omogenei
in base alle sequenticaratteristiche:

e rischiosita delportafoglio;

¢ significativita delle opzionie delle garanzie presentiin portafoglio;

e comportamento razionale dell‘assicurato;

e dipendenza dei flussidi cassarispettoagli scenarifinanziari prospettati;

o livellodiincertezzadella proiezione dei flussi di cassa.

Percogliereilvalore delle opzionie delle garanzie si€ utilizzato un modello stocastico, che consente dimodellare I'interazione
tra attivi e passivi, all'interno del quale € stata implementata la strategia della compagnia di investimento e di realizzo delle
plus/minusvalenze latenti ed & stato modellato il comportamento razionale dell‘assicurato.

Peruna porzione immateriale di portafoglio, inassenzadi modellizzazione, il valore delle riserve tecniche é stato posto pari al
valore delle riserve del bilancio d'esercizio. In considerazione dell'immaterialita di tale portafoglio & stato verificato che la
metodologiasemplificata non comporti distorsioni materiali nella valutazione dei Fondi Propri eligibili.

D.2.2.1.1.1 Migliore stima delle obbligazioni contrattuali (Best Estimate Liability)

La migliore stima delle obbligazioni contrattuali, € stata determinata, polizza per polizza, tramite la valutazione deterministica
dei flussi di cassa, a cui poi viene aggiunto il valore delle opzioni e delle garanzie finanziarie. Tale valore & determinato
operando tramite una procedura dicalcolo stocastica che considera molteplici differenti scenari finanziari.

Infine, una porzione marginale di portafoglio ben circoscritta e fuori dal perimetro del modello per ragioni tecniche e di
materialita, € stataaggiuta alla componente modellata, operando tramite metodologia semplificata.

Componente deterministica

L'elaborazione della componente deterministica della migliore stima delle obbligazioni contrattuali & effettuata con un
modellodeterministico, che proiettale passivita attuariali per l'interadurata del contratto con undettaglio polizza per polizza
e con passo temporale mensile.

La proiezione deiflussi di cassa, determinatain maniera coerente conil principo del limite temporale deglieffetti contrattuali
(contract boundary), tiene conto dei flussi di cassain ingresso (premi futuri contrattualmente previsti) e dei flussidi cassa in
uscita sia intermine di prestazione verso gliassicurati (valore diriscatto, prestazio ne a scadenza, pagamento di rate di rendita,
capitalein casodisinistro) sia per far fronte ai costi a carico della Compagnia.

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

Tutti i flussi di cassa futuri vengono poi scontati alla data di bilancio cosida ottenere la compone nte deterministica della
migliore stimadelle obbligazionicontrattuali.

Componente stocastica

La determinazione del valore del costo delle opzioni e delle garanzie (di seguito TVOG) viene effettuata sulla base di una
valutazione stocasticatramite unmodello strutturato e consolidatoa livello aziendale.

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

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

Peril calcolodel TVOG ilvalore stocastico della migliore stima delle obbligazioni contrattuali, definito come mediaaritme tica
della miglior stimadelle obbligazioni contrattuali considerando molteplicidifferenti scenarifinanziari, & confrontato rispetto
a quellodeterministico: I'eccedenza di valore dell'elaborazione stocastica rispetto a quella deterministicarappresenta il valore
finanziariodel costo delle opzioni e delle garanzie.

Porzione di business non modellata e riserve per somme da pagare

Alla componente modellata viene aggiunta una porzione marginale di portafoglio ben circoscritta che, essendo fuon dal
perimetro del modello per ragioni tecniche e di materialita, viene inclusa nell'lammontare della migliore stima delle
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obbligazioni contrattuali, conun metodo semplificato, in base al quale si assume che lastessa sia pari alla riserva matematica
determinataai fini del bilancio d’esercizio.

Tra questi importi rientrano principalmente gliammontari delle riserve associate a prodotti unit linked, i cui premi non sono
ancora stati convertiti in quote del fondo, eventuali correzioni dei dati di input, rettifiche legate all’allineamento del valore
ufficiale deifondi unite infine il valore delle riserve relative al businessindiretto (business in accettazione) che in ognicaso
rappresenta una porzione non materiale di portafoglio.

Concorrono alla determinazione della migliore stima delle obbligazioni contrattuali anche le riserve per somme da pagare,
che rappresentano gli importi dovuti agli assicurati, che per ragioni procedurali non sono ancora stati liquidati alla data di
valutazione. Nell'assunzione che questi importi siano pagati in tempi molto brevisi assume che la migliore stima delle
obbligazioni contrattuali risulti pari all'importo accantonato ai finidel bilancio d'esercizio.

D.2.2.1.1.2 Margine di rischio (Risk Margin)

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

Il margine di rischio € statovalutatoinaccordo con la direttiva Solvency Il e tenendo in considerazione i chiarimenti dell'EIOPA
dinon utilizzare il Volatility Adjustment ai fini del calcolo dello stesso.

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

D.2.2.1.1.3 Applicazione misure per le garanzie di lungo termine - Volatility
Adjustment

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

Tale aggiustamento ha la finalita diriflettere lo spread tra la curva risk-free ed un portafoglio di attivi preso a riferimento
(“ReferenceAsset Portfolio™), definito direttamente dall'EIOPA e costituito da titoli sovranie obbligazioni corporate.
II'Volatility Adjustment (applicato nella misura del 65% del suddetto spread) é stato adottato sia per il business tradizionale
che perle UnitLinked.

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

Riserve tecniche Vita a valori correnti al31/12/2020 con e senza |'applicazione del Volatility Adjustment

Valori in € Migliaia Ufficiale (con VA) Senza (VA) Delta
Risene Tecniche - Vita 30.372.685 30.469.361 -96.676

Sievidenzia che |'azzeramento dell'aggiustamento della volatilita non comporta il mancato rispetto del requisi to patrimoniale
disolvibilita.

D.2.2.1.2 Livello di incertezza - Analisi di sensitivita delle riserve tecniche

L'incertezza relativa alla proiezione dei flussi di cassa é stata valutata tramite analisi di sensitivita effettuate al 31 dicembre
2020, con loscopodiverificare le variazioni nei valori delle riserve tecniche conseguenti a variazioninelle principali ipotesi di
proiezione. L'analisi & stata condotta separatamente per ciascuna componente delle riserve tecniche: migliore stima
deterministica delle obbligazioni contrattuali, TVOGe margine di rischio. A fronte della variazione delle riserve tecniche éstato
inoltre valutato I'impatto in termini di Fondi Propri, con lo scopo di valutare gli effetti sulla capacita patrimoniale della
Compagnia.

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

Con riferimento alle ipotesi tecniche diproiezione, le variazioni nel valore delle riserve tecniche sono state valutate sullabase
di analisi di sensitivita applicate al portafoglioin-force al 31 dicembre 2020.
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In particolare, al fine di valutare I'incertezzarelativa alla proiezione deiflussidicassa e i conseguenti impatti in termini di Fondi
Propri, sono state esequite le seguenti analisi disensitivita:

e variazioni neltasso risk-free;

e variazioni nelvalore degliindiciazionari;

e variazioninelrischio legato al livellodello spread;

¢ variazioni nellavolatilita dimercato;

e variazioni nelle ipotesidiriscatto;

e variazione nelle spese di amministrazione;

e variazioninelleipotesidi inflazione;

e altre variazioni legate adipotesi dimortalita e malattia.

D.2.2.2 Importi recuperabili da riassicurazione e SPVs

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

Importirecuperabilida riassicurazione a valoricorrenti al 31/12/2020

Valori in € Migliaia 31/12/2020
Totale importi recuperabili da riassicurazione e societa veicolo, dopo

I'aggiustamento CDA - Vita i
Aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte i
(CDA)

Totale importi recuperabili dariassicurazione e societa veicolo, prima 34.252
dell'aggiustamento CDA — Vita :
Totale importi recuperabili da riassicurazione e societa veicolo, dopo 158
l'aggiustamento CDA - Malattia

Aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte _
(CDA)

Totale importi recuperabili dariassicurazione e societa veicolo, prima 158

dell'aggiustamento CDA — Malattia

Totale importi recuperabili dariassicurazione e societa veicolo, prima 34.410
dell'aggiustamento CDA — Vita '

Perquantoconcerneil businessdi AllianzS.p.A non sono presentiforme riassicurative di tipo SPV (Special Purpose Vehicle —
SocietaVeicolo).

Perla Compagnia Allianz S.p.A.la porzione di riserve tecniche cedutain riassicurazione € immateriale e rappresenta circa lo
0,1% del totale delle riserve tecniche.

| trattati di riassicurazione presenti nel portafoglio Allianz S.p.A. sono principalmente di tipo “proporzionale” ovvero la
controparte sostiene il pagamento dei sinistri e delle prestazioni conla stessaquotaconcuiriceve i premi.La maggior parte
dei trattati di riassicurazione rientra nel perimetro dei modelli di proiezione attuariale. Relativamente alla porzione di
portafoglio non modellata si assume che il valore del Recoverable sia pari al valore delle riserve cedute in riassicurazione del
bilanciodi esercizio.
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D.2.2.3 Differenze valutative tra principi contabili nazionali e Solvency Il

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

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

Bilancio Valore A

Valori in € Migliaia d'esercizio Solvency Il
Riserve Tecniche - Vita 20.914.541 24.088.322 3.173.781
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al
lordo della riassicurazione 201
Margine di Rischio 184.163
Riserve Tecniche - Malattia 11.420 - 45.274 -56.694
Migliore stima delle obbligazioni contrattuali, al

e . - 50.631
lordo della riassicurazione
Margine di Rischio 5.357
Riserve Tecniche - Unit Linked 6.803.316 6.329.637 -473.679
Migliore stima d.eIIe ob_bllga2|on| contrattuali, al 6.266.149
lordo della riassicurazione
Margine di Rischio 63.488

La maggior parte delle differenze tra le riserve tecniche del bilancio d'esercizio e le riserve tecniche dello stato patrmoniale a
valori correnti,derivano dalle differenze neiprincipidi valutazione.

In particolare le riserve tecniche, secondo la normativa italiana, sono calcolate a partire dalla prestazione comente
dell'assicurato, utilizzando basi prudenziali di primo ordine adottate per la quantificazione dei tassi di premio puro. La
normativa italiana richiede, inoltre, di valutare la necessita di appostare riserve a copertura delle spese di gestione del
contratto, riserve aggiuntive a copertura dei rischi finanziari (riserva aggiuntiva per rischio di tasso di interesse garantito e
riserva per sfasamento temporale) e riserve aggiuntive a copertura deirischi tecnici (riservaaggiuntive per insufficienza basi
demografiche e riserva aggiuntiva per spese di gestione).

Perquanto concerne invece le riserve tecniche calcolate per lo stato patrimoniale a valori correnti sievidenzia che la direttiva
Solvency Il ha introdotto unframework per la determinazione delle stesse, richiedendo che siano valutate a valori dimercato.
Atal fine il valore delle riserve tecniche € determinato tramite I'attualizzazione, sullabase diuna curvafinanziariarisk free, dei
flussi di cassa proiettati utilizzando, per la proiezione, ipotesi best estimate e includendo nella valutazione il valore delle
opzioni e delle garanzie contrattuali. In un’ottica di valutazioni a mercato per i contratti, le cui prestazioni sono dipendenti
dalla performance degliattivi sottostanti, il valoredelle riserve tecniche € calcolato sulla base direndimenti di gestione “market
consistent” ossiarendimentiche riflettonoil valore di mercato degli attivi sottostanti.

In aggiuntaall'attualizzazione deiflussi dicassa, il valore complessivo delle riserve tecniche, include un margine peril rischio
a copertura dei rischinonimmunizzabili. Tale componente é richiesta nella valutazione del bilancio a valori correntimentre
non é contemplatanella valutazione del bilancio d'esercizio.
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D.2.2.4 Cambiamenti di natura materiale nelle assunzioni utilizzate rispetto al periodo
precedente

Nel corsodel 2020 é statointrodotto per |a valutazione delle riserve tecniche il nuovo modello di gestione integratadegli attivi
e dei passivi che ha comportato una riduzione del valore delle riserve tecniche pari a circa 85 min inragione di un affiname nto
della modelizzazione delle garanzie not cliquet. Tale modello, attraverso la tecnica della simulazione di scenari economici,
proiettagli attivie i passivi tenendo conto delle interazionitra gli stessi e simulandoil meccanismo di rivalutazione dei cash
flow.

Sisegnalano inoltre alcuni affinamenti apportati nella modelizzazio ne del comportamento dinamico dell'assicurato i cui
impattiin termini di valutazione delle riserve tecniche nonsonorisultati significativi.

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

In conclusione, nel periodo diriferimento, si evidenzia che nonvi sono staticambiamenti dinatura materiale nelle assunzioni
utilizzate rispetto al periodo precedente.
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D.3Altre passivita
D.3.1 Altre riserve tecniche

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

D.3.2 Passivita potenziali

Lavoce non évalorizzata.

D.3.3 Riserve diverse dalle riserve tecniche

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

e perilFondoAgenti indennita in maturazione, nello stato patrimoniale a valoricorrenti tale fondoviene attualizzatoed &
costituito per far fronte alla possibilita che gli agenti della rete decidano di cessare il proprio rapporto con Allianz Sp.A,
richiedendo quindi la liquidazione dell'indennita spettante;

e peril Fondo rischi GEI (Group Equity Incentive) che comprende gli accantonamenti per gli oneri futuri connessi al
programma incentivante dei Dirigenti del Gruppo Allianz, che ai fini di solvibilita € stato valutato secondo i principi
internazionali (IFRS 2) che prevedono l'iscrizione dellapassivitadurante il periodo di maturazione.

D.3.4 Obbligazioni da prestazioni pensionistiche

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

| fondi a copertura delle forme pensionistiche comprendono le riserve accantonate per i dipendenti (in base alla casistica
previstadalsisternapensionisticovigente) e sonodeltipo Defined Benefit Obligations. La determinazione delle obbligazioni in
parola ai finidel bilancioa valore correntié avvenuta utilizzando i principi dello IAS 19, considerati idonei a tale scopo.

Il costo rilevato dallimpresa per un piano a benefici definiti comprende anche i rischi attuariali e di investimento relativi al
piano.

Lo IAS 19 stabilisce che la valutazione attuariale della passivita deve essere fattasecondoil Projected Unit Credit Method, che
richiede la proiezione ed attualizzazione del futuro importo (a carico dell'azienda) che verra liquidato al dipendente. |
principali dati di input utilizzati per la determinazione della voce in oggetto riguardano sia ipotesi economiche (quali, ad
esempio, inflazione, incremento degli stipendi e tasso di attualizzazione) sia ipotesi non economiche (quali, ad esempio,
turnover,anticipazioni e tavole di mortalita).

D.3.5 Depositi dai riassicuratori

Nello stato patrimoniale a valori correnti, i depositi della riassicurazione passiva vengono valutati al fair value applicando il
tasso riconosciuto alriassicuratore allimporto nominale versato dallo stesso e quindiattualizzandolo per il periodo residuoin
base al tassodiinteresse dimercato.

| contratti di riassicurazione vita che prevedono anche i depositi, vengono investiti in fondi comuni. In sequito, alla fine del
periodo il riassicuratore riceve I'ammontare investito nel fondo e come remunerazione, |"utile ottenuto dalla gestione del
fondo stesso. Cid fa si che il deposito sia, per suanatura, valutato al fair value anche nel bilancio d'esercizio.
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D.3.6 Passivita fiscali differite

Le passivita perimposte differite vengono valutate cosicome descritto nel paragrafo “D.1.4 Attivita fiscali differite”.
Nel bilancioa valori correntiil saldo delle imposte differite & negativo per 276 milioni di euro e viene pertanto rappresentato

trale passivita.

La variazione netta tra le imposte differite del bilancio a valoricorrenti e il bilancio d'esercizio € negativa e pari a 463 milioni

dieuro.

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

Dettaglioimposte differite nette al31/12/2020

Valori in € Migliaia

Attivita/

Differenze temporanee (Passivita)

per natura

Investimenti finanziari
azionari

Provvigioni
d'acquisizione poliennali
Danni

Provvigioni
d'acquisizione poliennali
Vita

Riserve tecniche nette
Vita (variazione riserve)

Riserve tecniche nette
Vita (adeguamenti IFRS
e Sl

Avviamento e attivi
immateriali

Altre passivita

Altre attivita

TOTALE IMPOSTE
DIFFERITE ATTIVE

Investimenti finanziari
obbligazionari

Investimenti finanziari
diversi

Riserve tecniche nette
Danni (variazione
riserve)

Riserve tecniche nette
Danni (adeguamenti
IFRS e SlI)

Immobili

TOTALE IMPOSTE
DIFFERITE PASSIVE

fiscali
differite

15.895

734

7.260

25.768

790.295

71.127

121.155

40.319

1.072.553

-961.090

-229.145

8.049

-64.226

-101.694

-1.348.106

Orizzontitemporaliprevistiper I'annullamento delle differenze
temporanee

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

Le differenze temporanee sono originate dal differimento della deducibilita di
tali costi ai sensidellart. 111, c. 4 TUIR. |l riversamento € previsto in 2
esercizi.

La voce e costituita dalle provvigioni capitalizzate oggetto di eliminazione nel
MVBS. L'annullamento della differenza e legata allammortamento delle
provvigioni medesime, previsto in un periodo massimo di 10 anni.

Le differenze temporanee derivanti dalle variazioni incrementative delle
riserve tecniche si annulleranno coerentemente con quanto previsto dall'art.
111 c. 1bis del TUIR.

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

La voce é costituita dalle attivita immateriali oggetto di eliminazione nel
MVBS. L'annullamento della differenza é legata alla durata residua
dellammortamento fiscale dellavviamento, previstain 10 anni.

La voce comprende accantonamenti per rischi ed oneri, per i quali
lannullamento delle differenze dipende dall'effettivo sostenimento dell'onere
stimato nonché le differenze generate dalla valutazione al mercato del prestito
subordinato perpetuo.

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

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

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

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

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

Le differenze temporanee verranno assorbite con la cessione dei cespiti.
Nella voce sono comprese plusvalenze rateizzate in base allart. 86 c. 4 TUIR
per un importo di euro 6.933 migliaia.
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Il saldo di imposte differite, pari a 276 milioni di euro, deriva principalmente dalle imposte sulle differenze temporanee
risultanti dalla diversa valutazione degli investimentifinanziarie immobiliari, dalla diversa valutazione delle rise rve tecniche
danni e vita, come illustrato nei rispettivi paragrafi della presente informativa, nonché dall'annullamento dell'awiamento e
delle prowigionid'acquisto poliennali che non hanno le caratteristiche per l'iscrizione nello stato patrimoniale avalori correnti.
Inoltre, concorrono alla formazione del saldo le imposte differite sulle differenze temporanee gia presenti nel bilancio
d'esercizio, originate dal rinviodelladeducibilita negli esercizifuturidegli incrementide lle riserve tecniche dei rami danni e
vita e delle svalutazioni dei creditiversoassicurati.

D.3.7 Derivati

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

Come indicatonello stesso paragrafo, la differenza trail valore del bilancio d'esercizio ed il valore nel bilancio a valori cormenti
della voce in oggetto é giustificato per lo pit dalla presenza nello stato patrimoniale a valori correnti di posizioni passive
derivanti da “unbundling” o "silo consolidation" per 15 milioni di euro, come gia evidenziato nella sezione “D.1.74
Obbligazioni”.

D.3.8 Debiti verso enti creditizi

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

D.3.9 Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi

Lavoce contiene, sianel bilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valoricorrenti, il debito originato dal contratto per
la gestione centralizzatadella liquidita (cash pooling), stipulato con la controllante Allianz SE, valutato in entrambi i re porting
al valore nominale.

Inoltre, nello stato patrimoniale a valori correnti € rilevata la passivita per i contratti di leasing operativi in ottemperanza al
principio contabile internazionale IFRS 16.

D.3.10 Debiti assicurativi e verso intermediari

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

D.3.11 Debiti riassicurativi

La voce accoglie i debiti derivanti da operazioni di riassicurazione e, considerata la loro natura a breve termine, sono stati
valutati al valore nominale sianel bilancio d’esercizio che nello stato patrimoniale a valoricorrenti.

D.3.12 Debiti (commerciali, non assicurativi)

Lavoceaccoglieidebitidi naturanonassicurativa qualiad esempioi debiti per contributi previdenziali,i debiti perimposte e
i fondiimposte.Considerando laloronaturae larelativa duratatipicamente a breve termine, tali debiti vengono iscrittial loro
valore nominale sia nel bilancio d'esercizio che nello stato patrimoniale a valori correnti.

D.3.13 Passivita subordinate

Nel bilancio d'esercizio tale passivita € stata valutata al valore nominale pari a 1.000.000 migliaia di euro. Nello stato
patrimoniale a valori correntila passivita € valutata al valore corrente senza considerare eventuali aggiustamenti che tengono
conto delle variazioni del merito di credito dellimpresa stessa verificatesi dopo la rilevazione iniziale. Tali tecniche di
valutazione si basano principalmente su un approccio “bottomup” in cuil'impresa determina il proprio meritodi credito al
momentodella rilevazione della passivita subordinata.

D.3.14 Tutte le altre passivita non segnalate altrove

Rientranoin questavoce tutte e passivita residualirispetto alle precedenti. Sono per lo pit valutate al valore nominale anche
nello stato patrimoniale a valoricorrenti perché tale valore & considerato rappresentativo del relativo valore di fair value.
D.3.15 Contratti di leasing e locazione passiva

Alla datadel31dicembre 20201a Compagnia non hain essere, in qualitadi locatario, contratti dileasing finanziario.
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La Compagnia ha invece stipulato contratti di leasing operativo riguardanti principalmente locazioni immobiliari passive e
noleggiodi autovetture. Leobbligazioni derivanti dalla prima tipologia di contrattiammontano a 254 milioni, di cui 238 milioni
relativial contratto con il fondo IRE, gestito dalla controllata Investitori S.g.r. per'affitto dellatorre Isozaki, se de di Milano della
Compagnia conscadenzanel 2036, mentre quelle relative al noleggio delle autovetture ammontanoa 2,6 milioni.
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D.4Metodi alternativi di valutazione

Non si segnalano metodi alternativi di valutazione per le attivita e passivita ulteriori rispetto a quanto precedentemente
indicato.
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D.5Altre informazioni

Tutte le informazioni rilevanti relative alla valutazione degli Attivi, Riserve tecniche e dei Passivi sono state riportate nelle
sezioni precedenti. Nonvi sono ulteriori informazionida riportare.
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E. GESTIONE DEL CAPITALE

La seguente sezione é focalizzata sulla descrizione della posizione disolvibilita della Compagnia, e spressa come rapporto tra
ladotazione patrimoniale, oweroi FondiPropri(Own Funds) edil Requisito Patrimoniale diSolvibilita e Minimo (SCR-MCR).

In particolare, in tema diFondi Propri,vengono approfonditii seguenti dettagli informativi:
e lastruttura,ammontare e qualita (tiering) dei Fondi Propri;

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

e |'analisi delle movimentazioni deiFondi Propri durante il periododiriferimento.

In modo speculare, si trattain dettaglio il Requisito Patrimoniale di Solvibilita e il Requisito Patrimoniale Minimoin terminidi:
e importo,e ripartizione degli stessi per categoriadi rischio, calcolatisecondoil Modello Interno;

e variazioni materialiintervenute durante il periodo.

La sezione € poicompletatacon alcune informazionidi dettaglio relative al Modello Interno, nonincluse ai finidella presente
sintesi.
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E.1Fondi Propri
E.1.1 Obiettivi, politica e processo di gestione del capitale

| Fondi propri sono larisorsa principale della Compagnia posta a presidio del rischio assunto dalla stessa nello svolgimento
delle proprie attivita. Lagestione del capitale € strettamente correlata alla strategia di rischio, dal momento che la propensione
alrischio (Risk Appetite) e la sua declinazione prevedono ladeterminazione divaloriobiettivoin terminidi indice di solvibilita
e limiti operativi rispetto ai qualile attivita di gestione del capitale sono sviluppate in coerenza. Insintesi, quindile modalita di
gestione del capitale della Compagnia comprendono l'insieme di tutte le attivita svolte per assicurare che il livello di
capitalizzazione siamantenutoinlineasia conle richieste normative che con la strategiae gli obiettivi aziendali.

Principi

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

gestire il capitale al fine di proteggere la solvibilita della Compagnia in conformita alle politiche aziendaliin tema di
gestione delcapitale, gestione deirischie valutazione internadelrischioe dellasolvibilita (ORSA). In particolare, il c apitale
vieneallocatoai driver di rischio sottostanti rispettandoil vincolo di budgetimposto dalla Risk Strategy e con l'obiettivo di
ottimizzare il rendimento atteso, dato tale vincolo. Le valutazioni di rischio ed i fabbisogni di capitale sono integrati nel
processomanageriale e decisionale. Tale obiettivo é raggiuntoallocando il capitale ai vari segmenti, alle lineedi business
ed agliinvestimenti;

facilitare lafungibilita del capitale, mantenendo un buffer al di sopra del Requisito Patrimoniale Minimo (Minimum Capital
Ratio) per fronteggiare eventuale volatilita dimercato e in coerenzacon gli assetti partecipativi;

rispettare i requisitinormativi relativi alla dotazione di capitale minimo richiesto;

assicurare la competitivita ed un alto posizionamentoin termini di solidita patrimoniale;

impiegare il capitale dellaCompagniatraguardando un certo livello di profittabilita del capitale (RoE - ReturnonEquity) in
ottica complessiva e con |'obiettivo diraggiungere i livellidi dividendo pianificati;

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

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

Obiettivi

Mantenere 'equilibrio tra unasufficiente capitalizzazione superiore ailimiti regolamentarie una capitalizzazione coerente

con i limiti definiti dal CdA. In tale ambito, gli azionisti forniscono un supporto finanziario continuativo, mentre la

Capogruppo fornisce un supporto operativo continuativo affinché la Compagnia possa soddisfare gli obblighi nomativi

previsti, inclusivi dei livelli di capitale richiesti per obiettivi di rating della capitalizzazione e livelli di capitale in eccesso

rispettoai requisiti minimi regolamentari. Allo stesso tempo, la Compagniasi prefigge di mantenere uneccesso di capitale

prontamente disponibile per poter fronteggiare velocemente qualsiasi necessita di capitale si dovesse presentare a livello

locale;

raggiungerei livelli target definitidal CdA e dagli azionistiin termini di redditivita sul capitale (RoE) e di dividendo. II CdA

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

complessivodi rischio che la Compagniaintende sostenere in termini di Solvency Il Capital Ratio (oweroil rapportotra i

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

rischio (Risk Tolerance).In tale ambito sono definiti:

- il Management Ratio (o Capital Aspiration Ratio) inteso come il livello di capitalizzazione che assicurail rispetto dei
requisiti regolamentarianche in seguito al verificarsi di scenari di stressmoderatamente severi. Il Management Ratio
é utilizzato per un'efficiente gestione del capitale ingrado di sostenere scenarisfavorevol;;

- ilMinimum Capital Ratio, oweroil valore minimo che il Solvency Il Capital Ratio pud assumere in seguito al verificarsi
diuno scenariodi stress particolarmente severo;

- ilrange diriferimento delManagement Ratioin accordo conla Risk Tolerance della Compagnia (alertactione upper
barriers),al fine di garantire la pronta attivazione di un processo diescalation al verificarsi di valori critici del Solve ncy
Il Capital Ratio.
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Vincoli da rispettare:

Il principale vincolo darispettare riguarda ladefinizione dio pportune modalita operative di assunzione deirischiin modo che
I'impiego del capitale e la volatilita dell'indice di solvibilita siano mantenutisempre in linea conquanto definito dal CdA.

A livello operativo, con periodicita trimestrale, la Funzione Risk Management monitora I'andamento del Solvency Il Capital
Ratio e il suo posizionamento rispetto al ManagementRatio, nonché lacopertura riserve e gli stresssulla stessa.

Qualora perla Compagniasi riscontrasse un Solvency!l Capital Ratio superiore al Management Ratio (eccesso di capitale), tale
eccesso potra, previavalutazione, essere reso disponibile compatibilmente con le esigenze dibusiness dellaCompagnia.
Viceversa, nel caso in cui la Compagnia si trovasse al di sotto del Minimum Capital Ratio, “Group Treasury and Corporate
Finance” di Allianz SE e la Compagnia concorderanno opportune modalita per riportare al livello previsto ed in un tempo
adeguatoil Solvency!l Capital Ratio. Talimisure possono includere:

e larimodulazione della distribuzione dei dividend:i;

e eventualiaumentidi capitale ritenuti necessari;

o [‘attivazione diazioni tattiche in merito agli aspetti legati allariassicurazione oppure a strategie di de-risking sul portafoglio
investimenti,

e eventuali aumenti di capitale sono sottoposti dal Consiglio di Amministrazione della Compagnia all’approvazione
dell’Assemblea.

Inoltre, se laCompagnia dovesse invece scendere, nel corsodell'anno, al di sotto del suo Management Ratio, ma rimanere al

di sopra del Minimum Capital Ratio, occorrera valutare lanecessitao meno di implementare le necesserie modalita di ripristino

del Management Ratio. Nel caso in cui il Management Ratio della Compagnia si trovi al di sotto dell’alert barrier, nell'ambito

della capitalizzazione diprimo pilastro diSolvency I, il Responsabile Risk Management della Compagnia € tenuto a presentare

tempestivamente un contingency plan alfine di preservarne lasolvibilita.

Politiche e processi:

La definizione del Management Ratio della Compagnia awiene inoccasione del processo annuale di pianificazione periodica
(Planning Dialogue), nell'ambito del quale viene riesaminata |'allocazione del capitale suun orizzonte dipianificazione di tre
anni. Nel processo di pianificazione periodica sono altresi determinati 'allocazione strategica del portafoglio investimenti
(Strategic AssetAllocation—"SAA™) edil piano della nuova produzione dellaCompagnia che rappresentano alcuni degli input
perla determinazione del Management Ratio.In particolare, la Strategic Asset Allocation & proposta dalla Funzione Investimenti
ed approvata dal Consiglio di Amministrazione della Compagnia.

La determinazione del Management Ratio e del Minimum Capital Ratio & basata su scenari di stress relativi ai vincoli di
capitalizzazione applicabilidi naturainterna ed esterna.

Il Minimum Capital Ratio sibasainvece su specifici requisiti di capitale legati al mantenimento dell'operativita del business ed
€ aggiornato annualmente nell'ambito del processo di pianificazione. Sopra tale livello viene concordato un buffer per
neutralizzare movimenti ordinari nel mercato dei capitaliedaltri eventi di rischio, qualii movimentideitassidi interesse e del
mercatoazionario, dastabilire in coordinamento con Group Risk. Il ManagementRatio € la somma del Minimum Capital Ratio
e del buffer.

L'obiettivo della Compagnia & garantire un Solvency Il Capital Ratio in linea con il Management Ratio definito in sede di
pianificazionee, pitiin generale, al disopra del livello minimo fissato (Minimum Capital Ratio).

Sulla base del Management Ratio e dei requisiti normativi locali (ad esempio, Indice di copertura riserve - Reserve coverage
ratio) sono stabilite le relative operazioni sul capitale eventualmente da porre in essere (es. aumenti di capitale, dividend,
riassicurazione).

Al fine di garantire una corretta gestione del capitale, preme inoltre rilevare |'importanza sia della definizione di un budget,
che un'efficiente allocazione del capitale.

Ladefinizione del budget rientranelprocessodi pianificazione strategica, dalla quale ne consegue la definizione di appositi
limiti sui rischiai quali laCompagnia € esposta (es. rischi finanziari, rischisul businessvita, ecc.).

L'allocazione del capitale € effettuata su due livelli. Nello specifico, il primo livello concerne i diversi segmenti di business
mentre il secondoriguarda i singoli prodotti.L'analisi per segmenti permette di considerare glieffettidi diversificazione tra i
diversi prodotti del singolo segmento a causa dei diversi profili di rischio, mentre I'allocazione a livello di singolo prodotto &
effettuata poichéi diversi prodotti assicurativi caratterizzati da diverse tipologie di coperture assorbono un quantitativo di
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capitale differente tra loro.Entrambi gli approcci allocano il capitale inmodo tale che il totale del capitale dirischio siauguale
al capitale diversificato per quella porzione dibusiness dellaCompagnia.
Operativamente, la gestione del capitale si declinarispetto ai seguenti ambitidi applicazione:

e business in essere (“in-force”): gestione degli attivi e delle passivita cosi che I'utilizzo del capitale e la volatilita della
posizione di solvibilita siano all'interno dei limiti operativi (i principali indicatori considerano adeguate prove di stress e
sensitivita —es. rischio azionario, se nsitivita ai tassi di interesse, proiezionidel SCR);

¢ nuova produzione / investimenti:
- coordinamento ed integrazione tra la pianificazione di business, la profittabilita attesa e la pianificazione degli
investimenti(investment return, combined ratio);
- garanzia di raggiungimento di una sufficiente profittabilita della nuova produzione lungo la vita dei prodotti
prendendoin considerazione i costi del capitale;

e gestione attiva del capitale disponibile:
- analisi dei fabbisognidi capitale in caso di ambizioni di crescita;
- remunerazione del capitale in eccesso.

Pianificazione del capitale a livello di Compagnia

I piano dei dividendiriflette I'ammontare dell'eccesso dicapitale disponibile inmodo da rendere, previo processo valutativo,
lo stesso disponibile agliazionisti. Nello stesso tempo si considerano opportunamente gli impatti legati all'evoluzione del
profilo dirischioe gli eventuali cambiamentinel framework regolamentare. Il coordinatore centrale del Planning Dialogue &
il “Group Actuarial Planning and Controlling”; le funzioni “Group Treasury and Corporate Finance”, “Group Actuarial Planning
and Controlling” e "“Group Risk” assicurano coerenza tra il capitale della stessa ed i piani di dividendi nel contesto del Piano

Industriale.

Nel corsodel 2020 non sono intervenuti cambiamenti significativinel processo digestione del capitale.
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E.1.2 Struttura, ammontare e qualita dei Fondi Propri disponibili e eligibili a copertura
del SCR-MCR

DettagliodeiFondi Propridi base, disponibilie ammissibilialla copertura di SCRe MCR

Valori in € Migliaia
Fondi propridibase,

disponibilie ammissibili Classel Classel Classe Classe

acoperturadel SCR e ST gAY e illimitati limitati 2 3
MCR

Capitale sociale ordinario 403.000 403.000 - 403.000 -

Sovrapprezzo di emissione

relativo al capitale sociale 689.815 689.815 0 689.815 -

ordinario

S:;)Oﬁ';ﬁ;‘z’%r‘l’é 2024428 3243517  319.089 3.243.517 -

(+) Passivita subordinate 1.188.017 1.203.977 15.960 1.203.977

ggge Fondi Propridi 5205260 | 5540309 | 335.049 | 4.336.332 | 1.203.977

Totale dei Fondi Propri

disponibili per soddisfare 5.205.260 | 5.540.309 | 335.049 | 4.336.332 | 1.203.977
il Requisito Patrimoniale

di Solvibilita (SCR

Totale dei Fondi Propri
disponibiliper soddisfare
il Requisito Patrimoniale
Minimo (MCR)

Totale dei Fondi Propri
ammissibiliper
soddisfare il Requisito 5.205.260 5.540.309 335.049 | 4.336.332 | 1.084.083 | 119.894
Patrimoniale di Solvibilita

Totale dei Fondi Propri

ammissibiliper

soddisfare il Requisito 5.205.260 5.540.309 335.049 | 4.336.332 | 1.084.083 | 119.894
Patrimoniale Minimo

2.852.065 | 2708537 | -143.528
1283429 | 1218841 | -64.588

Rapporto tra Fondi Propri
ammissibilie SCR e Ao ez B
Rapporto tra Fondi Propri
ammissibilie MCR LE et el B

Riserva diriconciliazione 31/12/2019 31/12/2020 A

() IZeealsngs. G5 Ei 4724454  4.736.332 11.878
rispetto alle passivita

(-) Azioni proprie - - -
(-) Dividendi, distribuzioni e
oneri prevedibili

(-) Altri Fondi Propri di base 1.092.815 1.092.815 0
(-) Aggiustamento per gli
elementi dei Fondi Propri
limitati in relazione a
portafogli soggetti ad
aggiustamento di congruita
e Fondi Propri separati

Totale Riservadi

L'ammontare dei Fondi Propri di base si attesta, al 31 dicembre 2020, a 5.540 milioni di euro, in aumento rispetto al 31
dicembre 2019 di 335 milioni di euro.In terminidicomposizione sirileva come i FondiPropri della Compagnia siano costituiti
dalle seguenti voci:

e capitalesociale costituito da 403.000.000 azioniordinarie divalore nominale pari ad 1 euro;

e riservadisovrapprezzodi emissione per 690 milionidi euro;

5.205.260 5.540.309 335.049 | 4.336.332 | 1.203.977

700.000 400.000  -300.000

7.211 0 -7.211
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e riservadiriconciliazione paria 3.244 milioni di euro;
e prestitosubordinato pari a 1.204 milioni di euro.

La variazione rispetto all'esercizio precedente trovagiustificazione come effetto netto delle seguenti movimentazioni:
e aumentodellariserva diriconciliazione (319 milionidi euro). In particolare, la riserva di riconciliazione risulta composta
daiseguentielementi:
- eccedenzadegli attivi rispetto ai passivi:si rileva unincremento nel periododi 12 milioni dieuro;
- dividendi:sirileva un decremento nei dividendi proposti rispetto al periodo precedente che si attestanoa quota 400
milionidieuro afine 2020;
e Incrementodel valore dimercatolegatoal prestito subordinato pari a 16 milioni dieuro.

Sirileva come, a partire dai FondiPropri dibase disponibili, non siano applicabili per la Compagnia:
e alcunadeduzione;

e FondiPropridinatura accessoria.

L'indice di solvibilita sul requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) relativo all'anno 2020 si attesta a quota 205%, in aumento
rispettoal valore dell'esercizio precedente di22 punti percentuali.

Dal punto divista della qualita dei Fondi Propri, si rileva come essi siano prevalentemente classificati nella qualita pit alta,
ovveroallinternodella Classe 1illimitati,ad eccezione del prestito subordinato che rientra nella Classe 1limitati e della parte
classificatanellaClasse 2 per effetto dell'applicazione deifiltri di ammissibilita.

| Fondi Propri disponibili risultano tutti ammissibili a copertura del requisito patrimoniale di solibilita (SCR) e del requisito
minimo disolvibilita (MCR).

In relazione alle poste classificate all'interno dellaClasse 1 illimitati, il capitale sociale, la riserva di sovrapprezzo e la riserva di
riconciliazione sono pienamente disponibili per|'assorbimento delle perdite d'esercizio.

Il prestito subordinato, emesso da Allianz S.p.A., soddisfa i requisiti previsti dall'articolo 344 quinquies del Codice delle
Assicurazioni Private per essere incluso tra i Fondi Propri per 10 anni dall'entratain vigore della normativa Solvency .
Conformemente con lanormativa vigente é stato classificatotra i Fondi Propriall'internodella Classe 1 limitati. Sitrattadi un
prestito subordinato perpetuo sottoscritto dallacapogruppo Allianz SE che pud essere rimborsato esclusivamente su iniziativa
di Allianz S.p.A., previa autorizzazione dell’Autorita di Vigilanza. Il prestito subordinato & postergato nel rimborso in caso di
fallimento della Compagnia a tutte le altre poste debitorie. In data 18 dicembre 2020, Allianz SpA ed Allianz SE hanno
convenutoil rimborsodel prestito peril 18 dicembre 2025, secondo le condizioni presenti nel contratto stesso, prima fra tutte
I'ottenimento dellapreventiva autorizzazione dell' IVASS.
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E.1.3 Riconciliazione tra Patrimonio Netto d’esercizio e Eccesso delle Attivita sulle

Passivita

Di seguito € stataricostruita la riconciliazione tra il Patrimonio Netto del bilancio di esercizio e I'eccesso delle attivita sulle
passivitadello stato patrimoniale a valori correnti.La tabella sottostante evidenzia le principalivariazioni:

Riconciliazione tra PN delbilancio d’esercizio e Eccesso delle attivita sulle passivita a valori correnti

+ 6.042.311 + 206.063
L |

-148.320

+ 473.679
-3.117.807 -463.424
4.736.332
|
-208.238
1.952.068
Patrimonio Attiviimmateriali  Investimenti Altri attivi/altri Ris. Tecniche Ris. Tecniche Vita Ris.Tecniche Vita Passivita fiscali Eccedenza attivi
netto passivi Danni (No UL) uL differite nette su

del bilancio passivi al
d'esercizio al 31/12/2020

31/12/2020

Nel suo complesso I'eccedenza degli attivi sui passiviammonta a 4.736 milioni di euro, mentre il Patrimonio Netto della
Compagnia é paria 1.952 milioni di euro. La differenza di 2.784 milioni di euro € attribuibile principalmente alle seguenti
movimentazioni:

attivi immateriali: deduzione per un valore di circa 208 milioni di euro, dovuta al fatto che tali poste non vengono
riconosciute ai fini di solvibilita;

investimenti: maggior valore per circa6.042 milioni dieuro principalmente attribuibile ai differenziali positivitra il valore
asaldicorrentieil valore del bilancio d’esercizio (plusvalenze latenti) non iscritti nel bilancio d'esercizio sugli investiment,
come richiestodai principinazionali;

altri attivi/altri passivi: il decremento € da ricondursi principalmente alla valutazione al valore di mercato della passivita
subordinata, compensato dal minor valore nel bilancio a valori correnti delle riserve diverse dalle riserve tecniche e dal
maggior valore della voce immobili, impianti e attrezzature possedute per uso proprio. Si rimanda al capitolo D per
maggioridettagli sui principidi valutazione utilizzati;

riserve tecniche: riduzione dell'eccedenza di circa 2.438 milioni di euro, dovuta alle diverse modalita di determinazione
delleriserve tecniche a valoricorrenti rispettoal bilancio d'esercizio. In particolare, il maggior valore delle riserve tecniche
avalori correnti € attribuibile al segmento Vita per -2.644 milonidi euro (-3.118 milioni di eurorriferitiai prodotti non unit-
linked, +474 milioni di euro riferiti ai prodotti unit-linked) eal segmento Danni per 206 milionidieuro. Per ulterion dettagli
circale ragioni ditalivariazionisi rimanda alla sezione D2 Riserve Tecniche;

passivitafiscali differite nette: rappresentanogli effettifiscalinettidelle rettifiche descritte nei punti precedenti.
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E.1.4 Analisi delle variazioni avvenute durante il periodo di riferimento

Al fine di comprendere le movimentazioniintervenute durante il periodo e le principali determinantisi propone di seguito la
ricostruzione delsaldoa fine 2020 dei Fondi Propri dellaCompagnia.

Analisi delle variazioni intercorse durante il 2020 nei Fondi Propridisponibili

+208.953

+235.661 — ——— +323.171
+5423% 58248 - o20ss [
+ .

-416.256

5.540.309
5.205.260

Fondi propri A Investimenti A Attivita A Altre attivita A Riserve A Riserve A Riserve A Altre Passivita A Dividendi, Ring  Fondi propri
disponibili Non Unit Linked finanziarie per Tecniche Non-Vita Tecniche Vita Tecniche Vita per Fenced Funds, disponibili
31.12.2019 contratti unit (Non unit-linked)prodotti unit-linked Prestito 31.12.2020
linked subordinato

L'ammontare complessivo dei Fondi Propririsulta in aumento di del 6,4% ed é caratterizzato dalle sequenti principali

movimentazioni;

e decrementodegliinvestimenti nonunit-linked (-416 milionidi eurorispettoal 31 dicembre 2019);

e incrementodelle attivita finanziarie per contratti unit-linked, (+126 milionidi eurorispettoal 31 dicembre 2019);

e incrementodelle altre attivita (+236 milioni dieurorispettoal 31 dicembre 2019);

e decrementodelle riserve tecniche Danni per 209 milioni di euro;

e incremento delle riserve tecniche Vita attribuibile ai contratti non unit-linked e delle riserve attribuibili ai contratti unit-
linked, per un ammontare complessivo pari a 621 milionidi euro;

e decrementodelle altre passivita (62 milioni dieuro rispettoal 31 dicembre 2019);

e decrementodeidividendi,dei Ring Fenced Funds e del valore del prestito subordinato (effetto positivi sui FondiPropri pari
a323 milioni di euro rispettoal 31 dicembre 2019).

Investimenti

L'aumento degliAssetsnel2020 é attribuibile per la maggior parte all'incremento dellavoce Attivita finanziarie per contratti
unitlinked (+500 milioni€) riconducibile principalmente alla crescita dei volumi (+-400 milioni €) e in misura pitlimitata ad
un effetto mercato positivo (+100 milioni €).

GliInvestmenti non unit linked registranoinvece una riduzione scomponibile in una decrescita dei volumi di 1.200 milioni€
solo parzialmente compensata da un effetto di mercato positivo di €800 milioni €.

Altre Attivita
La variazione in aumento degli altri attivi trova prevalentemente giustificazione nell'incremento dei comparti Loans and
Mortgage.

Passivita
Il totale dei passivi a valori correnti si attesta a 39.106 milioni di euro nel 2020 registrando un incremento di 350 milioni di
euro rispettoal 31 dicembre 2019 (+0,9%).

Di seguito si analizzano le movimentazioni di dettaglio delle riserve tecniche Vita e Danni per macro-categoria di
appartenenza come definitagestionalmente all'interno della Compagnia.
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Riserve tecniche Danni

[l valore MVBS delle Technical Provisions lorde sié ridotto nel 2020 di circa-209 milioni €.
Nel dettagliosi evidenziano le seguenti variazioni:

Le ClaimsTP lorde si riduconodi-236 milioni € per effetto del ridimensionamento della Riserva Sinistri IFRS (-280,7 milioni
€), principalmente deirami RCGe RCA. Tale riduzione & compensata da un minordiscounting dovuto ad un abbassamento
della curvadei tassi nell’anno;

Le Premium TP lorde aumentano di 47 milioni €, guidate principalmente dal peggioramento della profittabilita del
business, enfatizzato dalminor discounting;

Il Risk Margin si riduce di -20 milioni € a sequito del calo del Reserve Risk e del Premium Risk, compensato dal minor
discounting.

Riserve tecniche Vita

Conriferimentoal business Vita tradizionale e al business malattiae salute I'incremento delle Riserve Tecniche (+58 milioni
€) e principalmente generatadaiseguenti fattori:

riduzione di circa - 924 milioni € a seguito dello smontamento del portafoglio, solo parzialmente controbilanciato dalla
nuova produzione;

riduzione di circa - 83 milioni € dovuta alla crescita finanziaria implicita generata dal tasso finanziario privo di rischio
utilizzato per le proiezionidei flussi di cassa;

incremento di circa + 1.145 milioni € generato dall’evoluzione del contesto economico caratterizzato nel corso del
periodo daunasignificativariduzione della curva deitassidi interesse paria circa48 bps su durata 10 anni;

incremento di circa +9 milioni€ a sequito del cambio delle ipotesi noneconomiche. In particolarel’incremento € generato
prevalentemente dall'effetto del cambio delle ipotesi di riscatto (+ 45 milioni €), dal cambio ipotesi di mortalita (-10
milioni €), dall'impatto delcambioipotesi dispese (-72 milioni €) daricondursi prevalentemente allaallocazione costi tra
le varie linee di business e dall'incremento dei requisiti dicapitale Solvency I, afferenti ai rischitecnici utilizzati per la va-
lutazione del riskmargin (+45 milioni€);

riduzione di circa- 89 milioni € generato prevalentemente dall‘introduzione del nuovo modellointegrato utilizzato per la
valutazione dei cash flwo che ha comportato una riduzione delle Technical provision pari a circa -85 milioni €.

Conriferimentoal businessUnit-Linked I'incremento delle Riserve Tecniche (+ 563 milioni €) & principalmente generato dai
seguentifattori:

Incremento di circa + 552 milioni €a seguito del contributo della nuova produzione parzialmente controbilanciato
dall’effettivosmontamento del portafoglio;

riduzione di circa-20 milioni € dovuta alla crescita finanziaria implicita generata dal tasso finanziario privo di rischio
utilizzato per le proiezionidei flussi di cassa;

incremento di circa+ 12 milioni € generato dall’evoluzione del contesto economico guidato dalla riduzione della curva
deitassi diinteresse che ha comportato un incremento delle Technical Provision parzialmente compensato dall'effettiva
prestazione finanziaria dei fondi unit che hanno registrato unaperformance leggermente inferiore rispetto al rendimento
atteso utilizza-to per laproiezione deicash flow;

incrementodi+ 18 milioni €a sequitodel cambio delle ipotesi non economiche. In particolare I'incremento € generato
principalmente dall'aggiornamento delle ipotesi di spese (+25 milioni €) e di riscatto (+ 4 milioni €) parziamente
controbilanciatoda unariduzione degliSCR utilizzati per la valutazione del risk margin (-10 milioni€).
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E.2 Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) e Requisito patrimoniale minimo
(MCR)

E.2.1 Applicabilita del Modello Interno ed eventuali semplificazioni adottate

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

La struttura del Modello Interno € governata attraverso le disposizionicontenute all‘interno dei documenti “Allianz S tandard
for Model Governance” e “Allianz Standard for Model Change”; in aggiunta, & stato prodotto un set di Linee guida al fine di
specificare maggiormente gli aspetti relativi alla governance del Modello Interno.

Il Modello Interno copre tutte le categorie di rischio che riflettono il profilo dirischio della Compag nia e che sono ritenute
quantificabili, in termini di assorbimento di capitale, dalla Direttiva Solvency Il:si tratta quindidi un Modello Interno Completo.
[l Modello ha subito alcune modifiche negli anni, che vengono riportate e descritte nel documento di Annual Validation Report;
tale documento fornisce al Managemente al Consigliodi Amministrazione dellaCompagnia le informazioniessenziali circa
lavalutazione dell'adeguatezza delModello Interno, su base continuativa.

E.2.2 Requisito patrimoniale di solvibilita e Requisito patrimoniale minimo alla fine
del periodo di riferimento

Re quisito Patrimoniale di Solvibilita

Il requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) rappresentail capitale minimo richiesto per proteggere la compagnia da perdite
con un livello diconfidenzadel 99.5% entro|'orizzonte temporale diun anno. | rischi sono valutati secondo macro categorie
ed aggregaticonsiderando I'impatto delladiversificazione tra essi.|l requisito patrimoniale di solvibilita & calcolato secondo il
Modello Interno.

Re quisito Patrimoniale Minimo

Il requisito patrimoniale minimo (MCR) rappresenta il capitale necessario per garantire che laCompagnia siain grado di fare
fronte a tuttii suoi obblighi conun intervallo diconfidenza dialmeno dell'85%su un fronte temporale di unanno.

Nel paragrafo successivo si riportanoi valoridel requisito patrimoniale di solvibilita e del requisito patrimoniale minimo, con
un dettagliodei risultati diassorbimento dicapitale per i vari moduli di rischio, al 31.12.2020.
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E.2.2.1 Importo del SCR ripartito in categorie di rischio

Importo SCR per categoria dirischio

Valori in € Migliaia 31/12/2020
Rischio di mercato 3.116.406
Rischio di credito 432.940
Rischio di sottoscrizione 1.420.707
Rischio di business 451.754
Rischio operativo 178.847
Altri aggiustamenti 40.905
LACDT -297.451
Diversificazione -2.635.571

SCR 2.708.537

MCR 1.218.841

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita post-diversificazione calcolato secondoil Modello Interno & pari a 2 709 milioni di euro
nel 2020, mentre ilRequisito Patrimoniale di Solvibilita pre-diversificazione ammonta a 5.60 T milioni di euro.

Alivellodi categorie di rischio, si notache I'assorbimento di capitale peril rischio di mercato siattesta a 3.116 milionidi euro,
mentre circa 1.421 milionidi euro sono relativiai rischitecnico-assicurativi. Inferiore € I'assorbimento di capitale per i rischi di
business (452 milioni dieuro), peril rischio di credito (433 milionidi euro) e peri rischi operativi (179 milioni di euro).
Alivellodelle componenti deirischi di mercato, il rischio azionario costituisce il 35% dell'assorbimento di capitale del rischio
dimercato pre-diversificazione, mentre il creditspread ne costituisce il 39%.

In relazione ai rischi tecnico-assicurativiDanni, il 47% dell'assorbimento di capitale € relativoal rischio di riservazione, mentre
il 45% costituisce il rischio ditariffazione non catastrofale.

All'interno della categoria dei rischi tecnico-assicurativi Vita, il 69% dell’assorbimento di capitale € relativo al rischio di
longevita, mentrecirca il 11% é relativo al rischiodimortalitaedil 15%relativoal rischio di mortalita catastrofale.

Infine, fra i moduli del rischio di business, il rischio di “cost” ed il rischio di riscatto di massa assorbono entrambi una
percentuale del 35%sultotale del capitale mentre il rischio diriscatto ne costituisce il 29%.

In relazione alRequisito Patrimoniale Minimoil valore registrato al 31 dicembre 2020 si attestaa 1.2 19 milionidi euro.
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E.2.3 Input utilizzati nel calcolo del requisito patrimoniale minimo

La determinazione dell’'MCR avviene attraverso il calcolo dell'MCR lineare assoggettato ad un limite minimo (“floor”) e ad uno
massimo (“cap”) che sono cosi determinati:

o floor: pari25% del Requisito di Capitale (SCR);

e cap: pari45%del Requisito di Capitale (SCR).

Esiste inoltre un limite minimo al di sotto del quale 'MCR non pud scendere in nessun caso (“absolute floor” - AM(R) ed il
suo valore dipende dalla natura della compagnia.

| dati diinput utilizzati peril calcolodelRequisito Patrimoniale Minimo sono quindi coerenti conle grandezze utilizzate per
calcolare il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR). Inoltre, si sottolinea che il calcolo del'MCR é direttamente gestito
all'interno deisistemi di rischio centrali.

E.2.4 Variazioni materiali intervenute nel periodo di riferimento

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) post diversificazione secondo il Modello Interno risulta in diminuzione dell'5%
rispetto al 2019, come mostra la tabella sottostante. Nel 2019 infatti, il valore dell'SCR si attestava a 2.852 milioni di euro
rispettoa 2.709 milioni di euroal 31 dicembre 2020.

Il Requisito Patrimoniale Minimo, invece, si attesta a 1.219 milioni di euro, in diminuzione del 5% rispettoal 2019.

Con lavalutazione al 31/12/20, € stato introdotto il Model Change locale che prevede I'utilizzo di un nuovo modulo di Cash
Flow model, rilevante perlaparte Vita.
L'impatto SCRdiquesto Model Change € di circa98mln €, suddivisitra le varie categorie di rischio.

Variazioni materiali intervenute nel periodo diriferimento

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

Rischio di mercato 3.162.593 3.116.406 -46.187 -1%
Rischio di credito 363.124 432.940 69.816 19%
Rischio di sottoscrizione 1.451.093 1.420.707 -30.386 -2%
Rischio di business 478.795 451.754 -27.041 -6%
Rischio operativo 199.436 178.847 -20.589 -10%

Altri aggiustamenti 104.810 40.905 -63.905 -61%

LACDT -250.683 -297.451 -46.768 19%
Diversificazione -2.657.103 -2.635.571 21.532 -1%

SCR 2.852.065 2.708.537 -143.528

MCR 1.283.429 1.218.841 -64.588

Siprecisacheivalori indicati nella precedente tabellasi riferiscono alle variazioni intervenute nelle singole categorie di rischio
non diversificate, a differenza di quanto riportato nell'informativa quantitativa QRT S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di
solvibilitaperleimprese che utilizzano un Modello Interno Completo, dove tali valori sono diversificati all'interno delle stesse
categoriedirischio.

Di seguitosi forniscono ulteriori dettagli in relazione alle principalicomponenti considerate in modalita “stand-alone”, senza
quindi considerare I'impatto della diversificazione all'interno delle singole categorie dirischio.

Rischio di Mercato

Sinota cheil totale dell'assorbimento pre-diversificazione per il rischio di mercato ha subito una diminuzione di 46 milioni di
euro rispettoal 2019.

In particolare, I'andamento del rischio di mercato € dovuto alle variazioni dei singoli sotto-moduli di rischio; di seguito le
principali cause:

e Diminuzionedicirca-56%del rischio Interest Rate, che si attesta a 83 min al 31 dicembre 2020;
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e Diminuzionedicirca-26%del rischio Fx, che si attestaa 54 mln al31 dicembre 2020;
e Diminuzione del rischio Equity di circa -1%, che si attesta a 1.076 min al 31 dicembre 2020;
e Incrementodel rischio Spread di circa 3%, che si attestaa 1.205 min al 31 dicembre 2020.

Rischio di Credito
Il rischio dicredito & aumentatodel 19%rispetto al2019, registrando unassorbimento di capitale pari a 433 milionidi euro.

Rischi Tecnico-Assicurativi

In relazione al segmento Vita, & stato registrato, rispetto al 2019, un'aumento di circa 34% del totale dell'assorbimento di
capitale pre-diversificazione al 31 dicembre 2020, guidato dall'aumento del rischio di longevita con 70 punti percentuali.
Per quanto riguarda il segmento Danni, invece, si riscontra una diminuzione del 7% del totale dell'assorbimento di capitale
pre-diversificazione al 31 dicembre 2020. Le ragioni sono guidate da una variazione negativa per il rischio di riservazione,
relativo principalmente ad una diminuzione dei volumi di riserva, ed una diminuzione dei rischi di tariffazione in seguito
all'aggiornamento annuale della parametrizzazione del Modello Interno e la nuovastrutturariassicurativa.

Rischi di Business
Il totale dell’assorbimento di capitale per i rischi di businessal 31 dicembre 2020 rrisultain diminuzione del 6%rispetto al 2019,
guidatodalla diminuzione del rischio di costo e del rischio diriscatto.

Rischi Operativi

Per quanto riguarda i rischi operativi, si registra una riduzione del 10% del totale di assorbimento di capitale pre-
diversificazione, rispettoal 2019. La variazione rispettoall'anno precedente € attribuibile a unaggiornamento dei dati di input
alivellolocale con riferimento agli scenari dirischioinscope.

Il valore totale dell'assorbimento di capitale di tutte le componenti sopra descritte si attestaa circa Euro 5.601 Min al 31
dicembre 2020, in diminuzione del 1% rispetto al2019. A tale valore sono da aggiungersi alcuni aggiustamenti, quali:

e capital add-ons: tale valore siattesta a 41 milionidi euroal 31 dicembre 2020;

o taxrelief: tale valore riduce I'assorbimento di capitale di circa 297 milionidi euro, al 31 dicembre 2020;

o diversificazione: I'effetto della diversificazione riduce I'assorbimento totale di circa2.636 milionidi euro.

A sequito delle variazioni sopra descritte, il valore del Requisito Patrimoniale di Solvibilita a fine del 2020 si attesta a 2.709
milioni dieuro.
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E.3Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel
calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita

Tale paragrafo non risulta applicabile per la Compagnia in quanto, per il calcolo del requisito patrimoniale di so Ivibilit,
l'impresanonutilizza il sottomodulo del rischio azionario basato sulladurata, di cui all'articolo 304 della direttiva 2009/138/CE.
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E.4 Differenze fra la Standard Formula e il Modello Interno
E.4.1 Motivazioni e finalita alla base dell'utilizzo di un Modello Interno

Oltre che per misurare |'assorbimento di capitale ai fini regolamentari, il Modello Interno rappresentaun valido supporto sia
alle decisionistrategiche che tattiche, in accordo coni limiti/targetdi tolleranza ai rischi.

Di conseguenza, & necessario che cisiaunachiaracomprensione da parte dell'Alta Direzione circal’adeguatezza del Modello,
le potenziali limitazioni ed azioni dimitigazione che dovrebbero essere portate a termine. Di seguito le seguenti tipologie di
processi decisionali (utilizzidel Modello)in cui il Modello Interno dovrebbe essere considerato:

Utilizzo del ModelloInterno all'interno dei processidecisionali

Use of model Key Users

Setting the business

strategy Owerarching - Top management

Capital allocation Top management/ BoD (CdA), based on input of Risk management/RICO

Underwriting Dept,based on input of: Life Actuarial Dept, P&C Actuarial Dept,
Underwriting process Actuarial Functions Dept, Life Dept , P&C Pricing Dept - Reinsurance Dept,
Investment Dept - Risk Management Dept

Top Management guided by Reinsurance Dept with the support of
Underwriting Dept, P&C Actuarial Dept, Actuarial Functions Dept — Risk
Management Dept

Setting the reinsurance
strategy

Top Management with the lead of Investment Dept and input of Risk

Strategic asset allocation Management Dept

Top Management guided by P&C Planning and Control Dept, Planning and

AL S G Life Control and Investment Dept, (overarching)

M&A Group M&A Committee, CFO, CRO, Legal

E.4.2 Struttura e perimetro di applicabilita del Modello Interno in termini di sezioni di
attivita e di categorie di rischio

Il Modello Interno comprende le categorie di rischio che sonoritenute quantificabili e che sono rilevantiperil businessdella
Compagnia. Di conseguenza, Allianz S.p.A utilizza solamente i moduli del Modello Interno che sono rilevanti per il proprio
profilo di business. In aggiunta, la Compagnia al fine di tenere in considerazione specificita locali, ha implementano alcune
componenti localiperriflettere inmaniera adeguata i rischie il contestodi business.

Componentisviluppate a livellolocale del Modello Interno di Gruppo

Component Group OE
Central - Development and documentation - Suitability assessment
- Validation
Local - Development and documentation
- Validation

Diseguitosonorappresentatii principalimoduli per la Compagnia:
o underwritingRisk - Propertyand Casualty;
e underwritingRisk - Life Non-Market;
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e businessRisk— Property and Casualty;
e DbusinessRisk— Life Non-Market;

e stochastic Life/Health Cash-flows;

e creditRisk:

e economic Scenario Generator,

e marketRisk;

e operational Risk;

e aggregation;

e tax.

La seguente tabella riepiloga la suddivisione deivaririschi Pillar | presenti all'interno del ModelloInterno.

Moduli dirischio coperti dal Modello Interno

Rischi di mercato R'SCh.' di Rischi assicurativi R'S(.:h' di R'SCh.' .
Credito business operativi
. . . . Rischio di Rischio tariffazione non . . Rischio
RIBEIE EZIENET Credito catastrofale Riscie Lagse operativo
Rischio di volatilita Rischio tariffazione Rischio Lapse
azionario catastrofi naturali mass
Rischio immobiliare Rischio terrorismo Rischio costi
Rischio di credit spread Rischio di riservazione
Rischio di tasso di . . .
interesse Rischio di mortalita
Rischio di wlatilita tasso Rischio di
di interesse mortalita/calamita
Rischio di inflazione Rischio di morbilita

Rischio di

Rischio valutario morbilita/calamita

Rischio longevita

E.4.3 Metodologia sottostante al Modello Interno

Il profilo di rischio della Compagnia viene valutato utilizzando la metodologia prevista per il Modello Interno, sia ai fini
regolamentari che gestionaliinterni.

In particolare il Modello Interno & utilizzato per quantificare il Requisito Patrim oniale di Solvibilita, owero il principale criterio
di misurazione dei rischiquantificabili. Esso rappresentail capitale richiesto per assorbire la perdita massima diFondi Propr,
identificato attraverso un approccio Value-at-Risk su un orizzonte temporale di T anno, con un intervallo di confidenza del
99,5%.

L'impatto sui Fondi Propri, risultante da ogni scenario di stress specifico per ogni rischio, viene chiamato Solvency Capital
Requirement (SCR). Il SCRdellaCompagnia & quindicalcolato attraverso |'aggregazione degli assorbimentirelativi ai singoli
rischi,considerando I'effetto di diversificazione e altriaggiustamenti (Deferred Tax).

La mappatura dei rischi del Modello Interno copre tuttiirischi richiesti dalla Direttiva Solvency Il, qualiil rischio disottoscrizione
perl'assicurazione nonvita, il rischio dimercato, il rischio di credito e il rischio operativo. | rischi di business, cosi come nella
Formula Standard, sonoanch’essi considerati. Inoltre, per riflettere in modo pit completo il profilo dirischio della Compagnia,
sono valutatiulteriori rischiall'interno dellacategoria deirischidi mercato, che si conferma essere un ambito caratterizzato
da una continua volatilita; il monitoraggio costante e dedicato di quest'ultima categoria di rischio consente un’adeguata
valutazione e gestione dei rischi a cui la Compagnia € esposta, conseguendo cosi il doppio obiettivo di protezione
dell'assicuratoe disoliditadella Compagniastessa.
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E.4.4 Principali differenze fra il Modello Interno utilizzato dall'impresa e la Standard
Formula

Il Modello Interno copre tutte le categorie di rischio ritenute quantificabili, quindi, & in questo senso un Modello Intemo
Completo. Le categorie di rischio, e per ognuna di esse € indicata la tipologia di rischio, sono le sequenti: rischio di mercato
che comprende equity, realestate, rischio cambio, interest rate, volatilitadell'interest rate, volatilita dell'equity, creditspread,
inflazione; rischio di credito (controparte e country); rischi di sottoscrizione danni quali premio Non Cat, premio NatCat, e
riserva; rischi dibusiness qualicosti, lapse ; rischio operativo.

Sirilevano le sequenti principali differenze fra il Modello Interno e la Standard Formula per ciascuna categoriadi rischio:

Rischi di mercato

La tassonomia dei rischi di mercato nel Modello Interno e nella Standard Formula differiscono. Nel Modello Interno sono
ricompresi rischi che nella Standard Formula vengono esclusi. Nello specifico il rischio di Volatilita ed il rischio di Inflazione.
Nella Standard Formulaesiste invece un rischio concentrazione.

[ vari rischi assumono significati diversi laddove in generale nel Modello Interno su un definito asset possono insistere sia i
rischi di credito e credit Spread nella Standard Formula il rischio di counterparty default owero il rischio spread insistono
alternativamente sudefinite poste.

In senso generale possiamo sostenere che il Modello Interno consente di valutare secondo modalita piti granulari i rischi di
mercato cogliendo pit precisamente i potenziali movimenti avversi di portafoglio. In tale logica la valutazione della
concentrazione verso specifici emittenti & ricompresanella modalita di calcolo del creditrisk. Molto rilevante € I'impostazione
puntuale delle correlazionitra fattoridi rischio di mercato, derivate puntualmente dalle serie storiche.

Rischio di credito

Il rischio di credito nel Modello Interno rappresenta la perdita potenziale derivante da un peggioramento merito di credito di
un emittente. Include quindi siail rischio di insolvenzache il rischio di perdita di valore di mercato derivantidaunatransizione
peggiorativa del suorating. |l rischio di counterparty default nel modellointerno siapplica ai contratti di mitigazione de | rischio
(riassicurazione, derivati) e dallacassa.

Un confrontodiretto conla Standard Formula non & quindipossibile tuttavia € possibile evidenziare come il modello intemo
consenta di cogliere precisamente le correlazioni trale esposizioni laddove ogni obligor € associato ad un fattore dipendente
dal paese diappartenenza, dal settore e daun rischio specifico.

Rischi di sottoscrizione danni

Il perimetro dei rischi trattati nel Modello Interno € sostanzialmente identica a quella della Standard Formula sebbene la
classificazione e diversa in quanto nella Standard Formulai rischidi premio non catastrofale e di riserva sono aggregati (nel
Modello Interno sono separati).

Le differenze principaliriguardano il fatto che il capitale in Standard Formula e funzione di parametri fissi, conseguentia studi
di mercato, mentre ilModello Interno si basa su approccio stocastico a partire dadati osservatidella Compagnia; per il rischio
premioviene simulatoil risultato tecnico mentre perilrischio diriservaviene simulatala variazione del costo ultimo per sinistri
giaavvenuti.

In particolare: il rischio premio misura I'impatto sull’operating profit dell'anno successivo basato sulla serie storica dei
combined ratio osservatiseparando la componente dei sinistridi tipo “large” dallaco mponente di tipo “attritional”, facendo
evolvere attraverso ' utilizzo di simulazionimontecarlo I'andamento atteso per premi sinistrie spese. Ilrischio premioinoltre
comprende delle componenti aggiuntive rispettoalla Standard Formula.

Per la parte del rischio riserve viene invece utilizzato un tool di riservazione stocastica basato sui triangoli dei sinistri pagati.
Questa distribuzione prende in considerazione tutti gli shock che possono colpire lo sviluppo dei pagatifino al completo run-
off delle riserve, definendo di fatto unafull distibution peri possibili scenaridi deterioramento delle riserve.
Perquantoriguardai rischicatastrofali, nel modellointerno vengono separati i rischi per catastrofi naturali, terrorismo e man-
made.
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Rischi di sottoscrizione vita
Il perimetro dei rischi trattati nel Modello Interno € sostanzialmente identica a quella della Standard Formula con I'unica
eccezione del rischio di morbidita/calamita, non previsto dalla Standard Formula.

Le differenze principaliriguardano il fatto che il capitale in Standard Formula é funzione di parametri fissi, conseguentia studi
di mercato, mentre il Modello Interno sibasa su un approccio statistico a partire dadati osservati dellaCompagnia (per i rischi
dimortalita e morbidita) o su valutazioni di shock effettuate daAllianz SE (per il rischio di longevita).

Peril rischiodi mortalita/calamita viene invece utilizzato lo stesso shock della Standard Formula.

Rischi di business danni

Perquantoriguarda il segmento Danni nellaStandard Formula € previsto soloil lapse mentre nel Modello Interno € calcolato
anche il rischio Cost, che coglie il rischio di dover comunque sostenere in futuro dei costi fissi, anche nel caso in cui non
vengano stipulati nuovi contratti.

Perquantoriguardail lapse riskdel modellointerno, questo si differenziadalla Standard Formula in quanto misura |'impatto
sull’operating profit dell'anno successivo in funzione della serie storica dei rinnovi e della sua volatilita best case rispetto al
worst case. Nella Standard Formula invece viene definito uno shock standard.

Rischi di business vita

Per quanto riguarda il rischio costi, vengono utilizzati gli stessi shock relativia spese di gestione ed inflazione previsti dalla
Formula Standard. Nel modellointerno & previsto anche il rischio derivante dallanuova produzione, ossia il rischio che i volumi
di nuova produzione non siano sufficienti a coprire le spese diacquisizione.

Perquantoriguardail rischio lapse, I'approccio € sensibilmente differente, siaper quanto riguarda i parametri di shock sia per
quanto riguarda latassonomiae I'aggregazione dei vari sotto-rischi.

Perquantoriguardagli shockapplicati, la Standard Formula utilizza parametri fissi, conseguenti a studi dimercato, mentre il
Modello Interno si basa su un approccio statistico a partire da dati osservati della Compagnia o su valutazioni di shock
effettuate da Allianz SE.

Per quanto riguarda la tassonomia, il Modello Interno prevede rispetto alla Standard Formula due distinte categorie per il
rischio lapse e lapse mass.Inoltre, per quantoriguarda il rischio lapse, € previstauna diversificazione fraprodotti che p ortano
ad una perditain casodirialzoe quelli che portano ad una perdita incaso del ribasso dei tassidi riscatto/riduzione.

Per quanto riguardail rischio lapse mass, a differenza della Standard Formula, viene considerata oltre alla componente di
calamita anche la componente di volatilita.

Rischio operativo
Nella Formula Standard il rischio operativo é calcolato attraverso una formula lineare basata su premi e riserve con
I'applicazione di coefficienti standard. Nel Modello Interno invece il rischio operativo si basa sulla definizione discenan di
rischio. | parametridi input del modello sono frequenza e impatto della perdita peggiore attesa nei20anni (1in 20 year loss),
vengono individuati per ciascuna categoria di rischio operativo di Livello 2 rilevante tramite workshops condotti con i risk
experts aziendali.

Per quanto riguarda le metodologie di aggregazione e effetti di diversificazione il Modello Interno consente la granulare
definizione delle correlazioni traindividualifattoridi rischio, siano essidi mercato (tassidi interesse, indici azionari e di spread
di credito, inflazione) o distribuzioni di perdite non finanziarie ovvero legate, ad esempio, ai rischi legati alla sottoscrizione,
oppureal rischio operativo.

La correlazione tra i fattori di rischio di mercato viene derivata dall'analisi delle corrispondenti serie storiche mentre le
correlazionitra gli altririschi(attuariali, operativo, business, ecc.) e tra altri rischi e rischi di mercato € invece definitasulla base
diun giudizio di esperti.La Compagnia nonha definito unaparametrizzazione local e per le correlazioni tra fattoridi rischio
ma utilizzale parametrizzazioni approvate a livello diGruppo e proposte dal Correlation Setting Committee CSCdel quale la
Compagpnia faparte.

La Compagniahainoltre awiato delle attivita al fine di identificare, laddove possibile, evidenze empiriche che consentano di
supportare le impostazioni basate su giudizio degli esperti.
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L'impostazione del Modello Interno segue quindi una impostazione notevolmente pitl granulare rispetto all'approccio della
formula standard per quanto riguarda le metodologie di aggregazione. La Formula Standard infatti procede con la
diversificazione di rischi“standalone” precalcolatie non attraversola diversificazione di granulari fattori dirischio.
L'approcciodel Modello Interno consente di conseguenza di cogliere in modo pit puntuale |a struttura di diversificazione e
nello specificodei diversi fattori dirischio finanziari.

Ricordiamo inoltre come il Modello Interno di Allianz SpA comprende anche rischi non coperti dallaStandard Formula, quali
lavolatilitaal Tasso, la volatilita all'Equity e I'Inflazione, questo perché ilModello Interno vuole essere un modello che coglie in
modo completo tuttii rischi specificidel businesscuila Compagniaé esposta.

Inoltre le principali grandezze utilizzate all'interno del modellointernorisultano adeguate, evidenza ne sono le risultanze che
rispecchiano il profilo di rischio atteso della compagnia e danno un’indicazione per il business steering della stessa, e
monitorate attraverso specifici processie controlli.
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E.5 Situazioni di non-conformita rispetto al requisito patrimoniale minimo
(MCR) e al requisito patrimoniale di solvibilita (SCR)

La Compagniaha assicuratoil costante rispetto dei requisiti regolamentarilungo tuttoil periodo di riferimentoe neiperiodi
precedenti. Pertanto, non ha registrato inosservanze del requisito patrimoniale minimo né inosservanze del requisito
patrimoniale di solvibilita.

Non sono altresi previsti rischi diinosservanza del requisito patrimoniale minimo o del requisito patrimoniale di solvibilita
dell'impresa.
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E.6 Ogni altra informazione rilevante

Tutte le informazioni rilevantisono state fornite ai paragrafi precedenti.
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$.02.01.02 - Stato Patrimoniale
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2020
Valore Solvibilita Il
C0010
Attivita

Attivita immateriali R0030 0
Attivita fiscali differite R0040 0
Utili da prestazioni pensionistiche R0050 0
Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio R0060 210.506
Investimenti (diversi da attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote) R0070 32.253.391
Immobili (diversi da quelli per uso proprio) R0080 693.332
Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni R0090 2.604.237
Strumenti di capitale R0100 371.746
Strumenti di capitale — Quotati R0110 76.176
Strumenti di capitale — Non quotati R0120 295.570
Obbligazioni R0130 26.322.711
Titoli di Stato R0140 12.003.793
Obbligazioni societarie R0150 14.207.553
Obbligazioni strutturate R0160 0
Titoli garantiti R0170 111.365
Organismi di investimento collettivo R0180 2.141.421
Derivati R0190 119.944
Depositi diversi da equivalenti a contante R0200 0
Altri investimenti R0210 0
Attivita detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote R0220 6.766.988
Mutui ipotecari e prestiti R0230 1.087.921
Prestiti su polizze R0240 12.000
Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche R0250 922
Altri mutui ipotecari e prestiti R0260 1.074.999
Importi recuperabili da riassicurazione da: R0270 853.666
Non vita e malattia simile a non vita R0280 819.256
Non vita esclusa malattia R0290 815.998
Malattia simile a non vita R0300 3.258
Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0310 34.410
Malattia simile a vita R0320 158
Vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0330 34.252
Vita collegata a un indice e collegata a quote R0340 0
Depositi presso imprese cedenti R0350 56.660
Crediti assicurativi e verso intermediari R0360 798.301
Crediti riassicurativi R0370 84.536
Crediti (commerciali, non assicurativi) R0380 1.081.113
Azioni proprie (detenute direttamente) R0390 0
Importi dovuti per elementi dei fondi propri o fondi iniziali richiamati ma non ancora versati R0400 0
Contante ed equivalenti a contante R0410 232.766
Tutte le altre attivita non indicate altrove R0420 416.740
Totale delle attivita R0500 43.842.588




$.02.01.02 - Stato Patrimoniale
Allianz S.p.A.

2020
Valore Solvibilita Il
C0010
Passivita
Riserve tecniche — Non vita R0510 4.903.540
Riserve tecniche — Non vita (esclusa malattia) R0520 4.381.751
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0530 0
Migliore stima R0540 4.249.281
Margine di rischio R0550 132.470
Riserve tecniche — Malattia (simile a non vita) R0560 521.789
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0570 0
Migliore stima R0580 513.124
Margine di rischio R0590 8.665
Riserve tecniche — Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote) R0600 24.043.048
Riserve tecniche — Malattia (simile a vita) R0610 -45.274
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0620 0
Migliore stima R0630 -50.631
Margine di rischio R0640 5.357
Riserve tecniche — Vita (escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote) R0650 24.088.322
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0660 0
Migliore stima R0670 23.904.159
Margine di rischio R0680 184.163
Riserve tecniche — Collegata a un indice e collegata a quote R0690 6.329.637
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0700 0
Migliore stima R0710 6.266.149
Margine di rischio R0720 63.488
Passivita potenziali R0740
Riserve diverse dalle riserve tecniche R0750 234.789
Obbligazioni da prestazioni pensionistiche R0760 21.135
Depositi dai riassicuratori R0770 753.757
Passivita fiscali differite R0780 275.553
Derivati R0790 15.318
Debiti verso enti creditizi R0800 285
Passivita finanziarie diverse da debiti verso enti creditizi R0810 234.230
Debiti assicurativi e verso intermediari R0820 135.730
Debiti riassicurativi R0830 22.026
Debiti (commerciali, non assicurativi) R0840 362.520
Passivita subordinate R0850 1.203.977
Passivita subordinate non incluse nei fondi propri di base R0860 0
Passivita subordinate incluse nei fondi propri di base R0870 1.203.977
Tutte le altre passivita non segnalate altrove R0880 570.711
Totale delle passivita R0900 39.106.256
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita [ R1000 | 4.736.332]




S$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita
Allianz S.p.A.

2020
Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita (attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata)
. . . . . . Assicurazione . . . .
Assicurazione ASSIcL!razmne _Assu.:urazmne_ ASSIcurazm.r)e‘ Altre assicurazioni marittima, ASSIc'L.Irazmn_e ASSIcurazmm.e .sylla Assicurazione di
spese mediche protezm_ne del rlsarclmento_ dei re_sponsa-bl_llta_ auto aeronautica e cont_ro | |n<_:end|o _e rv_es_ponsablllta credito e cauzione
reddito lavoratori civile autoveicoli . altri danni a beni civile generale
trasporti
C0010 C€0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 €0080 C0090

Premi contabilizzati

Lordo — Attivita diretta R0110 220.599 370.159 1.678.120 332.494 31.106 526.661 273.805 22.426
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0130
Quota a carico dei riassicuratori R0140 623.359 126.565
Netto R0200 219.437 369.775 1.054.761 205.929 24.266 505.872 265.988 16.893
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210 229.665 378.256 1.678.204 332.055 32.295 525.274 276.510 29.835
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220 10.116
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0230 . —Re—
Quota a carico dei riassicuratori R0240 . 7.426 624.626 127.578
Netto R0300 228.442 380.946 1.053.578 204.477
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310 191.963 145.221 976.682 153.558 18.926 267.228 11.859 6.794
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0330
Quota a carico dei riassicuratori R0340 442.723 .
Netto R0400 191.406 143.173 533.993 90.087 -1.379 262.314
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410 5 -11 -872 -51
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0430 ——
Quota a carico dei riassicuratori R0440
Netto R0500 5 -11 -872
Spese sostenute R0550 91.097 384.506 45.461 10.043 214.130 142.719
Altre spese R1200 <zl <zl
Totale spese R1300




$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

Allianz S.p.A.
2020

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione e di
riassicurazione non vita (attivita diretta e riassicurazione

proporzionale accettata)

Aree di attivita per: riassicurazione non proporzionale accettata

Totale
Assicurazione ) Perdite pecuniarie ) Responsabilita Marittima, .
tutela giudiziaria Assistenza di vario genere Malattia civile aeronautlc.a e Immobili
trasporti
C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200
Premi contabilizzati
Lordo — Attivita diretta R0110 3.615.047
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120 11.403
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0130 19
Quota a carico dei riassicuratori R0140 834.962
Netto R0200 2.791.507
Premi acquisiti
Lordo — Attivita diretta R0210 3.642.638
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220 18.689
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0230 19
Quota a carico dei riassicuratori R0240 843.997
Netto R0300 2.817.349
Sinistri verificatisi
Lordo — Attivita diretta R0310 4.044 1.806.806
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320 -12.764
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0330 161
Quota a carico dei riassicuratori R0340 547.686
Netto R0400 4.044 1.246.517
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo — Attivita diretta R0410 -929
Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0420
Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0430
Quota a carico dei riassicuratori R0440
Netto R0500 -929
Spese sostenute R0550 18.772 34.929 11.042 1.117.032
Altre spese R1200 - i - - 25.693
Totale spese R1300 el ] ] ] 1.142.725




$.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita

Allianz S.p.A.
2020

Aree di attivita per: obbligazioni di assicurazione vita

Obbligazioni di riassicurazione vita

Rendite derivanti
da contratti di

Rendite derivanti
da contratti di
assicurazione non

. . Assicurazione . 5 vita e relative a Totale
. . Assicurazione con . . .| assicurazione non IS - . . .
Assicurazione - .| collegataaun |Altre assicurazioni y . obbligazioni di Riassicurazione Riassicurazione
. partecipazione agli| . . . vita e relative a . . . .
malattia . indice e collegata vita [ assicurazione malattia vita
utili obbligazioni di )
a quote . . diverse dalle
assicurazione R
3 obbligazioni di
malattia . .
assicurazione
malattia
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300
Premi contabilizzati
Lordo R1410 10.618 1.277.129 925.276 122.382 3.084 2.338.489
Quota a carico dei riassicuratori R1420 147 637 21.196 970 22.950
Netto R1500 10.471 1.276.492 925.276 101.186 2.114 2.315.539
Premi acquisiti
Lordo R1510 10.618 1.277.129 925.276 122.382 3.084 2.338.489
Quota a carico dei riassicuratori R1520 147 637 21.196 970 22.950
Netto R1600 10.471 1.276.492 925.276 101.186 2.114 2.315.539
Sinistri verificatisi
Lordo R1610 230 2.148.776 595.887 56.893 2.616 2.804.402
Quota a carico dei riassicuratori R1620 35 9.107 19.948 695 29.785
Netto R1700 195 2.139.669 595.887 36.945 1.921 2.774.617
Variazioni delle altre riserve tecniche
Lordo R1710 -3.904 458.589 -415.579 -2.406 36.249
Quota a carico dei riassicuratori R1720 12 8.133 94 8.374
Netto R1800 -3.916 450.456 -415.579 -2.500 27.875
Spese sostenute R1900 21.440 245.916
Altre spese R2500 | owweesmt D TTmmeenst st T il -44.059
Totale spese R2600 201.857




$.12.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT

Allianz S.p.A.

2020
Rendite derivanti da
contratti di
Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote Altre assicurazioni vita assicurazione non
vita e relative a Totale
A::uec;razl‘o:e cor; obbligazioni di Riassicurazione ;?::r'::r:: ':;fa:::
P pazione agli assicurazione accettata . ’
utili diverse dalle incl. collegata a
Contratti senza | Contratti con opzioni Contratti senza | Contratti con opzioni bbligazioni di quote)
opzioni né garanzie e garanzie opzioni né garanzie e garanzie o ,'gaz"?”' !
assicurazione
malattia
C0020 C0030 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0150
Riserve come un unico R0010 == = ==
e ,//
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite dopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della controparte R0020
associato alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
Migliore stima — ] ——— el =l ]
Migliore stima lorda R0030 23.971.829 3.884.672 2.381.477 -81.259 0 0 13.589 30.170.308
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite dopo R0080 18.342 0 0 0 0 13.026 0 0 2,684 34.952
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte ) : : )
Mlgll(_)re stl_ma meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e RO090 23.953.487 0 3.884.672 2.381.477 0 .94.485 0 0 10.905 30.136.056
riassicurazione finite — Totale
Margine di rischio R0100 172.027 0 0 247.651
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche 0 0| ——— 0 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0110 0 0 0 0
Migliore stima R0120 0 0 0 0 0
rgine di rischio R0130 0 0 0 0 0
e tecniche — Totale R0200 24.143.856 6.329.637 0] ——— 0 -69.123 0 0 0 13.589) 30.417.959




$.12.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT

Allianz S.p.A.
2020

Assicurazione malattia (attivita diretta)

Rendite derivanti da
contratti di
assicurazione non

Riassicurazione

Totale

vita  relative a malattia (assicurazione
obbligazioni di (riassicurazione malattia simile ad
Contratti senza | Contratti con opzioni assicurazione accattata) assicurazione vita)
opzioni né garanzie e garanzie malattia
C0160 C0170 C0180 C0190 C0200 C0210
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0010
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione
finitedopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della R0020
controparte associato alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
Migliore stima el gl
Migliore stima lorda R0030 0 0 -50.631
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione
finitedopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della R0080 0 0 158
controparte
M|g||9re stlma meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e RO090 0 0 -50.790
riassicurazione finite — Totale
Margine di rischio R0100 0 0 5.357
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche 0| ———0 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0110 0 0 0
Migliore stima R0120 0 0 0
Margine di rischio R0130 0 0 0
Riserve tecniche — Totale R0200 -45.274 0 0 0 0 -45.274




$.17.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione non vita

Allianz S.p.A.

2020
Attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata
ese contro sulla Assicurazione di
N spes Pr i del reddito risarcimento dei responsabilita civile |Altre assicurazioni auto| marittima, aeronautica |I'incendio e altri danni a| responsabilita civile ss_ N
mediche | : - " " credito e cauzione
avoratori autoveicoli e trasporti beni generale
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100
Riserve come un unico R0010
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'i della parte| R0050
associato alle riserve i come un unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio ~::‘_:>'-n'::::::-
Migliore stima
Riserve premi .
Lordo R0060 100.934 510.070] 109.129 225.752
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite dopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dellinadempimento della controparte Ro140 94 0 180.543 33.520, -647 -1.456 1.162 2913
Migliore stima netta delle riserve premi R0150 100.840 0 329.527| 227.207|
Riserve per sinistri 0 0
Lordo R0160 122.653 194.943 0 1.830.543 274.845] 914.774/ 53.618
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite»
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte R0240 27 2971 0 494.193 20.311 1.678 24.634 21.411 13.645
Migliore stima netta delle riserve per sinistri R0250 122.626 191.972 0 1.336.350 38.368 25.049 250.211 893.362 39.973
Migliore stima totale — Lordo R0260 217.247 295.877 0 2.340.613, 167.808 33.131 500.596 995.553| 96.717
Migliore stima totale — Netto R0270 217.054 292.813 0 32.100 477.419] 972.980 80.159
Margine di rischio R0280 2.615 0; 503
Importo della misura transitoria sulle riserve 0. 0. 0. 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0290 0 0 0 0
Migliore stima R0300 0 0 0 0
Margine di rischio R0310 0 0 0 0
Riserve — Totale 0 .0 0 [4)
Riserve — Totale R0320 219.862] 301.927] 0 33.634 515.653
Importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite» dopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte — | R0330 193 3.065 0 674.736 53.831 1.031 23.178 22,573 16.558
Totale
Riserve tecniche meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e RO0340 219.669 208.862 0 1.707.869 115.545, 32.603 492.475 1.043.053 81.330

riassicurazione «finite» — Totale




$.17.01.02 - Riserve tecniche per I'assicurazione non vita
Allianz S.p.A.
2020
Attivita diretta e riassicurazione proporzionale accettata Riassicurazione non proporzionale accettata
e . Riassicurazione non - . Totale delle
. . . R i . Riassicurazione non . Riassicurazione non AR .
Assicurazione tutela " Perdite pecuniarie di Riassicurazione non . proporzionale . A obbligazioni non vita
P Assistenza n ! y proporzionale e " proporzionale danni a
giudiziaria vario genere proporzionale malattia I marittima, aeronautica A
responsabilita civile " beni
e trasporti
co110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 Co170 o180
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0010
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite
dopo I' per perdite pi a causa dell'i della controparte| R0050
associato alle riserve tecniche calcolate come un elemento unico
Riserve tecniche calcolate come somma di migliore stima e margine di rischio
Migliore stima
Riserve premi
Lordo R0060 6.215 14.557 39.081 0 0 0 0 1.230.615
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione finite
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte R0140 0 5.682 10.101 0 0 0 0 232.079
Migliore stima netta delle riserve premi R0150 998.536
Riserve per sinistri 0
Lordo R0160 33.208 11.586 3.531.791
Totale importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite»
dopo I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte R0240 2 8.242 46 0 13 0 4 587.178
Migliore stima netta delle riserve per sinistri R0250 33.207 3.344 8.019 0 2.076 0 2.944.614
Migliore stima totale — Lordo R0260 39.424 26.143 0 2.089 3 4.762.406
Migliore stima totale — Netto R0270 39.422 12.219 0 2.076 0 3.943.150
Margine di rischio R0280 698 256 0 97 0 141.135
Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche (0] 0 0 0 0 0
Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0290 0 0 0 0 0 0
Migliore stima R0300 0 0 0 0 0 0
Margine di rischio R0310 0 0 0 0 0 0
Riserve tecniche — Totale 0 0 0 0 0 0
Riserve tecniche — Totale R0320 40.122 26.399 0 2.186 3 4.903.540
Importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e riassicurazione «finite» dopo
I'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte — R0330 2 13.925 10.147 0 13 0 4 819.256
Totale
Riserve tecniche meno importi recuperabili da riassicurazione, societa veicolo e RO340 40121 12.474 38.042 0 2173 68 0 4.084.284

riassicurazione «finite» — Totale




$.19.01.21 - Sinistri nell'assicurazione non vita

Allianz S.p.A.

2020
Anno di sviluppo
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & +
Sinistri lordi pagati
(non cumulato)
Ccoo10 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 co110
(Importo assoluto)
Precedenti RO100 | oomswmeill | ommeemil | mmeall | e | el | el | mell | e | Sl | el 42535
N-9 R0160 712.021 703.019 207.957 69.480 30.245 16.682 15.002 9.004 5.717 5.050
N-8 R0170 644.634 716.729 170.453 61.876 26.786 15.758 12.205 6.610 6.980
N-7 R0180 616.322 661.039 164.410 57.638 25.545 14.817 10.839 8.154
N-6 R0190 624.550 626.769 163.020 54.463 23.577 20.614 11.702
N-5 R0200 825.477 804.470 222.665 74.233 46.066 28.020
N-4 R0210 794.982 731.456 197.435 86.221 41.691
N-3 R0220 790.157 733.082 204.628 82.031
N-2 R0230 811.759 781.759 204.337
N-1 R0240 909.858 833.486
N R0250 686.536
Totale
Anno di sviluppo
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & +
Migliore stima lorda non attualizzata delle riserve per sinistri
C0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0290 C0300
(Importo assoluto)
Precedenti RO100 | #Emunili | Sty | Ity | mwinarl | Iy | Tnnicts | iEmmiearlty | I mmneiliy | il | iy | 513.000
N-9 R0160 ! 1.376.265 764.825 450.773 309.159 264.641 207.156 146.637 97.771 68.614 50.997
N-8 R0170 ! 1.469.226 644.789 382.253 297.903 220.499 157.191 108.953 77.083 61.930
N-7 R0180 ! 1.252.845 599.475 367.092 250.437 170.762 132.036 94.272 77.236
N-6 R0190 | 1.201.445 505.890 335.864 204.406 152.327 104.215 75.113
N-5 R0200 ! 1.535.502 688.621 437.172 295.358 186.450 142.970
N-4 R0210 i 1.421.919 616.391 413.556 242.997 177.582
N-3 R0220 : 1.335.878 583.128 330.666 213.504
N-2 R0230 ! 1.299.944 534.570 315.001
N-1 R0240 | 1.396.327 590.109
N R0250 ! 1.276.128

Totale

Nell'anno in Somma degli

corso anni (cumulato)

C0170 C0180
R0100 42.535 42.535
R0160 5.050 1.774177
R0170 6.980 1.662.031
R0180 8.154 1.558.764
R0190 11.702 1.524.695
R0200 28.020 2.000.931
R0210 41.691 1.851.784
R0220 82.031 1.809.899
R0230 204.337 1.797.855
R0240 833.486 1.743.344
R0250 686.536 686.536
R0260 1.950.523 16.452.553

Fine anno (dati
attualizzati)

C0360
R0100 517.978
R0160 51.864
R0170 62.970
R0180 78.502
R0190 76.316
R0200 145.212
R0210 180.328
R0220 216.730
R0230 319.218
R0240 596.582
R0250 1.286.090
R0260 3.531.791




S.22.01.21 - Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie

Allianz S.p.A.
2020

Importo con le misure
di garanzia a lungo
termine e le misure

Impatto della misura
transitoria sulle riserve

Impatto della misura
transitoria sui tassi di

Impatto
dell'azzeramento
dell'aggiustamento per

Impatto
dell'azzeramento
dell'aggiustamento di

- tecniche interesse N L
transitorie la volatilita congruita
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090
Riserve tecniche R0010 35.276.225 106.650
Fondi propri di base R0020 5.540.309 -73.809
Fom.Jl prqprl ar.nmls.sm.)l.ll‘per soddisfare il requisito R0050 5.540.309 -73.809
patrimoniale di solvibilita
Requisito patrimoniale di solvibilita R0090 2.708.537 31.496
Fonfil prc_;prl arr_m_nssmlll per soddisfare il requisito RO100 5.540.309 -73.809
patrimoniale minimo
Requisito patrimoniale minimo R0110 1.218.841 14.173




S$.23.01.01 - Fondi propri
Allianz S.p.A.
2020

Totale (?I.as.se 1 C!as.se .1 Classe 2 Classe 3
illimitati limitati
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
=
Fondi propri di base prima della deduzione delle partecipazioni in altri settori
finanziari ai sensi dell'articolo 68 del regolamento delegato (UE) 2015/35 e L 7
Capitale sociale ordinario (al lordo delle azioni proprie) R0010 403.000 403.000
Sovrapprezzo di emissione relativo al capitale sociale ordinario R0030 689.815 689.815
Fondi inizialli, contributi dei membri o ?Iemento equivalente dei fondi propri di base per le RO040
mutue e le imprese a forma mutualistica
Conti subordinati dei membri delle mutue R0050
Riserve di utili R0070
Azioni privilegiate R0090
Sovrapprezzo di emissione relativo alle azioni privilegiate R0O110
Riserva di riconciliazione R0130 3.243.517 3.243.517
Passivita subordinate R0140 1.203.977 ey
Importo pari al valore delle attivita fiscali differite nette R0160
Altri elemglnti Feri fondi propri approvati dall'autorita di vigilanza come fondi propri di base RO180
non specificati in precedenza
Fondi propri in bilancio che non sono rappresentati dalla riserva di riconciliazione e ~
che non soddisfano i criteri per essere classificati come fondi propri ai fini di P P P
solvibilita Il ~ " - g
>
Fondi prolpri in t{ilanlciol che non sono raplprelsentati dallal riservg qi lrif:opcilia;igﬁe e che R0220
non soddisfano i criteri per essere classificati come fondi propri ai fini di solvibilita Il e P e
Deduzioni
Deduzioni per partecipazioni in enti creditizi e finanziari R0230
Totale dei fondi propri di base dopo le deduzioni R0290
Fondi propri accessori
Capitale sociale ordinario non versato e non richiamato richiamabile su richiesta R0300
Fondi iniziali, contributi dei membri o elemento equivalente dei fondi propri di base per le
mutue e le imprese a forma mutualistica non versati e non richiamati, richiamabili su R0310
richiesta
Azioni privilegiate non versate e non richiamate richiamabili su richiesta R0320
Qn !mpegno giuridicamente vincolante a sottoscrivere e pagare le passivita subordinate su RO330
richiesta
Lettere di credito e garanzie di cui all'articolo 96, punto 2), della direttiva 2009/138/CE R0340
Lettere di credito e garanzie diverse da quelle di cui all'articolo 96, punto 2), della direttiva RO350
2009/138/CE
Richiami di contributi supplementari dai soci ai sensi dell'articolo 96, punto 3), della direttiva RO360
2009/138/CE
Richiami dj contributi supplementari dai soci diversi da quelli di cui all'articolo 96, punto 3), RO370
della direttiva 2009/138/CE
Altri fondi propri accessori R0390
Totale dei fondi propri accessori R0400
Fondi propri disponibili e ibili
TO'a.Ie.(.ijl fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale di R0500 5.540.300 4.336.332 1.203.977
solvibilita (SCR)
;I'h:::aFI; dei fondi propri disponibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo RO510 5.540.300 4.336.332 1.203.977
TO'a.Ie.(.ijl fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale di R0540 5.540.300 4.336.332 1.084.083 119.894
solvibilita (SCR)
;I'h:::aFI; dei fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo RO550 5.540.300 4.336.332 1.084.083 119.894
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0580 2.708.537
Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0600 1.218.841
Rapporto tra fondi propri issibili e SCR R0620 205%
Rapporto tra fondi propri issibilie MCR R0640 455%
Riserva di riconciliazione
Eccedenza delle attivita rispetto alle passivita R0700 4.736.332
Azioni proprie (detenute direttamente e indirettamente) R0710 0
Dividendi, distribuzioni e oneri prevedibili R0720 400.000
Altri elementi dei fondi propri di base R0730 1.092.815
Aggiustamento per gli elementi dei fondi propri limitati in relazione a portafogli soggetti ad
aggiustamento di congruita e fondi propri separati RO740 0
Riserva di riconciliazione R0760 3.243.517
Utili attesi
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita vita R0770 548.501
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attivita non vita R0780 64.682
Totale utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) | R0790 613.1 83[




S$.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvi
completo

Allianz S.p.A.

2020

a per le imprese che utilizzano un modello

interno

Numero univoco della componente

Descrizione della

Calcolo del requisito

p patri di
C0010 C0020 C0030
10.0 IM - Market risk 2.328.561
11.0 IM - Underwriting risk 951.019
12.0 IM - Business risk 316.149
13.0 IM - Credit risk 432.940
14.0 IM - Operational risk 178.847
IM - LAC DT (negative
15.0 amount) -297.451
16.0 IM - Capital Buffer 7.242
{IM ~"Adjustment due to
17.0 RFF/MAP nSCR 33.662
{agaregation
Calcolo del requisito patrimoniale di solvibilita Co0100
Totale delle componenti non diversificate RO110 3.950.969
Diversificazione R0060 -1.242.433
Requisito patrimoniale per le attivita svolte conformemente all'articolo 4 della direttiva 2003/41/CE (transitorio) R0160 0
di ibilita esclusa del capitale R0200 2.708.537
Maggiorazioni del capitale gia stabilite R0210 0
di R0220 2.708.537
Altre i ioni sul requisito patrimoniale di
Importo/stima della capacita complessiva di assorbimento di perdite delle riserve tecniche R0300 -815.338
Importo/stima della capacita complessiva di assorbimento di perdite delle imposte differite R0310 -297.451
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali (NSCR) per la parte restante R0410 2.588.684
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali (\SCR) per fondi separati (diversi da quelli relativi ad attivita R0420 118.628
svolte conformemente all'articolo 4 della direttiva 2003/41/CE (transitorio)). .
Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionale (nSCR) per i portafogli soggetti ad aggiustamento di congruita R0430 0
Effetti di diversificazione dovuti all'aggregazione dei requisiti patrimoniali di solvibilita nozionali (\SCR) per i fondi separati ai
o At R0440
fini dell'articolo 304
Si/No Prima dello shock | Dopo lo shock LAC DT
Metodo riguardante I'aliquota fiscale C0109 C0110 C0120 C0130
Metodo basato sull'aliquota fiscale media R0590 si
Calcolo dell i per la ita di assorbimento di perdite delle imposte differite
DTA R0600 207
DTA portate a nuovo R0610 20
DTA dovute a differenze temporanee deducibili R0620 187
DTL R0630 297.658
Importo/stima della LAC DT R0640 -297.451
Importo/stima della LAC DT giustificata da riversamento di passivita fiscali differite R0650 -297.451
Importo/stima della LAC DT giustificata con riferimento al pi ile utile i ile futuro R0660
Importo/stima della LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizio in corso R0670
Importo/stima della LAC DT giustificata da riporto a esercizi precedenti, esercizi futuri R0680
Importo/stima della LAC DT massima R0690 -297.451




S$.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo — Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita

Allianz S.p.A.
2020

Attivita non vita

Attivita vita

C0010

C0020

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di
riassicurazione non vita

R0010

621.273

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita

Calcolo MCR non vita

Attivita non vita

Attivita vita

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Premi contabilizzati al netto
(della riassicurazione) negli
ultimi 12 mesi

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Premi contabilizzati al netto
(della riassicurazione) negli
ultimi 12 mesi

unico unico
C0030 C0040 C0050 C0060

Assicurazione e riassicurazione proporzionale per le spese mediche R0020 217.054 219.426

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di protezione del reddito R0030 292.813 369.774

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di risarcimento dei lavoratori R0040

Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile autoveicoli R0050 1.665.877 1.055.124

Altre assicurazioni e riassicurazioni proporzionali auto R0060 113.977 205.929

Assicurazione e riassicurazione proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0070 32.105 24.230

Assicurazione e riassicurazione proporzionale contro I'incendio e altri danni a beni R0080 480.182 505.838

Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilita civile generale R0090 972.980 265.981

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di credito e cauzione R0100 80.159 19.506

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di tutela giudiziaria RO110 39.422 39.221

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di assistenza R0120 12.219 68.311

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di perdite pecuniarie di vario genere R0130 36.998 21.035

Riassicurazione non proporzionale malattia R0140

Riassicurazione non proporzionale responsabilita civile R0150 2.076 2

Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0160 58 0

Riassicurazione non proporzionale danni a beni R0170 1




S$.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo — Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita

Allianz S.p.A.
2020

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione vita

Calcolo MCR vita

Attivita non vita

Attivita vita

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Totale del capitale a rischio al
netto (di riassicurazione/
societa veicolo)

Migliore stima al netto (di
riassicurazione/ societa
veicolo) e riserve tecniche
calcolate come un elemento

Totale del capitale a rischio al
netto (di riassicurazione/
societa veicolo)

unico unico
C0090 C0110
Obbligazioni con partecipazione agli utili — Prestazioni garantite R0210 23.305.141
behggmom con partecipazione agli utili — Future partecipazioni agli utili a carattere RO220 648.347
discrezionale
Obbligazioni di assicurazione collegata ad un indice e collegata a quote R0230 6.266.149
Altre obbligazioni di (ri)assicurazione vita e di (ri)assicurazione malattia R0240
Totale del capitale a rischio per tutte le obbligazioni di (ri)assicurazione vita R0250 48.195.566
Attivita non vita Attivita vita
C0070 C0080
(?om[)onen?e dell.a formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di R0200 906.176
riassicurazione vita
Calcolo complessivo del'MCR
C0130
MCR lineare R0300 1.527.449
Requisito patrimoniale di solvibilita (SCR) R0310 2.708.537
MCR massimo R0320 1.218.841
MCR minimo R0330 677.134
MCR combinato R0340 1.218.841
Minimo assoluto del'MCR R0350 7.400
C0130
|Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0400 1.218.841
) i i i i Attivita non vita Attivita vita
Calcolo dell'MCR nozionale per I'assicurazione non vita e vita
C0140 C0150
MCR lineare nozionale R0500 621.273 906.176
SCR nozionale esclusa la maggiorazione (calcolo annuale o ultimo calcolo) R0510 1.101.667 1.606.870
MCR massimo nozionale R0520 495.750 723.091
MCR minimo nozionale R0530 275.417 401.717
MCR combinato nozionale R0540 495.750 723.091
Minimo assoluto del'MCR nozionale R0550 3.700 3.700
MCR nozionale R0560 495.750 723.091
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005 , n° 209 e dell’articolo 4,
comima 1, lettere A e B, del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Allianz SpA

Modelli “S.02.01.02 - Stato patrimoniale” e “S.23.01.01 - Fondi propri” e
relativa informativa contenuti nella Relazione sulla Solvibilita e sulla
Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2020

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile dei seguenti elementi dell’allegata Relazione sulla Solvibilita e
sulla Condizione Finanziaria (Ia “SFCR”) di Allianz SpA (la “Societa”) per 'esercizio chiuso al 31
dicembre 2020, predisposta ai sensi dell’articolo 47-septies del DLgs 7 settembre 2005, n° 209:

- modelli “S.02.01.02 - Stato Patrimoniale” (“Market Value Balance Sheet” o anche “MVBS”) e
“S.23.01.01 - Fondi propri” (“Own funds” o anche “OF”) (di seguito i “modelli”);
- sezioni “D. Valutazione ai fini di solvibilita” e “E.1 Fondi propri” (di seguito I'"“informativa”).

Le nostre attivita non hanno riguardato:

- le componenti delle riserve tecniche relative al margine di rischio (voci Ro550, Ro590, Ro640,
R0680 e Ro720) 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.

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

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa inclusi nella SFCR di Allianz SpA
per 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, sono stati redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di
settore.

Elementi alla base del giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISAs). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita

della societa di revisione per la revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa della presente relazione.
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Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza del Code of Ethics for Professional Accountants (IESBA Code) emesso dall'International
Ethics Standards Board for Accountants applicabili alla revisione contabile dei modelli e della relativa
informativa.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

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

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

Altri aspetti

La Societa ha redatto il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2020 in conformita alle norme italiane che
ne disciplinano i criteri di redazione, che é stato da noi assoggettato a revisione contabile a seguito
della quale abbiamo emesso la nostra relazione di revisione datata 7 aprile 2021.

La Societa ha redatto i modelli “S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che
utilizzano un modello interno completo” e “S.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo - Sia attivita di
assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita” e la relativa informativa presentata nella
sezione “E.2 Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)”
dell’allegata SFCR in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili, alla
normativa nazionale di settore e al Modello Interno completo della Societa, che sono stati da noi
assoggettati a revisione contabile limitata, secondo quanto previsto dall’articolo 4 comma 1 lettera c)
del Regolamento IVASS n°42 del 2 agosto 2018, a seguito della quale abbiamo emesso in data odierna
una relazione di revisione limitata allegata alla SFCR.

Altre informazioni contenute nella SFCR

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

- imodelli “S.05.01.02 - Premi, sinistri e spese per area di attivita”, “S.12.01.02 - Riserve
tecniche per I'assicurazione vita e I'assicurazione malattia SLT”, “S.17.01.02 - Riserve tecniche
per l'assicurazione non vita”, “S.19.01.21 - Sinistri nell’assicurazione non vita”, “S.22.01.21 -
Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie”, “S.25.03.21 -
Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese che utilizzano un modello interno
completo” e “S.28.02.01 - Requisito patrimoniale minimo - Sia attivita di assicurazione vita

che attivita di assicurazione non vita”;
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- le sezioni “A. Attivita e risultati”, “B. Sistema di governance”, “C. Profilo di rischio”, “E.2
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)”, “E.3
Utilizzo del sottomodulo del rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del Requisito
Patrimoniale di Solvibilita”, “E.4 Differenze tra la Standard Formula e il Modello Interno”,
“E.5 Situazioni di non-conformita rispetto al Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) e al
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR)” e “E.6 Ogni altra informazione rilevante”.

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 comunque possano essere
significativamente errate. Laddove identifichiamo possibili incoerenze o errori significativi, siamo
tenuti a determinare se vi sia un errore significativo nei modelli di MVBS e OF e nella relativa
informativa o nelle altre informazioni. Se, in base al lavoro svolto, concludiamo che esista un errore
significativo, siamo tenuti a segnalare tale circostanza. A questo riguardo, non abbiamo nulla da
riportare.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per i modelli di MVBS e
OF e la relativa informativa

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

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

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

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

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

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

. abbiamo valutato 'appropriatezza dei criteri di redazione utilizzati nonché la ragionevolezza
delle stime contabili effettuate dagli Amministratori e della relativa informativa;
. siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell’utilizzo da parte degli Amministratori

del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’eventuale esistenza di un’incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento. In presenza di un’incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare 1'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa ovvero, qualora
tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro
giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data
della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la
Societa cessi di operare come un’entita in funzionamento.

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

Milano, 8 aprile 2021

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti
(Revisore legale)
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Allianz SpA
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Relazione di revisione contabile limitata della societa di revisione

indipendente
ai sensi dell’articolo 47-septies, comma 7 del DLgs 7 settembre 2005, n°® 209 e dell’articolo 4,
comma 1, lettera C, del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Allianz SpA

Modelli “S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di solvibilita per le imprese
che utilizzano un modello interno completo” e “S.28.02.01 - Requisito
patrimoniale minimo - Sia attivita di assicurazione vita che attivita di
assicurazione non vita” e relativa informativa contenuti nella Relazione
sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria al 31 dicembre 2020

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata dei modelli “S.25.03.21 - Requisito patrimoniale di
solvibilita per le imprese che utilizzano un modello interno completo” e “S.28.02.01 - Requisito
patrimoniale minimo - Sia attivita di assicurazione vita che attivita di assicurazione non vita” (i
“modelli di SCR e MCR”) e dell'informativa presentata nella sezione “E.2 Requisito Patrimoniale di
Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)” (I"“informativa” o la “relativa informativa”)
dell’allegata Relazione sulla Solvibilita e sulla Condizione Finanziaria (“SFCR”) di Allianz SpA (nel
seguito anche la “Societa”) per 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, predisposta ai sensi dell’articolo
47-septies del DLgs 7 settembre 2005, n° 209.

I modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono stati redatti dagli Amministratori sulla base delle
disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili, della normativa nazionale di settore e del
Modello Interno completo della Societa cosi come descritto nell'informativa della SFCR e come
approvato da parte di IVASS.

Responsabilita degli Amministratori

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

E nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sui modelli di SCR e MCR e sulla relativa
informativa. Abbiamo svolto la revisione contabile limitata in conformita al principio internazionale
sugli incarichi di revisione contabile limitata ISRE 2400 (Revised), Incarichi per la revisione contabile
limitata dell'informativa finanziaria storica. 1l principio ISRE 2400 (Revised) ci richiede di giungere
a una conclusione sul fatto se siano pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci facciano ritenere
che i modelli di SCR e MCR e la relativa informativa non siano redatti, in tutti gli aspetti significativi,
in conformita alle disposizioni dell'Unione Europea direttamente applicabili, alla normativa nazionale
di settore e al Modello Interno completo della Societa cosi come descritto nell'informativa della SFCR e
come approvato da parte di IVASS. Tale principio ci richiede altresi di conformarci ai principi etici
applicabili.

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

Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori rispetto a quelle
svolte in una revisione contabile completa conforme ai principi di revisione internazionali (ISAs).

Pertanto non esprimiamo un giudizio di revisione sui modelli di SCR e MCR e sulla relativa
informativa.

Conclusione

Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci
facciano ritenere che i modelli di SCR e MCR e la relativa informativa inclusi nella SFCR di Allianz SpA
per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, non siano stati redatti, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita alle disposizioni dell’'Unione Europea direttamente applicabili, alla normativa nazionale di
settore e al Modello Interno completo della Societa cosi come descritto nell'informativa della SFCR e
come approvato da parte di IVASS.

Criteri di redazione, finalita e limitazione all’utilizzo

Senza esprimere la nostra conclusione con modifica, richiamiamo I’attenzione alla sezione “E.2
Requisito Patrimoniale di Solvibilita (SCR) e Requisito Patrimoniale Minimo (MCR)” della SFCR che
descrive i criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. I modelli di SCR e MCR e la relativa
informativa sono stati redatti, per le finalita di vigilanza sulla solvibilita, in conformita alle disposizioni
dell’'Unione Europea direttamente applicabili, alla normativa nazionale di settore e al Modello Interno
completo della Societa, cosi come descritto nell'informativa della SFCR e come approvato da parte di
IVASS, che collettivamente costituiscono un quadro normativo con scopi specifici.
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Di conseguenza, come previsto dall’articolo 13 del Regolamento IVASS n° 42 del 2 agosto 2018, le
approvazioni, deroghe o altre decisioni del'TVASS, inclusa la struttura del modello, sono stati da noi
considerati come parte degli standard di riferimento per le nostre attivita e i modelli di SCR e MCR e la
relativa informativa possono non essere adatti per altri scopi. In particolare, in conformita a quanto
previsto dagli articoli 46-bis e 46-ter del DLgs 7 settembre 2005, n° 209, il modello sinteticamente
descritto nell'informativa della SFCR & stato approvato dall'TVASS nell’esercizio delle proprie funzioni
di vigilanza e potrebbe differire dai modelli interni approvati per altre compagnie di assicurazione.

Milano, 8 aprile 2021

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti
(Revisore legale)
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