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All’Azionista di
Pramerica Life S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio di Pramerica Life S.p.A. (la Societa),

costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2019, dal conto economico per I’esercizio chiuso a tale
data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2019 e del risultato economico per
I’esercizio chiuso a tale data in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (I1SA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione.

Siamo indipendenti rispetto alla societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver
acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio
dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione contabile e
nella formazione del nostro giudizio sul bilancio d’esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti
non esprimiamo un giudizio separato.
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Aspetti chiave Procedure di revisione in risposta agli aspetti

chiave
Valutazione delle riserve tecniche dei rami vita
L’informativa di bilancio relativa alle riserve Le principali procedure di revisione effettuate
tecniche dei rami vita e riportata nelle seguenti hanno riguardato:

parti e sezioni della nota integrativa: . .
= la comprensione del processo di calcolo delle

= Parte A - Criteri di classificazione e riserve tecniche dei rami vita e del relativo

valutazione - Riserve tecniche rami Vita; ambiente informatico, nonché del disegno e
dell’implementazione del sistema dei controlli
interni e lo svolgimento di procedure di
revisione volte a verificare I’efficacia
operativa dei controlli rilevanti ai fini della
La voce “riserve tecniche - rami vita” al 31 determinazione delle riserve tecniche;
dicembre 2019 mostra un saldo pari a €1.222
milioni, corrispondente al 93% del totale del
passivo di bilancio.

= Parte B - Informazioni sullo Stato Patrimoniale
e sul Conto economico, alla Sezione 10 e alla
Sezione 19.

= |a comprensione dell’attivita di controllo
svolta dalla funzione attuariale, mediante
colloqui e analisi del contenuto della relazione
Tale voce é stata ritenuta significativa ai fini delle predisposta dal responsabile della funzione;
attivita di revisione in considerazione della
rilevanza in termini numerici, della complessita
degli algoritmi di calcolo e della soggettivita insita
in alcune tipologie di riserva, frutto di un processo

= lo svolgimento di procedure di quadratura e di
riconciliazione tra i dati tecnici presenti nei
sistemi gestionali e i dati contabili;

di stima basato su numerose ipotesi e variabili = |o svolgimento di procedure di analisi
(finanziarie, demografiche, di spesa, di mortalita, comparativa relativamente alle diverse
di riscatto) e sull’utilizzo di metodologie di tipologie di riserva;

valutazione complesse. . .
= la comprensione e la valutazione, anche

mediante I’utilizzo di un esperto in scienze
statistico-attuariali, della conformita della
metodologia utilizzata dalla Societa per la
determinazione delle diverse componenti di
riserva rispetto a quanto richiesto dalla
regolamentazione di settore;

= [|’effettuazione, mediante I’utilizzo di un
esperto in scienze statistico-attuariali, di
ricalcoli autonomi delle diverse componenti di
riserva su un campione di tariffe;

= discussione con I’esperto in scienze
statistico-attuariali al fine di valutare
I’adeguatezza del lavoro di quest’ultimo e,
quindi, comprendere la pertinenza e
ragionevolezza delle verifiche da lui svolte e
delle conclusioni raggiunte, anche in merito
all’applicazione di metodi ed assunzioni
significativi;

= la verifica della completezza e adeguatezza
dell’informativa fornita in nota integrativa.

Altri aspetti

La Societa, come richiesto dalla legge, ha inserito in nota integrativa i dati essenziali dell’ultimo bilancio
della societa che esercita su di essa I’attivita di direzione e coordinamento. Il giudizio sul bilancio di
Pramerica Life S.p.A. non si estende a tali dati.
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Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita alle norme italiane 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 di un bilancio 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 del bilancio d’esercizio, per I’appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
d’esercizio 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 del bilancio d’esercizio

| nostri obiettivi sono I’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) 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 degli utilizzatori
prese sulla base del bilancio d’esercizio.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia), 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 nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi
0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in
risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare
il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi € piu elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi
non intenzionali, poiché la frode puo implicare I’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

= abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile 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 l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

= siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere
dubbi significativi sulla capacita della societa di continuare ad operare come un’entita in
funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione
nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio 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 valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.
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Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli ISA Italia, 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.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano
e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra
indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che
sono stati piu rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio dell'esercizio in esame, che
hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di
revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L’assemblea degli azionisti di Pramerica Life S.p.A. ci ha conferito in data 6 luglio 2017 I’incarico di
revisione legale del bilancio d’esercizio della Societa per gli esercizi dal 31 dicembre 2017 al 31 dicembre
2025.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell’art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell’esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione € in linea con
guanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato
per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

Relazioni su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell’art.14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39

Gli amministratori di Pramerica Life S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione di Pramerica Life S.p.A. al 31 dicembre 2019, inclusa la sua coerenza con il relativo bilancio
d’esercizio e la sua conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio di Pramerica Life S.p.A. al
31 dicembre 2019 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione € coerente con il bilancio d’esercizio di Pramerica Life S.p.A.
al 31 dicembre 2019 ed é redatta in conformita alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n.
39, rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto
acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.
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Giudizio ai sensi dell’articolo 102, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 per i rami danni

In esecuzione dell’incarico conferitoci da Pramerica Life S.p.A., abbiamo sottoposto a verifica, ai sensi
dell’art. 102, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, le voci relative alle riserve tecniche dei
rami danni, iscritte nel passivo dello stato patrimoniale del bilancio d’esercizio di Pramerica Life S.p.A.
chiuso al 31 dicembre 2019. E responsabilita degli amministratori la costituzione di riserve tecniche
sufficienti a far fronte agli impegni derivanti dai contratti di assicurazione e di riassicurazione. Sulla base
delle procedure svolte ai sensi dell’art. 102, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, del
Regolamento ISVAP del 4 aprile 2008, n. 22 e delle relative modalita applicative indicate nel chiarimento
applicativo pubblicato da IVASS sul proprio sito in data 31 gennaio 2017, le suddette riserve tecniche,
iscritte nel passivo dello stato patrimoniale al 31 dicembre 2019 di Pramerica Life S.p.A., sono sufficienti
in conformita alle vigenti disposizioni di legge e regolamentari e a corrette tecniche attuariali, nel
rispetto dei principi di cui al Regolamento ISVAP del 4 aprile 2008, n. 22.

Giudizio ai sensi dell’articolo 102, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 per i rami vita

In esecuzione dell’incarico conferitoci da Pramerica Life S.p.A., abbiamo sottoposto a verifica, ai sensi
dell’art. 102, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, le voci relative alle riserve tecniche dei
rami vita, iscritte nel passivo dello stato patrimoniale del bilancio d’esercizio di Pramerica Life S.p.A.
chiuso al 31 dicembre 2019. E responsabilita degli amministratori la costituzione di riserve tecniche
sufficienti a far fronte agli impegni derivanti dai contratti di assicurazione e di riassicurazione. Sulla base
delle procedure svolte ai sensi dell’art. 102, comma 2, del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, del
Regolamento ISVAP del 4 aprile 2008, n. 22 e delle relative modalita applicative indicate nel chiarimento
applicativo pubblicato da IVASS sul proprio sito in data 31 gennaio 2017, le suddette riserve tecniche,
iscritte nel passivo dello stato patrimoniale al 31 dicembre 2019 di Pramerica Life S.p.A., sono sufficienti
in conformita alle vigenti disposizioni di legge e regolamentari e a corrette tecniche attuariali, nel
rispetto dei principi di cui al Regolamento ISVAP del 4 aprile 2008, n. 22.

Milano, 30 aprile 2020
DO Italia S.p.A.

/ ,
e Ml

Andrea Mezzadra
Socio
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Signori Azionisti,

Vi abbiamo convocato in Assemblea per sottoporreVastro esame il bilancio
dell'esercizio 2019.

Come prima informazione, comunichiamo che Eurov8a.A., compagnia di
assicurazioni indipendente attiva nel ramo vitdtalia, ha annunciato il 18 dicembre
2019 di aver completato I'acquisizione di Prametiifa S.p.A., compagnia assicurativa
italiana specializzata nel ramo vita.

L’operazione e stata autorizzata dall’lstituto dglNanza sulle Assicurazioni (IVASS)
in data 10 dicembre 2019.

Eurovita nasce nel 2017 dalla fusione di ERGO RBiexvza, Old Mutual Wealth Italy ed
Eurovita Assicurazioni voluta da Cinven, societteiinazionale di private equity, con
I'obiettivo di creare un leader indipendente e dmlnel mercato assicurativo italiano.
Questa acquisizione rappresenta un ulteriore pasim realizzazione della strategia di
crescita di Eurovita. Il Gruppo puo contare su wete distributiva di oltre 11.000
consulenti finanziari, 2.500 sportelli bancari @ di 100 agenti e broker. La societa ha
circa 245 dipendenti ed oltre 470.000 clienti; 2@18 ha raccolto €1,8 miliardi di premi
e presentato €16,4 miliardi di riserve.

Il risultato complessivo dell'esercizio presenta utile di 1.913 migliaia di Euro,
rispetto ad un utile di 6.882 migliaia di Euro ¢sliho 2018 negativamente influenzato
da costi straordinari per circa 4.700 migliaia dir@ essenzialmente imputabili alla
ristrutturazione in corso.

| rami vita hanno avuto un risultato positivo peB29 migliaia di Euro, lo scorso anno
il risultato era stato positivo per 6.832 miglidiaEuro; i rami danni hanno registrato un
utile di 84 migliaia di Euro rispetto ad un utile®D migliaia di Euro alla chiusura del
2018.

La Compagnia a differenza dello scorso anno noa awvvalsa della facolta di cui
all'articolo 20-quater del decreto legge 23 ottoB€4.8, n. 119, convertito in legge 17
dicembre 2018, n.136, recepito dal Regolamento I¥ASA3, ed ha quindi valutato i
titoli non durevoli in base al minor valore traptezzo di iscrizione ed il prezzo di
mercato.

La Compagnia nel corso del 2019 ha registrato peramo vita premi lordi
contabilizzati del lavoro diretto pari a 142.154ghaia di Euro con un incremento del
8,94% rispetto ai 130.487 migliaia di Euro del 2018 nuova produzione ha registrato
un incremento del 14,95% rispetto al 2018, i predimprima annualitd sono aumentati
del 2,76% ed i premi unici hanno avuto un increroeldl 16,59%.

Il canale bancario, insieme alle reti terze, hatromto con una raccolta premi di 72
milioni di Euro rispetto ai 63 milioni di Euro d2018.

La rete Life Planner e Agenti, ha contribuito camauaccolta premi di 70 milioni di
Euro.



LO SCENARIO ECONOMICO

L’ECONOMIA INTERNAZIONALE

La crescita globale e rimasta contenuta. Il comioeioternazionale € tornato a
espandersi nel terzo trimestre, ma i rischi soncoimn orientati al ribasso: si sono
attenuati quelli di un inasprimento delle dispwasgftarie fra Stati Uniti e Cina, ma le
prospettive rimangono incerte e sono in aumento téasioni geopolitiche.
L’orientamento delle banche centrali dei princippdiesi avanzati resta ampiamente
accomodante. Nel terzo trimestre del 2019 il Pligin8tati Uniti e nel Giappone ¢é
cresciuto a tassi simili a quelli del periodo pamete; nel Regno Unito é risalito. Le
valutazioni dei responsabili degli acquisti delieprese (purchasing managers’index,
PMI) suggeriscono che tuttavia nel quarto trimedtie fase ciclica sia ancora
sfavorevole nel settore manifatturiero. In Cinatikégta economica ha rallentato nei
mesi estivi, ma gli indicatori piu recenti ne pgefiano una stabilizzazione. La crescita
e diminuita piu nettamente in India; € rimasta nsbalén Russia e in Brasile. Secondo
nostre stime il commercio mondiale € aumentatoterzio trimestre del 2019 (del 2,6
per cento in ragione d’anno); le importazioni haneouperato sia nei paesi avanzati sia
nelle economie emergenti. Le prospettive a brewmite degli scambi internazionali
sono tuttavia sfavorevoli: gli indici PMI globalugli ordinativi esteri si mantengono
sotto il livello che indica un’espansione. In didamen Stati Uniti e Cina hanno raggiunto
un primo accordo commerciale (phase-one deal)jnpire@re per una discussione piu
ampia sui rapporti economici fra i due paesi. lesd ha scongiurato gli aumenti delle
tariffe statunitensi inizialmente previsti per medicembre e ha dimezzato quelli
introdotti in settembre; il governo cinese si € @gpato a incrementare le importazioni
di beni agricoli ed energetici dagli Stati Unitha offerto garanzie in merito alla difesa
della proprieta intellettuale e alla politica dalntbio. L'accordo ha ridotto le tensioni
economiche tra i due paesi, in atto dall'inizio 86IL8, ma i dazi in vigore restano nel
complesso ben piu elevati rispetto a due anni fia Ane del 2019 il Congresso
statunitense ha approvato il nuovo accordo commerdra Stati Uniti, Messico e
Canada (United States-Mexico- Canada Agreement, CS)Viche sostituisce quello
del 1994 (North American Free Trade Agreement, NAFilendendo piu restrittive le
regole sull’origine dei prodotti e gli standardptoduzione nel settore automobilistico.
E stata invece rimandata a data da destinarsi ¢&sidee riguardante i dazi sulle
importazioni di automobili e componenti provenieddll’'Unione europea (UE). Nelle
principali economie avanzate i prezzi al consunes@no attorno al 2 per cento negli
Stati Uniti e in misura ancora inferiore nelle alaree . Le aspettative di inflazione a
lungo termine desunte dai rendimenti sui mercatariziari sono rimaste
sostanzialmente stabili negli Stati Uniti, attoadti1,8 per cento (per I'area dell’euro ).
rischi per la crescita globale rimangono orierdtibasso; si sono ridimensionati quelli
di un inasprimento delle tensioni commerciali ttatSUniti e Cina e di un’uscita del
Regno Unito dalla UE (Brexit) non concordata ; soneece in deciso aumento le
tensioni geopolitiche, in particolare tra Stati tUr@ Iran, e permangono timori che
I'economia cinese possa rallentare in misura paingpnciata rispetto alle attese.

(Fonte: Bollettino Economico Banca d’ltalia).



L’'ECONOMIA ITALIANA

Le ultime informazioni disponibili suggeriscono cherodotto interno lordo sarebbe
rimasto approssimativamente invariato in Italia 'okimo trimestre del 2019,
soprattutto a causa della debolezza del settorafattanero .Nel terzo trimestre il
prodotto e salito dello 0,1 per cento, sostenutta dbmanda interna e soprattutto dalla
spesa delle famiglie; la crescita é stata sospintde dalla variazione delle scorte. Gli
investimenti sono diminuiti, in particolare quelh beni strumentali. Il contributo
dell'interscambio con I'estero € stato negativa, @ketto di una tenue riduzione delle
esportazioni e di un consistente aumento delle itapmni. Il valore aggiunto & sceso
nell'industria in senso stretto e nell’agricoltuealievemente cresciuto nelle costruzioni
e nei servizi. Sulla base delle informazioni findrsponibili, nel quarto trimestre il PIL
sarebbe rimasto pressoché invariato; questa van@potrebbe essere soggetta a rischi
al ribasso qualora la persistente debolezza diel icidustriale dovesse essersi trasmessa
anche ai servizi. L'indicatore Itacoin elaboratdlald8Banca d’ltalial suggerisce una
stazionarieta di fondo dell’attivita economica lI&ubase di queste valutazioni si puo
stimare che la crescita del PIL nel complesso @¢PB2sarebbe stata nell’ordine dello
0,2 per cento. Sulla base degli indicatori congitadt disponibili si stima che nel
quarto trimestre la produzione industriale sia duita. Le valutazioni delle imprese
restano caute, pur indicando un miglioramento dalese sugli ordini nel trimestre in
corso. Le aziende partecipanti all’indagine coraldfhlla Banca d’'ltalia segnalano una
modesta espansione dei propri piani di investimgetoil 2020. In novembre I'attivita
industriale e rimasta pressoché stazionaria, feertttila flessione particolarmente
pronunciata nel comparto energetico; al netto éstmicomponente é cresciuta dello 0,4
per cento. Secondo le nostre stime per dicembregjuaione dell’attivita manifatturiera
nel quarto trimestre sarebbe stata analoga a gdeilamesi estivi.Dalle indagini
condotte dall’lstat e dalla Banca d’'ltalia emergeatteggiamento ancora cauto da parte
delle imprese: le attese sull’'evoluzione della dodaasegnalano un’espansione delle
vendite nel trimestre in corso e un miglioramendiaddomanda estera — in particolare
nell’industria in senso stretto — cui pero si cappongono giudizi ancora sfavorevoli
sulla situazione economica generale, soprattutjoatie delle societa dei servizi e nelle
aree del Sud e del Centro. Nel terzo trimestrengkestimenti sono lievemente scesi, a
causa della flessione degli acquisti di beni stmtiade gli investimenti in costruzioni
sono invece aumentati. Nel quarto trimestre I'##&iwnel comparto delle costruzioni
sarebbe cresciuta in misura molto modesta, in lswala dinamica della produzione
edile in ottobre e con gli indici di fiducia, cher® diminuiti ma rimangono su valori
elevati. Il debito complessivo delle imprese ingeettuale del PIL é rimasto stabile,
appena sopra al 69 per cento, un valore molto iorera quello medio dell’area
dell’euro (pari al 108,5 per cento). Nel terzo estre del 2019 le esportazioni italiane
hanno risentito della crescita debole del commenoomdiale. Resta ampio tuttavia il
surplus di conto corrente; la posizione esteraanekell’ltalia rimane prossima
all'equilibrio. Negli ultimi mesi gli acquisti diitoli pubblici italiani da parte di
investitori esteri sono stati ingenti; ne ha beriafo il saldo debitorio della Banca
d’ltalia sul sistema dei pagamenti europeo TARGEGI® si € ulteriormente ridotto
anche a seguito dell’avvio del nuovo sistema diueenazione delle riserve bancarie
detenute pressd’Eurosistema. Nei mesi autunnali € proseguito linteresse degli
investitori esteri per i titoli di debito italiantra gennaio e novembre gli acquisti netti
dall’'estero sono stati complessivamente pari arhd@rdi, di cui 90 in titoli pubblici,



un importo superiore alle emissioni nette del Tesoello stesso periodo. Gli
investimenti netti dei residenti in titoli esterigbrtafoglio sono stati pari a 55 miliardi.

Nel terzo trimestre del 2019 I'occupazione & aumt@ntll tasso di disoccupazione si &
ridotto, il costo del lavoro ha rallentato. Nelzertrimestre il numero di occupati €
salito : a fronte di una diminuzione nell'industiiasenso stretto, € cresciuto nei servizi
privati, sebbene a ritmi piu lenti rispetto allanpga meta dell’anno. Sono aumentate
anche le ore lavorate per addetto, soprattuttee rebtruzioni. L'inflazione e rimasta
molto contenuta, soprattutto per effetto dei preletibeni energetici; la componente di
fondo si € invece leggermente rafforzata nei mesirmali. Nei sondaggi piu recenti le
aspettative di inflazione delle imprese hanno tegfis un leggero ribasso. Le imprese
intervistate nell'indagine trimestrale condottaditembre dalla Banca d’ltalia hanno
rivisto appena al ribasso le proprie aspettativeinflazione su tutti gli orizzonti
temporali, prefigurando un aumento dei prezzi déll6 per cento nei successivi 12
mesi, dello 0,7 nei successivi 24 .Le attese dianidne delle famiglie rilevate dall’lstat
si sono indebolite in dicembre dopo essersi teme@ente rafforzate nei due mesi
precedenti. Secondo nostre stime, in autunno lgoetitivita di prezzo — valutata sulla
base dei prezzi alla produzione dei beni manuéaténendo conto della struttura degli
scambi commerciali dell'ltalia — sarebbe migliorata misura analoga agli altri
principali paesi dell’area dell’'euro, grazie al cegzamento del cambio nominale della
valuta comune.

(Fonte: Bollettino Economico Banca d’ltalia).

IL MERCATO ASSICURATIVO ITALIANO
Ramo Vita

Nel 2019 il saldo tra entrate (premi) e uscite gragnti per riscatti, scadenze, rendite e
sinistri) del mercato vita in Italia (lavoro diretsvolto da imprese italiane ed extra-UE)
e stato pari a € 30,3 mld, registrando, una varezipositiva rispetto all’analogo
periodo dell'anno precedente, quando si registeaaa volta una crescita del 5,2%.
Tale risultato € dovuto all'incremento del voluma gdremi, principalmente grazie alla
raccolta positiva di ramo | che ha annullato quekmativa di ramo Ill, che é stato
superiore rispetto alla crescita del totale onemstsi; quest’ultimo é stato originato per

i due terzi da polizze di ramo | che registrandtesannue pressoché stazionarie rispetto
a quelle del 2018 e per quasi il 25% da polizzeatio Ill. Analizzando gli andamenti
nei singoli trimestri, si osserva come il flussatoerealizzato negli ultimi tre mesi
dell’anno sia piu che raddoppiato rispetto all’agal periodo del 2018, quando sfiorava
appena i € 5 mld, e di gran lunga superiore ancpecaedenti trimestri del 2019 il cui
maggiore importo si attesta a poco piu di € 6,5;mlBuon risultato del IV trimestre
2019 e dovuto sia al ramo | sia al ramo Ill e regi®o entrambi un discreto incremento
annuo dei premi affiancato da un altrettanto calbeduscite. Nel 2019 il volume dei
premi contabilizzati & stato pari a € 106,0 mldairmento del 3,9% rispetto all’anno
precedente, quando la variazione era appena pieroaa e pari a +3,5%. L'85% dei
premi & generato dall’emissione di nuovi contrattidall'introito di premi unici
aggiuntivi relativi a polizze gia in essere, in amo del 5,4% rispetto al 2018
(percentuali ricavate utilizzando i dati della végione associativa mensile sulla nuova
produzione vita). L'ammontare dei premi contab#@izzisulta costituito per '81% da
premi unici, in aumento (+4,5%) rispetto al 2018per il restante 19% da premi
periodici, di cui il 4% sono premi di prima anntal{-10,6% rispetto al 2018) e il 15%
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premi di annualita successive (+5,3%). Valutandwemi mediante una misura che
consente di standardizzare 'ammontare di premciuai periodici, come I’Annual
Premium Equivalent (APE) — pari alla somma tra pranmui, considerati per il 100%
del loro importo, e premi unici divisi per la duaatdei relativi contratti
convenzionalmente posta pari a 10 anni — la vaneidel volume premi passerebbe
pari a +2,3%. Nel 2019 'ammontare complessivoedeficite e risultato in aumento del
3,5% rispetto all'anno precedente e pari a € 73¢7 (fhvalore piu alto mai rilevato dal
2006), di cui oltre € 40 mld registrati nel solosémestre.Tale risultato € stato
determinato principalmente dalla crescita (+28,286)le scadenze e delle rendite
maturate, comprensive della variazione delle risgrgr somme da pagare, che hanno
raggiunto un’incidenza pari al 31% delle uscitalioferano il 25% nel 2018). La quota
prevalente delle uscite e derivata dai riscattiaglidaltri rimborsi, pari al 55% dei
pagamenti complessivi (62% nel 2018), in calo 2% rispetto all’'anno precedente. Il
restante 14% e costituito dagli importi dei sinipegr decesso e altri eventi attinenti alla
vita umana coperti dalle polizze vita che hannastegfo un incremento annuo pari a
+7,6%. Un’analisi piu approfondita dei dati evidenzhe 1'83% delle imprese,
rappresentative del 92% del mercato in termini denp contabilizzati 2019, ha
registrato nell’anno un flusso netto positivo e dh&2% (per una quota premi pari al
38%) ha ottenuto un risultato migliore della mediell'indice (4,27%) calcolato
rapportando il flusso netto totale alla giacenzadimelelle riserve complessive. Le
riserve tecniche vita alla fine del 2019 sono sfag a € 736,8 mld, in aumento del
7,7% rispetto al 2018 e del 2,2% rispetto alla folel trimestre precedente . In
particolare, il 72% delle riserve complessive defianno deriva da impegni assunti nel
ramo | mentre il 22% e afferente a polizze di raihoAnalizzando la concentrazione
delle riserve tecniche tra le compagnie di assmaree operanti in Italia alla fine del IV
trimestre 2019, si osserva che quasi la meta diglifo ammontare (48%) € detenuto
dalle prime cinque compagnie, mentre se si corambeanche le successive cinque si
arriva al 67%. La variazione dello stock delle meerispetto alla fine dell’'esercizio
2018 ¢ stata pari a € 52,6 mld, la piu alta ddgjlinuquattro anni, ossia € 22 mid in piu
rispetto al saldo tecnico del settore vita, gragmiacipalmente alla rivalutazione delle
masse gestite di ramo lIl.

(Fonte: ANIA).

Ramo Danni

Relativamente alla totalita delle imprese (italiaregpppresentanze di imprese U.E. ed
extra U.E.), i premi rilevati alla fine del Il triestre 2019 sono stati pari a 27.045 min,
in aumento (+3,3%) rispetto a quanto rilevato fafia del 11l trimestre del 2018.

La crescita dei premi totali Danni alla fine delttimestre 2019 é la conseguenza di:

e un aumento significativo negli altri rami Dannicui premi si sono incrementati del
5,7%;

e un aumento piu contenuto nel settore Auto, ipgemi hanno registrato una variazione
positiva dello 0,6%.

Piu specificatamente, nel comparto Auto si e ril@wana lieve decrescita dei premi nel
ramo R.C. Auto e veicoli marittimi (-0,3%) come iagf giugno mentre si conferma
'andamento positivo (+4,8%) del ramo Corpi veicirestri. Il calo del ramo R.C.
Auto e I'effetto combinato di un ulteriore e progsevo calo dei premi medi che in base
alle stime associative diminuiscono a settembred8Pb e da un aumento del parco di
veicoli assicurati del +1,2%. La diminuzione deémio medio & coerente anche con
quanto viene rilevato dall’ISTAT anche se in questso i valori sono assimilabili ai
cosiddetti prezzi di listino e non corrispondonopaemi effettivamente pagati dagli
assicurati. A settembre 2019 la variazione ten@ddazlel'ISTAT a 12 mesi relativa ai
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premi R.C. Auto risultava in ulteriore riduzionepari a -0,8%. Il ramo Corpi veicoli
terrestri (ossia le garanzie incendio/furto, kaslko veicoli), con oltre 2,4 miliardi di
raccolta premi a finesettembre 2019, é cresciutal @86 rispetto all'anno precedente.
Si tratta di una crescita costante ormai consaida8,3% nel 2015, +6,1% nel 2016,
+6,5% nel 2017 e +5,9% nel 2018) dopo una riduzmoraplessiva dei premi nei sette
anni precedenti (2008-2014) di circa il 30%. Glitrialrami Danni sono stati
positivamente influenzati dal recupero del cicloremmico generale e da una maggiore
spinta nell'offerta di prodotti innovativi da parielle imprese. La crescita complessiva
di questo comparto é stata del 5,7%. | rami chebaagistrato una variazione positiva
superiore alla media sono stati i seguenti: Maaftt14,0%), Corpi veicoli aerei
(+12,5%), Corpi veicoli ferroviari (+11,9%), Corpieicoli marittimi (+11,1%),
Assistenza (+10,5%), Tutela legale (+8,7%), Cawzi¢n7,0%), Perdite pecuniarie
(+6,4%) e Cauzione (+6,0%). Hanno mostrato tasgrescita inferiori alla media i
rami: R.C. generale e R.C. Veicoli marittimi (+1,)%\Itri danni ai beni (+3,5%),
Infortuni (+4,7%) e Incendio (+5,3%). In diminuzensolamente il ramo Merci
trasportate (-4,3%) e I'R.C. aeromobili (-13,9%#. lappresentanze di imprese con sede
legale nei paesi europei hanno contabilizzato prper 3,0 miliardi, in aumento
dell'l,1% rispetto a quanto rilevato nel 2018. Ilesp percentuale dei premi
contabilizzati dalle rappresentanze di imprese megorispetto al totale & stato
dell'l1,2%: in particolare, nel settore Auto il pes stato del 4,7% mentre negli altri
rami danni del 16,9%. Per alcuni rami tale quotdagda superiore al 40%, come Merci
trasportate (40,3%), R.C aeromobili (46,3%), Corpicoli aerei (52,5%) e Credito
dove lincidenza di tali imprese e stata pari a?8. Resta invece particolarmente
ridotta e inferiore al 10% nei rami R.C. Auto (4 1%orpi veicoli ferroviari (4,2%),
Malattia (4,3%) e R.C. veicoli marittimi (4,8%), #istenza (8,6%), Incendio (9,8%) e
Altri danni ai beni (10,0%).

Il settore Auto € risultato in aumento del +6,3%n® cresciuti sia i premi della R.C.
auto (+7,3%) sia quelli del ramo Corpi Veicoli Testri (+4,1%). | premi del comparto
non auto sono rimasti sostanzialmente stabili %),1In particolare, il ramo R.C.
Generale, la cui raccolta da parte di queste ingpragpresenta poco meno di un terzo
del totale (764 milioni), ha registrato nei prime trimestri del 2019 una contrazione del
5,2%. Tra i rami piu rappresentativi che contab#izo oltre 200 milioni si € registrata
la contrazione del ramo Infortuni (-2,3%), il lieaemento del ramo Altri danni ai beni

(+0,8%) e la crescita del 6,3% del ramo Creditoltheontabilizzato oltre 380 milioni.
(Fonte: ANIA).

ANALISI DI DETTAGLIO PER RAMO

Ramo Vita

Nel 2019 il ramo | ha registrato un flusso nettsipwo pari a € 22,3 mld (di cui circa il
76% costituito dalla quota di ramo | delle polizmaltiramo), con un incremento annuo
che si consolida al 39,0% rispetto all'anno preogeleTale risultato € stato determinato
dall'incremento del 9,5% della raccolta premi, @€ 72,5 mld (di cui '80% a premio
unico), a fronte di un ammontare delle uscite staamiio rispetto al 2018 (+0,1%) e pari
a € 50,2 mld, di cui circa la meta costituito dscaitti e altri rimborsi e il 35% da
scadenze e rendite maturate. L'incidenza dei pcgmuova produzione & pari all'86%,
superiore di due punti percentuali rispetto a guelkkl 2018. Gli oneri pagati hanno
rappresentato nel ramo | il 9,5% delle riserve.aiehmente al ramo lll, la raccolta
netta di fine anno e stata pari a € 9,5 mld (di€8,7 mld generati dalla sola quota di
ramo Il delle polizze multiramo), circa € 2 mld meno rispetto a quella realizzata
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negli ultimi due anni, sebbene nei soli ultimi treesi del 2019 si sia registrata la
raccolta netta trimestrale piu alta dal 2006 e pafi 5,4 mld. Tale risultato e stato
determinato principalmente dalla contrazione anmegistrata dal volume premi,
arrivata a -6,0% a fine anno (-18,3% a tutto setren2019), a fronte di un ammontare
di € 28,0 mld (di cui I'85% afferente a nuovi cattr), e da un aumento contenuto delle
uscite (+1,2% rispetto al 2018), per un importd pa€ 18,5 mld, principalmente dovute
a riscatti (il 75% del totale oneri). L'onere comgdivo per riscatti, scadenze e sinistri
ha rappresentato nel ramo 111 '11,4% delle risefyeamo V, con un volume premi di €
2,6 mid (di cui il 91% di premi unici), in calo d8R,9% rispetto al 2018, e con un
ammontare di pagamenti pari a € 5,7 mld (di c&5% dovuto a scadenze e rendite
maturate), in aumento del 59,2%, ha visto una tecoetta negativa per € 3,1 mid (nel
2018 era positiva per circa 0,3 mid), il valore piasso dal 2009. L'86% del totale
premi €& afferente a nuovi contratti mentre 'oneoenplessivo per riscatti, scadenze e
sinistri ha rappresentato nel ramo V il 22,0% de#erve.

(Fonte: ANIA).

Ramo Danni

Nel | semestre 2019 i premi contabilizzati (polizedividuali e collettive) relativi al
ramo Infortuni, raccolti da imprese italiane e naggentanze UE ed extra-UE, sono stati
pari a € 1,8 mld, il 5,2% in piu rispetto all’angto periodo dell’anno precedente,
'incremento piu alto finora rilevato. Si stima chepremi di nuova produzione
sottoscritti nel semestre abbiano rappresentdtb% del totale, stessa percentuale del
2018, a fronte di un ammontare pari a € 269 minQ%Brispetto all'anno precedente).
La garanzia invalidita permanente (totale o paezidda raccolto il 35% dei premi
contabilizzati (€ 643 miIn), con una crescita dél%4,rispetto al | semestre 2018. La
seconda garanzia, in termini di raccolta premglativa all'infortunio del conducente e
registra anch’essa una variazione annua posite@pus piu contenuta, pari all’l,4%,
attestandosi a € 386 min (il 21% del totale), meidr copertura morte, a fronte di un
importo premi di € 296 min (il 16% dell'intera rastta), registra un aumento pari al
3,4%. | premi relativi alla copertura inabilitd tparanea hanno costituito '8%
dell'intero portafoglio, per un importo pari a €3&In e una crescita del 3,2% rispetto

al | semestre 2018.
(Fonte: ANIA).

LINEE GUIDA SEGUITE NELLA POLITICA DEGLI INVESTIMEN  TI

| rischi per 'economia globale sono ancora al s#i il commercio mondiale ha ripreso
a espandersi e vi sono stati segnali di attenuazietie dispute tariffarie fra Stati Uniti
e Cina, ma le prospettive restano incerte e sonaumento le tensioni geopolitiche.
Aspettative meno pessimistiche sulla crescita, iévalall’'orientamento accomodante
delle banche centrali, hanno tuttavia sospintorsicazionari e agevolato un moderato
recupero dei rendimenti a lungo termine.

Nell'area dell’euro I'attivita economica e frenatialla debolezza della manifattura,
particolarmente accentuata in Germania nonostamtendamento superiore alle attese
in novembre; permane il rischio che ne risenta arlehcrescita dei servizi, rimasta
finora piu solida. L’andamento dell’economia incidaill'inflazione, che nelle
proiezioni dell’Eurosistema € sostenuta dallo stommonetario ma viene prevista
ancora inferiore al 2 per cento nel prossimo trienth Consiglio direttivo della BCE ha
riconfermato la necessita di mantenere I'attualendamento accomodante.



Le ultime informazioni disponibili suggeriscono clire Italia I'attivita economica,
lievemente cresciuta nel terzo trimestre dello st@nno, sarebbe rimasta pressoché
stazionaria nel quarto, continuando a risentireratydto della debolezza del settore
manifatturiero. Nelle indagini dell'lstat e dellaaBca d’ltalia le imprese esprimono
valutazioni appena piu favorevoli sugli ordini dlawlomanda estera, ma continuano a
considerare 'incertezza e le tensioni commerciaine fattori che ostacolano la propria
attivita. Per il 2020 le aziende programmano uréesppne degli investimenti, anche se
piu contenuta dell’anno precedente.

Negli ultimi mesi gli acquisti di titoli pubblicitaliani da parte di investitori esteri sono
stati ingenti (90 miliardi tra gennaio e novembgdla scorso anno). Il saldo debitorio
della Banca d’ltalia sul sistema dei pagamenti peooTARGET2 e significativamente
migliorato, anche per effetto dell'incremento delacolta estera netta sul mercato repo
da parte delle banche italiane, favorita dall’aveiEl nuovo sistema di remunerazione
delle riserve bancarie dell’Eurosistema. Nel cateb2019 il surplus di conto corrente &
rimasto ampio; la posizione estera netta delldt&liprossima all’equilibrio.

Nel terzo trimestre il numero di occupati e lieverneeaumentato, soprattutto nel settore
dei servizi; i dati disponibili segnalano un’espang anche negli ultimi mesi dell’anno.
La crescita delle retribuzioni & positiva (0,7 pento sull’anno precedente) seppure in
diminuzione, rispecchiando il permanere di rilevaettori del’economia in attesa di
rinnovo contrattuale.

L'inflazione e contenuta (0,5 per cento in dicembrélla dinamica dei prezzi
contribuiscono soprattutto i servizi, mentre € aaamodesta la crescita dei prezzi dei
beni industriali. L'inflazione di fondo si & apperefforzata nei mesi autunnali, allo 0,7
per cento. Nei sondaggi piu recenti le aspettativénflazione delle imprese sono
leggermente diminuite.

Dalla meta di ottobre sono saliti i rendimenti tili di Stato e i corsi azionari italiani,
riflettendo una tendenza comune ad altri paesi’adedl dell’euro, nonché la
pubblicazione di alcuni dati economici per I'ard@a favorevoli delle attese. Non sono
aumentati i rendimenti delle obbligazioni emesksd#le banche e dalle societa non
finanziarie italiane, inferiori di oltre 70 puntiabe alla media del primo semestre del
2019.

Il costo del credito e sceso, in modo significatper le famiglie. Per queste ultime la
crescita dei prestiti resta solida, mentre & neggier le imprese, rispecchiando — sulla
base dei sondaggi — soprattutto la debolezza detteanda di finanziamenti. Secondo le
banche le misure adottate in settembre dal Coodilylettivo della BCE concorreranno
a favorire un miglioramento delle condizioni crezié.

Le informazioni preliminari disponibili per il 2018egnalano una lieve flessione
dell'indebitamento netto delle Amministrazioni plibbe in rapporto al PIL e un
aumento del rapporto tra il debito e il prodotta tnanovra di bilancio per il triennio
2020-22, approvata lo scorso dicembre dal Parlamertdcresce il disavanzo di 0,7
punti percentuali del PIL in media all’anno risjpetii valori tendenziali. Nei programmi
del Governo l'incidenza sul prodotto dell'indebitamto netto e del debito, dopo una
stabilizzazione nel 2020, si ridurrebbe nel biersuocessivo.

Le proiezioni macroeconomiche per I'economia itaianel triennio 2020-22, che
aggiornano quelle predisposte in dicembre per fi&@ze previsivo dell’Eurosistema
presuppongono: una crescita del commercio mondraddesta, seppure in graduale
ripresa; condizioni monetarie accomodanti, coereoti I'orientamento confermato dal
Consiglio direttivo della BCE; andamenti ordinati snercati finanziari italiani, che si
traducono in un costo contenuto del credito panj@ese.

Sulla base di queste ipotesi la proiezione ceninaliea un incremento del PIL dello 0,5
per cento quest'anno, dello 0,9 nel 2021 e dellill2022. L'attivita sarebbe sostenuta
sia dalla graduale ripresa degli scambi internadiprsia dalla moderata espansione
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della domanda interna. Gli investimenti, pur rigeolo di una persistente incertezza,
trarrebbero impulso dal progressivo recupero dalbspettive di domanda globale e da
condizioni di finanziamento espansive; la discesglidspread sovrani osservata
dall'inizio dello scorso giugno contribuirebbe a@zare I'accumulazione di capitale di
circa 3,5 punti percentuali nel complesso del trien2020-22. L'inflazione
aumenterebbe in modo graduale, dallo 0,7 per aegit@nno in corso all'l,3 nel 2022,
per effetto soprattutto di una ripresa delle reizibni e dei margini di profitto che
beneficerebbero della migliore fase ciclica.

Rispetto al quadro dello scorso luglio, la cresgitefigurata € inferiore per I'anno in
corso, pressoché in linea per il 2021. Gli effat@lla piu accentuata debolezza
dell’economia globale sono in larga parte comperdaatquelli del maggiore stimolo
monetario e dei minori premi al rischio sul delstawrano italiano.

La crescita € ancora esposta a rischi rilevantinessi con l'incertezza geopolitica in
aumento, con i conflitti commerciali solo in partentrati e con il debole andamento
dell'attivita economica nei nostri maggiori partreuropei; potrebbe inoltre risultare
inferiore a quanto prefigurato qualora fosse rdidaidla realizzazione dei cospicui
investimenti pubblici programmati, inclusi nel quagrevisivo, o se si riaccendessero
tensioni sui mercati finanziari.

(Fonte: Banca d'’ltalia).

L'ATTIVITA’ DELLA SOCIETA’

La Compagnia chiude I'esercizio con un risultatal @13 migliaia di Euro rispetto a
6.882 migliaia del 2018. La riduzione € imputabdeoneri straordinari per 4.671
migliaia di Euro sostenuti nell’lambito del programndi ristrutturazione avviato a
seguito della cessione della Compagnia.

Con Istanza IVASS n. 0281254/19 del 10 dicembre92@urovita S.p.A. ha avuto
autorizzazione per acquisire il 100% di Pramerida Quindi di Pramerica Marketing
dal gruppo Prudential. L’acquisizione e avvenutadata 18 dicembre 2019. La
ristrutturazione in corso ha obiettivo recuperafficienza e redditivita del business
attraverso il riposizionamento della struttura englita particolarmente onerosa.

LA GESTIONE ASSICURATIVA

La Compagnia ha registrato nel 2019 un incremeetaamo Vita del 8,94% con una
raccolta diretta di 142.154 migliaia di Euro contid0.487 migliaia di Euro
dell’'esercizio precedente.

La Compagnia ha registrato nel 2019 un incremeateamo Danni del 4,75% con una
raccolta di 970 migliaia di Euro contro 926 mighali Euro dell’'esercizio precedente.

Dati patrimoniali e reddituali di sintesi

Di seguito vengono evidenziati i dati di sintesilalestato patrimoniale che hanno
caratterizzato il periodo:
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|(in migliaia di Euro) 2019 2018  Var.%

Investimenti 1.247.596 1.141.4:3 9,3%
Immobilizzazioni materiali ed immateriali 12.708 1325 9,3%

Attivita correnti 59.922 57.132 4.9%
|TOTALE ATTIVITA' 1.320.226 1.210.167 9,1%

Riserve tecniche 1.222.774 1.118.341 9,3%
Passivita subordinate 11.362 11.362 0,0%
Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato 337 93 3-14,2%

Passivita diverse 1.443 582 147,9%
Passivita correnti 22.166 19.258 15,1%
Patrimonio netto 62.144 60.231 3,2%

|TOTALE PASSIVITA' - PATRIMONIO NETTO 1.320.226 1.210.167 9,1‘%1

| dati patrimoniali aggregati evidenziano I'effefdotto nel corso dell'esercizio dalla
crescita degli impegni tecnici e delle attivita f@osa copertura degli stessi, in
correlazione allo sviluppo registrato dal portafogissicurativo in gestione.

Tale andamento, caratteristico delle imprese esgrativita assicurativa nel ramo vita,
ha generato un incremento della liquidita.

| dati patrimoniali evidenziano un aumento del ijpadnio netto dovuto a 1.913 migliaia
di Euro di utili conseguiti nell’esercizio.

Nella tabella seguente vengono proposti i principddti reddituali aggregati
dell'esercizio appena concluso.
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Tabella: Conto Economico Riclassificato

(iIn migliaia di Euro 201¢ 201¢ var. 7

Ramo Danni
FTremi al competenza al neto aele cessliol

riassicurazione 793 698 13,6%
oneri relativi a sinist -287 -233 23,2%
Oneri di acquisizione ne -61 -127 -52,0%
Risultato tecnico purc 44E 33¢ 31, 7%
Spese generali dar -298 -297 0,3%
Altri oneri tecnic -21 -4 0,0%
Utile investimenti trasferiti al non tecnico Da 8 5 0,0%
Risultato del conto Tecnico Danr 134 42 219,0%
Ramo Vita

Premi al netto riassicurazic 140.44: 129.35¢ 8,6%
Oneri relativi ai sinist -52.688 -45.496 15,8%
Variazione riserve tecniche al netto rii -98.911 -92.470 7,0%
Oneri di acquisizione ne -10.164 -8.239 23,4%
Altri proventi/oneri tecnic -6.381 -6.146 3,8%
Risultato tecnico purc -27.703 -22.993 20,5%
Spese generali vi -10.559 -9.974 5,9%
Risultato della gestione assicurativ -38.262 -32.967 16,1%
Proventi patrimoniali e finanzi: 50.08¢ 45.05¢ 11,2%
Oneri patrimoniali e finanzie -7.502 -3.941 90,4%
Risultato della gestione finanziari: 42.58" 41.11¢ 3,6%
Utile investimenti trasferiti al non tecnico V -2.400 -2.365 1,5%
Risultato del conto Tecnico Vit: 1.92¢ 5.782 -66,7%
Proventi patrimoniali e finanziari Dar 38 32 18,8%
Oneri patrimoniali e finanziari Dar 0 0 0,0%
Risultato degli investimenti Dann 38 32 18,8%
Utile investimenti trasferiti dal tecnico V 2.40( 2.36¢ 1,5%
Altri proventi e oneri -1.690 1.03: -263,8%
Proventi straordine 68 282 -75,9%
Oneri straordina -139 -30 363,3%
Risultato lordo imposte 2.72¢ 9.50( -71,3%
Imposte sul reddi -815 -2.618 -68,9%
Utile (Perdita) desercizic 1.91: 6.88: -72,2%
Ramo Danni

| Premi netti ammontano a 793 migliaia di Euroeniii per 353 migliaia di Euro al
ramo | (Infortuni) e 440 migliaia di Euro al ramb(Malattia), in aumento rispetto al
precedente esercizio.

Gli Oneri di acquisizione si riferiscono a 61 magi di Euro per le provvigioni di
acquisizione.

Le Spese generali sono in linea con i costi sosteeli2018.

Per effetto degli andamenti sopra illustrati,_ils&tato tecnico puro, ottenuto dalla
riclassifica del conto economico, evidenzia un egdsitivo di 445 migliaia di Euro.

Il Risultato del conto tecnico mostra un saldo fwesipari a 134 migliaia di Euro,
comprensivi delle spese generali per 298 migliatawdio.
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Ramo Vita

| Premi netti ammontano a 140.441 migliaia di Elrmcremento del 8,57% rispetto
allo scorso anno é dovuto essenzialmente ad uanrerto alle vendite dei premi unici
che passa da 60.959 migliaia di Euro dello scorsmaa 71.072 migliaia di Euro
(+16,59%).

| premi di prima annualita hanno avuto un increrogpiassando da 8.185 migliaia di
Euro dello scorso anno a 8.411 migliaia di Euro, [620).

Gli Oneri di acquisizione risultano essere in autoeispetto allo scorso anno, la causa
e da attribuirsi prevalentemente all’ incrementdledgrovvigioni di acquisizione,
correlate allaumento dei premi, che passano d89igliaia di Euro dello scorso
anno a 10.164 migliaia di Euro del 2019.

Le Spese generali incrementano del 5,9%; tale imentéo € dovuto essenzialmente agli
incentivi allesodo del personale dipendente aetbito del processo di ristrutturazione
di sequito illustrato.

L’incremento della voce Variazione delle riserveniehe (al netto riassicurazione) é
essenzialmente dovuto allincremento dei premiiudi® nell’anno precedente erano
pari a 60.959 migliaia di Euro, mentre risultanseze 71.072 migliaia di Euro al 31
dicembre 2019.

Per effetto degli andamenti sopra illustrati, is&tato tecnico puro, senza considerare |l
risultato degli investimenti, evidenzia un saldgyat&vo di 27.703 migliaia di Euro
rispetto a un saldo negativo di 22.993 migliaia Eliro dell’esercizio precedente
ovviamente imputabile al costo della rivalutaziodelle riserve sovvenzionato dai
proventi della gestione finanziaria di cui sotto.

La Gestione Finanziaria ha prodotto un risultatsifp in linea con l'incremento delle
masse del portafoglio gestito, precisiamo inoltne aell’anno ci sono stati profitti da
realizzo al netto delle perdite da realizzo peroEuLi719 migliaia di Euro.

Il Risultato del conto tecnico mostra un saldo fesidi 1.925 migliaia di Euro rispetto
ad un saldo positivo di 5.782 migliaia di Euro deficorso anno, lo scostamento &
essenzialmente dovuto agli oneri straordinari friseth dal programma di
ristrutturazione avviato di seguito all’acquisizeéodella Compagnia.

L’EVOLUZIONE DEL PORTAFOGLIO ASSICURATIVO

L’attivitd della Compagnia e focalizzata nella vigaddi prodotti di investimento e
protezione.

A seguire esaminiamo nel dettaglio I'evoluzionelalehccolta premi registrata dalla
Compagnia nell’anno 2019.

La Compagnia nel 2019 ha puntato maggiormentaadieolta di Premi Ricorrenti.
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La composizione dei premi emessi, con il confrautianno precedente, € la seguente

Lavoro diretto 2019 2018 Var. %
Premi di prima annualitd Ramo Vita 8.411 8.185 2,8%0
Premi di prima annualita Ramo Danni 970 948 2,3%
Premi di rinnovo 62.671 61.344 2,2%
Premi unici (polizze individuali e collettive) 71.D7 60.959 16,6%0
Totale lavor o diretto 143.124 7 131.436 8,9%06
Totale premi lordi 143.124 131.436 8,9%0

Tabella: composizione dei premi

La dinamica del portafoglio del lavoro diretto RarWda, suddivisa per tariffa ed
espressa in migliaia di Euro, é riportata nellausede tabella:

Tabella: andamento dei premi Vita per ramo di attivita

(in migliaia di Euro) 2019 2018 variaz. %

Lavoro diretto italiano

vita individuali 141.425 129.726 9,0%
vita collettive (p.u.) 54 53 1,9%
assicurazione di malattia 597 635 -6,0%
capitalizzazione (p.u.) 78 73 6,8%
Totale lavoro diretto 142.154 130.487 8,9%
Totale 142.154 130.487 8,9%

L’ANDAMENTO DEI SINISTRI NEI PRINCIPALI RAMI ESERCI  TATI

L’andamento dei sinistri, scadenze e riscatti comiito con I'anno precedente, € |l
seguente:

Tabella: andamento dei sinistri, scadenze e riscatt

2019 2018 Var. %
Sinistri Ramo | 9.369 6.987 34,1%
Sinistri Ramo IV 58 112 -48,2%
Scadenze Ramo | 3.486 2.794 24,8%
Riscatti Ramo | 34.407 35.941 -4,3%
Riscatti Ramo V 76 260 -70,8%
Spese di liquidazione 96 98 -2,0%
Totale lavoro diretto 47.492 46.192 2,8%

Le somme globalmente pagate relative al lavoratitdirgono state pad7.492migliaia
di Euro, registrando un incremento del 2,8%.

Si registra un decremento negli importi pagati giarstri, qui di seguito la ripartizione
per tipologia di prodotto del Ramo I Vita;
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Sinistri pagati di Ramo | 2018 % 2018 % Var 2019/2018

Vita Intera 7597 81,1% 6.152 88,0% 23%
di cui: Premi Unici 6.644 70,9% 4.949 70,8% 34%
Temporanea caso morte 1.004 10,7% 569 8,1% 76%
Rendite 763 8,2% 266 3,8% 189%
Totale 9.369 100,0% 6.987 100,0%

POLITICA RIASSICURATIVA ADOTTATA DALLA COMPAGNIA
Riassicurazione Attiva

Non e in essere alcun trattato di riassicurazidiieaa
Riassicurazione Passiva

Ramo Danni

Relativamente alla riassicurazione del ramo daénstato individuato come partner
riassicurativo RGA (Reinsurance Group of Americay, il quale la Compagnia ha gia
in essere rapporti di riassicurazione per il ranta. v

RGA presenta i parametri di solidita finanziariaiimea con la Policy di Casa madre e
garantisce i livelli di efficienza e qualita delgeio richiesti.

Le condizioni di riassicurazione sottoscritte coBARprevedono la cessione in quota
dei premi commerciali per il 40%, sia per il raméortuni che per il ramo malattia.

Al 31 dicembre 2019 i premi ceduti al riassicuratsono pari a 160 migliaia di Euro,
117 migliaia di Euro riferiti al Ramo | e 43 mighadi Euro inerente al Ramo II.

| sinistri ceduti al riassicuratore sono pari a rigliaia di Euro imputabili per 57
migliaia di Euro al Ramo 1 e 4 migliaia di EuroRdmo 2.

Le riserve tecniche totali a carico del riassioum@atal 31 dicembre 2019 ammontano a
386 migliaia di Euro, 78 migliaia di Euro riferila Riserva premi e 308 migliaia di
Euro per la Riserva sinistri.

Ramo Vita

Relativamente al Ramo |, per quanto riguarda lasitarazione in quota a premi
commerciali non sono state effettuate cessioni.

Sempre per il Ramo I, e relativamente alla riagamione in quota a premio di rischio,
il partner riassicurativo rimane RGA — Reinsura@eup of America, che presenta i
parametri di solidita finanziaria in linea con laliey Aziendale e garantisce i livelli di

efficienza e la qualitd del servizio richiesti. loendizioni di riassicurazione sono
invariate rispetto all’esercizio precedente: pieinconservazione pari a 600 migliaia di
Euro, quota di cessione pari al 30%.

Relativamente al Ramo IV sono in essere trattagjuota a premio di rischio con RGA
(cessione pari al 50%) e, dal 2015, anche con HaariRe (cessione pari all’80%).

16



Le cessioni in riassicurazione passano da 1.138iamasigdi Euro del 2018 a 1.713
migliaia di Euro del 2019. Nel prospetto che segoeo indicate le cessioni per
riassicuratore:

2019 2018 Variazione

Premi di 1~ annualita ceduti a PICA 0 8 -8
Premi ceduti annualita successive a PICA 0 145 -145
Premi di 1~ annualita ceduti a RGA 46 14 32
Premi ceduti annualita successive Swiss Reins 207 247 -40
Premi ceduti annualita successive RGA 1.390 660 730
Premi di 1~ annualita ceduti a Hannover 4 10 -6
Premi ceduti annualita successive Hannover 62 51 11
Premi ceduti annualitd successive General Cologne R 4 3 1
Totale premi ceduti in riassicurazione 1.713 1.138 575

| sinistri ceduti al 31 dicembre 2019 ammontana9anigliaia di Euro rispetto a 26
migliaia di Euro del 2018.

Le riserve tecniche totali a carico dei riassiooriadl 31 dicembre 2019 ammontano a 4
migliaia di Euro, lo scorso anno risultavano esse?& migliaia di Euro.

LE RISERVE TECNICHE

Le riserve tecniche del Ramo Vita passano da 148B7migliaia di Euro (di cui per
somme da pagare alla chiusura dell’'esercizio 2.#A8fliaia di Euro) a 1.221.616
migliaia di Euro (di cui per somme da pagare dllasura dell’'esercizio 7.715. migliaia
di Euro) in relazione principalmente ai maggioriurai di portafoglio.

Le riserve tecniche del Ramo Danni passano da 8§léara di Euro a 1.158 migliaia di
Euro e si riferiscono per 363 migliaia di Eurcaaliserva premi (349 migliaia di Euro
alla chiusura dell’esercizio precedente) e per i¥8dliaia di Euro alla riserva sinistri
(509 migliaia di Euro alla chiusura dell’esercipi@cedente).

ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

La Compagnia ha deciso, per quest’anno, di nomgpdre nuovi prodotti assicurativi
attendendo nuovi sviluppi sugli accordi di vendltaparte della Capogruppo Prudential
Financial Inc..

POLITICA DEGLI INVESTIMENTI DELLA COMPAGNIA

La politica di investimento della Compagnia, mirenantenere costantemente un basso
livello di rischiosita del portafoglio e a persegula stabilita di performance positive
nel corso del tempo tenendo conto del vincolo dagaa di rendimento minimo su un
orizzonte temporale adeguato alla struttura dediesita, non rinunciando a cogliere
opportunita d’investimento tali da consentire matieextra-rendimenti oltre il livello
della garanzia.

La scelta degli investimenti € determinata sullsebdella struttura degli impegni assunti
nell’ambito dei contratti assicurativi collegatiaalgestione e dall’analisi degli scenari
economici e dei mercati di investimento.
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Gli strumenti finanziari sono esclusivamente cadtitda titoli di debito quotati,
circoscritti a strumenti finanziari di emittentildeénione Europea, con un minimo del
90%. In allineamento alla politica di investimerdella controllante Eurovita, per la
valutazione dei titoli & stato utilizzato il prezgontuale dei mercato al 31.12.2019

Non sono previsti investimenti in altri strumerntignziari ed inoltre non sono previsti
investimenti attraverso strumenti derivati.

In continuita con I'esercizio precedente, e risgpatb i vincoli imposti dal Regolamente
delle Gestioni separate in termini di rating, eemte e duration, nel 2019, la strategia di
gestione della Compagnia € di contenere i titolegnativi dello Stato Italiano con
I'obiettivo di garantire una maggiore stabilita d&gwn Funds di Solvency Il riducendo
la esposizione al rischio spread Italia laddovegssiccia presenza dei titoli governativi
italiani non riesce ad essere calmierata dal Mdlathdjustment. In tale contesto si &
stabilito un target del 25% a livello di gruppo ieca il 15% del portafolio & stato
converito su titoli Governativi Europei con un rgti minimo di “A” secondo |l
Regolamento della Gestione separata.

ATTIVITA' DI GESTIONE

Le Gestioni Separate chiudono I'esercizio con perémce positive in linea con il trend
degli ultimi anni. Nello specifico il “Fondo Pranmea” ha registrato un tasso medio di
rendimento del 4,77% (4,73% rendimento dell'es@ciprecedente), il “Fondo
Pramerica Financial” ha registrato un tasso medrertlimento dell’ 1,75% nel primo
semestre 2018 e dell’ 1,86% nel secondo semestneyrc tasso medio annualizzato del
3,75% (3,62% il tasso medio annualizzato dell’aR@d8).

Il “ Fondo Pramerica Previdenza” ha ottenuto usdasedio di rendimento del 2,02%
nel primo semestre 2019 e del 2,09% nel secondesesm con un tasso medio
annualizzato del 4,15% (4,33% il tasso medio ammatd dell’anno 2018).

| rendiconti delle gestioni separate al 30 giugf@2e al 31 dicembre 2019 sono stati
sottoposti a verifiche di conformita da parte dsb&ieta di revisione BDO Italia S.p.A..
Il portafoglio della Compagnia € composto da 1.2#%Hioni di Euro in titoli
Governativi, prevalentemente dello Stato italiardh, cui 675 milioni di Euro
immobilizzati. La media delle scadenze dei titdlibbgazionari risulta essere pari a
14,67 anni mentre la media della durata finanzidegli stessi risulta essere pari a
11,42, in ottemperanza con il regolamento dell@iges separata.

Il portafoglio della Compagnia € denominato esefaisiente in Euro.
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INDICATORI FINANZIARI

Qui di seguito rappresentiamo i principali indigafmanziari:

2019 2018 2017
ROE (Return on Equity) 3,2% 12,9% 10,1%
ROI (Return on Investment) 3,8% 12,9% 10,9%
Lavoro diretto Vita
Combined Ratio 93,0% 90,3% 92,4%
Spese di gestione / Premi contab. 15,4% 14,8% 14,3%
Conto Tecnico / Premi contab. 2,5% 5,0% 3,3%
Oneri dei sinistri / Riserve inizio anno 4.7% 4.5% %45

Gli indicatori risentono delle spese straordinaonstenute per il cambio di proprieta per
4.671 migliaia di Euro; escludendo tali costi glilici sarebbero:

2019
ROE (Return on Equity) 8,5%
ROI (Return on Investment) 9,3%
Combined Ratio 90,9%
Spese di gestione / Premi contab. 13,3%
Conto Tecnico / Premi contab. 4,6%

ANALISI DEI RISCHI
Rischi assicurativi

Il portafoglio della Compagnia comprende copertareprevalente componente di
risparmio, coperture di puro rischio, coperturerehdita vitalizia e un portafoglio di
entita limitata relativo a coperture malattia graeng term care.

In tale contesto viene effettuato un costante nooagigio dei rischi derivanti dagli
obblighi assicurativi assunti e che si possono segane in: rischio di mortalita, rischio
di longevita, rischio di invalidita/morbilita, rike di estinzione anticipata, rischio di
tasso di interesse garantito, rischio di spese.

| rischi biometrici sono assunti sulla base delgote della popolazione italiana e
monitorati su base annuale attraverso la costreazibtavole di esperienza.

Con particolare riferimento al rischio di mortaligx morbilita, le coperture sono
fronteggiate da una adeguata politica riassicumatoome dettagliatamente illustrato
nella relativa sezione, che si pone I'obiettivaudiequilibrio tecnico del portafoglio e di
una protezione dai rischi di punta.

Non secondaria € la politica di contenimento dstida un’ottica di miglioramento del
costo per polizza. Il programma di ristrutturazi@eendale ha 'obiettivo di rigenerare
la redditivita del business creando sinergie eidiefiza.

Rischi finanziari

Nella presente sezione vengono fornite le informrizielative alle tipologie di rischi
finanziari ai quali € esposta la Compagnia.
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Rischio di mercato

Il rischio di mercato rappresenta il rischio chevalore di uno strumento finanziario
fluttui in seguito a variazioni dei cambi, dei tadsinteresse o dei prezzi di mercato,
tali rischi sono nel seguito commentati.

Nella sfera della gestione patrimoniale e finanaiatelle risorse afferenti le riserve
tecniche ed impiegate in conseguenza dell’attiggaicurativa, Pramerica Life S.p.A.
gestisce e controlla diverse variabili di rischiopn [|'obiettivo principale di
amministrare le masse finanziarie dando loro umedoe sicuro investimento ed un
congruo rendimento nel tempo. In tal senso, la Ggn@a é costantemente attenta al
portafoglio ottimale ed alle attivita poste a cdpex delle riserve tecniche, tenendo
conto della dinamica del mercato e del prevedémléamento dei tassi di interesse.

Al fine di monitorare gli andamenti di mercato e ahntrollare I'esposizione della
Compagnia ad eventuali fluttuazioni dei mercatafimiari, vengono effettuati periodici
Comitati Investimenti a livello di Gruppo nel corsiei quali il Responsabile degli
Investimenti illustra la composizione del portafoglin gestione, riepilogando
'andamento del portafoglio gestito rispetto aiitinposti dalla Politica di Investimenti
definita e approvata dal Consiglio di Amministramoe dal gruppo. Il Responsabile
degli Investimenti propone eventuali aggiornameetl’allocazione tattica degli attivi e
variazioni sull'assunzione del rischio di crediteglli emittenti, considerando gli
andamenti dei mercati finanziari e I'esposiziondad€ompagnia ai suddetti rischi. Il
responsabile Investimenti si occupa, infatti, deltévita di gestione dei rischi in via
continuativa, relazionando al Responsabile Investim di Gruppo, al Comitato
Esecutivo e, ove appropriato, al Consiglio di Amistimzione, sull’esposizione della
Compagnia ai rischi finanziari e patrimoniali.

Si riportano di seguito i commenti con riferimenddle sottocategorie di rischio
ascrivibili alla categoria dei Rischi di Mercato:

Rischio di valuta

Il rischio di valuta rappresenta il rischio chevdlore di uno strumento finanziario
fluttui in seguito a variazioni dei cambi.

Tale rischio, riferito al complesso degli strumditanziari in portafoglio, risulta essere
nullo in quanto nel nostro portafoglio non sonoserdi titoli in valuta.

Rischio di tasso di interesse

Il rischio di tasso di interesse rappresenta ithig che il valore di uno strumento
finanziario fluttui in seguito a variazioni dei sagli interesse di mercato.

Di sequito si riporta la struttura del portafogbon l'indicazione, per gli strumenti

obbligazionari a tasso fisso, della duration finana, che fornisce una misura della
sensibilita del valore alla variazione dei tasdntitresse di mercato.

Tipologia Importo in %
migliaia di Euro

Strumenti obbligazionari a tasso fisso:

- con duration compresatrale 5 anni 187.633 15,1%
- con duration compresa tra 6 e 10 anni 378.694 30,5%
- con duration oltre i 10 anni 676.050 54,4%
TOTALE 1.242.377 100,0%
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Il Rischio di tasso di interesse risulta essereisithio “finanziario” maggiormente
rilevante per la Compagnia, anche in ottica Solydhdl c.d. Interest Rate Risk infatti
costituisce il 100% del requisito patrimonialesdivibilita della componente di rischio
finanziaria (c.d. Market Risk).

Vista anche la composizione del portafoglio gestit@sposizione al rischio di tasso
interesse e caratterizzata da un potenziale vildatbnnessa al quadro di incertezza che
caratterizza il contesto socio-economico-politi@iano. Al fine di mitigare gli effetti
di tale volatilita, la Compagnia ha adottato unatsgia di progressiva riduzione del
duration gap tra attivita e passivita, nel rispeled limiti imposti dai regolamenti delle
gestioni separate. Si effettua un costante momjgpoadei parametri di duration di
portafoglio, in linea con le linee guida in matewa asset-liability management
approvate dal Consiglio di Amministrazione.

Inoltre, si persegue una strategia di progresstazione del tasso minimo garantito
medio, mediante il collocamento di prodotti a tassnimi garantiti pari a zero o
comungue minori rispetto a quanto collocato in pass

Rischio di prezzo: il rischio di prezzo rappreseiitaischio che il valore di uno
strumento finanziario fluttui in seguito a variaziaei prezzi di mercato.

La Compagnia non detiene alcuna posizione in @oionari.

Con riferimento al complesso degli strumenti finanzin portafoglio, non vi sono
specifici rischi di prezzo aggiuntivi rispetto abdtre tipologie descritte nella presente
sezione.

Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta il rischio di deampienza contrattuale da parte degli
emittenti strumenti finanziari, dei riassicurajalegli intermediari e di altre controparti
nei confronti dei quali la Compagnia vanta un tbrdi credito.

La Compagnia ha un’esposizione al rischio di ceeddrso i riassicuratori marginale.
Di sequito si riporta la struttura del portafogbon l'indicazione, per gli strumenti

obbligazionari, del rating, che fornisce una misdedla capacita dell’emittente di
adempiere alle obbligazioni contrattuali.

Rating (Moody's) Importi in migliaia di Euro %

Baa3 1.059.258 85,3%
Aaa 39.185 3,2%
Aa3 14.745 1,2%
Aa2 71.281 5,7%
A2 57.907 4,7%
Totale 1.242.377 100,0%

Come notato nella sezione dedicata ai rischi dicater il portafoglio investito della
compagnia e concentrato al 100% in titoli govexiatne presentano una buona qualita
creditizia, pari all'Investment Grade.
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Rischio di liquidita

Il rischio di liquidita rappresenta il rischio clm@n sia possibile vendere rapidamente
uno strumento finanziario nel mercato, senza agg@@nomici.

La Compagnia gestisce il rischio di liquidita ateeso analisi integrate dell’attivo e del
passivo, al fine di presidiare la coerenza delattsira del portafoglio finanziario con
'impegno nei confronti degli assicurati anche ituazioni avverse. Il rischio viene
monitorato giornalmente mediante appositi indidator

Con riferimento al complesso degli strumenti finanzin portafoglio, non sono
evidenziabili specifici rischi di liquidita.

INFORMAZIONE SULLE ATTIVITA DEL CONTROLLO INTERNO
Mappatura dei rischi sulla base dei processi azieradi

In conformita al Regolamento IVASS n° 38/2018 e glmnto previsto dal “Piano
Operativo triennale della funzione di Risk Managem2018-2020", e stata condotta
I'attivita di risk assessment, come previsto daltamativa vigente, con il seguente
approccio metodologico:
e identificazione dei rischi mediante interviste ¢aesponsabili di funzione e analisi
della documentazione disponibile;
¢ analisi e valutazione dei rischi e dei controlli;
condivisione finale dei risultati con i rappreseniaella direzione aziendale.

L’attivita di risk assessment e stata funzionale a:

e identificare e monitorare il profilo di rischio dipresa di Pramerica Life S.p.A.;

e valutare