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Premessa

Il Gruppo Sara, insieme a Sara Assicurazioni e a Sara Vita, ha redatto un SFCR Unico con riferimento

all’esercizio 2017; il Gruppo ha fatto richiesta di autorizzazione a predisporre una relazione singola

allTVASS in data 30.01.2017, integrata con ulteriori informazioni fornite alla stessa Autorita di

Vigilanza in data 17.02.2017. Tale Relazione comprendera sia le informazioni di gruppo che di ogni

singola compagnia. Nel periodo intercorso dall’istanza non ¢ mutata la composizione del Gruppo e

ugualmente permangono le considerazioni che hanno motivato la scelta di procedere alla relazione

unica, cio¢:

il Gruppo Assicurativo Sara ¢ composto da due compagnie:
- Sara Assicurazioni, controllante, operante nei Rami Danni,
- Sara Vita, controllata al 100% da Sara Assicurazioni, operante nei Rami Vita

La controllata Sara Vita opera in coerenza con le linee guida proposte dalla capogruppo ed ¢
gestita tramite full outsourcing da parte delle strutture di Sara Assicurazioni, fatta eccezione per
la Direzione Tecnica Vita.

Il presente documento ¢ stato predisposto in applicazione a quanto richiesto:

dal Regolamento Delegato n. 2015/35 (“Regolamento”), che integra la Direttiva 2009/138/CE
del Parlamento europeo e del Consiglio in materia di accesso ed esercizio delle attivita di
assicurazione e di riassicurazione (Solvibilita II);

dal Regolamento IVASS n. 33 del 6 dicembre 2016, concernente I'informativa al pubblico
dellTVASS, che contiene disposizioni integrative in materia di contenuti della relazione sulla
solvibilita e condizione finanziaria (di seguito SFCR) e della relazione periodica allTVASS (di
seguito RSR);

dal Regolamento IVASS n. 30 del 26 ottobre 2016, concernente disposizioni in materia di
vigilanza sulle operazioni infragruppo e sulle concentrazioni di rischi;

dal Regolamento di esecuzione (UE) 2015/2452 del 2 dicembre 2015 che stabilisce norme
tecniche di attuazione per quanto riguarda le procedure, i formati e i modelli per la relazione
relativa alla solvibilita e alla condizione finanziaria conformemente alla Direttiva.

Laddove non specificato diversamente, i dati sono espressi in migliaia di Euro.



Sintesi

Attivita e risultati

Nel “Capitolo A - Attivita e risultati” vengono fornite informazioni sulla struttura e ’Area di
Consolidamento del Gruppo Sara nonché sulle partecipazioni rilevanti al capitale dello stesso: il
Gruppo ¢ composto da una societa capogruppo, Sara Assicurazioni, operante nel Business Danni, e da
una societa controllata al 100%, Sara Vita, operante nel Business Vita. Nel’Area di Consolidamento
propedeutica per la redazione del Bilancio Consolidato e per il Bilancio So/vency II di gruppo, pero, ¢
incluso anche il Fondo Helios, un fondo immobiliare di cui Sara Assicurazioni ¢ quotista al 100%,
gestito da InvestiRE SGR S.p.A.

Dopo una disamina sulle operazioni infragruppo, il Capitolo analizza i risultati, a livello di gruppo e a
livello di singola compagnia, per I'esercizio 2017, focalizzandost in particolar modo sui seguenti risultati
che compongono l'utile lordo dei singoli Conti Economici:

o yisultati di sottoscrizione, analizzati nel paragrafo A.2;
®  risultati degli investiment, analizzati nel paragrafo A.3;
o yisultati di altre attivita, analizzati nel paragrafo A.4.

Il Gruppo Sara parte dal buon risultato dell’esercizio 2017, caratterizzato in primo luogo da un saldo
tecnico del lavoro diretto particolarmente positivo (72.642 migliaia di Euro) e ampiamente superiore
alle previsioni, ma influenzato comunque negativamente dall’ulteriore diminuzione del premio medio
del ramo R.C. Auto. Per il triennio a venire, prevedendo di agire sia rafforzando la rete agenziale
attraverso la valorizzazione di una serie di azioni commerciali, sia di migliorare il livello di servizio, il
Gruppo punta a recuperare sul premio medio a cominciare dal 2019, in linea con quanto esprimera il
mercato (fonte Prometeia), il che si tradurrebbe in una raccolta premi in crescita che passerebbe dalle
558.797 migliaia di Euro del 2017 alle 604.508 migliaia di Euro del 2020 con impatti, naturalmente
positivi ed in crescita dal 2018 al 2020, anche sul risultato di sottoscrizione.

Per quanto concerne il business Vita nell’ottica di maggior efficienza gestionale e di
razionalizzazione della propria politica di investimento, in data 16 giugno 2016 il CdA di Sara Vita
ha deliberato l'operazione di fusione per incorporazione delle Gestioni Separate Fondo Soci e
Orizzonti 2000 nella Gestione Separata Fondo Piu, con effetto 1° gennaio 2017. Con un
patrimonio di Fondo Piu diventato cosi piu solido, migliorandone Iefficienza, il Gruppo conta di
potersi posizionare con maggiore forza nell’attuale scenario macroeconomico.

Sistema di governance

Nel “Capitolo B - Sistema di governance” viene fornita una rappresentazione di sintesi del sistema di
governance del Gruppo Sara; la governance societaria del Gruppo ¢ assicurata attraverso il
modello tradizionale costituito dal Consiglio di Amministrazione delle singole compagnie,
responsabile degli atti necessari al raggiungimento degli scopi sociali, e dal Collegio Sindacale
incaricato dei controlli di legge.

Presso 'Organo Amministrativo della Capogruppo sono istituiti appositi Comitati con funzioni
propositive e consultive al fine di fornire un supporto specialistico nella formulazione delle
strategie aziendali.

L’Alta Direzione delle Societa del Gruppo ¢ affidata ad un Direttore Generale 1 cui poteri e le
conseguenti deleghe sono determinati, in via esclusiva, dal’Organo Amministrativo.



La struttura del Gruppo ed i rapporti tra le Societa che lo compongono sono regolati in un
apposito Regolamento al fine di consentire il pieno esercizio, da parte della Capogruppo, delle
attivita di indirizzo, governo e controllo. In tal contesto ¢ istituita la posizione del Direttore
Generale di Gruppo al fine di fornire adeguato coordinamento e omogeneita tra la Capogruppo e
la Controllata.

Le funzioni di controllo, a riporto del’Organo Amministrativo della Capogruppo, sono svolte
centralmente dalle strutture organizzative della Capogruppo al fine di garantire la coerenza
metodologica ed il coordinamento delle attivita di controllo in ambito di Gruppo.

Le Societa del Gruppo sono dotate di apposita politica retributiva, definita dal Consiglio di
Amministrazione e approvata dall’Assemblea degli Azionisti, coerente con gli interessi di lungo
termine della stessa e con la sana e prudente gestione dei rischi. Nella stessa politica, sono dettati
altresi i principi di remunerazione inerenti amministratori, funzioni di controllo, direttore generale
e risk taking staff.

Le situazioni di potenziale/effettivo conflitto di interesse sono gestite attraverso opportune linee
guida in tema di informativa sulle operazioni con parti correlate e/o operazioni riservate a
competenza deliberativa/autotizzativa dell’Organo Amministrativo. Sono altresi rappresentate le
operazioni sostanziali effettuate con gli azionisti, con le persone che esercitano una notevole
influenza e con i membri del’Organo Amministrativo, direttivo o di vigilanza, con particolare
riferimento ai dividenti distribuiti, agli interessi corrisposti in virtu di un prestito obbligazionario
ed ai rapporti con ’Automobile Club d’Italia.

II Gruppo ha inoltre definito i requisiti di competenza ed onorabilita, individuati nella relativa
politica di fit and proper, per le persone che dirigono effettivamente 'impresa o rivestono altre
funzioni fondamentali.

Le Societa del Gruppo sono dotate di un sistema di gestione dei rischi composto da processi
strutturati volti a massimizzare il rendimento da conseguire sulla base della propensione al rischio
definito dal Consiglio di Amministrazione e le cui linee guida sono definite in specifiche politiche.

La funzione di Risk Management della Capogruppo, posta a diretto riporto dell’Organo
Amministrativo, ha svolto attivita di identificazione, valutazione, monitoraggio, escalation e
reporting dei rischi.

Il sistema dei controlli interni del Gruppo, proporzionato alla natura, portata e complessita dei
rischi aziendali attuali e prospettivi, ¢ improntata a principi di integrita, cultura del controllo,
chiara attribuzione di ruoli e responsabilita e adeguati livelli di indipendenza e di presidio
autorizzativo. La gestione e valutazione dei rischi nel Gruppo si basa sia sulla gestione operativa
delle funzioni responsabili dei processi che sulle attivita delle funzioni di controllo. 11 Gruppo ¢
altresi dotato di un Codice Etico e di un Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo ex
D.Lgs. 231/01, ed il sistema dei controlli interni poggia su un impianto normativo e documentale
tale da consentire il corretto svolgimento delle attivita nel rispetto degli indirizzi aziendali, delle
indicazioni degli Organi di Vigilanza e delle disposizioni di legge.

La verifica della conformita ¢ effettuata dalla Funzione Compliance e Antiriciclaggio della
Capogruppo, posta a diretto riporto dell’Organo Amministrativo, che svolge le proprie attivita nel
rispetto di quanto previsto dalla specifica politica approvata dal Consiglio di Amministrazione.

La funzione di Revisione Interna della Capogruppo ¢ posta a diretto riporto del Consiglio di
Amministrazione e svolge la propria attivita nel rispetto della specifica politica approvata dal



Consiglio di Amministrazione, con obiettivo di monitorare e valutare Pefficacia e lefficienza del
sistema di controllo interno.

La Funzione Attuariale della Capogruppo, che risponde funzionalmente al Consiglio di
Amministrazione, svolge la propria attivita nel rispetto di quanto previsto dalla specifica politica
approvata dal Consiglio di Amministrazione.

Il Gruppo ha inoltre definito una politica in materia di esternalizzazioni che consente il
monitoraggio costante delle attivita esternalizzate, la conformita alle disposizioni di legge nonché
il rispetto dei limiti operativi e delle soglie di tolleranza al rischio definite. Con riferimento
all’esternalizzazione di attivita cruciali o importanti, infine, il Gruppo ha in essere contratti di
outsourcing relativamente alla reportistica in materia di rischio, servizi I'T di disaster recovery dei
sistemi di esercizio e di facility management per le piattaforme mainframe, sinistri malattia e
assistenza, recupero crediti premi e franchigie e altri servizi di archiviazione documentale.

Con riferimento ad accordi di esternalizzazione infragruppo, la societa Controllata ha
esternalizzato presso la Capogruppo le attivita in materia di revisione interna, risk management,
compliance e antiricialggio e funzione attuariale, oltre che una serie di ulteriori servizi assicurativi
di supporto.

Profilo di Rischio

11 “Capitolo C - Profilo di Rischio” ¢ stato redatto al fine di fornire le principali informazioni qualitative e
quantitative relative al profilo di rischio del Gruppo Sara al 31.12.2017 e per il triennio 2018-2020,
separatamente per tutte le seguenti categorie di rischio:

a) rischio di sottoscrizione;
b) rischio di mercato;

) rischio di credito;

d) rischio di liquidita;

e) rischio operativo;

f) altri rischi sostanziali.

Come illustrato nel paragrafo relativo al Sistema di Gestione dei Rischi, per le valutazioni quantitative
del profilo di rischio il Gruppo adotta la Formula Standard, in linea con le specifiche tecniche piu recenti.
Con particolare riferimento al modulo di rischio Non-Life, le valutazioni vengono effettuate tramite
Iutilizzo dei Parametri Specifici di Impresa (“Undertaking Specific Parameters” - “USP”) di Sara
Assicurazioni per le seguenti aree di attivita:

e Assicurazione sulla responsabilita civile risultante dalla circolazione di autoveicoli (Rami

ministeriali 10);

e Altre assicurazioni auto (Ramo ministeriale 3);

e Assicurazione contro I'incendio ed altri danni a beni (Rami ministeriali 8 e 9);

e Assicurazione sulla responsabilita civile generale (Ramo ministeriale 13).

Per tutte le valutazioni ¢ stato utilizzato, inoltre, il olatility Adjustment quale misura di aggiustamento
della volatilita della curva dei tassi di interesse 7isk free.

Alla luce dell’applicazione delle metodologie illustrate, al 31.12.2017 il requisito patrimoniale di
solvibilita (“Solvency Capital Requirement’ - “SCR”) del Gruppo risulta pari a 281.138 migliaia di Euro a
cui fanno ampiamente fronte i fondi propti (“Own Funds” - “OF”) per un ammontare pati a 753.909
migliaia di Euro determinando, di conseguenza, un rapporto di copertura (“Solvency Ratio”) del 268%.



Anche le valutazioni della solvibilita prospettica condotte con riferimento al triennio 2018-2020, hanno
evidenziato un’elevata solidita patrimoniale. Di seguito si riporta un prospetto riepilogativo dei
principali risultati ottenuti per singolo modulo di rischio, relativamente a ciascun anno di valutazione:

192,508 197.626 194.105 196.947
SCR Connterparty Defonlt risk 30.485 20.577 20.870 19.505
SCR Life risk 16512 15.982 17.416 18.157
SCR Now Lif risk 154.103 150.871 151.192 150,091
SCR Health risk 27522 29.934 30.555 31.042
Diversification  119.685] - 116427] - 117869 - 118310
Basic SCR 301.445 298563 296.270 297.432
SCR Operational risk 32744 33.918 34.550 35.485
Adjustmont  53.051] - 47548] - 56.604] - 61.340
SCR 281.138 284.032 274216 271,577
MCR 135.520 138.343 135.476 135112

Come si evince dai dati sopraesposti, per lintero orizzonte temporale di analisi, il Basic SCR ¢
determinato in massima parte dai moduli relativi al Market Risk e al Non Life Risk. Risulta significativo,
inoltre, il beneficio derivante dalla diversificazione tra 1 rischi che compongono il Baszc SCR.

Valutazione a fini di solvibilita

Nel “Capitolo D - Valutazgione a fini di solvibilita”, vengono fornite le informazioni relative ai criteri di
valutazione del Bilancio Sokency 1I, analizzandone poi le differenze con i Principi sottostanti alla
redazione del Bilancio Consolidato del Gruppo Sara (IAS/IFRS) e delle due Compagnie del Gruppo
(Principi Contabili Italiani o Local).

Nella disamina di tali differenze, nel Capitolo vengono fornite anche informazioni di carattere
quantitativo su tutte le voci piu rilevanti del MVBS, opportunamente confrontate con le rispettive voci
dei Bilanci del Gruppo Sara, Consolidato e Individuali, attraverso l'ausilio di apposite tabelle.

Nel dettaglio, le informazioni fornite hanno come oggetto le seguenti poste dell’attivo e del passivo:

e trale Arvita di cui al paragrafo D.1, si analizzano, tra le altre, le A#tvita fiscali differite nette e gli
Investimenti, con specifici focus sui valori mobiliari e immobiliari;

e le Riserve tecniche, trattate nel paragrafo D.2, declinate in Migliore stima delle passivita (“Best
Estimate Liabilities” - “BEL”) premi e sinistri e nel Margine di Rischio (“Rzsé Margin” - “RM”),
opportunamente confrontate con le Riserve tecniche del Bilancio Consolidato e dei Bilanci
individuali di Sara Assicurazioni e Sara Vita. Nel sotto-paragrafo 1.2.6 ¢ presente anche
I'analisi sugli effetti dell’applicazione del Volatility Adjustment,



e tra le Altre passivita di cui al paragrafo D.3, si analizzano, tra le altre, le Passivita potenziali e le
Passivita relative agli accantonamenti ai sensi dello LAS 19.

Gestione del capitale
Nel “Capitolo E - Gestione del capitale”’, dopo un opportuno richiamo all’attuale regolamentazione sul
capitale di vigilanza e sulla politica di capital management vigente nel Gruppo, viene illustrata la situazione

relativa ai fondi propri e alla solvibilita del Gruppo e delle Compagnie al 31 dicembre 2017.

Nella seguenti tabelle si ha una sintetica rappresentazione dei valori:

Fondi propri Grs?;f ’ Assicsl?::zioni 32::

Capitale sociale ordinario versato 48.600 48.600 26.000
Riserva di riconciliazione 699.234 698.373 61.849
Totale " Tier 1 unrestricted" 747.834 746.973 87.849
Azioni privilegiate 6.075 6.075 -
Totale " Tier 1 restricted" 6.075 6.075 87.849
Totale fondi propri di base 753.909 753.048 87.849
Totale fondi propri ammissibili 753.909 753.048 87.849
Di cui Tier 7 753.909 753.048 87.849
Di cui Tier 1 restricted 6.075 6.075 -

Solvibilita Y| e

SCR 281.138 263.531 37.626
Totale fondi propri ammissibili 753.909 753.048 87.849
Solvency Ratio 268% 286% 233%
MCR 135.520 118.589 16.932
Rapporto di copertura del MCR 556% 635% 519%

I fondi propri del Gruppo e di Sara Assicurazioni sono al netto di 24.354 migliaia di Euro di dividendi

distribuiti da Sara Assicurazioni.

Nel corso dell’esercizio non sono stati rilevati periodi nei quali il Gruppo non abbia coperto il proprio
requisito patrimoniale di solvibilita o il proprio requisito patrimoniale minimo.



Capitolo A - Attivita e risultati

A.1 Attivita

A.1.1 Informazioni societarie

Il Gruppo Sara, iscritto all’albo dei gruppi assicurativi al n. 001, ¢ composto da una societa capogruppo,
Sara Assicurazioni, operante nel Business Danni, e da una societa controllata al 100%, Sara Vita,
operante nel Business Vita. Entrambe le Compagnie, la cui forma giuridica ¢ la “societa per azioni”,
hanno la propria sede legale in Roma, Via Po n. 20.

Il Gruppo ¢ soggetto a vigilanza da parte di IVASS che ha sede legale in Roma, Via del Quirinale n. 21,
responsabile della vigilanza finanziaria dello stesso.

Il Revisore esterno del Bilancio Consolidato e del Bilancio delle singole Compagnie del Gruppo ¢
PricewaterhouseCoopers S.p.A., con sede legale e amministrativa in Milano, Via Monte Rosa n. 91.

Le partecipazioni rilevanti al capitale della Capogruppo, secondo le risultanze del libro soci alla data del
presente SFCR, risultano essere le seguenti:

e Automobile Club d’Italia: 54,22%;

e Societa Reale Mutua di Assicurazioni: 31,43%;
e Assicurazioni Generali S.p.A.: 7,00%.

e Generali Italia S.p.A.: 7,00%;

Societa Reale Mutua Automobile Club Assicurazioni Generals
di Assicurazgioni d’ltaka Generali S.pA. Tiaka 5. pA
wControllanter

31,43% 24,22% 7,00% 7,00%

Gruppo Sara Assicurazgion:

Sara

Assicurazioni S pA.

iscritto all’albo dei gruppi assicurativialn. 001

«« CEPOgI'U ppo»

Sara
Tita S.pA

w«Controllatar

1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 . 1
I 100,000_"0 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1



Nella tabella che segue si riporta I'elenco di tutti 1 soggetti controparti di operazioni infragruppo ai sensi
dell’art. 5 del Regolamento IVASS n. 30, con I'indicazione dei rispettivi assetti societari e del rapporto

con la capogruppo Sara Assicurazioni S.p.a.

Si evidenzia che nell’elenco delle controparti non ¢ stato inserito 'Automobile Club d’Italia, né le
imprese da questo controllate o partecipate. Cio in quanto ’Automobile Club d’Italia non rientra nella
definizione di controparte di cui all’art. 5 del Regolamento.
Nella sua qualita di soggetto pubblico, infatti, ’ACI esula dalla definizione di “impresa” o di “persona
fisica” controllante o partecipante cui il Codice delle Assicurazioni Private fa riferimento negli articoli

211 e 215.

Sono inoltre definite controparti, ai sensi del citato art. 5 lett. n), le societa o le persone fisiche che
rientrano nella definizione di parti correlate.

Codice fiscale/ Rapporti con gli
Denominazione Assetto Proprietario . ..
P.IVA p Azionisti
- 54,22% ACI
- 31,43% Reale Mutua
00408780583 Sara Assicurazioni S.p.A. - 7% Generali Italia
- 7% Assicurazioni Generali
- 0,35% AC Provinciali
07103240581 Sara Vita S.p.A. 100% Sara Assicurazioni Controllo
. L . Assicurazioni Generali S.p.A.
Assicurazioni Generali R . .
79760328 Sp A Societa quotata detiene una partecipazione
L del 7% di Sara Assicurazioni
. . . Assicurazioni Generali S.p.A.
0
885351007 Generali Italia S.p.A. éOO /6 Assicutazioni Generali detiene una partecipazione
ba- del 7% di Sara Assicurazioni
Reale Mutua Assicurazioni
Societa Reale Mutua di detiene una partecipazione
875360018 Assicurazioni Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni
R Reale Mutua Assicurazioni
Societa controllata dalla detiene una partecipazione
07760860010 Banca Reale S.p.A. partecipante Beale Mutua del 31.43% di Sara
Assicurazioni . .
Assicurazioni.
Reale Mutua Assicurazioni
. detiene una partecipazione
0
06471170016 Blue Assistance S.p.A. 100% Reale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni
R Reale Mutua Assicurazioni
Societa controllata dalla detiene una partecipazione
05062220156 Reale Immobili S.p.A. partecipante Beale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni . L
Assicurazioni.
R Reale Mutua Assicurazioni
Reale Seguros Generales Societi controllata dalla detiene una partecipazione
A78520293 SA partecipante Beale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni . ..
Assicurazioni.
R Reale Mutua Assicurazioni
Inmobiliaria Grupo Societa controllata dalla detiene una partecipazione
ABI337172 Asegurador Reale S.A. parFeclpar}te Reale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni . L
Assicurazioni.
Reale Vida Y Pensiones, Societa controllata dalla 5:321?5;21{:&:2;?;?2;
A85877066 Sociedad Anonima de part.eclpar.lte Reale Mutua del 31.43% di Sara
Seguros Assicurazioni . L
Assicurazioni.




Codice fiscale/ Rapporti con gli
Denominazione Assetto Proprietario . . .
P.IVA P Azionisti
Cai Seguros Generales de Societa controllata dalla gszﬁlg{;:lzapistselccil;)?zzi?;;
A99169591 Seguros Y Reaseguros S.A. iiiﬁiigi?;;l{eale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni.
Compagnia Italiana di Societa controllata dalla ge;lenMuItlua Arstsmiurazzilo;n
00774430151 Previdenza, Asscuraizoni e | partecipante Reale Mutua etiene una partecipazione
L o : L. del 31,43% di Sara
Riassicurazioni S.p.A.. Assicurazioni . .
Assicurazioni.
Credemassicurazioni Societa controllata dalla gsziiglsézap[:rstselg;?zzi?;;
01736230358 SpA. iﬁ;rstieilgazril(t;ilieale Mutua del 31,43% di Sara
¢ Assicurazioni.
. Reale Mutua Assicurazioni
Societa controllata dalla detiene una partecipazione
09106530968 Italnext S.r.1. iasrstiiclgazriléziReale Mutua del 31,43% di Sara
. Assicurazioni.
. Reale Mutua Assicurazioni
Societa controllata dalla detienc una partecipazione
05813620969 Synkronos Italia S.r.L. gﬁ;rstlecilgazrll(t)en iReale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni.
Societa controllata dalla Reale Mutua Assicurazioni
partecipante Reale Mutua detiene una partecipazione
11203410011 Reale ITES GELE Assicurazioni del 31,43% di Sara
Assicurazioni.
. Reale Mutua Assicurazioni
Societa controllata dalla detiene una partecipazione
Che109878015 Eurapco AG iz;rstiiigazrilgi iReale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni.
Reale Group LATAM Societa controllata dalla fl{sgi:eni/[l?rtapist:g;;azzifsé
76598721 SpA. Riiﬁiﬂgi?;?eale Mutua del 31,43% di Sara
Assicurazioni.
Societa controllata dalla gezlenMurtlua Arstsmiurazzilo;ln
76607418 Reale Group Chile S.p.A. | partecipante Reale Mutua le ; 164;10 /a (iaS;:Ca pazione
. .. R 0
Assicurazioni Assicurazioni.
. Societa controllata dalla Regle Mutua ASSlc.u razion
Reale Chile Seguros rtecipante Reale Mut detiene una partecipazione
Generales S.A. ia‘ssfc fz‘zi Zi cale Mutua del 31,43% di Sara
curazio Assicurazioni.
Societa controllata dalla Societa controllata dalla
01416080156 UNIQA partecipante Reale Mutua partecipante Reale Mutua
ASSICURAZIONI S.P.A. | Assicurazioni Assicurazioni
Societa controllata dalla Societa controllata dalla
08084500589 UNIQA PREVIDENZA partecipante Beale Mutua partecipante Reale Mutua
S.P.A Assicurazioni Assicurazioni
Societa controllata dalla Societa controllata dalla
04312200266 UNIQA LIFE S.P.A. partecipante Reale Mutua partecipante Reale Mutua
Assicurazioni Assicurazioni
UNIQA Societa controllata dalla Societa controllata dalla
04367520064 INTERMEDIAZIONI partecipante Reale Mutua partecipante Reale Mutua
S.R.L. Assicurazioni Assicurazioni




COdl;.eIgfale/ Denominazione Assetto Proprietario Rapg;):(:;(i:s()ttil gli
. . Societa soggetta a igﬂuenza Societa legata a componente
05858251001 S.B. Immobiliare S.a.5.di | notevole da parte di un organo sociale di societa del
A. Boiani componente organo di controllo G
di Sara Assicurazioni ruppo Sara
Societa soggetta a influenza
BANCA F. DEL notevole da parte di un dirigente
00609910484 VECCHIO S.P.A. con responsabilita strategiche
dell’ Automobil Club d’Italia
Societa soggetta a influenza Societa legata a componente
01697560231 Abi Sistemi S.r.L. notevole da parte diun di'rigente organo sociale di societa
con responsabilita strategiche controllante Sara
dell’ Automobil Club d’Italia Assicurazioni
Societs . Societa legata a componente
ocieta soggetta a influenza . RN
. S organo sociale di societa
04403410238 Abi Rem S.r.l. notevole da parte di un dl.ﬁgente controllante Sara
con responsabilita strategiche Assicurazioni dal 26 ottobre
dell’ Automobil Club d’Italia
2016
Societa soggetta a influenza Societa legata a componente
01725970238 Fiduciaria Valverde notevole da parte diun di.rigente organo sociale di societa
con responsabilita strategiche controllante Sara
dell’Automobil Club d’Italia Assicurazioni
Societa soggetta a influenza
notevole da parte di un Societa legata a componente
03557700048 RE++ S.tl componente dell’organo organo sociale di societa del
amministrativo Sara Gruppo Sara
Assicurazioni
Societa soggetta a influenza
notevole da parte di un Societa legata a componente
02286070996 RCGM S.r.l. componente dell’organo organo sociale di societa del
amministrativo Sara Gruppo Sara
Assicurazioni
Societa soggetta a influenza
notevole da parte di un Societa legata a componente
07405480968 Remna S.r.l. componente dell’organo organo sociale di societa del
amministrativo Sara Gruppo Sara
Assicurazioni
Societa soggetta a influenza
notevole da parte di un Societa legata a componente
01863200760 R2K S.r.l. componente dell’organo organo sociale di societa del
amministrativo Sara Gruppo Sara
Assicurazioni
Societa soggetta a influenza
notevole da parte di un Societa legata a componente
01657170435 Idroel Torrente Ufita S.rl. | componente dell’organo organo sociale di societa del
amministrativo Sara Gruppo Sara
Assicurazioni
Societa soggetta a influenza
notevole da parte di un Societa legata a componente
02275770150 Immobiliare Vareno S.r.l. | componente dell’organo organo sociale di societa del
amministrativo Sara Gruppo Sara
Assicurazioni

I titolari delle partecipazioni gualificate del Gruppo Sara sono:

e Automobile Club d’Italia, con sede in Roma, Via Marsala n. 8, con il 54,22%;




e Societa Reale Mutua di Assicurazioni, con sede in Torino, Via Corte d’Appello n. 11, con una
partecipazione pari al 34,43%.

A.1.2 Struttura del Gruppo Sara e Area di Consolidamento

La struttura giuridica, organizzativa e gestionale del Gruppo Sara ¢ lineare, in quanto la Capogruppo
detiene il 100% del Capitale sociale di un’unica societa, Sara Vita S.p.A.; nell’Area di Consolidamento
considerata per il Bilancio Consolidato IAS/IFRS e per il Bilancio di Gruppo Solency II, pero, ¢
presente anche il Fondo Helios, un fondo immobiliare di cui Sara Assicurazioni ¢ quotista al 100%,
gestito da InvestiRE SGR S.p.A., con sede in Roma, Via Po 16a.

A.1.3 Le principali operazioni e transazioni all’interno del Gruppo Sara

Di seguito le principali partite infragruppo rilevate nel corso dell’esercizio 2017, a prescindere dalla loro
significativita ai sensi del Regolamento IVASS n. 30; il perimetro di riferimento ¢ I’Area di
Consolidamento del Gruppo Sara ed i rapporti tra quest’ultimo e la “controllante” ACI:

e Sara Assicurazioni possiede il 100% del Capitale Sociale della controllata Sara Vita; il valore di
tale partecipazione nel Bilancio Loca/ della Compagnia ¢ pari a 31.945 migliaia di Euro, per un
controvalore di mercato pari a 87.849 migliaia di Euro;

e la capogruppo Sara Assicurazioni possiede il 100% delle quote del fondo immobiliare Fondo
Helios, che gestisce parte del patrimonio immobiliare del Gruppo Sara, considerato accessorio
all’attivita di investimento delle societa assicurative del Gruppo. Il valore di tale quota nel
Bilancio Local/ di Sara Assicurazioni ¢ pari a 195.035 migliaia di Euro, con un controvalore di
mercato pari a 198.975 migliaia di Euro.

e Sara Assicurazioni ha un’esposizione creditoria netta pressoché nulla verso la controllata Sara
Vita per cio che concerne i rapporti derivanti da prestito del personale, prestazioni di servizi
connessi all’attivita informativa, amministrativa e finanziaria. Per tali operazioni, la Compagnia
ha registrato costi per conto di terzi, opportunamente recuperati in forza dei contratti in essere
con la Controllata, pari a 1.150 migliaia di Euro; inoltre, ha registrato 814 migliaia di Euro tra i
costi di gestione per il prestito di personale della Controllata. Nel Bilancio Consolidato queste
operazioni non hanno avuto effetto in quanto opportunamente elise;

e lesposizione creditoria netta verso la controllante Automobile Club d’Italia ¢ pari ad un debito
di 2.523 migliaia di Euro, riferito per lo piu a rapporti inerenti alla commercializzazione delle
tessere ACI abbinate a prodotti assicurativi Sara. Con la Controllante sussistono inoltre
rapporti che hanno avuto riflessi sul Conto Economico della compagnia Sara Assicurazioni: in
dettaglio, si fa riferimento a contributi riferiti allo sviluppo dell’attivita assicurativa (per 2.745
migliaia di Euro) e a locazioni di immobili (per 430 migliaia di Euro);

e Sara Assicurazioni intrattiene rapporti consistenti in mandati di agenzia costituiti con
Automobile Club provinciali associati dall’Automobile Club d’Italia, che hanno fatto registrare
costi per 13.906 migliaia di Euro;

e il Gruppo Sara non ha effettuato operazioni infragruppo con prodotti derivati nel periodo di
riferimento.

A.1.4 Aree di attivita del Gruppo Sara

Il Gruppo Sara opera nel mercato assicurativo in due segmenti di attivita:



®  Business Danni: Pattivita viene esercitata attraverso la capogruppo Sara Assicurazioni che, sia
direttamente, sia indirettamente tramite il Fondo Helios di cui ¢ quotista al 100%, gestisce
totalmente il patrimonio immobiliare del Gruppo, considerato accessorio all’attivita di
investimento;

e  Business Vita: attivita viene esercitata attraverso la controllata Sara Vita.

Il Gruppo Sara opera quasi esclusivamente in Italia, registrando soltanto una raccolta premi marginale
in libera prestazione di servizi in Belgio, attraverso contratti conclusi nell’attivita Perdite pecuniarie di vario
genere con case automobilistiche operanti sul mercato europeo o societa che forniscono servizi di
mobilita su scala paneuropea.

II Gruppo opera nelle seguenti Aree di Attivita (Line of Business o “LLOB”), cosi come definite
nell’Allegato I del Regolamento Delegato 2015/35 della Commissione:

Business Danni

A |Obbligazioni di assicurazione non vita

Obbligazioni di assicurazione spese mediche in cui lattivita
1 Assicurazione spese mediche sottostante non ¢ praticata su una base tecnica simile a quella
dell’assicurazione vita.

Obbligazioni di assicurazione protezione del reddito in cui I'attivita
sottostante non ¢ praticata su una base tecnica simile a quella
dell'assicurazione vita, diverse dalle obbligazioni comprese nell'area
di attivita 3.

2 Assicurazgione protezione del reddito

Obbligazioni di assicurazione malattia collegate a incidenti e infortuni
3 Assicurazione di compensazione dei lavoratori sul lavoro e a malattie professionali in cui I'attivita sottostante non ¢
praticata su una base tecnica simile a quella dell'assicurazione vita.

. . o Obbligazioni di assicurazione che coprono ogni responsabilita
Assicurazione sulla responsabilita civile risultante dalla 5 p & p

4 . . . L risultante  dall’'uso  di  autoveicoli terrestri (compresa la
circolazione di antoveicoli .
’ responsabilita del vettore).

. o Obbligazioni di assicurazione che coprono ogni danno subito da

5 Altre assicurazioni auto . . S o

: veicoli terrestri (inclusi i veicoli ferroviati).

Obbligazioni di assicurazione che coprono ogni danno subito da
veicoli marittimi, lacustri e fluviali e da veicoli aerei, nonché ogni
danno  subito dalle merci trasportate o dai  bagagli,
6 Assicurazione marittima, aeronantica e trasporti indipendentemente dalla natura del mezzo di trasporto.

Obbligazioni di assicurazione che coprono ogni responsabilita
risultante dall’'uso di veicoli aerei, marittimi, lacustri e fluviali
(compresa la responsabilita del vettore).

Obbligazioni di assicurazione che coprono ogni danno subito dai
beni diversi da quelli compresi nelle aree di attivita 5 e 6 causato da
7 Assicuragione incendio ¢ altri danni ai beni incendio, esplosione, elementi naturali inclusi tempesta, grandine o
gelo, energia nucleare, cedimento del terreno, nonché da qualsiasi
altro evento, quale il furto.

Obbligazioni di assicurazione che coprono ogni responsabilita

8 R.C. generale diversa da quelle di cui alle aree di attivita 4 e 6.

Obbligazioni di assicurazione che coprono insolvibilita, credito
9 Assicurazgione credito e canzione all’esportazione, vendita a rate, credito ipotecario, credito agricolo
e cauzione diretta e indiretta.

10 | Assicurazione tutela gindiziaria Obbligazioni di assicurazione che coprono la tutela giudiziaria.

Obbligazioni di assicurazione che coprono I’assistenza alle persone
11 | Assistenza in difficolta nel corso di spostamenti o di assenza dal loro
domicilio o dalla loro residenza abituale.




Business Danni

Obbligazioni di assicurazione che coprono 1 rischi di
disoccupazione, insufficienza di entrate, intemperie, perdite di utili,
persistenza di spese generali, spese commerciali impreviste, perdita
12 | Perdite pecuniarie di vario genere di valore venale, perdita di fitti e di redditi, perdite commerciali
indirette diverse da quelle succitate, altre perdite pecuniarie (non
commerciali), nonché ogni altro rischio dell'assicurazione non vita
non coperto dalle aree di attivita da 1 a 11.

B | Obbligazioni di riassicurazione proporzionale non vita

13- | Obbligazioni di riassicurazione proporzionale riguardanti le obbligazioni comprese nelle aree di attivita da 1 a 12
24 rispettivamente

C | Obbligazioni di riassicurazione non proporzionale non vita

Obbligazioni di riassicurazione non proporzionale riguardanti le
25 | Riassicurazione non proporgionale malattia obbligazioni di assicurazione comprese nelle aree di attivita da 1 a
3.

Obbligazioni di riassicurazione non proporzionale riguardanti le
obbligazioni di assicurazione comprese nelle aree di attivita 4 e 8.

26 | Riassicurazione non proporgionale danni a beni RC

Riassicuragione non proporzionale marittima, Obbligazioni di riassicurazione non proporzionale riguardanti le

27 ) . U . ) S LS
aeronautica e trasporti obbligazioni di assicurazione comprese nell'area di attivita 6.

Obbligazioni di riassicurazione non proporzionale riguardanti le
28 | Riassicurazione non proporzionale danni a beni non RC | obbligazioni di assicurazione comprese nelle aree di attivita 5, 7 e
da9al2.

Business Vita

D [ Obbligazioni di assicurazione vita

30 | Assicurazione con partecipazione agli utili Obbligazioni di assicurazione con partecipazione agli utili.

. . o Obbligazioni di assicurazione con prestazioni collegate a indici e a
31 | Assicurazione collegata a indici e a quote i
’ ) quote.

32 | Altre assicurazioni vita Altre obbligazioni di assicurazione vita.




A.1.5 Il risultato netto d’esercizio 2017

Di seguito ¢ riportato il risultato netto d’esercizio al 31 dicembre 2017 del Bilancio Consolidato del
Gruppo Sara e dei Bilanci individuali delle singole Compagnie del Gruppo; tra parentesi, anche il
paragrafo di riferimento del presente Capitolo, in cui verra trattata la specifica voce in dettaglio:

Sara Gruppo

Assicurazioni Sara
Local IAS/IFRS

Risultato dell’attivita di sottoscrizione (par. A.2) 72.685 2.188 75.304
Risultato della riassicurazione passiva -3.140 _ 908 -3.238
Risultato dell’attivita di investimento * (par. A.3) 31.517 23.492 62.593
Redditi gia compresi nel risultato di sottoscrizione ** - -21.380 -21.380
Risultato di altre attivita (par. A.4) -10.811 - 576 -11.217
Risultato ante imposte 90.251 3.626 102.062
Imposte di competenza (par. A.4) -29.405 1272 -32.962
Risultato netto d’esercizio 60.846 2.354 69.100

* Inclusi i redditi del portafoglio mobiliare a copertura delle riserve il cui rischio ¢ a carico degli assicurati.

** Tale voce, prevista nei Bilanci individuali redatti secondo i Principi Contabili Italiani, nettata delle spese di
gestione degli investimenti, non esisterebbe nel Bilancio Consolidato IAS/IFRS, poiché in quest’'ultimo non ¢
contemplata una chiara distinzione tra conto tecnico e conto non tecnico. Per tal motivo, il risultato di
sottoscrizione del Gruppo ¢ stato costruito con le stesse modalita dei Bilanci individuali, distinguendo tra Business
Danni e Business Vita, e considerando la guota dell’ntile degli investimenti da attribuire al conto tecnico pari a quella
prevista nei singoli Bilanci individuali delle Compagnie del Gruppo.

A.1.6 Fatti significativi avvenuti nel corso dell’esercizio 2017

Si segnala che nel corso dell’esercizio 2017 non vi sono stati eventi aziendali che hanno avuto impatto
significativo sul Business svolto dal Gruppo Sara.



A.2 Risultati di sottoscrizione

A.2.1 Risultati di sottoscrizione dell’esercizio 2017

Di seguito si descrivono 1 ricavi e 1 costi di sottoscrizione della capogruppo Sara Assicurazioni e della
controllata Sara Vita per le aree di attivita sostanziali, tenendo presente che le due Compagnie operano
quasi esclusivamente in Italia, registrando soltanto una raccolta premi marginale da parte della
Capogruppo, in libera prestazione di servizi, attraverso contratti conclusi nell’attivita Perdite pecuniarie di
vario genere con case automobilistiche operanti sul mercato europeo o societa che forniscono servizi di
mobilita su scala paneuropea. . Il volume dei premi raccolti in LPS, imputati nel conto economico 2017
ed interamente raccolti in Belgio, ¢ pari a 5.945 migliaia di Euro, pari all’l,1% della raccolta premi
complessiva.

Stesse informazioni, suddivise tra il Business Danni e il Business Vita, verranno fornite per il Gruppo Sara,
indicando opportunamente le differenze che sussistono tra il Bilancio Consolidato IAS/IFRS e i Bilanci
individuali Loca/ delle due Compagnie.

A.2.1.1 Risultati di sottoscrizione di Sara Assicurazioni

11 risultato dell’attivita di sottoscrizione della Compagnia suddiviso per area di attivita (Line of business,
“ILLOB”), part al saldo tecnico lordo del lavoro diretto e indiretto del Bilancio civilistico redatto secondo
1 Principi Contabili Italiani o Local, ¢ riportato nella seguente tabella, le cui informazioni sono in parte
contenute nel QRT S.05.01.02.

Risultato di Risultato di
Altre sottoscrizione sottoscrizione
partite del lavoro del lavoro
tecniche diretto e diretto e
indiretto 2017 indiretto 2016

Variazioni
Premi di Sinistri delle altre Spese
competenza verificatisi riserve sostenute
tecniche

Aree di attivita - Business

Danni

A) (B) (©) D) (E) F=A-B+C-D+E
g Assicurazione spese mediche 7.952 3.974 -48 4.070 -496 -636 -1.337
6 Assicurazione protezione del
45 reddito
= ‘ 57.612 10.089 - 25.496 -360 21.667 15.021
é Assicurazione di
2 compensazione dei lavoratori
g R R - -
G'_J‘
‘§ 3 Assicurazione sulla
s S responsabilita civile risultante
5 3 dalla circolazione di autoveicoli
%8 317.680 161.171 - 121.375 -1.490 33.644 25.340
s 2
5 & Altre assicurazioni auto 55.337 23,701 31 21.752 115 9.738 9.734
g & Assicurazione marittima,
28 aeronautica e trasporti
N a 1.432 769 - 661 -1 1 992
S o
g 5 Assicurazione contro l'incendio
2 3 ¢ altri danni ai beni ~
5 5 43.791 20.566 -22 21.483 -627 1.093 -6.665
5]
- ?
52 RC. Generale 34.429 18.904 - 17.669 870 3,014 3.660
éﬂ ¢ Assicurazione di credito e
= cauzione ~
o 1.734 742 - 508 -79 405 1.143
E_ Assicurazione tutela giudiziaria 11.014 1473 B 4534 -106 4.901 2.928
g Assistenza 14.020 2915 - 8.039 37 3.029 5.697
;?j Perdite pecuniarie di vatio
o enere
& 8 8.723 5.051 - 1.957 342 1.857 3.524
Totale 553.724 249.555 -101 227.544 -3.839 72.685 60.037




11 risultato di sottoscrizione, pari a 72.685 migliaia di Euro, ¢ relativo per 72.642 migliaia di Euro al
lavoro diretto e per 43 migliaia di Euro al lavoro indiretto.
Il Gruppo Sara non ha effettuato raccolta nelle aree relative alla Riassicurazione non proporzionale.

Di seguito una breve sintesi dei risultati delle principali aree di attivita in relazione al risultato di
sottoscrizione e/o alla raccolta premi:

Assicurazione sulla responsabilita civile risultante dalla circolazione di antoveicoli e Altre assicurazioni anto
I risultato di sottoscrizione complessivo delle LoB “Auto” registra un utile complessivo di 43.382

(35.074 migliaia di Euro nel 2016) migliaia di Euro, di cui 33.644 (25.340 migliaia di Euro nel 2016) per
la sola componente “Responsabilita civile”.

Per quanto concerne proprio la RC Auto, 1 premi del lavoro diretto, pari a 321.196 migliaia di Euro, di
cui 19.400 migliaia di Euro della Divisione Ala, diminuiscono dello 0,5% rispetto all’esercizio 2016; tale
diminuzione ¢ da attribuire quasi esclusivamente alla diminuzione del premio medio, comune a tutto il
mercato. S rileva al contempo una diminuzione del rapporto sinistri premi di competenza, passato dal
63,8% del 2016 al 59,8% del 2017, e del combined ratio, passato dal 92,4% all’89,4%. Il miglioramento di
tali indicatori ¢ dovuto all’andamento positivo della sinistralita di esercizi precedenti relativamente agli
indicatori rappresentativi delle riserve sinistri

Assicurazione contro lincendio e altri danni ai beni

11 risultato di sottoscrizione, positivo per 1.093 migliaia di Euro, registra un considerevole aumento
rispetto al 31 dicembre 2016 (negativo per 6.665 migliaia di Euro), poiché lo scorso esercizio aveva
risentito di alcuni sinistri di importo considerevole, tra i quali due sinistri catastrofali che hanno
costretto la Compagnia ad accantonare una riserva sinistri per un valore pari a complessive 7.700
migliaia di Euro.

La raccolta premi del ramo ¢ in aumento rispetto all’esercizio precedente, e si assesta a 42.423 migliaia
di Euro, con una variazione positiva pati al 5,1%.

Assicurazione protezione del reddito
La raccolta premi ¢ pari 59.034 migliaia di Euro mentre il risultato di sottoscrizione ¢ pari a 21.667
migliaia di Euro. Il rapporto sinistri a premi ¢ pari al 20,0% contro il 26,2% del 2016.

Assistenza
La raccolta premi, pari a 14.043 migliaia di Euro, di cui 5.234 migliaia di Euro relativa alla Divisione
Ala, evidenzia una flessione del 9,9% rispetto a dicembre 2016 (15.589 migliaia di Euro).

A.2.1.2 Risultati di sottoscrizione di Sara Vita

La Compagnia opera esclusivamente in Italia ed effettua solo raccolta diretta; il risultato dell’attivita di
sottoscrizione suddiviso per area di attivita (e of business, “I.LOB”), pari al saldo tecnico lordo del
Bilancio civilistico redatto secondo 1 Principi Contabili Italiani o Local, ¢ riportato nella seguente tabella,
le cui informazioni sono in parte contenute nel QRT S.05.01.02



Variazioni
Premi di Sinistri  delle altre | Spese
Aree di attivita competenza  verificatisi  riserve | sostenute

Altre Risultato di =~ Risultato di
partite  sottoscrizione sottoscrizione
tecniche

- Business Vita tecniche

= Assicurazioni
& malattia ) ) ) ) ) ) )
§ « Assicurazione
=5 81.502 46.744 | 47.764 7.763|  20.705 -64 892
QRTIl partecipazione
R-I aoli il
MMl A\ ssicurazione
=Bl Collcgata a indici 1,592 631 -936 1,519 365 -1.129 899
=7l c 2 quote
SH
=) Altre
3 assicurazioni 7.868 1.964 -2.345 513 335 3.381 3.256
< vita

Totale 90.962 49.339 -51.046 9.795 21.405 2.188 5.047

Nella voce “Altre partite tecniche” sono inclusi i Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita
al conto non tecnico (pari a 21.708 migliaia di Euro), come previsto nel bilancio individuale secondo i
principi contabili italiani, e al netto delle spese di gestione degli investimenti contemplate nella voce
“Spese sostenute” (pari a 143 migliaia di Euro).

Di seguito 'andamento delle Gestioni Separate nel 2017:

e il Fondo Piu ha realizzato nello stesso periodo un rendimento del 3,10% (3,45% nel 2016);
e il Fondo Orizzonti 2007 ha realizzato un rendimento del 2,70% riferito al periodo 1°
ottobre 2016 - 30 settembre 2017 (rendimento del 2,91% al 30 settembre 2016). Si
evidenzia che questo fondo ¢ stato istituito al fine di investire la raccolta realizzata a fronte

dei prodotti previdenziali Sara Multistrategy PIP e Libero Domani, in conformita con il D.
Lgs. 252/2005.

Il rendimento delle singole gestioni, sebbene in calo rispetto al dato dello scorso anno, continua a
mantenersi su livelli soddisfacenti e competitivi.

Dal 1° gennaio 2017 ha avuto effetto la fusione per incorporazione delle Gestioni Separate Fondo Soci
e Orizzonti 2000 nella Gestione Separata Fondo Piu, nell’ottica di una migliore efficienza gestionale e di
razionalizzazione delle politiche d’investimento.

A.2.1.3 Risultati di sottoscrizione del Gruppo Sara

Il risultato dell’attivita di sottoscrizione del Gruppo suddiviso per area di attivita (Line of business,
“LLOB”), pari al saldo tecnico lordo del lavoro diretto e indiretto del Bilancio Consolidato, calcolato
secondo le logiche seguite nei Bilanci individuali delle Compagnie del Gruppo e opportunamente
modificato in virtu delle specificita di un bilancio di gruppo e dei principi contabili per esso utilizzati
(IAS/IFRS), ¢ riportato nelle seguenti tabelle, una per il Business Danni ed una per il Business Vita, le cui
informazioni sono in parte contenute nel QRT S.05.01.02.



Variazioni Altre Risultato di Risultato di
Premi di Sinistri delle altre Spese sottoscrizione del  sottoscrizione del

sy . . 5 g artite q g
Aree di attivita - Business competenza verificatisi risetve sostenute part lavoro diretto e lavoro diretto e
q q tecniche o 5 <A
Danni tecniche indiretto 2017 indiretto 2016

A) F=A-B+C-D+E

) Assicurazione spese
g mediche 7.952 3.974 -48 4.070 -496 -636 -1.337
[}
g
B Assicurazione protezione
o lel reddit
E ael reddro 57.612 10.089 - 25.496 360 21.667 15.021
3 Assicurazione di
g compensazione dei
B lavoratori - - - - _ - =
g
= Assicurazione sulla
Y o~ qes ..
a8 responsabilita civile
S = . . .
g £ risultante dalla circolazione
g3 diautoveicoli 317.680 161.171 - 121.375 -1.490 33.644 25.340
2 9 . o
£ Altre assicurazioni auto 55.337 23.701 , 21.752 115 9.769 9.764
3
P Assicurazione marittima,
.g i aeronautica e trasporti 1432 769 } 661 1 1 992
g g Assicurazione contro
3 E l'incendio e altri danni ai
2 g beni 43.791 20.566 - 21.483 -627 1.115 -6.821
s 3
- Q
5.2
=% R.C. Generale 34.429 18.904 - 17.669 870 -3.014 3.660
B
Assicurazione di credito e
2 cauzione 1734 742 R 508 -79 405 1.143
; Assicurazione tutela
o giudiziaria 11.014 1.473 - 4.534 -106 4.901 2.928
3 Assistenza 14.020 2915 - 8.039 37 3.029 5.697
T‘j Perdite pecuniarie di vario
g y
< genere 8.723 5.251 - 1.957 342 1.857 3.524
Totale 553.724 249.555 -48 227.544 -3.839 72.738 59.911

Per quanto riguarda il Business Danni, fermo restando quanto gia indicato nel sotto-paragrafo A.2.1.1, la
differenza con il Bilancio individuale di Sara Assicurazioni € la cancellazione dell’effetto economico
della Riserva di perequazione poiché non contabilizzata nello Stato Patrimoniale del Bilancio
Consolidato ai sensi del’IFRS 4.

La differenza ¢ comunque minima e si concretizza in un minor risultato Consolidato rispetto a quello
individuale pari a 53 migliaia di Euro.



Variazioni
Premi di Sinistri  delle altre ~ Spese
Aree di attivita competenza verificatisi  riserve  sostenute

Altre Risultato di ~ Risultato di
partite = sottoscrizione sottoscrizione
tecniche 2017 2016

- Business Vita tecniche

@)

g Assicurazioni ) ) ) ) ) ) )
g malattia
s Assicurazione
©E
3 B . 81.502 46.744 -47.764 7.763 20.705 -64 869
SRSl partecipazione
R ool uili
a. g Assicurazione
42 il collegata a indici 679 -91 -367 1.519 365 -751 667
g % e a quote
s 7.868 1.964 -2.345 513 335 3.381 3.278
5 assicurazioni vita

Totale 90.049 48.617 -50.476 9.795 21.405 2.566 4.814

Per quanto riguarda il Business Vita, fermo restando quanto gia indicato nel sotto-paragrafo A.2.1.2, la
differenza con il Bilancio individuale di Sara Vita, pari ad un minor utile di 1.011 migliaia di Euro,
scaturisce dalla particolare contabilizzazione che viene effettuata per 1 contratti di investimento senza DPF
che, ai sensi IAS/IFRS, non vengono trattati contabilmente come dei contratti assicurativi, ma come
contratti di deposito ai sensi dello IAS 39. Per una disamina sulla particolare classificazione dei contratti
assicurativi ai sensi degli IAS/IFRS, si rinvia al “Capitolo D - 1 alutazione a fini di solvibilita”.

Di seguito, pertanto, il risultato di sottoscrizione complessivo per il Gruppo Sara:

Risultato di Risultato di
sottoscrizione del sottoscrizione del
lavoro diretto e lavoro diretto e
indiretto 2017 indiretto 2016
Risultato dell’attivita di sottosctizione Danni 72.738 59.911
Risultato dell’attivita di sottoscrizione 7 2.566 4.814
Risultato dell’attivita di sottoscrizione del Gruppo 75.304 64.725

A.3 Risultati degli investimenti

A.3.1 Risultati dell’attivita di investimento nell’esercizio 2017

11 dettaglio dei proventi ed oneri patrimoniali e finanziari correnti, degli utili e perdite da negoziazione e
delle riprese e rettifiche di valore sugli investimenti del 2017, registrati in base ai Principi Contabili
Italiani dalla capogruppo Sara Assicurazioni e dalla controllata Sara Vita, sono riportati nei paragrafi di
seguito.

Stesse informazioni verranno fornite per il Gruppo Sara, indicando opportunamente le differenze che
sussistono tra il Bilancio Consolidato IAS/IFRS e i Bilanci individuali oca/ delle due Compagnie




A.3.1.1 Risultati degli investimenti di Sara Assicurazioni

PROVENTI PATRIMONIALI E
FINANZIARI

Proventi 2017

Proventi 2016

Variazione

Proventi derivanti da investimenti

Riprese di rettifiche di valore sugli

investimenti

Terreni e fabbricati 8.336 12.474 -4.138
Azioni e quote 32 136 -104
Obbligazioni 19.693 24.526 -4.833
Quote di fondi comuni di
investimento 5.177 4.012 1.165
Depositi bancari e postali 132 278 -146
Investimenti finanziari diversi - - -
Saldo depositi di riassicurazione - - B
Interessi su finanziamenti 33 44 -11
Totale (A) 33.403 41.470 -8.067
Profitti sul realizzo di investimenti
Terreni e fabbricati 807 4.996 -4.189
Azioni e quote 186 167 19
Obbligazioni 2.299 4.098 -1.799
Quote di fondi comuni di
investimento 9.328 10.010 -682
Totale (B) 12.620 19.271 -6.651

TOTALE PROVENTI
PATRIMONIALI E

Terreni e fabbricati 7 826 -819
Azioni e quote 41 1 40
Obbligazioni 440 366 74
Investimenti finanziari diversi 308 2.975 -2.667

Totale (C) 796 4.168 -3.372

FINANZIARI (A+B+C)




ONERI PATRIMONIALI E

FINANZIARI Oneri 2017 Oneri 2016 Variazione
Oneri derivanti da investimenti
Terreni e fabbricati 5.725 9.845 -4.120
Azioni e quote - - -
Obbligazioni 2.682 1.891 790
Quote di fondi comuni di
investimento 18 142 -124
Depositi bancari e postali 20 27 -7
Investimenti finanziari diversi - - -
Saldo depositi di riassicurazione 1 1 -
Interessi su finanziamenti - - -
Totale (A) 8.446 11.906 -3.460
Perdite sul realizzo di investimenti
Terreni e fabbricati - 5.290 -5.290
Azioni e quote - 88 -88
Obbligazioni 161 252 91
Quote di fondi comuni di
investimento 1.221 201 1.020
Totale (B) 1.382 5.831 -4.449

Rettifiche di valore sugli
investimenti

Terreni e fabbricati 1.778 2.532 -754

Azioni e quote 289 497 -208

Obbligazioni 167 937 -770

Investimenti finanziari diversi 3.240 1.750 1.490
Totale (C) 5.474 5.716 =242

ONERI PATRIMONIALI E

FINANZIARI (A+B+C) 15.302 PAR K] -8.151

Il risultato dell’attivita di investimento nell’esercizio 2017, sostanzialmente in linea con il Budget, ¢
caratterizzato da un saldo positivo tra i proventi e gli oneri pari a 31.517 migliaia di Euro (41.456
migliaia di Euro nel 20106).

Per quanto concerne i proventi, il risultato finale ¢ determinato per gran parte dai proventi generati dai
comparti obbligazionario ed immobiliare e dai profitti su realizzo del comparto degli investimenti
finanziari diversi, soprattutto OICR. Per quanto concerne gli oneri, sono imputabili per circa la meta
alla gestione degli immobili; sempre per quanto riguarda gli investimenti immobiliari, si evidenzia un
profitto da realizzo netto per 807 migliaia di Euro, derivante dalla vendita dell'immobile di Via della
Chiusa, sito in Milano.

Il rendimento registrato nel 2017 dal portafoglio mobiliare, escluse le partecipazioni, inteso come
sommatoria di titoli e liquidita, calcolato sulla giacenza media impegnata e comprensivo degli effetti
economici delle valutazioni di esercizio secondo i principi contabili italiani, ¢ risultato positivo e pari al
2,2% (3,2% nel 20106), mentre il rendimento finanziario ¢ stato positivo e pari al 2,0% (2,2% nel 2016).

A.3.1.2 Risultati degli investimenti di Sara Vita

I proventi netti degli investimenti relativi al portafoglio mobiliare non a copertura delle riserve il cui
rischio ¢ a carico degli assicurati, registrati nel 2017, ¢ riportato nella seguente tabella:



PROVENTI PATRIMONIALI E FINANZIARI

Proventi derivanti da investimenti

Proventi 2017

Proventi 2016

Variazione

Terreni e fabbricati

Terreni e fabbricati

Azioni e quote 43 178 -135
Obbligazioni 15.799 18.553 -2.754
Quote di fondi comuni di investimento 2.720 1.986 734
Depositi bancari e postali 71 304 -233
Investimenti finanziari diversi - - -
Saldo depositi di riassicurazione - - -
Interessi su finanziamenti 77 68 9

Totale (A) 18.710 21.089 -2.379

Profitti sul realizzo di investimenti

Terreni e fabbricati

Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti

Azioni e quote 95 32 63
Obbligazioni 4.391 312 4.079
Quote di fondi comuni di investimento 4.459 4.660 -201

Totale (B) 8.945 5.004 3.941

TOTALE PROVENTI PATRIMONIALI E
FINANZIARI (A+B+C)

ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI

Oneri derivanti da investimenti

Terreni e fabbricati

Oneri 2017

Oneri 2016

Azioni e quote - 72 =72
Obbligazioni 202 - 202
Investimenti finanziari diversi 41 57 -16

Totale (C) 243 129 114

Variazione

Azioni e quote

Terreni e fabbricati

Obbligazioni 1.364 436 928
Quote di fondi comuni di investimento 38 121 -83
Depositi bancari e postali 7 8 -1
Investimenti finanziari diversi - - -
Saldo depositi di riassicurazione - _ .
Interessi su finanziamenti - - -

Totale (A) 1.409 565 844

Perdite sul realizzo di investimenti ‘

Azioni e quote

73

450

377

Obbligazioni

1.703

138

1.565




Quote di fondi comuni di investimento

833

70

763

Totale (B)

Rettifiche di valore sugli investimenti

Terreni e fabbricati

2.609

658

1.951

Azioni e quote

- 221 -221

Obbligazioni 75 1.048 _973
Investimenti finanziari diversi 313 467 -154
Totale (C) 388 1.736 -1.348

ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI

(A+B+C)

Il rendimento del portafoglio mobiliare non a copertura delle riserve il cui rischio ¢ a carico degli
assicurati, inteso come sommatoria di titoli e liquidita, calcolato sulla giacenza media impegnata e
comprensivo degli effetti economici delle valutazioni di esercizio, ¢ risultato positivo per il 3,18%
contro il risultato positivo del 3,36% del 2016. Il rendimento finanziario ¢ risultato, invece, positivo per

I'1,85% contro il risultato positivo dell’1,38% del 2016.

Per quanto concerne il portafoglio mobiliare a copertura delle riserve il cui rischio ¢ a carico degli
assicurati, i proventi sono stati pari a 896 migliaia di Euro (1.238 migliaia di Euro nel 2016) mentre gli
oneri sono stati pari a 711 migliaia di Euro (715 migliaia di Euro nel 2016), per un valore netto positivo

di 185 migliaia di Euro (523 migliaia di Euro nel 2016).



A.3.1.3 Risultati degli investimenti del Gruppo Sara

Il dettaglio dei proventi netti da investimenti del 2017, registrati nel Conto Economico del Bilancio
Consolidato in base ai Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS), ¢ riportato nella prossima tabella.

Per un’analisi piu completa, la tabella include anche partite che per i principi IAS/IFRS sono registrate
nel Bilancio Consolidato in voci diverse da quelle afferenti agli investimenti tra le quali:

e quelle relative agli immobili in dismissione registrati tra le A#tvita possedute per la vendita ai sensi
dell’IFRS 5;

e quelle relative agli immobili posseduti per uso proprio contabilizzati tra le A#tivita materiali

e quelle relative alle spese di gestione inerenti immobili e strumenti finanziari incluse nelle Spese 47
gestione degli investimenti.

Proventi % sul Oneri % sul Proventi % sul Oneri % sul
2017 totale 2017 totale 2016 totale 2016 totale
Proventi/Oneri derivanti da
investimenti
Terreni e fabbricati 8.336 10,0% 5.725 23,8% 14.121 12,8 | 11.927 429
Azioni e quote 75 0,1% 354 0,3 - -
Obbligazioni 37.598 45,2% 5.496 22,9% 40.007 36,2 1506 54
Quote di fondi comuni di 9.5
investimento 7.897 270 5.983 54 285 1,0
Depositi bancari e postali 203 0,2% 27 0,1% 691 0,6 35 0,1
Investimenti finanziari diversi - - - - - - - -
Saldo depositi di riassicurazione - - 1 - - - 1 -
Interessi su finanziamenti e 01%
crediti 110 e - i 668 0,6 594 2,1
Totale (A) 54.219 65,2% 11.249 46,8%

Profitti/Perdite sul realizzo di

Riprese di

rettifiche /Rettifiche di valore

investimenti

Terreni ¢ fabbricati 807 1,0% - - 28.813 26,0 - -

Azioni e quote 270 0,3% 71 0,3% - -1 1.170 42

Obbligazioni 6.209 7,5% 3.832 15,9% 3.897 35 471 1,7

fﬁifsfﬂligdl comunt @ 4.532 257 2.348 9,8% 4.982 45| 1.328 48
Totale (B) 11.818 14,2% 6.251 26,0% 37.692 34,0 2.969 10,7

sugli investimenti

TOTALE PROVENTI E
ONERI PATRIMONIALI E

FINANZIARI (A+B+C) 83.127 100% 24.037 100% 110.659 100% 27.847

Terreni ¢ fabbricati 4 0,0% 1.436 6,0% 848 0,8 1.343 4.8

Azioni e quote 79 0,1% 324 1,3% 82 01| 1.144 41

Obbligazioni 396 0,5% 1.197 5,0% - - 4481 16,1

Quote di fondi comuni di 0 0

investimento 16.611 20,0% 3.580 14,9% 10.213 92| 3.562 12,8
Totale (C) 17.090 20,6% 6.537 27,2% 11.143 10,1| 10.530 37,8

()



Il rendimento registrato nel 2017 dal portafoglio mobiliare, inteso come sommatoria di titoli e liquidita,
calcolato sulla giacenza media impegnata e comprensivo degli effetti economici delle valutazioni di
esercizio, ¢ risultato positivo e pari al 2,9%.

Nel Bilancio Consolidato, inoltre, ai sensi degli IAS/IFRS, gli utili e le perdite non realizzate delle
Attivita disponibili per la vendita (AFS), sono contabilizzati nel Patrimonio Netto al netto della fiscalita
differita e degli importi derivanti dall’applicazione dello Shadow Accounting, quest’ultimo descritto nel
“Capitolo D - Valutazione a fini di solvibilita” in relazione alle Riserve tecniche.

Di seguito viene fornita una tabella riepilogativa della voce analizzata:

2017 % sul totale ‘ 2016 % sul totale
Plusvalenze non realizzate nette su AFS 75.140 208,8 89.542 220,8
Shadow Liabilities -25.435 -70,6 -34.685 -85,5
Imposte differite -13.720 -38,1 -14.298 -35,3

TOTALE UTILI/PERDITE AFS A
PATRIMONIO NETTO 100% 40.559

A.3.2 Investimenti in cartolarizzazioni

Il Gruppo Sara non ha effettuato investimenti in cartolarizzazioni.

A.4 Risultati di altre attivita

Si riportano di seguito il dettaglio degli altri proventi ed oneri sostenuti nel 2017 dalle Compagnie del
Gruppo Sara; infine, viene fornito lo stesso dettaglio anche per il Bilancio Consolidato del Gruppo,
specificando che nella voce “Imposte di competenza” sono incluse anche le partite contabilizzate nel
Conto Economico tra gli U#li (perdite) delle attivita operative cessate, valutate ai sensi del’'TFRS 5.

A.4.1 Altri ricavi e costi di Sara Assicurazioni

2017 ‘ % sul totale 2016 % sul totale

Altri proventi netti ordinari ‘

Fondi rischi ed oneri -2.700 6,7 -3.091 7,5
Valutazione crediti diversi -497 1,2 -2.597 6,3
Recupero spese al netto degli oneri ¢/terzi 321 -0,8 280 -0,7
Ammortamenti su attivi immateriali -8.019 19,9 -5.419 13,1
Altri proventi netti 170 -0,4 -2 -
Totale (A) -10.725 26,7 -10.829 26,1
Altri proventi netti straordinari
Sopravvenienze attive nette 193 -0,5 -2.319 5,6
Multe e sanzioni -249 0,6 -461 1,1
Altri proventi straordinari netti -30 0,1 -25 0,1
Totale (B) -86 0,2 -2.805 6,8
Imposte correnti -28.229 70,2 -45.381 109,6
Imposte differite -1.176 2,9 17.601 -42.5
Totale (C) -29.405 73,1 -27.780 67,1

TOTALE ALTRI RICAVI E COSTI

(A+B+C) 100% -41.414




A.4.2 Altri ricavi e costi di Sara Vita

Altri proventi netti ordinari

% sul
totale

Ammortamenti su attivi immateriali -548 29,6 -512 20,6

Altri proventi netti -134 7,3 -38 1,5
Totale (A) -682 36,9 -550 22,1

Altri proventi netti straordinari ‘

Sopravvenienze attive nette 106 -5,8 311 -12,5
Totale (B) 106 -5,8 311 -12,5

Imposte di competenza ‘

Imposte correnti -1.031 55,8 -1.910 76,8

Imposte differite -241 13,1 -339 13,6
Totale (C) -1.272 68,9 -2.249 90,4

TOTALE ALTRI RICAVI E COSTI
(A+B+C)

Fondi rischi ed oneri -2.700 6,3 -3.106 5,6
Valutazione crediti diversi -497 1,2 -2.597 4,7
Recupero spese al netto degli oneri ¢/terzi 321 -0,8 280 -0,5
Ammortamenti su attivi immateriali -8.567 20,1 -5.931 10,8
Valutazioni IAS 19 170 -0,4 -167 0,3
Altri proventi netti 36 -0,1 -449 0,8
Totale (A) -11.237 26,3 | -11.970 21,7
Altri proventi netti straordinari ‘ ‘
Sopravvenienze attive nette 299 -0,7 -1.940 3,5
Multe e sanzioni -249 0,6 -462 0,9
Altri proventi straordinari netti -30 0,1 -27 -
Totale (B) 20 - -2.429 4,4
Imposte di competenza ‘ ‘
Imposte correnti -29.325 68,8 | -47.291 85,7
Imposte differite -2.109 4,9 6.500 -11,8
Totale (C) -31.434 73,7 | -40.791 73,9

-42.651 ‘ 100%  -55.190 100%

A.4.4 Utilizzo di contratti di leasing

Il Gruppo Sara non effettua operazioni significative di leasing finanziario e operativo.




A.5 Altre informazioni

Non si rilevano altre informazioni da dover fornire rispetto a quanto gia espresso nei precedenti
paragrafi.



Capitolo B - Sistema di governance

B.1 Informazioni generali sul sistema di governance

B.1.1 Sistema di corporate governance

La governance societaria del Gruppo Sara Assicurazioni ¢ assicurata attraverso il modello tradizionale
costituito, per le singole Societa del Gruppo, dall’Assemblea dei Soci, dal Consiglio di Amministrazione
e dal Collegio Sindacale.

L’Assemblea dei Soci esprime la volonta degli azionisti.

Il Consiglio di Amministrazione ¢ deputato alla gestione ordinaria e straordinaria della societa ed al
compimento degli atti necessari al raggiungimento degli obiettivi sociali.

I Collegio Sindacale verifica I'adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile
adottato dall’impresa e il suo concreto funzionamento e svolge, in considerazione della facolta prevista
dal D.L. 212/2011 ed esetcitata dalla societa, le funzioni attribuite al’Organismo di Vigilanza, in tema
di vigilanza sull’osservanza delle norme del Decreto 231/2001.

IAlta Direzione della societa ¢ affidata ad un Direttore Generale 1 cui poteri e le relative deleghe sono
determinati, in via esclusiva, dal Consiglio di Amministrazione ed a cui ¢ affidato lo svolgimento delle
attivita connesse al raggiungimento degli obiettivi aziendali in coerenza con le direttive impartite dallo
stesso Organo Amministrativo.

B.1.2 Direzione e coordinamento della Capogruppo

Il Gruppo Sara ¢ composto dalla controllante Sara Assicurazioni e dalla controllata Sara Vita, societa
gestita tramite full outsourcing da parte delle strutture della Capogruppo fatta eccezione della Direzione
Tecnica Vita.

La struttura del Gruppo ed i rapporti tra le societa che lo costituiscono sono definiti dal Regolamento
del Gruppo Sara, approvato dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo e adottato dalle
singole Societa del Gruppo, al fine di consentire:

e 2 Sara Assicurazioni:
o di esercitare Iattivita di indirizzo, governo e controllo;
o di promuovere la gestione efficiente e la valorizzazione delle singole Societa e del
Gruppo nel suo complesso, nell'interesse anche dei soci;
o di adottare, nei confronti delle societa componenti il Gruppo, i provvedimenti per
l'attuazione delle disposizioni impartite dall’Autorita di Vigilanza;
e alle Societa del Gruppo:
o dioperare, pur nella loro autonomia, in armonia con il modello di governo definito;
o di fornire alla Capogruppo le informazioni da questa richieste ai fini dell’esercizio della
vigilanza supplementare.

Nell’ambito della struttura di governance del Gruppo ¢ inoltre istituita la figura del Direttore Generale
di Gruppo, al quale ¢ riservato un posto nel Consiglio di Amministrazione di ogni societa del Gruppo al
fine di fornire adeguato coordinamento e omogeneita tra la Capogruppo e le controllate e tra le singole
controllate stesse.



Al Direttore Generale di Gruppo rispondono inoltre tutti gli Amministratori Delegati/Direttori
Generali delle Societa del Gruppo per quanto riguarda 'operativita di ogni singola societa.

11 Direttore Generale della Capogruppo ha inoltre Iincarico di riportare le linee guida del Consiglio di
Amministrazione della Capogruppo nei Consigli di Amministrazione delle singole controllate e di
riferire periodicamente al Consiglio di Amministrazione della Capogruppo su quanto intrapreso da tali
societa e sui risultati raggiunti.

E’ inoltre previsto che la governance del Gruppo, anche ai fini di quanto previsto dal Regolamento,
venga attuata attraverso:

e collegamenti funzionali diretti;
e direttive di gruppo;

e procedure di gruppo;

® autorizzazioni preventive.

Le funzioni di controllo sono svolte centralmente dalle strutture organizzative della Capogruppo, sulla
base di appositi contratti di service, in un’ottica di omogeneita metodologica e coordinamento delle
attivita di controllo in ambito di gruppo.

Il coordinamento tra ’Organo Amministrativo della Capogruppo e le funzioni di controllo ¢ garantito
in prima istanza dai flussi informativi periodici (trimestrali, semestrali o per evento) originariamente
previsti nelle delibere di istituzione delle funzioni di controllo e successivamente trasposti senza
sostanziali modifiche nelle relative politiche redatte ai sensi del Regolamento ISVAP n. 20.

B.1.3 Coerenza all’interno del Gruppo nei sistemi di controlli interni e gestione dei
rischi

Oltre al Regolamento di Gruppo, la presenza delle politiche adottate in ossequio al Regolamento
ISVAP n. 20, hanno disciplinato in maniera uniforme nel Gruppo:

e la struttura ed i principali ambiti del sistema dei controlli interni (Politica in materia dei controlli
interni, Politica di Valutazione attuale e prospettica dei rischi, Politica in materia di
Esternalizzazione, Politica Data Quality, Politica in materia di Reporting);

e le attivita delle funzioni di controllo (Politica di Risk Management, Compliance, Revisione
Interna e Funzione Attuariale);

e le politiche di assunzione dei rischi tecnico-finanziari (Politica in materia di Sottoscrizione e
Riservazione, Politica in materia di Riassicurazione, Politica degli Investimenti).

In funzione del basso grado di complessita (attuale e prospettico) del Gruppo Sara, si inserisce I'esteso
utilizzo dell’outsourcing da parte della Capogruppo sia per le funzioni di controllo che per quelle di
servizio.

Tali assetti garantiscono la coerente attuazione nelle imprese del Gruppo dei sistemi dei controlli interni
e di gestione dei rischi nonché delle procedure di reportistica interne ed esterne in cio includendo anche
le procedure relative all’area di vigilanza supplementare.

B.1.4 Ruolo e composizione del’Organo Amministrativo

Ai sensi dell’art. 20 dello Statuto Sociale, il Consiglio di Amministrazione ¢ investito dei piu ampi poteri
per la gestione ordinaria e straordinaria della societa, ed ha facolta di compiere tutti gli atti che ritenga



opportuni per l'attuazione ed il raggiungimento degli scopi sociali, esclusi soltanto quelli che la legge
inderogabilmente riserva all’Assemblea dei Soci.

Le funzioni del Consiglio di Amministrazione sono determinate sulla base di quanto previsto dallo
Statuto, dal Codice Civile e dalla normativa vigente.

Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilita ultima dei sistemi dei controlli interni e della
gestione dei rischi dei quali deve assicurare la costante completezza, funzionalita ed efficacia, anche con
riferimento alle attivita esternalizzate ed assicura che il sistema di gestione dei rischi consenta la
identificazione, la valutazione anche prospettica e il controllo dei rischi, ivi compresi quelli derivanti
dalla non conformita alle norme, garantendo I'obiettivo della salvaguardia del patrimonio, anche in
un’ottica di medio-lungo periodo.

11 Consiglio di Amministrazione del Gruppo:

e determina il contenuto, i limiti e le eventuali modalita di esercizio della delega; puo sempre
impartire direttive agli organi delegati e avocare a sé operazioni rientranti nella delega;

e sulla base delle informazioni ricevute, valuta I'adeguatezza dell’assetto organizzativo,
amministrativo e contabile della societa;

e quando elaborati, esamina i piani strategici, industriali e finanziari della societa;
e valuta, sulla base della relazione degli organi delegati, il generale andamento della gestione.

Alla data di chiusura dell’esercizio 2017, il Consiglio di Amministrazione di Sara Assicurazioni risulta
composto dai seguenti 9 membri:

Membri C.d.A. Sara Assicurazioni

Triennio 2015-2017 Carica
Presidente

LUCIANO Prof.ssa Elisa Vice Presidente
STICCHI DAMIANI Ing. Angelo Vice Presidente
ARLOTTA TARINO Conte Massimo Amministratore
CANDIAN Prof.ssa Avv. Albina Amministratore
GAVAZZI Ing. Piero Amministratore
PARDINI Prof. Franco Amministratore
RE Prof. Piergiorgio Amministratore
TOSTI Dr. Alberto Amministratore




Alla data di chiusura dell’esercizio 2017 il Consiglio di Amministrazione di Sara Vita risulta composto
dai seguenti 9 membri:

Membri C.d.A. Sara Vita

Triennio 2015-2017 Carica
Presidente

GELPI Avv. Enrico Vice Presidente
ALESSI Avv. Rosario Amministratore
COCCONCELLI Dr. Alessandro Amministratore
DE SANCTIS Avv. Innocenzo Amministratore
FUSCO Dr.ssa Giuseppina Amministratore
LUCIANO Prof.ssa Elisa Amministratore
ROSA Dr.ssa Alessandra Amministratore
TOSTI Dr. Alberto Amministratore

B.1.5 Comitati interni al Consiglio di Amministrazione

Sono istituiti 1 seguenti comitati consultivi, per il quali si riporta la relativa “mission”:

e Comitato per il Controllo Interno e Ia Corporate Governance. Assiste 1'Organo
Amministrativo nello svolgimento delle proprie attivita in materia di adeguata strutturazione
della governance aziendale, del sistema dei controlli interni e di gestione det rischi;

e Comitato per le Nomine. Competente in materia di nomine, per quanto riguarda la
Capogruppo, dei membri del Comitato Esecutivo e del Direttore Generale e, per quanto
concerne la Controllata, degli Amministratori, del Presidente, dei Sindaci e del Direttore
Generale; nonché dei membri dell’Organismo di Vigilanza della Capogruppo e della Controllata
qualora tale incarico non sia affidato al Collegio Sindacale;

e Comitato per le Remunerazioni. Competente in materia di remunerazioni, per quanto
concerne la Capogruppo, di ciascuno degli amministratori investiti di particolari cariche e del
Direttore Generale, e, per quanto riguarda la Controllata, degli Amministratori, del Presidente,
del Direttore Generale e dei membri dell’Organismo di Vigilanza della Capogruppo e della
Controllata qualora tale incarico non sia affidato al Collegio Sindacale; nonché in materia di
determinazione dei criteri per la remunerazione dei Dirigenti della Capogruppo e della
Controllata;

e Comitato Investimenti di Gruppo. Competente in materia di profilo di rischio e linee guida
degli investimenti mobiliari ed immobiliari;

e Comitato per le operazioni con il Socio di Maggioranza. Con funzione consultiva e
propositiva nei confronti dell’Organo Amministrativo per il perfezionamento di nuovi accordi
fra uno o piu societa del Gruppo con il socio di maggioranza Automobile Club d’Italia, con le
societa da questi controllate o con gli enti federati che prevedano a carico di una singola societa
del Gruppo interessata esborsi superiori ad €. 50.000 annui.



B.1.6 Funzioni fondamentali

Con riferimento all’anno 2017, Il Gruppo ha previsto le seguenti funzioni fondamentali:

Funzione Responsabilita

Funzione Risk Management Dr.ssa Rosa Nicotera
Funzione Revisione Interna Dr. Gianvito Maria Tagliente
Funzione Compliance Dr. Mauro Del Gaudio
Funzione Attuariale Dr. Alfonso Vrivi

Responsabile del controllo delle
attivita esternalizzate di Risk
Management, Compliance e Revisione
Interna Dr. Alessandro Cocconcelli

Responsabile del controllo delle
attivita esternalizzate della
Funzione attuariale Prof.ssa Elisa Luciano

Direttore Generale Dr. Alberto Tosti

Alle funzioni fondamentali sono garantiti i necessari poteri, sia di rappresentanza che di autorizzazione,
in coerenza con quanto avviene per tutto il management del Gruppo ed in funzione della tipologia e
della complessita delle attivita da svolgere.

Il Direttore Generale, cui ¢ affidata la direzione generale della societa, opera sulla base della delega
conferita dal CdA, effettuando le attribuzioni di responsabilita e deleghe di poteri all'interno delle
strutture organizzative direttamente dipendenti.

Le funzioni di controllo, sono poste a dirette riporto dell’Organo Amministrativo della Capogruppo (la
Funzione Attuariale attraverso un riporto funzionale) e sono dotate di apposite politiche approvate
dall’Organo stesso dove sono definite le linee guida per lo svolgimento delle attivita di competenza,
anche in materia di risorse, poteri e indipendenza.

Si riportano di seguito le responsabilita delle funzioni di controllo della Capogruppo:

Funzione di Risk Management

e Contribuire alla definizione e creazione del sistema di gestione dei rischi curandone il
mantenimento e lo sviluppo attraverso politiche, metodologie e strumenti di valutazione dei
rischi in ottica attuale e prospettica;

e Valutare il profilo di rischio dell'impresa in ottica attuale e prospettica assicurando il controllo e
il monitoraggio dei rischi rilevanti e contribuendo alla corretta gestione degli stessi attraverso la
mappa dei rischi e le relative procedure di controllo, segnalando all’organo amministrativo
eventuali scostamenti, in relazione alla propensione al rischio stabilita ed in coerenza con
I'obiettivo di salvaguardia del patrimonio;

e Concorrere alla definizione dei limiti operativi e delle relative soglie di tolleranza afferenti la
misurazione dei rischi rilevanti individuati, definire le procedure per la tempestiva verifica dei
limiti medesimi, proponendo eventuali azioni di mitigazione degli stessi al Comitato Rischi;

e Presidiare e validare, in particolare, le metodologie di misurazione quantitativa e valutazione
qualitativa dei rischi eventualmente amministrate dalle linee operative;



Validare i flussi informativi necessari ad assicurare il tempestivo controllo delle esposizioni ai
rischi e 'immediata rilevazione delle anomalie riscontrate nell’operativita;

Predisporre la reportistica nei confronti del Consiglio di Amministrazione, dell’Alta Direzione,
del Comitato Rischi e dei Responsabili delle strutture operative circa I'evoluzione dei rischi e la
violazione di limiti operativi fissati;

Verificare la coerenza dei modelli adottati con operativita ed effettuare prove di stress test;
Collaborare con la Direzione Internal Audit, la funzione Compliance e Antiriciclaggio, la
funzione Attuariale e con ogni altro organo o funzione a cui ¢ eventualmente attribuita una
specifica funzione di controllo, scambiandosi ogni informazione utile per I'espletamento dei
compiti affidati;

Effettuare la valutazione dei Parametri Specifici d’Impresa per il calcolo dell” SCR per il rischio
tariffazione e riservazione dell’area Danni;

Presentare, una volta all’anno, all’organo amministrativo, un programma delle attivita in cui
sono identificati 1 principali rischi cui 'impresa ¢ esposta e le proposte che intende effettuare in
relazione ai rischi stessi, tenendo conto anche delle carenze eventualmente riscontrate nei
controlli precedenti e di eventuali nuovi rischi;

Presentare, almeno una volta all’anno, una relazione all’organo amministrativo sull’adeguatezza
ed efficacia del sistema di gestione dei rischi, delle metodologie e dei modelli utilizzati per il
presidio dei rischi stessi, sull’attivita svolta, sulle valutazioni effettuate, sui risultati emersi e sulle
criticita riscontrate, tenendo conto dello stato di implementazione dei relativi interventi
migliorativi, qualora effettuati;

Garantire il coordinamento ed il presidio del processo di Data Quality Management

Sviluppare, di concerto con la Direzione Investimenti e Finanza, la Direzione Attuariato di Sara
Assicurazioni e la Direzione Vita di Sara Vita, le tecniche di Asset Liability Management;
Svolgere le attivita di cui ai precedenti punti per le altre Societa del Gruppo sulla base dei
contratti vigenti.

Funzione di Revisione Interna

Monitorate e valutare attraverso le attivita di revisione interna Iefficacia e Defficienza del
sistema di controllo interno e di gestione dei rischi della Compagnia (concretamente realizzato
dal’Alta Direzione in conformita con le direttive del Consiglio di Amministrazione) e le
necessita di adeguamento anche attraverso attivita di supporto e di consulenza alle altre funzioni
aziendali;

Coordinare, anche metodologicamente, le attivita di revisione interna nel perimetro del Gruppo,
anche effettuando direttamente interventi di revisione interna presso tutte le societa del gruppo
congiuntamente o disgiuntamente dalle locali strutture di audit;

Curare la predisposizione di adeguati flussi informativi verso I’Alta Direzione, il Consiglio di
Amministrazione, il Comitato per il Controllo Interno e la Corporate Governance, il Collegio
Sindacale e 'Organismo di Vigilanza 231; fungere da segreteria tecnica per il Comitato per il
Controllo Interno e la Corporate Governance e il Collegio Sindacale;

Scambiare ogni informazione utile per l'espletamento dei relativi compiti con il Collegio
sindacale, I’Organismo di Vigilanza 231, la societa di revisione, ’attuario incaricato, le funzione
di Compliance e Antiriciclaggio e Risk Management e ogni altro organo o funzione a cui ¢
attribuita una specifica attivita di controllo;

Sovrintendere lo svolgimento degli audit tecnici di secondo livello (audit sinistri e audit agenzie);
Le attivita sopra definite vengono svolte in ottemperanza a quanto stabilito dalla “Politica della
funzione di Revisione Interna”

Svolgere le attivita di cui ai precedenti punti per le altre Societa del Gruppo sulla base dei
contratti vigenti

Funzione Compliance e Antiriciclaggio




Identificare in via continuativa le norme applicabili alla Compagnia, monitorandone nel
continuo anche gli orientamenti giurisprudenziali ed interpretativi, valutare il loro impatto sui
processi e le procedure aziendali e assicurare che vengano adottati i necessari adeguamenti
organizzativi,

Fornire consulenza ed assistenza ai soggetti di volta in volta rilevanti ai fini dell’adempimento
degli obblighi di legge e regolamentari;

Valutare I'adeguatezza e lefficacia delle misure organizzative adottate dalla Compagnia per la
prevenzione del rischio di non conformita alle norme e proporre le modifiche organizzative e
procedurali finalizzate ad assicurare un adeguato presidio del rischio;

Valutare P'efficacia degli adeguamenti organizzativi adottati dalla Compagnia e conseguenti alle
modifiche di volta in volta suggerite;

Assicurare che venga erogata attivita formativa adeguata al fine di prevenire il rischio di non
conformita attraverso la conoscenza delle disposizioni applicabili alle attivita svolte;

Favorire la diffusione di una cultura aziendale improntata ai principi di legalita, onesta,
correttezza e rispetto dello spirito e della lettera delle norme (anche tramite eventuale adesione
o sottoscrizione di protocolli di legalita o di intesa con A.G, adozione di modelli di prevenzione
e di contrasto della corruzione, assegnazione di rating di legalita, etc..);

Produrre, alla conclusione delle singole attivita tempo per tempo svolte, adeguati riferimenti ad
uso dell’Alta Direzione;

Produrre al Consiglio di Amministrazione con frequenza semestrale un report riepilogativo
delle attivita svolte ed annualmente relazionare il Consiglio di Amministrazione sull’
adeguatezza ed efficacia dei presidi adottati dallimpresa per la gestione del rischio di non
conformita alle norme, sull’attivita svolta, sulle verifiche effettuate, sui risultati emersi e sulle
criticita riscontrate, dando conto dello stato di implementazione dei relativi interventi
migliorativi, qualora effettuati;

Presentare annualmente al Consiglio di Amministrazione un programma di attivita in cui sono
indicati gli interventi che intende eseguire relativamente al rischio di non conformita alle norme.
La programmazione degli interventi tiene conto sia delle carenze eventualmente riscontrate nei
controlli precedenti sia di eventuali nuovi rischi. Ove necessario potranno essere effettuate
verifiche non previste nel programma di attivita;

Assicurare I'aggiornamento e la diffusione del Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo
previsto dal decreto legislativo 231/01 e del Sistema di Gestione della sicurezza del lavoro
previsto dal D.Lgs 81/08 e I'adozione di adeguati protocolli per la prevenzione dei reati in
oggetto;

Assicurare il rispetto della normativa di settore in termini di tutela della salute e della sicurezza
dei luoghi di lavoro;

Assicurare l'aggiornamento e la diffusione del Piano di business continuity del Gruppo e
l'adozione di adeguati protocolli attuativi, verificandone il rispetto e l'efficacia;

Svolgere la funzione di segreteria tecnica del’Organismo di Vigilanza 231, riportando
funzionalmente allo stesso e supportandolo nelle attivita tipiche, con particolare riferimento alla
verifica del rispetto e dell’efficacia del Modello Organizzativo 231 attraverso lo svolgimento di
appositi compliance program;

Garantire 'adeguatezza del sistema dei controlli e delle procedure finalizzati alla prevenzione e
al contrasto dei rischi di riciclaggio e finanziamento del terrorismo e al corretto adempimento
dei relativi obblighi normativi assicurando, tra I'altro:

verifiche circa D’affidabilita del sistema di alimentazione dell’Archivio Unico Informatico
antiriciclaggio, garantendo 'adeguatezza e la tempestivita dei flussi informativi verso 'UIF;

una periodica attivita di autovalutazione, secondo procedure oggettive e coerenti con i criteri e
le metodologie dettate dall’autorita di vigilanza di settore, del rischio di riciclaggio e di
finanziamento del terrorismo a cui ¢ esposta la Compagnia, al fine di adottare adeguate misure
di mitigazione, documentando la valutazione stessa ed aggiornandola periodicamente;



collaborazione con le Autorita competenti in materia di prevenzione e contrasto dei reati di
riciclaggio e finanziamento del terrorismo;

Svolgere le attivita di cui ai precedenti punti per le altre Societa del Gruppo sulla base dei
contratti vigenti

Funzione Attuariale

B.1.7

Valutare la sufficienza delle riserve tecniche civilistiche per i rami relativi all’assicurazione
obbligatoria della responsabilita civile dei veicoli e dei natanti e delle riserve tecniche civilistiche
dei rami vita;

Coordinare il calcolo delle riserve tecniche secondo i principi Solvency II, effettuando altresi i
relativi controlli con particolare riferimento a procedure di calcolo, adeguatezza delle
metodologie, dei modelli e delle ipotesi impiegate;

Supervisionare il calcolo delle riserve tecniche Solvency II nel caso in cui 'impresa, al ricorrere
di specifiche circostanze, non disponendo di sufficienti dati di adeguata qualita per
'applicazione di un metodo attuariale attendibile decida di utilizzare, per il calcolo della migliore
stima, adeguate approssimazioni, inclusi metodi caso per caso;

Effettuare verifiche di coerenza tra gli importi calcolati sulla base dei criteri di valutazione
applicabili al bilancio civilistico e i calcoli risultanti dall’applicazione dei criteri Solvency 11;
Confrontare le migliori stime con i dati desunti dall’esperienza;

Valutare attendibilita e pertinenza, in termini di sufficienza e qualita, dei dati interni ed esterni
utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche Solvency II fornendo, qualora necessario, le
opportune raccomandazioni in termini di miglioramento del sistema di gestione dei dati nel
complesso;

Valutare Pappropriatezza dei dati e dei modelli impiegati ai fini del calcolo degli Undertaking
Specificing Parameters (USP), verificando altresi le ipotesi sottostanti e 'adeguatezza della base
dati utilizzata;

Garantire, per il business Danni, la misurazione del rischio di modello e il livello di mutualita
della tariffa RCA nell’ambito del sistema di valutazione e monitoraggio dei rischi e valutare, per
il business Vita, la sufficienza del pricing delle tariffe vita;

Valutare le politiche generali di sottoscrizione e gli accordi di riassicurazione con particolare
riferimento alle interrelazioni con le riserve tecniche;

Contribuire all’individuazione e all’analisi dei rischi ed alla predisposizione della reportistica di
monitoraggio degli stessi, in collaborazione con la funzione Risk Management;

Garantire la predisposizione della necessaria reportistica verso I’'Organo Amministrativo, cui la
funzione riporta funzionalmente, garantendone la tempestivita di elaborazione;

Svolgere le attivita di cui ai precedenti punti per le altre Societa del Gruppo sulla base dei
contratti vigenti

Consolidamento del sistema di governance

Nel corso del periodo di riferimento e fino al 1° aprile 2018, il sistema di governance del Gruppo e la
struttura organizzativa ha evidenziato i seguenti principali interventi:

Modifiche della Direzione Generale della Capogruppo:

o attribuzione alla Direzione Investimenti e Finanza delle responsabilita in materia di
gestione tecnica degli immobili in un’ottica di presidio unico delle attivita connesse agli
immobili a reddito della Compagnia;

o Iistituzione, a diretto riporto del Consiglio di Amministrazione, della funzione Privacy e
Sostenibilita, nomina del relativo responsabile, con conseguente attribuzione di
responsabilita in materia di data protection, privacy e bilancio di sostenibilita;



o attribuzione delle responsabilita in materia di sicurezza sul lavoro e sicurezza degli
immobili alla Direzione Risorse Umane;

o attribuzione delle responsabilita in materia di antifrode, sia contrattuale che sinistri, alla
Direzione Affari Legali e Societari;

o ridenominazione della funzione Compliance in funzione Compliance e Antiriciclaggio,
nomina del nuovo responsabile, ed aggiornamento delle responsabilita in materia di
antiriciclaggio e business continuity;

o collocazione della Direzione Attuariato a diretto riporto della Direzione Assicurativa, al
fine di realizzare un presidio unico sulle tematiche tecniche e di core business;

o collocazione della Direzione Marketing, Brand e Customer Relationship a diretto
riporto della Direzione Generale e conseguente aggiornamento delle responsabilita in
ambito di sviluppo offerta e servizi, formazione rete, comunicazione, data insight e
convezioni;

o collocazione della Direzione Commerciale a diretto riporto della Direzione Generale ed
aggiornamento delle relative responsabilita;

o collocazione della Divisione Ala a diretto riporto della Direzione Generale ed
aggiornamento delle responsabilita in materia di presidio del saldo tecnico e delle
responsabilita Direzione Assicurativa in tema di sviluppo del sistema di offerta, tariffe e
monitoraggio tecnico;

o aggiornamento delle responsabilita della Direzione ICT & Digital Innovation al fine di
specificarne il ruolo in materia di realizzazione e promozione dell'innovazione digitale in
azienda;

o affidamento della Direzione Acquisti ad interim al Direttore Generale;

o Aggiornamento delle responsabilita della Funzione Attuariale al fine di prevederne la
valutazione della sufficienza delle riserve tecniche civilistiche per i rami relativi
all’assicurazione obbligatoria della responsabilita civile dei veicoli e dei natanti e delle
riserve tecniche civilistiche dei rami vita;

o Aggiornamento della composizione e del mandato del Comitato Tecnico Prodotti e
Tariffe al fine di: rafforzare il presidio del processo di pricing e di sviluppo prodotti
anche sul business Vita, coinvolgere ulteriori professionalita volte a garantire la coerenza
del processo stesso con il risk appetite ed 1 vincoli tecnico finanziari ed assicurare la
visione d’insieme del business Danni della Compagnia, compresa Divisione Ala;

o aggiornamento conseguente delle deleghe di poteri.

B.1.8 Politica retributiva

Le Politiche retributive adottate dalle societa del Gruppo sono tese a valorizzare le capacita ed i
contributi individuali e rivestono, pertanto, un ruolo importante al fine di consentire, in un contesto
concorrenziale, di attrarre e mantenere professionalita adeguate al perseguimento dei propri obiettivi
strategici e di stabilita reddituale e patrimoniale..

Tali politiche sono pertanto anche modulate al fine di soddisfare gli obiettivi di vigilanza prudenziale di
cui al Regolamento ISVAP n. 39 (di seguito anche solo “il Regolamento”) e ad assicurare,
conseguentemente, 'adozione di sistemi di remunerazione coerenti con la sana e prudente gestione dei
rischi, evitando l'erogazione di incentivi — a maggior ragione se correlati in maniera esclusiva o
prevalente su risultati di breve termine - che possano incoraggiare una eccessiva esposizione al rischio.
L’allocazione delle risorse da destinare al sistema incentivante di tutto il personale aziendale deve essere
definita di anno in anno tenuto conto del monte retributivo complessivo, della sostenibilita rispetto alla
situazione finanziaria e reddituale delle compagnie e delle capacita di mantenere un livello di
patrimonializzazione adeguato. I allocazione trova formalizzazione nel budget d’esercizio.



Il Gruppo Sara Assicurazioni SpA dedica massima attenzione affinché 1 sistemi retributivi ed
incentivanti attuati nel Gruppo non siano in contrasto con gli obiettivi ed 1 valori aziendali evitando il
prodursi di conflitti tra interessi di singoli soggetti ed interessi delle Societa.

Tali sistemi risultano pertanto anche funzionali a promuovere la correttezza operativa ed il rispetto
dell’integrita e dei valori etici da parte di tutto il personale, nonché per prevenire condotte che violino
disposizioni di legge e regolamentari e, tra queste, anche quelle che possano configurare la
responsabilita di cui al Decreto Legislativo 8 giugno 2001, n. 231.

Le concrete politiche retributive devono essere allineate agli interessi di lungo termine dell’'Impresa al
fine di contribuire al rafforzamento della tutela degli interessi degli stakeholders, inclusi gli assicurati, e
alla stabilita del mercato.

La politica deve essere portata al vaglio tecnico e consultivo del Comitato Remunerazioni presso la
Capogruppo Sara Assicurazioni che deve, tra Ialtro, verificare la proporzionalita delle remunerazioni
degli amministratori esecutivi tra loro e rispetto al personale dell'impresa..

ILa politica viene, per ultimo, definita dal Consiglio di Amministrazione che la sottopone ad
approvazione dall’Assemblea degli Azionisti.

Il Consiglio di Amministrazione deve assicurare la costanza nel tempo di tale iter operativo e
decisionale attraverso:

e il presidio sul processo in questione a cura dell’Alta Direzione per il tramite della Direzione
Risorse Umane della Capogruppo Sara Assicurazioni;

e la procedura applicativa della politica che deve assicurare, tra I'altro, che i1 processi decisionali
relativi alle politiche di remunerazione —anche dei percettori non ricompresi nel presente
documento— siano chiari, documentati e trasparenti ed includano misure atte ad evitare conflitti
d’interesse;

e le verifiche delle funzioni di controllo interno di cui all’articolo 23 del Regolamento

11 Consiglio rivede periodicamente le politiche di remunerazione per sottopotle, in caso di proposte di
modifica, all’approvazione dell’Assemblea ordinaria.

Il Consiglio, inoltre, deve rendere annualmente all’Assemblea un’adeguata informativa, corredata da
informazioni qualitative, sull’applicazione delle politiche di remunerazione unitamente agli esiti delle
verifiche condotte dalle funzioni di controllo.

Amministratori

Devono essere remunerati in base ad una indennita di carica per tutta la durata del mandato e
differenziata a seconda del ruolo ricoperto in seno all’organo amministrativo; in particolare devono
essere differentemente remunerati in base ai diversi ruoli.

Funzioni Fondamentali

La remunerazione dei responsabili delle funzioni di controllo e del personale di livello piu elevato delle
stesse (in cio intendendost i responsabili di struttura organizzativa) ¢ composta da una parte fissa e di
una parte variabile con un massimo fino al 35% della remunerazione fissa.

Direttore Generale e Restante Risk Taking Staff

Ila Compagnia deve identificare le figure organizzative—ulteriori a quella del Direttore Generale— la cui
attivita manageriale e di gestione puo avere un impatto significativo sul profilo di rischio dell'impresa
(di seguito anche “Restante Risk Taking Staff”).

La responsabilita tecnica dell'individuazione ¢ della Direzione Risorse Umane della Capogruppo che
adotta e manutiene a tali fini un modello basato su valutazioni quali/qualitative dei seguenti parametti:

1) Remunerazione Variabile Corrisposta in percentuale sulla fissa;
2) Numero di deleghe conferite;

3) Attivita Svolta;

4) Posizione e Grade Organizzativo;



5) Assunzione di Rischi;
6) Impatto nella Generazione di profitti

Il Modello deve valutare unitariamente tutti i risk takers del Gruppo.

I’aggiornamento delle valutazioni deve avvenire all’inizio dell’esercizio contabile e comunque prima
della definizione ed assegnazione degli obiettivi.

Gli esponenti tempo per tempo individuati debbono possedere i requisiti di onorabilita e professionalita
fissati nella “Politica aziendale per la valutazione del possesso dei Requisiti di idoneita alla carica, in
termini di onorabilita e professionalita di esponenti aziendali e altre figure rilevanti”.

LLa remunerazione si compone di una componente fissa e di una variabile:

Rettibuzione fissa

La componente fissa della retribuzione ¢ collegata alle qualifiche contrattuali, ai contenuti delle singole
posizioni organizzative e alle responsabilita delegate, oltre che a caratteristiche peculiari dei titolari delle
posizioni quali ad esempio eta, anzianita o esperienza maturata.

E’ raccomandato che la Compagnia, per il tramite della Direzione Risorse Umane di Sara Assicurazioni,
partecipi almeno all'indagine retributiva annuale del’ANIA.

Cio anche al generale fine di riscontrare che le retribuzioni fisse siano allineate rispetto al mercato di
riferimento e che quelle dei responsabili e del personale di livello piu elevato delle funzioni di controllo
interno siano fissate in misura adeguata rispetto al livello di responsabilita e all'impegno connessi al
ruolo.

Sono da considerare elementi assimilabili alla componente fissa alcuni benefits, migliorativi del CCNL
ma in coerenza con le prassi di mercato.

Non devono essere contrattualizzati importi da erogare in caso di anticipato scioglimento del rapporto
(c.d golden parachutes).

In caso di dimissioni incentivate si deve far riferimento , al massimo a quanto previsto dal CCNL
Dirigenti, in caso di risoluzione del rapporto di lavoro ad opera della Compagnia tenendo conto
dell’eta, dell’anzianita aziendale e del peso della posizione. Eguale parametro operativo massimo verra
anche utilizzato in caso di dimissioni di personale non dirigente rientrante nella policy in oggetto.

Retribuzione variabile

Ila componente variabile deve essere collegata ai risultati di performance nel seguito declinati al fine di
conferire al sistema retributivo i requisiti della flessibilita, della compatibilita economica, della coerenza
con le strategie di sviluppo, oltre a contribuire al mantenimento della competitivita e dell’equita interna
in linea con le politiche di mercato.
Non sono previste e contrattualizzate remunerazioni basate su strumenti finanziari.
11 corretto equilibrio tra le componenti retributive fisse e variabili ¢ condizione necessaria allo sviluppo
aziendale su un orizzonte temporale di medio - lungo termine. Per tale ragione le grandezze utilizzate
per fissare gli obiettivi e misurare le connesse prestazioni annuali dei risk takers devono essere coerenti
con quelle dei piani strategici pluriennali.
La componente variabile del restante risk taking staff deve essere legata al raggiungimento di obiettivi
annuali con un valore medio del 30% e con un valore massimo di norma pari al 45% della
remunerazione base.
11 rispetto di tali parametri, ovvero le motivazioni che, eccezionalmente, hanno portato ad eventuali
superi/deroghe al principio generale devono essere rappresentate all’Assemblea nell’ambito della
prevista informativa annuale.
La componente variabile del Direttore Generale o, (eccezionalmente e motivatamente), di ulteriori risk
takers puo superare il parametro del 45%.
Debbono, perd, operare meccanismi compensativi per i casi in cui la componente variabile assuma
rilevanza, in termini assoluti o relativi rispetto a quella fissa. Devono essere introdotti:

1) meccanismi di differimento temporale nell’erogazione di quota rilevante della componente

variabile;



2) meccanismi di valutazione/nuova misurazione in ottica pluriennale dei risultati che hanno
comportato 'originaria maturazione della quota variabile differita con facolta della compagnia
di non erogare la stessa in tutto o in parte.
Detti meccanismi devono essere applicati al verificarsi di una delle due seguenti condizioni:
e rapporto contrattualizzato tra retribuzione variabile e retribuzione fissa > 60%;
e ammontare della retribuzione variabile massima contrattualizzata > Euro 150.000,00;

In applicazione dei criteri sopra espressi, il 60% della componente retributiva variabile ¢ soggetta ad
erogazione alla fine dell’esercizio di riferimento e la restante quota del 40% viene erogata con un
differimento di ulteriori 24 mesi.

Per detta quota, prima dell’effettiva corresponsione al termine del periodo di differimento, operano
meccanismi di correzione rivolti alla valutazione successiva della performance. In particolare in caso di
risultati che si siano rivelati non duraturi o effettivi a causa di condotte dolose o gravemente colpose la
Compagnia puo non erogare, in tutto o in parte, la connessa componente variabile differita.

Tale condizione sospensiva del diritto a ricevere la componente variabile differita, puo essere affiancata
da un meccanismo puramente finanziario (concessione di un prestito oneroso) finalizzato a garantire la
costanza annuale dei flussi finanziari percepiti.

Per i singoli risk takers puo essere altresi definito un Extra-Bonus di lungo periodo (di norma triennale)
erogato entro il mese di giugno successivo alla fine del triennio di riferimento, fino ad un massimo del
60% di quanto maturato nei singoli esercizi del triennio ed a condizione che alla data di corresponsione
il rapporto di lavoro sia ancora in essere. Tale bonus dovra essere riproporzionato in relazione alla
percentuale di conseguimento dei singoli obiettivi annuali.

Tale componente variabile, oltre ad avere finalita di retention, ha anche natura di componente variabile
di lungo periodo, essendo gli obiettivi annuali coerenti con 1 piani strategici triennali.

B.1.9 Operazioni sostanziali effettuate durante il periodo di riferimento con gli
azionisti, con le persone che esercitano una notevole influenza sull’impresa e
con i membri dell’organo amministrativo, direttivo o di vigilanza

Il Consiglio di Amministrazione di Sara Assicurazioni gestisce le situazioni di potenziale/effettivo
conflitto di interesse o di interesse ai sensi dell’art. 2391 Cod. Civ. che dispone, nella sua parte
precettiva, che 'amministratore debba dare notizia agli altri amministratori e al Collegio Sindacale di
ogni interesse di cui egli sia portatore, per conto proprio o di terzi, in relazione a una determinata
operazione della Societa, precisando la natura di tale interesse, 1 termini, 'origine e la portata.

Il Consiglio, infatti, nell’adottare la deliberazione che eventualmente approva 'operazione, nonostante
la presenza di interessi per conto di terzi, motiva adeguatamente le ragioni e la convenienza per la
societa della operazione stessa, in linea, dunque, con il disposto codicistico.

Il Regolamento di Gruppo disciplina le linee guida in tema di informativa sulle operazioni con Parti
correlate e le operazioni riservate alla competenza deliberativa ovvero autorizzativa del Consiglio di
Amministrazione.

Con riguardo all’informativa sulle operazioni sostanziali effettuate durante il periodo di riferimento con
gli azionisti, con le persone che esercitano una notevole influenza sull’impresa e con i membri
dell’organo amministrativo, direttivo o di vigilanza, nel periodo di riferimento del presente report esse
includono:

a. 1 dividendi distribuiti agli Azionisti, per un importo totale di 28.636 migliaia di Euro deliberato
dall’Assemblea dei Soci del 20 aprile 2017,



b. gli interessi annui per 33 mila Euro relativi al prestito obbligazionario 2015-2025 di 15.000.000
di Euro a Tasso Fisso con ammortamento periodico, quotato sul MOT, a due societa
controllate dagli azionisti Societa Reale Mutua di Assicurazioni e Assicurazioni Generali SpA;

c. rapporti con "’Automobile Club Italia, riferiti ad attivita di sviluppo dell’attivita assicurativa,
attivita di locazioni di immobili, prestazioni di servizi assicurativi, interessenze provvigionali su
mandati di agenzia costituiti con gli Automobile Club Provinciali, rapporti di prestazioni di
servizi con societa del Gruppo ACI, eseguite a normali condizioni di mercato sulla base di
specifici contratti.

Sara Vita ¢ controllata al 100% da Sara Assicurazioni con la quale intercorrono rapporti di prestiti di
personale, prestazioni di servizi connessi all’attivita informatica, amministrativa e finanziaria e di
fornitura di servizi assicurativi fatturati sulla base dei costi effettivamente sostenuti.

B.2 Requisiti di competenza e onorabilita

Il Gruppo, al fine di assicurare che le persone che dirigono effettivamente 'impresa o rivestono altre
funzioni fondamentali soddisfino 1 requisiti di competenza e onorabilita, ha emanato la Policy di Fit and
Proper, approvata dal Consiglio di Amministrazione, che prevede i requisiti specifici di seguito riportati:

Componenti del Consiglio di Amministrazione, Sindaci ed il Direttore Generale delle Societa
del Gruppo
1. possesso dei requisiti di professionalita, onorabilita ed indipendenza previsti dalla normativa per
gli esponenti aziendali delle imprese di assicurazione nonché gli eventuali altri requisiti previsti
dallo Statuto societario e dalla normativa;
2. non ricorrenza delle altre cause impeditive, di sospensione dalla carica, di ineleggibilita o di
decadenza previste dalla normativa.

Inoltre, all’atto di ogni rinnovo, il Consiglio deve verificare che 'Organo Amministrativo sia nel suo
complesso in possesso di adeguate competenze tecniche almeno in materia di:

® mercati assicurativi e finanziari;

e sistemi di governance;

e analisi finanziaria ed attuariale;

e quadro regolamentare;

e strategie commerciali e modelli d’impresa;

e ogni eventuale altra materia prevista dalla normativa.

Responsabile della Funzione di Risk Management

1. laurea in discipline economico-finanziarie, attuariali, o ingegneristico/matematiche;
2. esperienza professionale:

e di almeno 3 anni in qualita di responsabile della funzione di 7k management di una
impresa assicurativa;

OVVero

e nellambito della funzione di 7isk management o in attivita di consulenza equivalenti
(minimo 5 anni);

OVVvero



e di almeno 10 anni in ambito assicurativo quale responsabile di funzioni che attestino
una adeguata conoscenza dei processi di business e di governance di una impresa
assicurativa;

OVVEro

e dialmeno 3 anni in qualita di Consigliere o Sindaco di una impresa assicurativa.

Responsabile della Funzione di Revisione Interna

1. laurea in discipline economico-finanziarie, attuariali, giuridiche o ingegneristiche/informatiche:
2. esperienza professionale:

a. di almeno 3 anni in qualita di responsabile della funzione di revisione interna di una
impresa assicurativa;

OVVEro

b. nell’ambito della funzione di revisione interna o in attivita di consulenza equivalenti
(minimo 5 anni);

OVVEro

c. di almeno 10 anni in ambito assicurativo quale responsabile di funzioni che attestino
una adeguata conoscenza dei processi di business e di governance di una impresa
assicurativa;

ovvero
d. dialmeno 3 anni in qualita di Consigliere o Sindaco di una impresa assicurativa.

Responsabile della Funzione di Compliance

1. laurea in discipline economico-finanziarie o giuridiche;
2. esperienza professionale:

e di almeno 3 anni in qualita di responsabile della funzione di compliance di una impresa
assicurativa,

OVVvero

e nell’ambito della funzione di compliance o in attivita di consulenza equivalenti (minimo 5
anni);

OvVVvero

e di almeno 10 anni in ambito assicurativo quale responsabile di funzioni che attestino
una adeguata conoscenza dei processi di business e di governance di una impresa
assicurativa;



OVVEero

e dialmeno 3 anni in qualita di Consigliere o Sindaco di una impresa assicurativa.

Responsabile della Funzione Attuariale

Iscrizione nell’albo professionale di cui alla legge 9 febbraio 1942, n. 194 ed esperienza professionale in
ambito attuariale di almeno 3 anni, ovvero possesso di:
1. laurea in scienze statistiche ed attuariali o altra analoga che assicuri una formazione in
matematica attuariale o finanziatia;
2. comprovata esperienza professionale in uffici attuariali all’interno di imprese assicurative in
qualita di responsabile (3 anni) o addetto (5 anni) ovvero come consulente in ambito attuariale
(5 anni) o docente universitario di matematica attuariale e finanziaria (3 anni).
Nellipotesi di esperienze professionali maturate in imprese assicurative esercenti tipologie di rischio
diverse, il responsabile dovra essere supportato con una adeguata consulenza professionale esterna per
un tempo non inferiore ad un anno.
Per gli stessi non debbono altresi ricorrere le cause di sospensione previste dalla stessa normativa per gli
esponenti aziendali.
11 Consiglio all’atto della nomina accerta la sussistenza in capo ai medesimi dei requisiti previsti.
Al fine di permettere tale verifica ogni Interessato deve presentare al Consiglio, che I'acquisisce per il
tramite della Segreteria Societaria, la documentazione comprovante il possesso dei Requisiti.
A tal fine I'Interessato rilascia autocertificazione, redatta su specifico modello della Segreteria Societaria,
con la quale attesti il possesso dei suddetti Requisiti e si impegni a comunicare alla Societa ogni
variazione di rilievo rispetto al possesso dei Requisiti.
I’Interessato dovra inoltre consegnare un curriculum vitae, redatto su specifico modello della Segreteria
Societaria, debitamente firmato nonché ogni eventuale altro documento previsto dalla Normativa.
La valutazione della completezza probatoria della documentazione ¢ comunque rimessa alla
responsabilita del Consiglio che puo richiedere in ogni momento integrazione di documenti, anche a
sostegno di quanto dichiarato dal singolo Interessato, il quale nell’autocertificazione si impegna a
produrli.
La delibera da assumere deve essere di tipo analitico e pertanto deve dare atto dei presupposti presi a
base delle valutazioni effettuate ed essere debitamente motivata.

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

Il Gruppo si ¢ dotato di un sistema di gestione dei rischi che comprende le strategie, i processi e le
procedure di segnalazione necessarie per individuare, misurare, monitorare, gestire e segnalare 1 rischi a
livello individuale ed aggregato e le relative interdipendenze, in coerenza a quanto disposto dalla
Direttiva So/vency e dalla Normativa nazionale di riferimento.

Le linee guida inerenti il sistema di gestione dei rischi insiti nelle attivita di business del Gruppo sono
declinate nella “Politica di Risk Management” e, relativamente al Processo ORSA, nella “Politica di
Valutazione dei rischi e della solvibilita”. Tali Po/icy hanno valenza di Gruppo e, pertanto, sono recepite
con delibera del’Organo Amministrativo di Sara Vita e applicate coerentemente al suo profilo di
rischio.

Il sistema di gestione dei rischi si compone di processi strutturati volti a massimizzare il rendimento da
conseguire sulla base del vincolo di propensione al rischio definito dal Consiglio di Amministrazione ed



¢ strutturato, in conformita a quanto previsto dal Regolamento ISVAP n.20 del 2008, attraverso una
serie di attivita ben definite costituite da:

Identificazione dei rischi rilevanti;
Valutazione dei rischi:
* Sviluppo dei modelli di valutazione;
e Valutazione dei rischi, compresa la valutazione interna dei rischi e della solvibilita;
* Determinazione SCR e USP;
e Stress Test;
Monitoraggio dei rischi:
* Monitoraggio dei rischi rilevanti;
* Verifica del rispetto dei limiti operativi al rischio.
* Monitoraggio delle concentrazioni di rischio.
Escalation;

Reporting in materia di rischi.

La Politica di Risk Management definisce il framework di riferimento del sistema di gestione dei rischi e
viene predisposta dalla Funzione di Risk Management che, nell’ambito di tale sistema, assume un ruolo
fondamentale concorrendo alla definizione e alla creazione del sistema di gestione di tutte le attivita
legate al rischio, attraverso lo sviluppo ed il mantenimento delle politiche, delle metodologie e degli
strumenti di misurazione del rischio. Nello specifico il Risk Management:

aggiorna e predispone per I'approvazione la Risk Management Policy e 1a Politica di Valutazione
attuale e prospettica dei rischi;

contribuisce alla definizione e alla creazione del sistema di gestione dei rischi curandone il
mantenimento ¢ lo sviluppo attraverso politiche, metodologie e strumenti di valutazione dei
rischi in ottica attuale e prospettica;

supporta 'Organo Amministrativo nello sviluppo di una cultura del rischio e del controllo
all'interno della Compagnia;

fornisce supporto al Consiglio di Amministrazione nella definizione del Risk Appetite Statement,
concorre alla definizione dei limiti operativi e delle relative soglie di tolleranza afferenti la
misurazione dei rischi rilevanti individuati, definisce le procedure per la tempestiva verifica dei
limiti medesimi e propone eventuali azioni di mitigazione degli stessi al Comitato Rischi;

valuta il profilo di rischio dell'impresa in ottica attuale e prospettica, assicurando il controllo e il
monitoraggio dei rischi rilevanti e contribuendo alla corretta gestione degli stessi attraverso la
mappa dei rischi e le relative procedure di controllo, segnalando all’Organo Amministrativo
eventuali scostamenti, in relazione alla propensione al rischio stabilita ed in coerenza con
I'obiettivo di salvaguardia del patrimonio;

nell’ambito del calcolo della Standard Formula, effettua la valutazione dei Parametri Specifici
d’Impresa per il calcolo del SCR per il rischio tariffazione e riservazione dell’area Danni;

verifica annualmente 'aderenza della modellistica di valutazione del capitale assorbito rispetto al
profilo di rischio del Gruppo;

presidia e wvalida, in particolare, le metodologie di misurazione quantitativa e valutazione
qualitativa dei rischi eventualmente amministrate dalle linee operative;

verifica l'osservanza del requisito patrimoniale di solvibilita del Gruppo e delle singole
Compagnie;

effettua la valutazione, in termini di rischio, dei nuovi prodotti e del portafoglio in essere;
garantisce la valutazione del Risk Margin in coerenza con le logiche Solvency 11,



- formula proposte e promuove iniziative finalizzate al contenimento dei rischi;

- verifica la coerenza dei modelli adottati con 'operativita ed effettua prove di stress fest;

- valida i flussi informativi necessari ad assicurare il tempestivo controllo delle esposizioni ai
rischi e 'immediata rilevazione delle anomalie riscontrate nell’operativita

- collabora con la Funzione Compliance, con la Funzione Attuariale, con la Direzione Internal Audit,
con il Dirigente Preposto e con ogni altro organo o funzione a cui ¢ eventualmente attribuita
una specifica funzione di controllo, scambiandosi ogni informazione utile per 'espletamento dei
compiti affidati.

Alla luce di quanto sopra esposto si evince che la Politica di Risé Management definisce 1l framework di
riferimento del sistema di gestione dei rischi che, tramite ulteriori Politiche (Politica in materia di
assunzione e riservazione, Politica in materia di Investimenti), viene declinato nei diversi processi di
business che incidono sulle scelte strategiche e sul profilo di rischio del Gruppo.

Di seguito vengono analizzati nel dettaglio gli obiettivi e le specificita di ciascuna delle fasi del processo
di gestione dei rischi sopra esposte.

B.3.1 Identificazione dei rischi rilevanti

Il processo cardine del sistema di gestione dei rischi ¢ costituito dal processo di identificazione dei
rischi che prevede la raccolta delle informazioni necessarie per identificare e classificare i rischi rilevanti
per il Gruppo Sara.

Nello specifico, in tale fase vengono analizzati dettagliatamente tutti i rischi significativi, ovvero tali da
minare la solvibilita del Gruppo o costituire un serio ostacolo alla realizzazione degli obiettivi
economici e patrimoniali. Tali rischi sono classificati coerentemente con Ialberatura dei rischi Solvency
II ed opportunamente customizzati:

e rischi tecnici Vita, Danni e Salute;
e rischi finanziari;

e rischi operativi;

e altri rischi.

Pertanto, a partire dal censimento di tutti i rischi a cui il Gruppo risulta esposto, si giunge alla
classificazione in:

e rischi non rilevanti, il cui assorbimento di capitale assume valori non superiori a una
predeterminata soglia individuata (soglia di rilevanza);

e rischi rilevant, il cui assorbimento di capitale assume valori superiori alla soglia di rilevanza. Tali
rischi, a loro volta, possono essere suddivisi in:

o rischi da monitorare, il cui assorbimento di capitale assume valori superiori alla soglia di
rilevanza ma comunque al di sotto di una prefissata soglia di significativita;

o rischi maggiormente significativi, il cui assorbimento di capitale assume valori superiori alla
soglia di significativita.

Tali analisi includono anche i rischi non valutati nella Formula Standard per i quali 'individuazione e la
definizione della rilevanza ad essi associata ¢ subordinata all’analisi di fattori interni ed esterni al
Gruppo. In particolare, laddove non sia possibile giungere ad una quantificazione di tali rischi, la



Funzione di Risk Management, tramite supporto delle Funzioni Owner del rischio, ne effettua una
valutazione di tipo qualitativo.

11 processo di identificazione dei rischi ¢ svolto su base almeno annuale ed ¢ coordinato dalla funzione
Risk Management. 1 risultati ottenuti sono oggetto di validazione da parte dell’Alta Direzione.

B.3.2 Valutazione dei rischi

11 Gruppo Sara si ¢ dotato di un processo di valutazione dei rischi, sia in ottica attuale che prospettica.
Data la struttura rappresentata in precedenza, le valutazioni riguardano la Capogruppo Sara
Assicurazioni e la controllata al 100% Sara Vita.

La valutazione attuale dei rischi viene effettuata in coerenza con la Normativa in vigore e sulla base
delle indicazioni Solvency 11, mediante applicazione della Formula Standard e con adozione dei parametri
USP per i rischi tecnici Danni relativi alle principali linee di bausiness.

Sia per le valutazioni secondo Formula Standard, che per quelle che prevedono l'utilizzo dei parametri
specifici si utilizza il Volatility Adjustment, quale misura di aggiustamento della curva dei tassi 7isk fiee.
Inoltre, la totalita delle valutazioni vengono effettuate con e senza applicazione di tale aggiustamento al
fine di valutare I'impatto di un suo azzeramento sulle riserve tecniche, sui fondi propri ammissibili e sul
requisito di capitale, coerentemente con le disposizioni normative.

Sono eseguiti inoltre delle attivita di stress zest, finalizzate alla quantificazione degli impatti sulla
situazione economica e patrimoniale derivanti dall’'andamento avverso di determinanti fattori di rischio
esogeni e non controllabili dalle Compagnie.

Gli stress test, condotti dalla funzione di Risk Management con il supporto delle unita operative di
competenza in relazione al fattore di rischio considerato, sono basati su modelli deterministici o
stocastici, sono disegnati e sviluppati in coerenza con la natura, la portata e la complessita dei rischi
inerenti all’attivita di impresa e ripetuti con la frequenza resa necessaria dalla tipologia di rischio e dalla
sua evoluzione ed, in ogni caso, con cadenza almeno annuale.

I risultati delle analisi di stress test, unitamente alle ipotesi sottostanti e alle metodologie utilizzate, sono
portati all’attenzione dell’Organo Amministrativo, al fine di offrire un contributo alla revisione e al
miglioramento delle politiche di gestione dei rischi, delle linee operative e dei limiti di esposizione fissati
dall’Organo Amministrativo stesso.

Sono gestite inoltre attivita di stress zest richiesti ad hoc dall’Autorita di Vigilanza ed analisi di stress e di
scenatio in ambito ORSA.

La valutazione prospettica consente invece I'analisi del profilo di rischio del Gruppo in funzione della
strategia, degli scenari di mercato e dell’evoluzione del business. Tale processo ¢ disciplinato nella
Politica di Valutazione dei rischi e della solvibilita, che intende perseguire 1 seguenti obiettivi:

e cvidenziare il collegamento tra la strategia di business (incluso lo sviluppo e la progettazione dei
prodotti), il processo di gestione del capitale ed il profilo di rischio assunto;

e disporre di una visione complessiva dei rischi ai quali ¢ esposto il Gruppo, o potrebbe essetlo
nel futuro, con particolare riferimento a quelli ritenuti significativi, e valutando la posizione di
solvibilita sia in un’ottica attuale che prospettica; fornire al’Organo Amministrativo e all’Alta
Direzione una valutazione sull’efficacia complessiva del sistema di Risk Management,
evidenziando nel contempo eventuali carenze e suggerendo le azioni risolutive.

Tali obiettivi sono attuati tramite 'Own Risk and Solvency Assessment (ORSA). Ai sensi dell’art. 4 del
Regolamento n. 32, il processo interno di valutazione dell’adeguatezza patrimoniale attuale e prospettica
¢ definito a livello di Gruppo. Secondo quanto previsto dalla Politica in materia di valutazione dei rischi
e della solvibilita, il processo di valutazione prospettica dei rischi viene effettuato con cadenza almeno
annuale, utilizzando i dati di chiusura dell’esercizio precedente e quelli del piano strategico, sviluppato



su base triennale. Il Gruppo, inoltre, provvede ad effettuare una nuova valutazione in ottica ORSA in
tutte le circostanze straordinarie che determinano una modifica significativa del profilo di rischio tra cui
a titolo esemplificativo e non esaustivo in caso di:

e un’acquisizione o un disinvestimento che modifica sensibilmente il business, il profilo di rischio o
di solvibilita;

e una variazione significativa dei mercati finanziari che determina un notevole impatto sul
portafoglio attivi della Compagnia;

e una variazione significativa nelle passivita della Compagnia;

e una riduzione dei livelli di solvibilita al di sotto di valori critici, definiti nel Risk Appetite
Statement,

e un cambiamento significativo del quadro regolamentare.

L’Organo Amministrativo partecipa attivante a tale processo approvando i criteri e le metodologie
seguite per le valutazioni, con particolare riferimento ai rischi maggiormente significativi, e approva gli
esiti del processo di valutazione comunicando all’Alta Direzione e alle strutture interessate le
conclusioni cui ¢ pervenuto.

La valutazione attuale e prospettica dei rischi ¢ parte integrante del sistema di gestione dei rischi e del
processo decisionale del Gruppo e delle singole Compagnie e presenta pertanto diversi punti di
contatto con:

e il processo di pianificazione strategica e di definizione del piano di gestione del capitale nel
medio periodo;

e il livello di propensione al rischio globale e le relative soglie di tolleranza al rischio definiti
dall’Organo Amministrativo nel Risk Appetite Statement,

e Jattivita di monitoraggio dei rischi e la definizione delle relative azioni di mitigazione.

In particolare, la valutazione attuale viene effettuata almeno semestralmente e prevede il monitoraggio
degli indicatori definiti nel Risk Appetite Statement dal Consiglio di Amministrazione.

La valutazione prospettica, effettuata su base almeno annuale, si sviluppa coerentemente con le
tempistiche e gli elementi contenuti nel piano strategico e nel piano di gestione del capitale per ciascuna
societa del Gruppo, tenuto conto del profilo di rischio delle singole imprese e della volatilita del relativo
fabbisogno di capitale. Gli esiti delle valutazioni effettuate in ottica ORSA, inoltre, sono tenuti in
considerazione nella definizione delle strategie aziendali, nella pianificazione del capitale e nella
predisposizione del piano strategico.

Il processo di pianificazione e gestione del capitale, sviluppato con il supporto del Risk Management,
prevede per ciascun anno del piano strategico una proiezione dei fondi propri ed una stima, mediante
standard formula con applicazione dei parametri specifici per i rischi tecnici Danni, degli assorbimenti
di capitale legati al piano di business. Tale analisi deve essere coerente con il livello di propensione al
rischio definito dal Consiglio di Amministrazione.

Di seguito si illustrano le principali fasi in cui si articola il processo interno di valutazione
dell’adeguatezza patrimoniale e prospettica:

1. Identificazione dei rischi e raccolta dati. Tale fase ¢ stata descritta in precedenza (par. B.3.1).

2. Valutazione del fabbisogno di solvibilita globale. Con particolare riferimento all’analisi della solvibilita
attuale, si rimanda a quanto descritto in precedenza. Inoltre, sulla base delle linee strategiche
ottenute, viene predisposto il Bilancio So/vency Il prospettico nel quale ¢ quantificata la stima del
capitale disponibile a copertura dei rischi nel triennio considerato. Sulla base degli input ricevuti,
la funzione Risk Management provvede a calcolare il capitale assorbito complessivo e a definire le



ipotesi per esecuzione degli stress test e per le proiezioni del requisito di solvibilita, condivise
poi con la Direzione Investimenti e Finanza, con la Direzione Attuariato e la Funzione
Attuariato Vita. La Funzione Attuariale verifica in via continuativa che il Gruppo (e le singole
Compagnie) rispetti 1 requisiti inerenti al calcolo delle riserve tecniche analizzando le Technical
Provision elaborate nell’orizzonte di pianificazione dalle Funzioni competenti. Inoltre, tale
Funzione supporta il Risk Management sia nell'individuazione e nell’analisi dei rischi, che nelle
analisi di stress in ottica ORSA. La valutazione del requisito di capitale a livello di Gruppo ¢
stata effettuata utilizzando il metodo 1 delle Technical Specifications di aprile 2014 e degli Atti
Delegati (Consolidation Method).

Una volta eseguita la valutazione del requisito patrimoniale attuale e prospettico, il Gruppo
provvede a valutare il fabbisogno complessivo di solvibilita, identificando eventuali rischi,
indipendentemente dal fatto che questi siano quantificabili. Tale valutazione include
considerazioni sulla sufficienza delle proprie risorse finanziarie, che devono tener conto:

a. della qualita e della volatilita dei fondi propri;
b. della concreta realizzabilita dei piani di gestione e acquisizione del capitale, qualora
necessario.

Definizione azioni di miiglioramento. questa fase prevede, nel caso in cui ne emerga la necessita a
seguito dell’analisi delle evidenze riscontrate durante 'esecuzione del processo ORSA, la
possibilita di definire eventuali azioni di miglioramento dei profilo di rischio-rendimento
prospettico del Gruppo mediante I'ottimizzazione del capitale disponibile a copertura dei rischi,
la riduzione del fabbisogno complessivo di solvibilita (che potrebbe coincidere con requisito di
capitale regolamentare complessivo), rivedendo, se necessario, anche il piano di sviluppo
prodotti. Al termine della fase, qualora vengano identificate eventuali azioni di miglioramento,
ne viene data evidenza all'interno del Report ORSA e vengono portate all’attenzione del
Consiglio di Amministrazione, che definira quali porre in essere.

Predisposizione del Report. in questa fase il Risk Management, con il contributo dei dati e delle
informazioni ricevute dalle altre funzioni aziendali coinvolte nel processo, provvede alla
formalizzazione del report ORSA. Tale report ¢ preventivamente condiviso in sede di Comitato
Rischi e successivamente trasmesso al Comitato per il Controllo Interno e la Corporate
Governance ed al Consiglio di Amministrazione, che ne discute gli esiti e ne approva
successivamente 1 risultati. La funzione Risk Management ¢ poi responsabile della trasmissione
del Report ORSA e di tutta Peventuale documentazione allegata all’Autorita di Vigilanza, entro
la data stabilita dalla normativa e non oltre due settimane dall’approvazione da parte
del’Organo Amministrativo. Successivamente, provvede ad archiviare una copia del Report
ORSA e di tutta la documentazione allegata, unitamente ad una copia dei dati, dei modelli e
delle strutture elaborative utilizzate per produrre le valutazioni/ misurazioni dei rischi e del
capitale. L’archiviazione garantisce la possibilita di poter riprodurre, se necessario,
I’elaborazione dei risultati illustrati nel report.

Il processo di valutazione interna dei rischi e della solvibilita viene effettuato con cadenza almeno
annuale, utilizzando i dati di chiusura dell’esercizio precedente e quelli del piano strategico, sviluppato
su base triennale. I1 Gruppo, inoltre, provvede ad effettuare una nuova valutazione in ottica ORSA in
tutte le circostanze straordinarie che determinano una modifica significativa del profilo di rischio tra cui
a titolo esemplificativo e non esaustivo in caso di:

un’acquisizione o un disinvestimento che modifica sensibilmente il business, il profilo di rischio
o di solvibilita;



e una variazione significativa dei mercati finanziari che determina un notevole impatto sul
portafoglio attivi delle Compagnie;
e una variazione significativa nelle passivita delle Compagnie;

e una riduzione dei livelli di solvibilita al di sotto di valori critici, definiti nel Risk Appetite
Statement,

e un cambiamento significativo del quadro regolamentare.

B.3.3 Monitoraggio dei rischi

La fase di monitoraggio si declina nell’osservazione periodica dell’esposizione della Compagnia alle
differenti tipologie di rischi individuate.

In questa fase viene inoltre verificato che le Unita coinvolte nel processo di gestione dei rischi eseguano
i controlli di linea, ovvero controllino che le attivita volte alla minimizzazione dei rischi siano state
effettivamente poste in essere. Analizzando nel dettaglio I'attivita di monitoraggio, s’identificano due
fasi:

1. monitoraggio dei rischi rilevantz, in cui vengono svolti dei controlli periodici in funzione delle
tipologie di rischio piu significative e dei possibili impatti che questi possono avere sul
raggiungimento degli obiettivi prefissati. I controlli, svolti con periodicita differenti a seconda
delle tipologie di rischio da monitorare, sono effettuati dalla Funzione di Risk Management con il
supporto, ove necessario, degli altri attori coinvolti. Per ciascuna tipologia di rischio viene
monitorato 'andamento tra periodi successivi, analizzando puntualmente gli eventuali
scostamenti. Inoltre, viene verificato almeno semestralmente il rispetto della propensione al
rischio; quest'ultima ¢ definita annualmente dal Consiglio di Amministrazione della
Capogruppo, successivamente recepita dall’organo amministrativo della societa controllata Sara
Vita (Rizsk Appetite Framenork);

Con particolare riferimento al rischio tecnico danni, la funzione di Risk Management esegue
inoltre il monitoraggio dei Parametri Specifici di Impresa (USP).

2. wvertfica del rispetto dei limiti operativi al rischio, in cui il Risk Management provvede ad effettuare, con
cadenza mensile per i rischi finanziari ed almeno semestrale per i rischi tecnici, una verifica di
secondo livello sul rispetto dei limiti operativi al rischio definiti dal Consiglio
d’Amministrazione, dandone evidenza al Comitato Rischi. Questi limiti definiscono i confini
all'interno dei quali si possono muovere operativamente le funzioni aziendali per il
perseguimento dei propri obiettivi, mantenendo la propensione al rischio entro i livelli prescelti.
Qualora la Funzione di Risk Management dovesse rilevare il superamento dei limiti, provvede
immediatamente ad avviare gli opportuni processi di escalation (descritti al paragrafo
successivo).

3. monitoraggio delle concentrazion: di rischio: in coerenza con i principi descritti nella Politica di Risk
Management, con la strategia e le politiche in materia di Investimenti delle Compagnie e del
Gruppo, sono monitorate le concentrazioni di rischi, al fine di evitare che vi siano esposizioni
significative che potrebbero mettere a repentaglio la solvibilita o la liquidita del Gruppo. Le
esposizioni di seguito riportate coprono le casistiche che, per struttura del Gruppo e tipologia di
business esercitato dalle Compagnie che lo compongono, possono minare la solvibilita e la
liquidita del gruppo :

o Rischio di inadempimento di controparte: relativamente a tale modulo di rischio, si ritiene di
monitorare le esposizioni verso gli Istituti Creditizi (depositari di liquidita) e verso i
Riassicuratori. Conformemente alle disposizioni normative, le esposizioni verso imprese



appartenenti allo stesso gruppo sono trattate come un’esposizione nei confronti della stessa
controparte (esposizione single-name, in coerenza all’art.190 degli Atti Delegati). Inoltre, la
concentrazione dei rischi viene valutata anche attraverso la diversificazione tra le probabilita
di inadempimento delle esposizioni di cui sopra, determinate sulla base dell’appartenenza
alla classe di merito creditizio.

e Rischio di mercato:

o Rischio di concentrazione: conformemente a quanto disposto dalla normativa, le esposizioni
sono aggregate sulla base del principio di “esposizione single name”. Si intende dunque
monitorare sia le esposizioni nei confronti di emittenti di ti