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Sintesi 

Risulta opportuno premettere che nel corso dell’anno è stato sottoscritto un accordo strategico con il Gruppo 

Assicurativo Bene che prevede, inter alia, l’acquisizione del controllo di CF Life Compagnia di Assicurazioni 

Vita S.p.A per effetto dell’acquisto di una partecipazione pari al 51% del relativo capitale sociale. In data 24 

marzo 2026 l’Istituto di Vigilanza ha rilasciato l’autorizzazione per l’operazione, che è stata poi effettivamente 

finalizzata in data 29 aprile 2026 con l’acquisto da parte di Bene Assicurazioni S.p.A. SB della partecipazione 

di controllo di CF Life, la cui denominazione sociale è stata modificata in Bene Life S.p.A. SB., con l’inclusione 

della Società nel Gruppo Assicurativo Bene ai sensi della normativa regolamentare applicabile. 

Conseguentemente, la Compagnia ha dato seguito a quanto stabilito nel piano strategico 2025 – 2029 approvato 

dall’organo amministrativo ad inizio anno per ciò che riguarda gli interventi di razionalizzazione ed 

efficientamento della struttura aziendale, le attività di revisione e adeguamento dei processi e delle procedure 

organizzative, l’ordinaria manutenzione di prodotti e sistemi, oltre ovviamente ai progetti di adeguamento 

all’evoluzione normativa. Si sono viceversa ovviamente interrotte tutte le progettualità a respiro più strategico, 

quale gli sviluppi di nuovi prodotti, sistemi e canali ovvero l’efficientamento dei processi per la redazione del 

bilancio consolidato. 

Nello scenario della possibile operazione straordinaria sopra citata, la Compagnia si è come detto concentrata 

su diverse progettualità di carattere ordinario, talune a forte connotazione normativa, che hanno portato a 

rendere maggiormente efficienti e/o efficaci taluni processi interni, garantirne l’allineamento alla vigente 

normativa o ridurre il peso del supporto consulenziale. Sono particolarmente degni di menzione: 

• per ciò che afferisce il DORA – Digital Operation Resilience Act, nel corso del 2025 la Compagnia ha 

proseguito con il processo di rafforzamento e integrazione dei presidi in tema di sicurezza informatica 

e di consolidamento del framework di gestione del rischio ICT volti alla migliore resilienza operativa 

digital; 

• con riferimento al processo POG, sono state svolte le diverse analisi volte in particolare a valutare 

l’effettivo valore del prodotto per il cliente, tramite un rafforzamento delle politiche POG, un 

incremento della granularità nell’individuazione del mercato di riferimento e l’attribuzione di un 

maggior peso alla redditività del prodotto per il cliente in fase di valutazione e test del prodotto; 

• in ambito commerciale, si è puntato a soprattutto rafforzare le partnership distributive già esistenti: la 

crescita di produzione del principale intermediario riflette, oltre ad una buona gestione dell’accordo 

distributivo, una valida proposizione di prodotti nell’ambito del mercato di riferimento a cui la 

Compagnia si rivolge; 

• in ambito di qualità dei dati: coerentemente con la politica di Data Governance di cui il Gruppo CF si 

è dotata, è stato implementato il disegno del Framework di Data Quality, gestito attraverso la 

piattaforma Blindata; 
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Al 31 dicembre 2025 i premi raccolti ammontano a circa 32,3 milioni di euro, con un incremento di circa l’6,6% 

rispetto all’esercizio precedente (circa 30,3 milioni di euro). La produzione è cresciuta nel ramo I, in particolare 

per le polizze Temporanee Caso Morte (TCM). I premi di ramo III registrano, invece, un decremento rispetto 

all’esercizio precedente in conseguenza dell’aumento dei riscatti delle polizze multiramo a premi ricorrenti. 

In relazione ai requisiti di capitale richiesti dalla normativa di riferimento, CF Life Compagnia di Assicurazioni 

Vita S.p.A. calcola il proprio Solvency Capital Requirement (SCR) tramite formula standard su un orizzonte 

temporale di un anno al livello di probabilità del 99,50%, coerentemente con quanto prescritto dalla direttiva 

Solvency II e con le decisioni adottate dal Consiglio di amministrazione della Compagnia sulla propensione al 

rischio.  

In ottemperanza a quanto richiesto dalla normativa le attività e le passività sono state valutate nella prospettiva 

della continuità aziendale secondo un approccio market consistent. 

Al 31 dicembre 2025 il SCR della Compagnia misura una perdita potenziale di 4.657 migliaia di euro e il livello 

dell’indice di copertura dell’SCR risulta pari al 256,5%, al di sopra del livello regolamentare del 100% ed al risk 

appetite definito dall’Impresa del 160%. 

Oltre al rischio tecnico collegato alla sottoscrizione dei contratti assicurativi, i rischi principali affrontati dalla 

Compagnia sono il rischio di mercato, il rischio operativo e il rischio di default dei riassicuratori e degli Istituti 

bancari.
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A. Attività e risultati 

A.1 Attività 

CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A.., ridenominata in data 29 aprile 2026, come precedentemente 

evidenziato, in Bene Life S.p.A. SB, è una Compagnia assicurativa specializzata nei rami Vita con sede, al 31 

dicembre 2025, in Roma, Via Paolo di Dono n. 73 – 00142, appartenente al Gruppo CF Assicurazioni. 

I prodotti del Ramo Vita rappresentano un’importante opportunità per rispondere alle molteplici esigenze di un 

mercato in evoluzione, avvalendosi dell’esperienza maturata nello studio di prodotti dedicati alla Famiglia e alla 

Persona. 

Con Provvedimento n. 51-14-000120 del 28 gennaio 2014, l’Autorità di Vigilanza ha autorizzato l’allora 

Tecnocasa International S.p.a. – per il tramite di CF Assicurazioni S.p.A. – ad acquisire il controllo di “Le 

Assicurazioni di Roma – Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.p.A.”, che in data 17 aprile 2014, ha assunto 

la denominazione di CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. Tale operazione ha segnato l’ingresso del 

Gruppo CF Assicurazioni nel ramo assicurativo Vita, orientato al parziale completamento della gamma dei 

prodotti offerti alla clientela ed avvalendosi dell’esperienza maturata nell’offerta dei prodotti dedicati alla 

famiglia ed alla persona. 

CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. è iscritta all’Albo Imprese dell’IVASS dal 3 gennaio 2008 con 

il numero 1.00096 mentre il Gruppo CF Assicurazioni, anch’esso con sede in Roma, Via Paolo di Dono n. 73 – 

00142 - è iscritto all’Albo Gruppi dell’IVASS dal 19 novembre 2009 con il numero 042.00001. 

Nella qualità di Società facente parte, al 31 dicembre 2025, del Gruppo CF Assicurazioni, CF Life è tenuta 

all'osservanza dei provvedimenti che la capogruppo, nell'esercizio dell'attività di direzione e coordinamento, 

adotta per l’attuazione delle disposizioni impartite dall’Autorità di Vigilanza nell'interesse della stabile ed 

efficiente gestione del gruppo. 

 

La Compagnia è sottoposta alla vigilanza dell’IVASS – Istituto per la Vigilanza sulle assicurazioni. L’IVASS è 

un ente dotato di personalità giuridica di diritto pubblico che opera per garantire l’adeguata protezione degli 

assicurati perseguendo la sana e prudente gestione delle imprese di assicurazione e riassicurazione e la loro 

trasparenza e correttezza nei confronti della clientela. L’Istituto persegue altresì la stabilità del sistema e dei 

mercati finanziari. 

Il vigente incarico della revisione contabile è stato attribuito alla società EY con sede in Roma, Via Lombardia 

31, 00187. Il Partner della Società incaricato della certificazione dei relativi bilanci è il dott. Calogero Calamera. 

 

Al 31 dicembre 2025 il capitale sociale della Compagnia era pari ad euro 6.700.000 prive di valore nominale.  

 

La Compagnia è controllata, al 31 dicembre 2025, al 100% da CF Assicurazioni S.p.A. ed è autorizzata ad 

esercitare i seguenti rami con provvedimenti del 15 febbraio 1991, del 2 marzo 1993 e del 31 luglio 2018: 



  7 

 

SFCR 
 

 

I. le assicurazioni sulla durata della vita umana; 

III. le assicurazioni, di cui ai rami I e II, le cui prestazioni principali sono direttamente collegate al 

valore di quote di organismi di investimento collettivo del risparmio o di fondi interni ovvero a 

indici o ad altri valori di riferimento; 

V. le operazioni di capitalizzazione; 

VI. le operazioni di gestione di fondi collettivi costituiti per l’erogazione di prestazioni in caso di 

morte, in caso di vita o in caso di cessazione di attività lavorativa, nonché tutte le operazioni 

relative alla costituzione e gestione dei fondi pensione aperti. 

La Compagnia non ha sedi secondarie. 

Al 31 dicembre 2025 l’organico della CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. risultava essere composto 

da 8 risorse. Nel corso del 2025 è proseguito il distacco parziale di personale da CF Assicurazioni a CF Life per 

consentire alla controllata di svolgere efficientemente le attività di direzione e gestione sfruttando le diverse 

sinergie. 
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A.2 Risultati di sottoscrizione 

I premi lordi contabilizzati ammontano per l’esercizio 2025 a €/mln 32,3, in aumento del 7% rispetto ai €/mln 

30,3 del precedente esercizio. Di seguito si riportano il dettaglio per area di attività: 

 

Area di attività 31/12/2025 Comp. % 31/12/2024 Comp. % Variaz. % 

Assicurazione con 

partecipazione agli utili 
2.778.809  9% 3.430.939  11% -19% 

Assicurazione collegata 

a indici e a quote 
2.485.864  7,69% 2.973.035  10% -16% 

Altre assicurazioni vita 27.055.220  84% 23.911.317  79% 13% 

Totale 32.319.893  100% 30.315.292  100% 7% 

 

Nel periodo di riferimento, si è assistito ad un decremento del -16% dei prodotti collegati ai fondi interni (Ramo 

III), a un decremento del -19% rispetto all’anno precedente per i prodotti con partecipazione agli utili (Gestioni 

separate) per effetto dell’aumento delle richieste di riscatto da parte dei contraenti e per effetto della decisione 

strategica di non sviluppare tali settori di business. Dall’altra parte si è assistito ad un incremento del +13% per 

gli altri prodotti vita, rappresentati da polizze Temporanee Caso Morte, e in particolare la produzione 

proveniente dalle reti di mediazione creditizia che è cresciuta in misura maggiore rispetto alla produzione 

relativa al business CQS e CQP. 

 

In termini di aree geografiche sostanziali, l’impresa svolge la propria attività su tutto il territorio italiano.  

 

Con riferimento al risultato delle varie LoB, di seguito si riportano le principali variabili del conto tecnico 

civilistico relativo al 2025 ed al 2024: 

31/12/2025 

(valori in €) 
Premi 

Emessi 

Oneri 

Relativi Ai 

Sinistri   

Spese Di 

Gestione 

Redditi degli 

investimenti 

 Risultato 

del lavoro 

diretto  

 Risultato 

della 

riassicuraz. 

passiva  

 Risultato 

del conto 

tecnico 

 Assicurazione con 

partecipazione agli utili  
2.778.809  9.462.531  1.988.879  716.017  -21.381  0  -21.381  

 Assicurazione collegata a 

indici e a quote  
2.485.864  2.766.010  1.169.157  1.068.770  8.861  0  8.861  

 Altre assicurazioni vita  27.055.220  4.944.743  15.044.138  482.930  1.989.900  -960.901  1.028.999  

 Totale  32.319.893  17.173.284  18.202.174  2.267.717  1.977.380  -960.901  1.016.479  

 

31/12/2024 

(valori in €) 
Premi 

Emessi 

Oneri 

Relativi Ai 

Sinistri   

Spese Di 

Gestione 

Redditi degli 

investimenti 

 Risultato 

del lavoro 

diretto  

 Risultato 

della 

riassicuraz. 

passiva  

 Risultato 

del conto 

tecnico 

 Assicurazione con 

partecipazione agli utili  
3.430.939  15.427.574  2.278.216  897.479  -35.342  0  -35.342  

 Assicurazione collegata a 

indici e a quote  
2.973.035  1.828.730  1.054.893  1.215.468  55.887  0  55.887  

 Altre assicurazioni vita  23.911.317  4.397.394  12.723.983  418.184  -128.706  -803.817  -932.524  

 Totale  30.315.292  21.653.698  16.057.092  2.531.131  -108.162  -803.817  -911.979  
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Il Risultato del lavoro diretto presenta un saldo positivo (€ 1,98 milioni) in miglioramento rispetto all’anno 

precedente che risultava negativamente influenzato dall’appostazione della riserva aggiuntiva per spese di 

gestione in relazione al portafoglio TCM sulla base del confronto tra la riserva spese civilistica e i flussi 

prospettici. 

Il contributo della riassicurazione, nonostante un maggior livello di commissioni sui premi ceduti, è in 

decremento rispetto all’esercizio precedente (€ -961 mila) per il positivo andamento del portafoglio TCM e per 

la riduzione dei premi ceduti per la scelta della Compagnia di ridurre la quota ceduta sui prodotti TCM al fine 

di conservare maggiormente la redditività positiva. 

 

A.3 Risultati di investimento 

La prima parte dell’anno è stata caratterizzata da un incremento di volatilità generato da un atteggiamento 

aggressivo sui dazi commerciali da parte della nuova amministrazione USA e dal rilascio di un nuovo modello 

di intelligenza artificiale cinese che ha innescato crescenti domande sulle valutazioni delle grandi aziende 

tecnologiche statunitensi. 

La politica tariffaria ha avuto impatto sulle aspettative e sulla fiducia di aziende e consumatori mettendo in 

dubbio gli investimenti futuri. 

In Europa sono stati annunciati nuovi piani di aumento della spesa fiscale da parte dell’Unione Europea e della 

Germania; piani in parte utilizzati per fronteggiare la guerra commerciale ma soprattutto per la difesa e 

infrastrutture. 

Nel secondo semestre 2025 gli accordi bilaterali raggiunti dagli USA, in tema di tariffe commerciali, hanno 

contribuito a ridurre la volatilità dei mercati. Sempre negli USA la formale approvazione del nuovo piano di 

espansione fiscale ha dato sostegno alle attese sulla tenuta del quadro macro che ha beneficiato anche degli 

ottimi risultati aziendali in particolare quelli del settore tecnologico. 

In Europa la prospettiva dell’implementazione del piano di espansione fiscale tedesco, unita alle attese per gli 

sviluppi dei negoziati di pace tra Russia e Ucraina, è stato un elemento di sostegno. Le difficoltà politiche 

francesi nell’approvare la legge di bilancio non hanno avuto riflessi sugli altri Paesi. Tra questi, da evidenziare 

il consolidamento dei conti pubblici italiani, premiato dalle agenzie di rating. 

In un contesto macro in grande evoluzione, nel corso del 2025, la Federal Reserve ha adottato una politica 

monetaria accomodante. Dopo aver mantenuto i tassi fermi nella prima metà dell’anno, a partire da settembre 

del 2025 la Fed è tornata a tagliare il tasso sui Fed funds per complessivi 75 punti base, portandolo nel range 

3,50-3,75%.  

Nell’Area euro, anche la BCE ha ridotto i tassi di riferimento (-75 punti base nel primo semestre del 2025, 

portando il tasso sui depositi al 2% e il tasso refi al 2,15%), per poi mantenere i tassi invariati nella seconda 

metà dell'anno.  

Di conseguenza, l'Euribor a 3 mesi è sceso al 2%, circa 70 punti base in meno rispetto alla fine del 2024, mentre 

il tasso Swap a 10 anni è aumentato di 60 punti base, chiudendo al 2,96%. In Germania, il Bund tedesco a 10 
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anni è salito al 2,9%, aumentando di circa 50 punti base rispetto alla fine del 2024, mentre il BTP italiano è 

rimasto stabile al 3,6%. Lo spread a 10 anni tra i tassi italiani e tedeschi è sceso a 67 punti base, in calo di 48 

punti base rispetto a fine 2024. 

Il 2025 si è chiuso positivamente per i mercati azionari europei. L’indice Eurostoxx 50 è salito del 18,3%, il 

FTSE Mib è aumentato del 31,5%, mentre il DAX ha visto un rialzo del 23% rispetto a fine 2024. 

Per quanto riguarda gli Stati Uniti, l’indice S&P 500 ha chiuso il 2025 in aumento del 16,4% rispetto ai valori 

di fine 2024. Nel corso dell’anno, la riduzione dei differenziali dei tassi di interesse tra Stati Uniti e Area Euro 

ha favorito l’apprezzamento dell’euro, con il tasso di cambio EUR/USD che è salito a 1,17, rispetto all’1,04 di 

fine 2024. 

Anche altri listini azionari internazionali hanno registrato rialzi nel 2025, in particolare l’indice azionario Nikkei 

è aumentato del 26,2%, mentre l’indice Morgan Stanley Emerging Markets ha registrato un rialzo del 30,6%, 

riferito ai mercati emergenti. 

 

La politica degli investimenti è in linea con quanto previsto dalla Delibera Quadro Annuale sugli investimenti. 

La Compagnia, nel corso del 2025, a fronte del fenomeno di aumento significativo dei riscatti, ha aumentato il 

livello di liquidità e aumentato leggermente il livello della duration complessiva del portafoglio investimenti 

per cogliere le opportunità offerte dal mercato. 

Di seguito si riportano le tabelle contenenti la composizione degli investimenti finanziari al 31 dicembre 2025 

ed i risultati relativi a ricavi, utili e perdite registrate. 

Le classi di attività sono quelle definite nel QRT S.09.01 secondo quanto previsto dal Regolamento di esecuzione 

della CE 2452/2015. I risultati riportati in euro nelle tabelle sottostanti, sono valutati a fair value. 

 

Tipologia Investimenti 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

Obbligazioni Governative  38.447.331   41.496.292  -3.048.961  

Obbligazioni Societarie  6.982.502   8.859.238  -1.876.736  

Obbligazioni Strutturate - - - 

Azioni  114.674   1.527.265  -1.412.590  

Fondi Comuni d'investimento   1.325.573   703.947   621.625  

Contante ed equivalente a contante  6.592.574   4.770.068   1.822.506  

Totale  53.462.654   57.356.810  -3.894.156  

 

Tipologia Investimenti Dividendi Interessi 
Utili e Perdite 

da Realizzo 

Utili e Perdite da 

Valutazione 

Obbligazioni Governative - 813.765 21.978 188.367 

Obbligazioni Societarie - 157.025 20.630 39.557 

Obbligazioni Strutturate - - - - 

Azioni 10.679 - 121.647 -8.723 

Fondi Comuni d'investimento 5.405 - 54.174 111.178 

Contante ed equivalente a contante - 35.391 - - 

Totale 16.084 1.006.181 218.430 330.380 
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La Compagnia, sulla base dell’Asset Allocation Strategica approvata dal CdA per l’anno 2026, prevede un 

rendimento pari circa al 2,16%. 

Le ipotesi sottostanti tale proiezione dei risultati attesi considerano: 

• Portafoglio di partenza al 31/12/2026; 

• Proiezioni su cash flow del passivo e nuova raccolta 2026 nulle, se pur considerando –nella proposta di 

revisione dell’AAS -le gestioni separate (Previdenza Attiva e Valore Attivo) in run-off come segnalato 

dalla Compagnia; 

• Reinvestimento dei titoli in scadenza e della liquidità disponibile, non ipotizzando dismissioni di 

strumenti in portafoglio; 

• Rendimenti delle obbligazioni in linea con le attese nel corso del 2026; gli investimenti vengono 

ipotizzati ai tassi medi; 

• Rendimenti del portafoglio azionario pari al dividend yield corrente; 

• Remunerazione della liquidità ipotizzata pari al 75% del tasso medio Euro short-term rate (nullo in caso 

di liquidità negativa) atteso nel corso del 2026 

La Compagnia al 31 dicembre 2025 non detiene in portafoglio esposizioni aperte in contratti derivati ovvero 

strumenti finanziari collegati ad operazioni di cartolarizzazione. 

 

Commento sulle gestioni separate 

La maggior parte degli investimenti di classe C è collegata alle due gestioni separate istituite dalla Compagnia.  

Con riferimento alla Gestione Separata “Previdenza Attiva”, il patrimonio è investito principalmente in titoli 

obbligazionari governativi mentre l’esposizione ai titoli corporate si è mantenuta in media al di sotto del 20%. 

La consistenza della componente azionaria è residuale ed al 31 dicembre 2025 risulta al 5%. La componente 

azionaria è costruita secondo un principio di massimizzazione del dividend yield, pesando i singoli titoli secondo 

un principio di contribuzione al rischio che tende a sottopesare i titoli più rischiosi.  

La giacenza media delle attività nella Gestione Separata al 31 dicembre 2025 si è attestata a € 37 milioni. 

Il rendimento lordo per l’esercizio 2025 è pari all’ 2,04%, inferiore rispetto al 2,17% dell’anno precedente. 

Al 31 dicembre 2025 la duration del portafoglio è di circa 4,3 anni, rispetto ai 4,5 anni dell’esercizio precedente. 

 

Con riferimento alla Gestione Separata “CF Valore Attivo” il patrimonio è investito principalmente in strumenti 

obbligazionari denominati in euro emessi sia da emittenti governativi che societari ed in misura residuale in 

titoli azionari per un peso del 4,6% circa. La giacenza media delle attività investite nella Gestione Separata al 

31 dicembre 2025 è di € 3,5 milioni. 

Il rendimento lordo dell’esercizio 2025 è pari all’ 1,73%, invariato rispetto all’anno precedente.  

Al 31 dicembre 2025 la duration del portafoglio è di circa 4,2 anni, rispetto ai 3,7 anni dell’esercizio precedente. 

 



  12 

 

SFCR 
 

 

A.4 Risultati di altre attività 

Gli altri proventi e i proventi straordinari ammontano a circa €/mln 0,25: 

• €/mln 0,23 per distacco di personale presso la controllante CF;  

• €/mln 0,014 relativi a sopravvenienze attive per errate imputazioni di costi dell’esercizio precedente. 

Gli altri oneri e oneri straordinari ammontano a circa €/mln 0,40: 

• €/mln 0,09 per ammortamento delle immobilizzazioni immateriali iscritte nell’attivo; 

• €/mln 0,13 per accantonamento ai fondi rischi; 

• €/mln 0,18 si riferisce a sopravvenienze passive per sistemazioni relative ad anni precedenti dei 

crediti verso intermediari e transitorio incasso premi. 

 

A.5 Altre informazioni 

Si segnala che la Compagnia Bene Assicurazioni S.p.A. SB, in data 24 marzo 2026, ha ricevuto, ad esito 

dell’attività istruttoria, i Provvedimenti rilasciati dall’Autorità di Vigilanza relativi all’autorizzazione ad 

acquisire il controllo di CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. per effetto dell’acquisto di una 

partecipazione pari al 51% del relativo capitale sociale e al trasferimento totale del portafoglio assicurativo danni 

da CF Assicurazioni S.p.A. alla stessa Bene Assicurazioni S.p.A. SB, da realizzarsi mediante cessione del 

relativo ramo di azienda. 

La citata Compagnia ha poi perfezionato in data 29 aprile 2026 l’acquisizione del ramo d’azienda relativo 

all’intero portafoglio assicurativo di CF e l’acquisto della partecipazione di controllo di CF Life, la cui 

denominazione sociale è stata modificata in Bene Life S.p.A. SB. con l’inclusione di detta Società nel Gruppo 

Assicurativo Bene ai sensi della normativa regolamentare applicabile. 

In un mercato assicurativo caratterizzato da una elevata concentrazione, il progetto di acquisizione rappresenta 

per Bene Assicurazioni un’opportunità di consolidare la propria posizione sul mercato assicurativo italiano, 

rafforzandone la propria presenza, e di entrare nel settore vita, con particolare riferimento al segmento 

“protection”. 

Giova, inoltre, evidenziare che sono proseguite nel corso del 2025 le attività finalizzate al monitoraggio della 

situazione di solvibilità, in ottemperanza a quanto previsto da IVASS per l’intero mercato in considerazione del 

contesto geopolitico che potrebbe determinare significative tensioni sui mercati finanziari in grado di incidere 

sulla posizione di solvibilità. 
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B. Sistema di Governance 

  

Ai sensi del Regolamento IVASS n. 38/2018 recante disposizioni in materia di sistema di governo societario e 

della Lettera al mercato del 5 luglio 2018 contenente gli orientamenti dell’IVASS sull’applicazione del principio 

di proporzionalità nel sistema di governo societario delle imprese di assicurazione, la Compagnia è stata 

chiamata ad eseguire un processo di autovalutazione ai fini dell’individuazione dell’assetto di governo societario 

più idoneo. 

Il processo di autovalutazione prevedeva che l’Organo Amministrativo dell’impresa individuasse l’assetto di 

governo societario considerando parametri quantitativi e variabili qualitative che identificassero il profilo di 

rischiosità, la tipologia di attività, la complessità del business. 

A fronte delle analisi condotte dalla struttura, l’Organo Amministrativo nella riunione consiliare del 28 giugno 

2019 ha provveduto alla nomina del Comitato per il controllo interno, i rischi e la sostenibilità, nonché la nomina 

del Comitato remunerazioni. 

Il Comitato per il controllo interno, i rischi e la sostenibilità è stato costituito per assistere, con funzioni 

consultive e propositive, il Consiglio di amministrazione nell’espletamento dei compiti ad esso demandati in 

materia di controllo interno e governo dei rischi, nonché per svolgere indagini conoscitive. 

Il Comitato remunerazioni è stato costituito per assistere, con funzioni consultive, propositive e di verifica, il 

Consiglio di amministrazione della Compagnia nell’espletamento dei compiti ad esso demandati in materia di 

remunerazione. 

La Compagnia si è organizzata per l’attuazione dei presidi richiesti dalla normativa, che di seguito si segnalano: 

- il Presidente dell’Organo Amministrativo non ha un ruolo esecutivo, qualora ne avesse dovrebbero essere 

adottati specifici presidi di governance; 

- il Comitato remunerazioni costituito per assistere, con funzioni consultive, propositive e di verifica, il 

Consiglio di amministrazione della Compagnia nello svolgimento dei compiti ad esso demandati in materia 

di remunerazione;  

- il Comitato per il controllo interno, i rischi e la sostenibilità costituito per assistere, con funzioni consultive 

e propositive, il Consiglio di amministrazione della Compagnia nello svolgimento dei compiti ad esso 

demandati in materia di controllo interno e governo dei rischi e per svolgere indagini conoscitive; 

- tutte le funzioni fondamentali sono interne alla società costituite in forma di specifica unità organizzativa 

con un titolare distinto. 

 

B.1 Informazioni generali sul sistema di Governance 

Sussistono in capo agli Organi Sociali stringenti responsabilità in materia di governance, organizzazione, 

sistema dei controlli, gestione dei rischi. In particolare, all’Organo Amministrativo sono attribuiti poteri di 

supervisione strategica, indirizzo e controllo, svolgendo una funzione di guida nella determinazione degli 
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obiettivi strategici e nella vigilanza in ordine al raggiungimento degli obiettivi stessi. Ha, inoltre, la 

responsabilità ultima del sistema di governo societario, del quale garantisce la costante completezza, funzionalità 

ed efficacia. 

In linea con le responsabilità che la normativa civilistica e di vigilanza attribuisce all’Organo Amministrativo, 

anche in considerazione delle disposizioni introdotte dall’IVASS in materia di governo societario delle imprese 

assicurative, la Compagnia ha rafforzato i presidi normativi interni al fine di definire in modo analitico i poteri 

attribuiti al Consiglio di amministrazione, nonché le modalità con cui i medesimi poteri sono esercitati. 

 

Compiti e poteri del Consiglio di amministrazione 

Responsabilità previste dallo Statuto Sociale 

Secondo quanto disciplinato dalla Statuto Sociale della Compagnia, al Consiglio di amministrazione spetta la 

gestione esclusiva dell’impresa ed è investito dei più ampi poteri essendo ad esso demandato il compito di 

effettuare tutti gli atti che ritenga opportuni per l’attuazione dell’oggetto sociale. 

Al Consiglio di amministrazione competono in via esclusiva le seguenti responsabilità: 

• la definizione delle linee generali di indirizzo strategico e della struttura societaria; 

• la valutazione e la verifica del generale andamento della gestione; 

• l’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile, sulla base delle informazioni 

ricevute dai competenti Organi sociali e Funzioni Fondamentali. 

A tali responsabilità vanno aggiunti i poteri previsti dall’art. 16 dello Statuto sociale e dalle disposizioni del 

Codice civile in materia. 

Il Presidente del Consiglio di amministrazione ha la legale rappresentanza della Società di fronte ai terzi ed in 

giudizio. La rappresentanza legale della Società spetta, inoltre, al Vicepresidente e all’Amministratore Delegato, 

se nominato. 

In particolare: 

• coordina le attività degli organi sociali; 

• ha la sorveglianza sull’andamento degli affari sociali e sulla loro rispondenza agli indirizzi strategici 

aziendali. 

 

Il Consiglio di amministrazione definisce e rivede periodicamente le politiche di remunerazione ai fini 

dell’approvazione dell’assemblea ordinaria ed è responsabile della loro corretta applicazione. 

All’Organo Amministrativo sono anche attribuite le seguenti competenze: 

• la delibera di fusione nei casi di cui agli artt. 2505, 2505 bis, C.c.; 

• l’istituzione e la soppressione di sedi secondarie; 
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• l’indicazione di quali amministratori abbiano la rappresentanza della Società. 

 

Il Consiglio di Amministrazione, fatti salvi i limiti di legge, è investito anche del potere di adeguamento dello 

Statuto Sociale alle disposizioni normative. 

 

Il Consiglio di Amministrazione elegge, fra i suoi componenti, il Presidente ed, eventualmente, il Vice 

Presidente; il Consiglio può inoltre nominare uno o più Amministratori Delegati e designare in via permanente 

un Segretario, anche all'infuori dei suoi componenti. 

 

Il Consiglio di amministrazione può conferire deleghe nel rispetto delle previsioni civilistiche.  

Al Consiglio di amministrazione spetta comunque il potere di controllo e di avocare a sé le operazioni rientranti 

nella delega, oltreché il potere di revocare le deleghe. 

Non possono essere attribuite agli organi delegati le competenze di cui all’art. 2381, quarto comma, c.c.  

Gli organi delegati curano che l’assetto organizzativo, amministrativo e contabile, sia adeguato alla natura e alle 

dimensioni dell’impresa e riferiscono al Consiglio di amministrazione e al Collegio Sindacale almeno ogni 180 

giorni sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione nonché sulle operazioni di 

maggior rilievo, per le dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Compagnia. 

Poiché ciascun amministratore è tenuto ad “agire in modo informato”, può chiedere agli Organi delegati, ovvero 

alle Direzioni/Funzioni aziendali, che in sede di adunanza siano fornite informazioni in merito alla gestione della 

Società, alla sua prevedibile evoluzione, alle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 

patrimoniale, con particolare riguardo alle operazioni in cui gli amministratori abbiano un interesse proprio o di 

terzi o che siano influenzate dall’eventuale soggetto che eserciti attività di direzione e di coordinamento. 

 

Adempimenti in materia di sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi 

Secondo quanto previsto dalle disposizioni di vigilanza, l’Organo Amministrativo è investito delle seguenti 

responsabilità, così come disciplinate anche da specifiche disposizioni normative interne in materia di 

governance aziendale, sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi: 

• approva l’assetto organizzativo dell’impresa nonché l’attribuzione di compiti e di responsabilità alle unità 

operative, curandone l’adeguatezza nel tempo, in modo da poterli adattare tempestivamente ai mutamenti 

degli obiettivi strategici, dell’operatività e del contesto di riferimento in cui la stessa opera; 

• assicura che siano adottati e formalizzati adeguati processi decisionali e che sia attuata una appropriata 

separazione di funzioni e che i compiti e le responsabilità siano adeguatamente assegnati, ripartiti e 

coordinati in linea con le politiche dell’impresa e riflessi nella descrizione degli incarichi e delle 

responsabilità. Assicura, altresì, che tutti gli incarichi rilevanti siano assegnati e che siano evitate 

sovrapposizioni non necessarie, promuovendo un’efficace cooperazione tra tutti i membri del personale; 
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• approva, curandone l’adeguatezza nel tempo, il sistema delle deleghe di poteri e responsabilità, avendo 

cura di evitare l’eccessiva concentrazione di poteri di controllo in un singolo soggetto e ponendo in essere 

strumenti di verifica sull’esercizio dei poteri delegati, con conseguente possibilità di prevedere misure 

adeguate, qualora decida di avocare a sé i poteri delegati; 

• definisce le direttive in materia di sistema di governo societario, rivedendole almeno una volta l’anno e 

curandone l’adeguamento alla evoluzione dell’operatività aziendale e delle condizioni esterne. Nell’ambito 

di tali direttive approva la politica relativa al sistema di controllo interno, al sistema di gestione dei rischi 

e alla revisione interna e quella relativa alla funzione attuariale. A tali fini tiene conto della collocazione 

assunta da dette funzioni nell’organizzazione e dei poteri loro riconosciuti; definisce e approva altresì la 

politica di data governance che individua ruoli e responsabilità delle funzioni coinvolte nelle valutazioni 

di qualità nell’utilizzo e nel trattamento delle informazioni aziendali; 

• determina il sistema degli obiettivi di rischio, definendo la propensione al rischio dell’impresa in coerenza 

con il fabbisogno di solvibilità globale della stessa, individuando le tipologie di rischio che ritiene di 

assumere e fissando in modo coerente i relativi limiti di tolleranza al rischio, che rivede almeno una volta 

l’anno, al fine di assicurarne l’efficacia nel tempo; 

• approva le strategie anche in un’ottica di medio-lungo periodo, la politica di gestione dei rischi nonché, 

per le maggiori fonti di rischio identificate, il piano di emergenza (c.d. contingency plan) al fine di garantire 

la regolarità e continuità aziendale; 

• approva, tenuto conto degli obiettivi strategici ed in coerenza con la politica di gestione dei rischi, le 

politiche di sottoscrizione, di riservazione, di riassicurazione e delle ulteriori tecniche di mitigazione del 

rischio nonché di gestione del rischio operativo; 

• definisce, ove ne ricorrano i presupposti, le direttive e i criteri per la circolazione e la raccolta dei dati e 

delle informazioni utili ai fini dell’esercizio della vigilanza sul gruppo, nonché le direttive in materia di 

controllo interno per la verifica della completezza e tempestività dei relativi flussi informativi; 

• approva un documento da diffondere a tutte le strutture interessate, in cui sono definiti i) i compiti e le 

responsabilità degli organi sociali, dei comitati consiliari e delle funzioni fondamentali e l’identificazione, 

mediante l’adeguata formalizzazione e motivazione delle relative scelte, delle categorie di soggetti che 

appartengono all’ulteriore personale rilevante; ii) i flussi informativi, ivi comprese le tempistiche, tra le 

diverse funzioni, comitati consiliari e tra questi e gli organi sociali e iii) nel caso in cui gli ambiti di 

controllo presentino aree di potenziale sovrapposizione o permettano di sviluppare sinergie, le modalità di 

coordinamento e di collaborazione tra di essi e con le funzioni operative. Nel definire le modalità di 

raccordo, le imprese prestano attenzione a non alterare, anche nella sostanza, le responsabilità ultime degli 

organi sociali sul sistema dei controlli interni; 

• definisce e rivede periodicamente le politiche di remunerazione, ai fini dell’approvazione dell’assemblea 

ordinaria, ed è responsabile della loro corretta applicazione; 
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• approva la politica aziendale in materia di esternalizzazione definendone la strategia ed i processi 

applicabili per tutta la relativa durata; 

• approva la politica aziendale per la valutazione del possesso dei requisiti di idoneità alla carica, in termini 

di onorabilità, professionalità ed indipendenza di coloro che svolgono funzioni di amministrazione, 

direzione e controllo nonché dei titolari e di coloro che svolgono funzioni fondamentali e dell’ulteriore 

personale in grado di incidere in modo significativo sul profilo di rischio. Valuta la sussistenza dei requisiti 

in capo a tali soggetti con cadenza almeno annuale. In particolare, tale politica assicura che l’organo 

amministrativo sia nel suo complesso in possesso di adeguate competenze tecniche almeno in materia di 

mercati assicurativi e finanziari, sistemi di governance ivi compresi i sistemi di incentivazione del 

personale, analisi finanziaria ed attuariale, quadro regolamentare, strategie commerciali e modelli 

d’impresa; 

• con riferimento alla politica sulle informazioni da fornire all’IVASS e di informativa al pubblico (c.d. 

reporting policy) di cui agli articoli 47-quater e 47-septies del Codice e relative disposizioni di attuazione, 

compie gli adempimenti previsti dalle vigenti disposizioni normative; 

• approva la politica di gestione del capitale; 

• verifica che l’alta direzione implementi correttamente le indicazioni circa lo sviluppo e il funzionamento 

del sistema di governo societario in linea con le direttive impartite e che ne valuti la funzionalità e 

l’adeguatezza; 

• dispone verifiche periodiche sull’efficacia e sull’adeguatezza del sistema di governo societario, e che gli 

siano riferite con tempestività le criticità più significative, siano esse individuate dall’alta direzione, dalle 

funzioni fondamentali, dal personale, impartendo con tempestività le direttive per l’adozione di misure 

correttive, di cui successivamente valuta l’efficacia; 

• individua particolari eventi o circostanze che richiedono un immediato intervento da parte dell’alta 

direzione; 

• assicura che sussista un’idonea e continua interazione tra tutti i comitati istituiti all’interno dell’organo 

amministrativo stesso, l’alta direzione e le funzioni fondamentali, anche mediante interventi proattivi per 

garantirne l’efficacia; 

• assicura, con appropriate misure, un aggiornamento professionale continuo, delle risorse e dei componenti 

dell’organo stesso, predisponendo, altresì, piani di formazione adeguati ad assicurare il bagaglio di 

competenze tecniche necessario per svolgere con consapevolezza il proprio ruolo nel rispetto della natura, 

della portata e della complessità dei compiti assegnati e preservare le proprie conoscenze nel tempo; 

• effettua, almeno una volta l’anno, una valutazione sulla dimensione, sulla composizione e sull’efficace 

funzionamento dell’organo amministrativo nel suo complesso, nonché dei suoi comitati, esprimendo 

orientamenti sulle figure professionali la cui presenza nell’organo amministrativo sia ritenuta opportuna e 

proponendo eventuali azioni correttive. Nel condurre tale auto-valutazione verifica che vi sia una presenza 

numericamente adeguata, in relazione all’attività svolta, di membri indipendenti. Essi sono privi di deleghe 
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esecutive; vigilano con autonomia di giudizio sulla gestione sociale, contribuendo ad assicurare che essa 

sia svolta nell’interesse della società e in modo coerente con gli obiettivi di sana e prudente gestione; 

• assicura che il sistema di governo societario sia soggetto a riesame interno con cadenza almeno annuale; 

nella determinazione dell’ambito e della frequenza del riesame, tiene conto della natura, portata e 

complessità dei rischi inerenti all’attività dell’impresa; le risultanze del riesame sono adeguatamente 

documentate e trasmesse all’organo amministrativo, con evidenza delle misure correttive intraprese; 

• verifica che il sistema di governo societario sia coerente con gli obiettivi strategici, la propensione al rischio 

e i limiti di tolleranza al rischio stabiliti e sia in grado di cogliere l’evoluzione dei rischi aziendali e 

l’interazione tra gli stessi; 

• assicura che nell’ambito dell’informativa trasmessa all’IVASS in materia di governo societario, siano 

rappresentate le ragioni che rendono la struttura organizzativa dell’impresa idonea a garantire la 

completezza, la funzionalità ed efficacia del sistema di governo societario, informando senza indugio 

l’IVASS qualora vengano apportate significative modifiche alla struttura organizzativa dell’impresa ed 

illustrando le cause interne od esterne che hanno reso necessari tali interventi; 

• approva altresì politiche aventi ad oggetto aspetti diversi da quelli citati, laddove previsto dal Codice e 

dalle relative disposizioni di attuazione; 

• assicura che le politiche, parte del sistema di governo societario, siano coerenti tra loro e con la strategia 

dell’impresa e laddove l’impresa faccia parte di un gruppo, con le politiche di gruppo; 

• rivede le politiche almeno una volta l’anno e ne cura l’adeguamento alla evoluzione dell’operatività 

aziendale e delle condizioni esterne. Le risultanze della revisione sono adeguatamente documentate, 

fornendo idonea evidenza della revisione condotta e delle eventuali decisioni assunte dall’organo 

amministrativo stesso in seguito ad essa. 

 

Composizione e nomina dell’Organo amministrativo 

La composizione del Consiglio di amministrazione alla data del 31.12.2025 risulta essere la seguente: 

Enrico Parretta - Presidente del Consiglio di amministrazione (indipendente); 

Luigi Cavuoto– Vicepresidente; 

Anna Pasquali – Consigliere; 

Roberto Maresta – Consigliere (indipendente); 

Sandro Strazza – Consigliere (indipendente); 

Rosa Anna Enza Cervellione – Consigliere e CRAML. 

 

 

Si evidenziano le composizioni dei Comitati endoconsiliari. 
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La composizione del Comitato per il controllo interno, rischi e sostenibilità, risulta la seguente: 

- dott. Sandro Strazza – Presidente; 

- dott. Enrico Parretta – componente;  

- avv. Roberto Maresta – componente. 

 

La composizione del Comitato Remunerazioni risulta la seguente: 

- dott.ssa Anna Pasquali – Presidente; 

- dott. Sandro Strazza – componente; 

- dott. Enrico Parretta – componente. 

 

La composizione dell’Organo è risultata adeguata alle dimensioni e alla complessità dell’assetto organizzativo 

della Compagnia, in funzione dell’assolvimento del ruolo e della corretta dialettica interna. In occasione della 

nomina dei componenti del Consiglio di amministrazione la Compagnia ha posto in essere tutti gli adempimenti 

previsti al fine di accertare la sussistenza dei requisiti di professionalità, onorabilità ed indipendenza degli 

Amministratori. 

Tale verifica è stata condotta in ottemperanza alle disposizioni vigenti in materia, tra le quali: 

• Il Decreto del Ministero dello Sviluppo Economico n. 88 del 2 maggio 2022 in materia di requisiti e criteri 

di idoneità allo svolgimento dell’incarico degli esponenti aziendali e di coloro che svolgono funzioni 

fondamentali ai sensi dell’articolo 76, del codice delle assicurazioni, di cui al decreto legislativo 7 settembre 

2005, n. 209; 

• il Regolamento ISVAP n. 42/2012, in attuazione dell'articolo 36 dalla Legge n. 214/2011, in materia di tutela 

della concorrenza e partecipazioni personali incrociate nei mercati del credito e finanziari, concernente la 

disciplina del procedimento per la dichiarazione da parte dell'IVASS della decadenza nei confronti dei 

titolari di cariche incompatibili (c.d. “divieto di interlocking”); 

• le Circolari ISVAP n. 140/1990 e 164/1991, che definiscono i termini per la comunicazione all’Istituto di 

Vigilanza delle informazioni comprovanti il possesso dei requisiti richiesti. Ciascun Amministratore ha 

dichiarato di non assumere o esercitare cariche in imprese o gruppi di imprese concorrenti, ai sensi dell’art. 

36 della Legge 214/2011; 

• il provvedimento IVASS 142/2024 recante modifiche e integrazioni ai Regolamenti nn. 29/2016 e 38/2018 

in materia di requisiti e criteri di idoneità allo svolgimento dell'incarico degli esponenti aziendali e di coloro 

che svolgono funzioni fondamentali. 

Ciascun Consigliere ha, inoltre, consegnato copia del proprio Curriculum Vitae, l’autocertificazione - file Excel 

(come richiesto dal DM 88/2022 e dal provvedimento IVASS n. 142/2024 concernente i requisiti e criteri di 

idoneità allo svolgimento dell’incarico degli esponenti aziendali e di coloro che svolgono funzioni fondamentali) 

dal quale si evincono anche gli incarichi che riveste in altre società, nonché le proprie competenze tecnico-
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professionali maturate. A seguito della verifica dei requisiti previsti per gli Amministratori, nel rispetto delle 

tempistiche previste dalla normativa di vigilanza vigente, la Compagnia ha provveduto ad inviare all’IVASS 

tutta la documentazione attestante il possesso dei requisiti richiesti agli Amministratori, richiesta dalla normativa 

pro tempore vigente, nonché l’adeguatezza complessiva della composizione del Consiglio di amministrazione 

rispetto alle diposizioni del DM 88/2022. 

La Compagnia si impegna a dare immediata comunicazione scritta ogni qualvolta si verifichi un mutamento 

sostanziale delle situazioni precedentemente comunicate, di cui venga a conoscenza. Qualora gli interessati 

vengano, successivamente, a trovarsi in una delle situazioni impeditive, il Consiglio, previo accertamento di tali 

situazioni, provvederà a dichiararne la decadenza, dandone tempestiva comunicazione all’IVASS. 

Con specifico riferimento al possesso dei requisiti previsti dalla normativa vigente da parte degli Amministratori, 

l’Assemblea straordinaria dei Soci in data 17 giugno 2024 ha deliberato di integrare l’art. 15 dello Statuto della 

Compagnia stabilendo che “almeno un terzo dei Consiglieri e comunque in numero non inferiore a due, deve 

possedere i requisiti di indipendenza di cui all’art. 148, comma 3, del D. Lgs. 58/1998. Qualora il numero dei 

componenti del Consiglio di amministrazione stabilito dall'Assemblea non sia un multiplo di tre, il numero dei 

Consiglieri indipendenti chiamati a comporlo sarà arrotondato per difetto all'unità inferiore. Essi sono privi di 

deleghe esecutive e vigilano con autonomia di giudizio sulla gestione sociale”. 

 

Ruolo del Consiglio di amministrazione e articolazione del sistema delle deleghe e delle procure 

Il Consiglio di amministrazione è investito dei più ampi poteri per la gestione della Società e ha facoltà di 

compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per l’attuazione ed il raggiungimento degli scopi sociali, esclusi 

quelli che la legge riserva all’Assemblea dei Soci. Tuttavia, un sistema di governance corretto ed efficace non 

può prescindere da una formale attribuzione di poteri, coerente con il sistema organizzativo dell’impresa, che 

assicuri adeguata flessibilità ed autonomia ai soggetti che presidiano i principali processi aziendali, 

salvaguardando l’esigenza dell’impresa di tutelarsi rispetto ad un’autonomia decisionale che, se troppo estesa, 

può esporre a potenziali rischi derivanti dal comportamento del dipendente infedele, ovvero negli impegni verso 

terzi. 

Il Presidente e il Vicepresidente del Consiglio di amministrazione hanno operato secondo i poteri loro conferiti 

dal Consiglio di amministrazione. 

 

Il Consiglio di amministrazione nella seduta del 9 maggio 2025 ha attribuito al Direttore Generale i poteri e le 

deleghe, a firma singola ed a firma congiunta con il Vicepresidente. Il Direttore Generale ha operato secondo i 

poteri conferiti dal Consiglio di amministrazione. A seguito della sua uscita, il Consiglio di amministrazione, 

nella seduta del 17 dicembre 2025 ha attribuito i poteri e le deleghe al Vicepresidente, che ha operato secondo 

i poteri conferiti dal Consiglio di amministrazione. 

 

Processo di autovalutazione dell’Organo amministrativo 
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Secondo quanto previsto dal Regolamento IVASS n. 38, il Consiglio di amministrazione è tenuto valutare 

l’adeguatezza della propria composizione ed il relativo livello di professionalità, in relazione alla tipologia e 

varietà di competenze ed esperienze possedute nel suo complesso, adottando opportune azioni di adeguamento 

ove ne ricorrono i presupposti.  Il Consiglio di amministrazione, inoltre, effettua una valutazione anche sui propri 

Comitati. Tale autovalutazione è volta a constatare la presenza all’interno dell’Organo di soggetti: 

• pienamente consapevoli dei propri poteri e degli obblighi inerenti alle funzioni che sono chiamati a 

svolgere; 

• dotati di professionalità adeguate al ruolo da ricoprire; 

• con competenze diffuse; 

• che dedichino tempo e risorse adeguate alla complessità dell’incarico. 

In ottemperanza alle disposizioni dell’Autorità di Vigilanza, l’Organo Amministrativo deve porre in essere un 

processo di autovalutazione, secondo quanto già effettuato per la Capogruppo. Al fine di adempiere a quanto 

richiesto dall’IVASS, il Consiglio di amministrazione deve esprimere in particolare una valutazione: 

• sulla propria dimensione e composizione qualitativa; 

• sul proprio ruolo, con particolare riferimento al suo grado di coinvolgimento: 

- nelle decisioni strategiche, nella definizione dei piani industriali e finanziari e nella verifica dell’assetto 

organizzativo della Compagnia, 

- nella definizione della propensione al rischio nelle aree di cui sopra e nella capacità di controllarne e 

valutarne l’andamento in base alle informazioni ricevute, 

- sulle proprie competenze, con riferimento all’adeguatezza degli esponenti a svolgere le proprie 

funzioni, sotto il profilo della professionalità e della disponibilità di tempo e delle risorse, 

- sulla formazione e l’aggiornamento professionale; 

- sul proprio funzionamento; 

- sulla completezza, tempestività e fruibilità dei flussi informativi e della circolazione delle 

informazioni all’interno dell’Organo Amministrativo nonché fra questo e gli altri Organi e le 

funzioni di controllo; 

- sulla professionalità degli amministratori – adeguati alla dimensione, alla complessità operativa della 

Compagnia – la cui presenza in Consiglio sia ritenuta opportuna.     

A seguito delle previsioni introdotte dal DM n. 88/2022, che reca disposizioni normative in merito ai requisiti 

degli esponenti aziendali delle assicurazioni, sono state inserite nel questionario le professionalità e competenze 

tecniche e manageriali specificatamente richieste dal DM stesso. 

In merito alle modalità di svolgimento del processo di autovalutazione dell’Organo amministrativo, è stata posta 

in essere la seguente procedura: 
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• predisposizione di un questionario di autovalutazione dell’Organo amministrativo, da far compilare ad ogni 

singolo membro del Consiglio; 

• analisi e redazione di apposito report contenente le risultanze emerse dalla compilazione dei questionari; 

• sulla base delle informazioni emerse dal report il Consiglio di amministrazione, nella sua composizione 

collegiale, effettua una valutazione sull’efficienza e sull’efficacia del proprio funzionamento; 

• a seguito di tale valutazione il Consiglio di amministrazione procede ad identificare le misure correttive da 

adottare al fine di pervenire ad una composizione quali-quantitativa considerata ottimale del Consiglio 

stesso. 

I Consiglieri di Amministrazione hanno ottemperato alla compilazione del questionario di autovalutazione, nelle 

modalità precedentemente descritte.  

 

 

Sistema di remunerazione 

La Compagnia è consapevole che la remunerazione rappresenti uno dei fattori principali di attrazione e di 

mantenimento al proprio interno di soggetti con professionalità e capacità adeguate alle esigenze dell’impresa. 

Per questo motivo ritiene che idonei meccanismi di remunerazione degli amministratori, del management e del 

personale possano favorire la competitività ed una corretta governance dell’azienda. Nel contempo, la 

Compagnia dedica massima attenzione affinché i sistemi retributivi ed incentivanti non siano in contrasto con 

gli obiettivi strategici, i valori aziendali, la redditività e l’equilibrio dell’impresa nel medio/lungo termine e con 

le politiche di sana e prudente gestione del rischio. 

La Compagnia, in quanto Società controllata da CF Assicurazioni S.p.A., recepisce le Linee guida impartite 

dalla Capogruppo in materia di politiche di remunerazione. Le politiche retributive riguardano: 

• i componenti gli Organi Collegiali (Consiglio di Amministrazione, Collegio Sindacale, Organismo di 

Vigilanza D. Lgs. 231/01); 

• il personale dipendente rilevante, nello specifico i dirigenti con compiti strategici, i responsabili e il 

personale di livello più elevato delle funzioni di controllo interno e le altre categorie del personale la cui 

attività può avere un impatto significativo sul profilo di rischio della Compagnia; 

• il personale dipendente che non rientra nei profili di cui al punto precedente; 

• fornitori di servizi esternalizzati aventi ad oggetto attività essenziali o importanti; 

• intermediari assicurativi e riassicurativi; 

• i collaboratori non legati alla società da rapporti di lavoro subordinato. 

Le remunerazioni dei componenti gli Organi collegiali, sono determinate dall’Assemblea ordinaria dei soci. Il 

Consiglio di Amministrazione stabilisce le modalità di ripartizione – fra i propri membri – dei compensi stabiliti 

dall’Assemblea Ordinaria. La Compagnia non prevede forme di retribuzione incentivante basate su strumenti 
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finanziari. 

Ai consiglieri, per l’intero periodo di incarico, viene riconosciuto un compenso annuo stabilito in misura fissa, 

al lordo delle ritenute fiscali. Non sono previsti gettoni di presenza e variabili in relazione al raggiungimento di 

risultati a favore degli amministratori. In particolare, al Presidente, al Vice Presidente e agli altri amministratori, 

viene riconosciuto, per l’intero mandato, un compenso annuo stabilito in misura fissa, al lordo degli oneri 

contributivi e delle ritenute fiscali. 

Agli Amministratori spetta il rimborso delle spese sostenute per l’esercizio del proprio ufficio. 

Le politiche di remunerazione in vigore nel 2025 per il personale dipendente della Compagnia, con riferimento 

alle componenti variabili, non ne hanno previsto l’erogazione. 

Le ragioni e la finalità che la Compagnia persegue con la politica retributiva, la struttura dei sistemi remunerativi 

ed incentivanti, i parametri utilizzati per i calcoli e le scelte di equilibrio tra retribuzione fissa e variabile, 

debitamente valutati ed approvati dal Consiglio di Amministrazione, formano oggetto della delibera 

Assembleare che definisce la politica retributiva dell’esercizio di riferimento. Annualmente, in occasione 

dell’Assemblea chiamata ad approvare il bilancio di esercizio, il Consiglio di Amministrazione riferisce circa 

la concreta applicazione delle politiche retributive dell’esercizio precedente 

Con riferimento ai componenti del Consiglio di Amministrazione, le Assemblee dei Soci svoltesi il 9 maggio 

2025 ha definito il compenso spettante fino all’approvazione del bilancio 2025. 

 

Il Consiglio di Amministrazione rende annualmente all’Assemblea un’adeguata informativa sull’applicazione 

delle politiche di remunerazione, corredata da informazioni quantitative sui compensi corrisposti nell’esercizio 

di riferimento ai singoli membri dell’organo amministrativo e di controllo o ai membri dell’alta direzione che 

eserciti funzioni equivalenti, come individuati dalle previsioni di cui al regolamento ministeriale di attuazione 

dell’articolo 76 del Codice.  

Nel corso dell’esercizio 2025 ai sensi del Regolamento IVASS n. 30/2016 sono stati evidenziati i rapporti con 

azionisti della Compagnia, con le persone che esercitano una notevole influenza sull’impresa e con i membri 

dell’Organo amministrativo. Per il dettaglio di tali rapporti si rinvia a quando indicato nel Bilancio di esercizio 

2025. 

 

 

B.2 Requisiti di professionalità, onorabilità e indipendenza 

La Compagnia è soggetta alle disposizioni di settore che disciplinano i requisiti di professionalità, onorabilità e 

indipendenza dei soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, direzione e controllo presso le imprese di 

assicurazioni, disposizioni che dettano, altresì, le situazioni impeditive all’assunzione di tali cariche nonché le 

cause di sospensione e decadenza. Al fine di ottemperare sia alla normativa primaria che secondaria, il Consiglio 

di Amministrazione della Compagnia approva una politica per la valutazione dei requisisti di idoneità alla carica, 

in termini di onorabilità, professionalità e indipendenza dei soggetti preposti alle funzioni di amministrazione, 
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direzione e controllo (ivi compresi i titolari di funzioni fondamentali). L’obiettivo perseguito dalla politica è 

quello di definire una procedura unitaria che abbia ad oggetto la valutazione di tali requisiti per: 

• Consiglieri di amministrazione;  

• Sindaci; 

• Titolari delle funzioni di risk management, compliance, revisione interna, attuariale (e personale di grado 

più elevato) anche in caso di esternalizzazione o sub esternalizzazione; 

• Titolare della funzione antiriciclaggio anche in caso di esternalizzazione o sub esternalizzazione e 

responsabile per le segnalazioni delle operazioni sospette; 

• Ulteriore personale rilevante che riveste un ruolo di rilievo all’interno dell’azienda e che non è soggetto, 

per disposizioni normative, al possesso dei citati requisiti. 

 

Consiglieri di amministrazione, direttori e sindaci e titolari delle funzioni fondamentali 

L’entrata in vigore del Decreto Ministeriale 2 maggio 2022 n.88 ha introdotto significative innovazioni 

nell’esercizio di valutazione a cui la Compagnia è chiamata per verificare l’idoneità dei propri esponenti 

aziendali.  

Secondo quanto disposto dal DM 88/2022, che ha abrogato il DM 220/11, gli Amministratori devono essere 

scelti secondo criteri di professionalità, onorabilità, correttezza, competenza. Il DM detta inoltre regole in merito 

all’adeguata composizione collettiva degli organi, alla disponibilità di tempo allo svolgimento degli incarichi, 

ed ai limiti al cumulo degli incarichi. 

Ciascun organo identifica preventivamente la propria composizione quali-quantitativa ottimale per alimentare il 

confronto e la dialettica interna, favorire l’emersione di una pluralità di approcci e prospettive nell’analisi dei 

temi e nell’assunzione di decisioni; supportare efficacemente i processi aziendali di elaborazione delle strategie, 

gestione delle attività e dei rischi, controllo sull’operato dell’alta direzione; tener conto dei molteplici interessi 

che concorrono alla sana e prudente gestione dell’impresa. 

Successivamente verifica la rispondenza tra la composizione quali-quantitativa e quella effettiva risultante dal 

processo di nomina. 

In caso di carenze, l’organo competente adotta misure necessarie a colmarle, tra le quali: 

a) modificare gli specifici compiti e ruoli attribuiti agli esponenti, ivi comprese le eventuali deleghe, in 

modo coerente con gli obiettivi predetti; 

b) definire e attuare idonei piani di formazione. 

Se le misure anzidette non sono idonee a ripristinare un’adeguata composizione collettiva dell’organo, 

quest’ultimo formula all’assemblea (o ad altro organo cui competono le nomine degli esponenti) 

raccomandazioni per superare le carenze identificate. 

Almeno una volta all’anno, in occasione della valutazione sulla propria dimensione, composizione qualitativa e 

coinvolgimento nelle decisioni aziendali di natura strategica, il Consiglio di Amministrazione è chiamato ad 
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esprimere una valutazione anche sulle proprie competenze tecniche. A tal fine, anche in considerazione della 

menzionata modifica normativa, è opportuno che almeno le seguenti aree di competenza vengano rappresentate 

in CDA, nel suo complesso, per lo svolgimento dei compiti richiesti agli Amministratori: 

1) mercati finanziari; 

2) regolamentazione nel settore assicurativo, bancario e finanziario; 

3) indirizzi e programmazione strategica; 

4) assetti organizzativi e di governo societari; 

5) gestione dei rischi (individuazione, valutazione, monitoraggio, controllo e mitigazione delle principali 

tipologie di rischio di un’impresa, incluse le responsabilità dell’esponente in tali processi); 

6) sistemi di controllo interno e altri meccanismi operativi; 

7) attività e prodotti assicurativi, bancari e finanziari; 

8) scienze statistiche ed attuariali; 

9) informativa contabile e finanziaria; 

10) tecnologia informatica. 

Al fine di consentire la corretta e puntuale valutazione dei requisiti, in occasione della nomina dei titolari delle 

funzioni fondamentali la Compagnia richiede ai soggetti interessati: 

• una dichiarazione sostitutiva di certificazione ai sensi del D.P.R. 28/12/2000 n. 445 art. 46 e 47 con 

indicazione del possesso dei requisiti richiesti in termini di onorabilità, correttezza e competenze, come 

previsto dal DM 88/2022; 

• il proprio Curriculum vitae aggiornato che dia ragione del possesso di competenze e professionalità 

adeguate al ruolo da ricoprire. 

 

Per il titolare della Funzione Antiriciclaggio e per il Responsabile delle segnalazioni delle operazioni sospette 

la valutazione dei requisiti viene effettuata anche nel rispetto delle previsioni normative del Regolamento IVASS 

n. 44/2019. 

Inoltre, nei casi di esternalizzazione di una funzione fondamentale, la Compagnia, oltre ai requisiti dettati dal 

DM 88/2022 che possono essere mutuati nelle ipotesi di esternalizzazione o sub-esternalizzazione delle funzioni 

fondamentali, ha individuato dei criteri di selezione dei Fornitori: 

A. Requisiti di Professionalità (conoscenza ed esperienza nel settore assicurativo ed, in particolare, della 

normativa di settore; referenze e rapporti con altre compagnie assicurative italiane; certificazione di 

qualità, ove possibile; modalità di erogazione dei servizi (strumenti tecnologici, risorse impiegate); 

organizzazione del fornitore; processi di controllo e gestione dei rischi adeguati per non compromettere 

il rischio operativo della Compagnia; idoneità a garantire la protezione delle informazioni riservate; 

idoneità a garantire adeguati piani per affrontare situazioni di emergenza o interruzione di attività; 

assistenza tecnica e consulenziale); 
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B. Requisiti di Onorabilità (assenza di procedimenti riconducibili alla responsabilità amministrativa degli 

enti ai sensi del D. Lgs. N. 231 del 2001; assenza di procedimenti riconducibili al Testo unico della salute 

e sicurezza nei luoghi di lavoro ai sensi del D. Lgs. N. 81 del 2008); 

C. Requisiti di Capacità finanziaria (assenza di pregressi stati d’insolvenza o fallimento; grado di solvibilità 

in caso di danno recato alla Compagnia (ad es. polizza a garanzia). 

Per i collaboratori che per caratteristiche professionali e reputazionali ricoprono ruoli rilevanti all’interno della 

Compagnia, quest’ultima, pur in assenza di obblighi normativi, attua la stessa valutazione per il possesso dei 

requisiti di onorabilità e professionalità per le nomine del Consiglio di Amministrazione. Pertanto, in relazione 

al ruolo da assumere, viene richiesta la preventiva valutazione e verifica del Curriculum vitae aggiornato e della 

dichiarazione sostitutiva del possesso dei requisiti di onorabilità. 

 

In data 5 marzo 2025 è stato pubblicato il provvedimento 142 IVASS con cui l’Istituto ha apportato modifiche 

e integrazioni al Regolamento n. 38/2018 in materia di requisiti e criteri di idoneità allo svolgimento dell'incarico 

degli esponenti aziendali e di coloro che svolgono funzioni fondamentali, al fine di: 

• coordinare la regolamentazione IVASS con il CAP ed il Decreto MISE n. 88 del 2022; 

• attuare la delega del Decreto MISE sulla composizione dell’organo amministrativo; 

• definire nuove norme procedurali per la valutazione dei requisiti e dei criteri; 

• integrare la disciplina dei requisiti e criteri di idoneità nel contesto del sistema di governo societario di 

gruppo. 

 

I titolari responsabili delle funzioni fondamentali all’interno dell’impresa erano, alla data del 31 dicembre 2025: 

- Internal Auditing: dott.ssa Patrizia Lionetto, a partire dal 24 febbraio 2025;  

- Funzione Compliance: presentata istanza ad IVASS sui requisiti della nuova titolare 

- Funzione Attuariale: dott. Paolo Ciabattini 

- Funzione di Risk Management: dott.ssa Stefania Verduchi 

- Funzione Antiriciclaggio: presentata istanza ad IVASS sui requisiti della nuova titolare 

 

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

Il Sistema di Gestione dei Rischi è l’insieme dei processi e degli strumenti utilizzati per comprendere la natura 

e la significatività dei rischi ai quali la Compagnia è esposta, misurarne e stimarne la portata, sviluppare le più 

appropriate strategie di governo, integrando sia nella gestione ed organizzazione aziendali, sia nella strategia di 

governance complessiva, le risultanze delle analisi di risk management. 

Tale Sistema permette all’Impresa di avere un punto di vista condiviso ed un approccio interdisciplinare alla 

gestione dei rischi, che è parte integrante della gestione del business, ed è formalizzato in apposite Politiche, sia 

a carattere generale, con la descrizione dei principi e delle caratteristiche complessive, sia di tipo specialistico, 
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relative alla gestione dei singoli rischi connessi ai processi core dell’Impresa, che sono così sintetizzabili: 

a) rischio di sottoscrizione 

b) rischio di mercato 

c) rischio di default 

d) rischio di liquidità 

e) rischio operativo 

Le tipologie di rischio individuate coprono adeguatamente i rischi generati dagli obblighi assicurativi 

dell’impresa. 

Ai fini di solvibilità tutti i rischi sono misurati utilizzando l’impianto metodologico della formula standard di 

Solvency II, secondo un approccio prudenziale e conservativo di presidio della sicurezza e della solvibilità, ed 

in un contesto di “proporzionalità”, che vede l’adozione di soluzioni proporzionate alla dimensione, alla 

complessità dell’attività svolta e ai rischi assunti. 

In conformità con il Regolamento delegato (UE) 2021/1256, che modifica il Regolamento Delegato (UE) 

2015/35, a partire dal 2022, la Compagnia ha avviato una serie di attività per l’implementazione dei requisiti 

regolamentari in materia di finanza sostenibile e, in particolare, l’integrazione dei rischi di sostenibilità1 

all’interno del sistema di gestione dei rischi. L’integrazione dei rischi di sostenibilità segue un approccio basato 

sulla valutazione qualitativa degli impatti dei fattori di rischio ESG sulla Compagnia, eseguito con frequenza 

annuale e i cui risultati vengono riportati all’interno del report ORSA. Le attività avviate dalla Compagnia sono 

coerenti anche con quanto richiesto dal Regolamento IVASS n. 38/2018, che prevede che il sistema di governo 

societario includa anche presidi per l’integrazione dei rischi “di natura ambientale e sociale, generati o subiti, 

anche secondo una visione prospettica ed in considerazione del fabbisogno complessivo di solvibilità 

dell’impresa”. 

 

Si riportano sotto la lettera C le informazioni qualitative e quantitative sul profilo di rischio della Compagnia, 

suddivise separatamente per le categorie di rischio indicate, che rappresentano i rischi sostanziali cui l’impresa 

è esposta, fornendo indicazioni sulle loro modalità di gestione, valutazione e controllo. 

B.4 Sistema di controllo interno 

Il Sistema dei Controlli Interni è un elemento fondamentale del complessivo sistema di governo societario delle 

Compagnie di Assicurazioni per garantire la salvaguardia del patrimonio sociale, l’efficienza e l’efficacia dei 

processi e delle operazioni aziendali, l’affidabilità dell’informazione finanziaria, il rispetto di leggi e 

regolamenti. 

 

In relazione alle disposizioni del Regolamento ed alle direttive impartite dal C.d.A. in materia di definizione del 
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Sistema dei Controlli interni e di Gestione dei Rischi, l’Alta Direzione ha nel tempo posto in atto molteplici 

interventi volti a definire il Modello di riferimento della Compagnia, in particolare orientati a predisporre un 

sistema strutturato ed organico di procedure ed attività di controllo che garantiscano: 

• la conoscenza da parte del personale del proprio ruolo, delle proprie responsabilità e delle politiche 

adottate da ciascuna Compagnia, in modo da essere effettivamente impegnato nello svolgimento dei 

controlli, intesi quale parte integrante della propria attività. A tal fine assicura la formalizzazione e 

l’adeguata diffusione tra il personale del sistema delle deleghe e delle procedure che regolano 

l’attribuzione di compiti, i processi operativi ed i canali di reportistica; 

• l’effettiva adesione di tutto il personale ai principi di integrità morale ed ai valori etici attraverso 

iniziative formative e di comunicazione. A tal proposito il Gruppo si è dotato di un codice etico che 

definisce le regole comportamentali, disciplina le situazioni di potenziale conflitto di interesse e prevede 

azioni correttive adeguate, nel caso di deviazione dalle direttive e dalle procedure approvate dal vertice 

o di infrazione della normativa vigente e dello stesso codice etico; 

• il raggiungimento di livelli soddisfacenti di efficienza e di efficacia dei processi aziendali; 

• l’adeguata ripartizione dei compiti e delle responsabilità assegnate a ciascuna unità organizzativa, 

nonché una corretta operatività; 

• il mantenimento e, ove necessario, l’attivazione di presidi efficaci, tempestivi e continuativi; 

• la tempestiva individuazione, valutazione e gestione dei rischi aziendali; 

• lo sviluppo di una radicata cultura del controllo; 

• la conformità dell’attività dell’impresa alla normativa vigente ed alle direttive impartite dal CdA; 

• l’attendibilità e l’integrità delle informazioni contabili e gestionali; 

• la salvaguardia del patrimonio. 

 

La Compagnia basa il proprio Sistema dei Controlli Interni su principi volti ad assicurare l’efficacia e l’efficienza 

dei processi aziendali e, in particolare: 

• un’efficace copertura dei rischi assicurativi, offrendo agli assicurati una vasta gamma di servizi, secondo 

criteri di efficienza, efficacia ed economicità, anche in termini di contenimento dei costi interni che 

possano riflettersi positivamente nelle condizioni tariffarie applicate; 

• la definizione di una strategia di trasferimento del rischio assicurativo principalmente finalizzata ad 

assicurare la protezione del patrimonio aziendale ed il mantenimento di adeguati obiettivi di redditività; 

• un’efficace attività di indirizzo strategico-gestionale e di controllo sulle Società appartenenti al Gruppo, 

in modo che sia garantita anche un’effettiva supervisione sul sistema dei controlli interni adottato a 

livello consolidato e dalle singole Società; 

• un’attenta gestione del portafoglio finanziario della Compagnia orientata ad una prevalente avversione 

al rischio, che si sostanzia nella definizione di attivi orientati alla copertura dei principali rischi; 
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• l’esecuzione dei servizi accentrati a livello di Gruppo con la migliore diligenza, allineando le prestazioni 

a criteri di efficacia ed efficienza, nonché rispettando scrupolosamente le istruzioni impartite dalle 

Società e le scadenze ad esse relative; 

• un’adeguata gestione del patrimonio informativo della Compagnia (in termini di attendibilità dei dati e 

di uno strutturato sistema di reporting) che consenta al Consiglio di Amministrazione ed all’Alta 

Direzione di avere piena consapevolezza dei fatti aziendali rilevanti, in modo da assicurare l’effettivo 

indirizzo strategico ed il monitoraggio delle performance aziendali; 

• l’adozione di efficaci presidi (di natura organizzativa, normativa, operativa e di controllo) volti ad 

assicurare la conformità dei comportamenti aziendali alla normativa interna ed esterna; 

• l’azione esercitata dagli Organi e funzioni aziendali cui sono attribuiti compiti di controllo, i quali – in 

relazione alle rispettive responsabilità attribuite dalla normativa vigente – assicurano l’effettivo presidio 

sul complessivo sistema di controllo interno e di gestione dei rischi. 

 

I presidi relativi al sistema dei controlli interni coinvolgono, con diversi ruoli, il Consiglio di Amministrazione, 

l’Alta Direzione, il Collegio Sindacale, le Funzioni di Controllo Interno (o Funzioni Fondamentali) e tutte le 

strutture operative aziendali, in modo che risultino adeguatamente mitigati i rischi insiti nei processi aziendali 

e sia assicurato, conseguentemente, il corretto svolgimento dell’operatività aziendale. 

La struttura dei Controlli Interni della Compagnia si articola sui seguenti tre livelli: 

• Controlli primo livello o Controlli di linea; 

• Controlli di secondo livello o Controlli sulla gestione dei rischi; 

• Controlli di terzo livello o Attività di revisione interna. 

 

Controlli di linea 

I controlli di linea sono finalizzati ad assicurare il corretto svolgimento delle operazioni, attraverso 

l’effettuazione di un controllo avente natura di verifica sul regolare svolgimento dei processi. Essi possono 

essere eseguiti direttamente dalle stesse strutture operative (es. controlli di tipo gerarchico, informatico e a 

campione), ovvero da altre strutture. In tale contesto, le strutture operative sono le prime responsabili del 

processo di gestione dei rischi: nel corso dell’operatività ordinaria, ciascuna risorsa – coerentemente con le 

mansioni alla stessa attribuite – è tenuta a presidiare i rischi insiti nella propria attività ordinaria. 

 

Un adeguato modello di controlli di linea è implementato in coerenza con l’effettiva operatività ordinaria della 

Compagnia, riconoscendo il valore del controllo come un importante strumento per il perseguimento degli 

obiettivi aziendali.  

In generale, le procedure operative, emanate direttamente dall’Alta Direzione, assicurano un’adeguata 

separatezza delle responsabilità tra strutture che hanno compiti operativi e strutture che esercitano attività di 

monitoraggio e di controllo. 
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Controlli sulla gestione dei rischi ovvero di secondo livello 

I controlli sulla gestione dei rischi assicurano tra l’altro: 

• la corretta attuazione del processo di gestione dei rischi; 

• il rispetto dei limiti operativi assegnati alle varie Funzioni; 

• la conformità dell’operatività aziendale alle norme interne ed esterne. 

 

Le Funzioni preposte a tali controlli sono distinte da quelle produttive; esse concorrono alla definizione delle 

politiche di governo dei rischi e del processo di gestione dei rischi. 

In particolare, con riferimento alle Funzioni aziendali di controllo sulla gestione dei rischi, si riportano di seguito 

gli obiettivi dei controlli declinati in funzione delle strutture aziendali preposte all’esecuzione degli stessi: 

• concorrere alla definizione delle metodologie di misurazione del rischio, verificare il rispetto dei limiti 

assegnati alle varie funzioni operative e controllare la coerenza dell’operatività delle singole aree 

produttive con gli obiettivi di rischio/rendimento assegnati (Risk Management); 

• concorrere alla definizione delle metodologie di misurazione/valutazione del rischio di non conformità 

alle norme e verificare che l’organizzazione e le procedure aziendali siano idonei a prevenire la 

violazione delle norme di eteroregolamentazione (leggi, regolamenti, ecc.) e di autoregolamentazione 

(codici di condotta, codici etici, ecc.) (Compliance); 

• concorrere al presidio delle tematiche di sottoscrizione, tariffazione, riservazione e riassicurazione ai 

sensi delle disposizioni vigenti che muovono dall’art. 47 della Direttiva Solvency (Funzione 

Attuariale). 

In tale contesto, rientra anche la definizione ed il monitoraggio dei rischi “a livello di gruppo assicurativo”, con 

particolare riferimento alla gestione dei rischi reputazionali e delle interdipendenze tra rischi derivanti dallo 

svolgimento dell’attività assicurativa in imprese differenti. Di conseguenza, la Capogruppo definisce procedure 

idonee a garantire in modo accentrato la identificazione, la misurazione, la gestione ed il controllo dei rischi a 

livello di Gruppo. 

 

Struttura operativa 

Assumono particolare rilievo nel Sistema dei Controlli Interni le strutture organizzative aziendali preposte al 

presidio e alla mitigazione di specifiche tipologie di rischio. 

Le strutture della Compagnia preposte ai singoli processi aziendali, ovvero le competenti strutture della 

Capogruppo nell’ambito della gestione dei processi accentrati, hanno la responsabilità di garantire la 

salvaguardia e il corretto funzionamento del Sistema dei Controlli Interni, attivandosi affinché le attività 

operative di competenza vengano espletate con efficacia ed efficienza, nonché in maniera conforme al sistema 

di deleghe vigente. 

Le Funzioni aziendali svolgono un ruolo attivo nella definizione dell’impianto procedurale e nell’aggiornamento 
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dei controlli di primo livello. Le strutture responsabili delle attività operative e dei relativi controlli di primo 

livello rilevano e segnalano tempestivamente alle Funzioni aziendali di controllo (Internal Audit, Risk 

Management, Attuariale e Compliance) i fenomeni critici da tenere sotto osservazione, nonché i necessari presidi 

di controllo atti a garantire la compatibilità delle attività poste in essere con l’obiettivo aziendale di corretto 

presidio dei rischi. 

 

Attività di revisione interna 

I controlli di terzo livello sono effettuati dalla Funzione di Internal Auditing che ha l’obiettivo di monitorare e 

valutare in maniera indipendente il sistema dei controlli interni, accertando il disegno e l’efficacia operativa dei 

controlli posti in essere a presidi dei rischi aziendali.  

 

Elementi di interconnessione tra i diversi livelli di controllo 

I citati livelli di controllo (di linea, sulla gestione dei rischi, attività di revisione interna) costituiscono un unico 

sistema integrato azionato da Funzioni differenti, caratterizzato da complementarità nelle finalità perseguite, 

nelle caratteristiche di impianto e nelle regole di funzionamento. 

Rilevante è il legame esistente tra le Funzioni di controllo sulla gestione dei rischi e di revisione interna che 

assicurano una visione integrata dell’intera operatività aziendale, cogliendo, con logiche valutative condivise e 

complementari, le problematiche connesse al corretto presidio dei rischi aziendali e all’efficace ed efficiente 

funzionamento della “macchina operativa”, in relazione all’evolversi del contesto esterno ed interno. 

I controlli di linea, posti in essere dalle strutture operative e coordinati dalle diverse figure manageriali con 

intensità rapportata ai rispettivi livelli di responsabilità, sono considerati nei loro rapporti di interdipendenza e 

nella connessione degli stessi con i controlli sulla gestione dei rischi e di revisione interna. 

In tale contesto, le Funzioni Fondamentali – pur mantenendo il loro profilo di terzietà ed indipendenza – 

forniscono il proprio contributo nell’individuazione delle migliori soluzioni per la rivisitazione 

dell’organizzazione e dell’operatività della Società. Tale attività si esplica nella formulazione di pareri in sede 

di emissione e aggiornamento di nuove norme organizzative e tecniche. 

Le strutture operative che eseguono controlli di linea, inoltre, collaborano attivamente con le Funzioni di 

controllo trasmettendo flussi informativi in grado di agevolare l’individuazione tempestiva di tutte le situazioni 

che possano costituire sintomi di criticità operativa o di aggravamento dei rischi aziendali, nonché per riferire 

sulle attività avviate per rimuovere le anomalie individuate. 

Si sottolinea che all’interno del Sistema dei Controlli Interni della Compagnia, l’attività di controllo sulla 

gestione dei rischi e di revisione interna ha la finalità di integrare, e mai sostituire, il controllo di linea, il quale 

assume un ruolo fondamentale anche al fine di attuare eventuali interventi migliorativi necessari. 

 

Organo amministrativo 

Ai sensi dell’art. 5 del Regolamento n. 38/2018, il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilità ultima del 
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sistema di governo societario e ne assicura costantemente la completezza, funzionalità ed efficacia anche con 

riferimento alle attività esternalizzate. Il Consiglio di Amministrazione garantisce che il sistema di gestione dei 

rischi permetta l’individuazione, la valutazione e il controllo dei rischi maggiormente significativi, inclusi i 

rischi di non conformità alle norme. L’Organo Amministrativo assicura, altresì, che siano adottati e formalizzati 

adeguati processi decisionali e che sia rispettata la separazione di funzioni, e che i compiti e le responsabilità 

siano adeguatamente assegnati, ripartiti e coordinati in linea con le politiche  della Compagnia e riflessi nella 

descrizione degli incarichi e delle responsabilità L’Organo Amministrativo provvede altresì affinché il sistema 

di governo societario sia idoneo a conseguire gli obiettivi propri del sistema stesso nel rispetto della normativa 

pro tempore vigente. Tra le altre cose ha il compito di definire le direttive in materia di governo societario 

nell’ambito delle quali approvale politiche relative al sistema di controllo interno, al sistema di gestione dei 

rischi e alla revisione interna; assicura che il sistema di governo societario sia soggetto a riesame interno con 

cadenza almeno annuale. Si rinvia alla Sezione della presente Relazione per una trattazione esaustiva e 

dettagliata dei compiti del Consiglio di Amministrazione, delle responsabilità, della composizione e dell’attività 

svolta dallo stesso. 

 

Alta Direzione 

Le responsabilità e i compiti in materia di Sistema di controlli interni attribuiti all’Alta Direzione sono indicati 

all’interno della Direttiva sul Sistema di Governo Societario, approvata dal Consiglio di amministrazione. L’Alta 

Direzione è responsabile dell’attuazione, del mantenimento e del monitoraggio del sistema di governo societario 

e quindi del Sistema dei Controlli Interni e di Gestione dei rischi, ivi compresi quelli derivanti dalla non 

conformità alle norme, coerentemente con le direttive del Consiglio di amministrazione. La stessa ha inoltre la 

responsabilità di informare periodicamente il Consiglio di amministrazione sull’esito delle proprie valutazioni, 

al fine di consentire al Consiglio stesso di stabilire con tempestività le azioni correttive a fronte di eventuali 

carenze o anomalie di controllo. 

 

L’Alta Direzione è responsabile della promozione della cultura del controllo interno e assicura che il personale 

sia messo a conoscenza del proprio ruolo, delle proprie responsabilità e delle politiche adottate dall’impresa, in 

modo da essere effettivamente impegnato nello svolgimento dei controlli, intesi quale parte integrante della 

propria attività. A tal fine assicura la formalizzazione e l’adeguata diffusione tra il personale del sistema delle 

deleghe e delle procedure che regolano l’attribuzione di compiti, gli strumenti e le linee di riporto informativo. 

L’Alta Direzione della Compagnia è rappresentata dall’Amministratore Delegato e/o dal Direttore Generale 

nonché la dirigenza responsabile ad alto livello del processo decisionale e di attuazione delle strategie.  

 

L’Alta Direzione della Compagnia è rappresentata dall’Amministratore Delegato e/o dal Direttore Generale, 

ove nominati, dal Vicepresidente, nonché la dirigenza responsabile ad alto livello del processo decisionale e di 

attuazione delle strategie. Al 31.12.2025 è riconducibile, in primo luogo, al Vicepresidente che nell’esercizio 
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delle sue funzioni esecutive, è supportato dai Dirigenti e i Responsabili delle Aree e delle Funzioni che allo 

stesso riportano. 

 

Collegio Sindacale 

Il Collegio Sindacale è l’Organo a cui sono attribuite funzioni di vigilanza in ordine all’osservanza della legge 

e dello Statuto Sociale, nonché di controllo sulla gestione aziendale. 

L’organo di controllo: 

• verifica l’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile adottato dall’impresa e il 

suo corretto funzionamento, ai fini della normativa applicabile; 

• verifica l’idoneità della definizione delle deleghe, nonché l’adeguatezza dell’assetto organizzativo 

prestando particolare attenzione alla separazione di responsabilità nei compiti e nelle funzioni; 

• valuta l’efficacia e l’efficienza del sistema di governo societario, con particolare riguardo all’operato 

della funzione di revisione interna della quale deve verificare la sussistenza della necessaria autonomia, 

indipendenza e funzionalità; 

• mantiene un adeguato collegamento con la funzione di revisione interna; 

• cura il tempestivo scambio con la società di revisione dei dati e delle informazioni rilevanti per 

l’espletamento dei propri compiti, esaminando anche le periodiche relazioni dei revisori esterni; 

• segnala all’organo amministrativo le eventuali debolezze /anomalie riscontrate; svolge verifiche anche 

coordinandosi con la società di revisione, volte ad accertare che le carenze o anomalie segnalate siano 

state risolte; 

• in caso di società appartenenti al medesimo gruppo assicura i collegamenti funzionali ed informativi 

con gli organi di controllo delle altre società appartenenti al gruppo. 

 

Il Collegio Sindacale, nominato dall’Assemblea dei Soci, si compone di tre membri effettivi e due supplenti. I 

componenti del Collegio Sindacale durano in carica tre esercizi, sono rieleggibili e scadono alla data 

dell’Assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio della carica. 

 

Organismo di Vigilanza (ex D. Lgs. 231/2001) 

Ai sensi del Decreto Legislativo 231/2001, l’Organismo di Vigilanza (di seguito O.d.V.) ha la responsabilità di 

valutare l’efficacia e l’adeguatezza del Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo adottato dalla 

Compagnia, ossia la sua idoneità ad assicurare la prevenzione dei reati contemplati dal Decreto sopracitato.  

L’ O.d.V. vigila sul funzionamento e l’osservanza del Modello, definito attraverso l’esecuzione di apposite 

verifiche. Cura, inoltre, l’aggiornamento del Modello in relazione alle integrazioni e modifiche normative, ai 

mutamenti nell’organizzazione e alle eventuali violazioni riscontrate. 

 

L’Organismo di Vigilanza è nominato dal Consiglio di Amministrazione ed è composto da un membro esterno, 
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che riveste anche la carica di Presidente, e da due componenti del Collegio Sindacale. L’attuale composizione 

di tale Organismo assicura la presenza di tutti i requisiti di autonomia, indipendenza, professionalità e continuità 

d’azione necessari per l’esercizio di tale funzione. 

 

Funzioni di Controllo Interno 

In ottemperanza alle disposizioni regolamentari vigenti, la Compagnia ha istituito le Funzioni di Controllo 

Interno. 

 

Struttura operativa 

Assumono particolare rilievo nel Sistema dei Controlli Interni le strutture organizzative aziendali preposte al 

presidio e alla mitigazione di specifiche tipologie di rischio. 

La struttura della Compagnia preposta ai singoli processi aziendali, ovvero la competente struttura della 

Compagnia nell’ambito della gestione dei processi accentrati, ha la responsabilità di garantire la salvaguardia 

e il corretto funzionamento del Sistema dei Controlli Interni, attivandosi affinché le attività operative di 

competenza vengano espletate con efficacia ed efficienza, nonché in maniera conforme al sistema di deleghe 

vigente. 

Le Funzioni aziendali svolgono un ruolo attivo nella definizione dell’impianto procedurale e 

nell’aggiornamento dei controlli di primo livello. Le strutture responsabili delle attività operative e dei relativi 

controlli di primo livello rilevano e segnalano tempestivamente alle Funzioni aziendali di controllo (Internal 

Auditing, Risk Management, Compliance e Attuariale) i fenomeni critici da tenere sotto osservazione, nonché 

i necessari presidi di controllo atti a garantire la compatibilità delle attività poste in essere con l’obiettivo 

aziendale di corretto presidio dei rischi. 

Al 31 dicembre 2025 l’organico di CF Life risulta essere composto da 8 risorse dipendenti; al 31 dicembre 

2024 l’organico di CF Life risultava essere composto da 8 risorse. 

Nel corso del 2025 è proseguito il distacco parziale di personale da CF Assicurazioni a CF Life per consentire 

alla controllata di svolgere efficientemente le attività di direzione e gestione sfruttando le diverse sinergie. 

Il Sistema dei controlli interni della Compagnia garantisce la messa a disposizione delle informazioni rilevanti 

per il vertice della Compagnia e per le unità operative (e viceversa), nonché tutte le aree di attività (flussi 

informativi bottom-up e top-down), che consentano a ciascuno di disporre degli elementi di conoscenza idonei 

per lo svolgimento dei compiti; in particolare la società dispone delle informazioni contabili e gestionali, che 

consentano di valutare se siano stati raggiunti gli obiettivi strategici fissati dal Consiglio di Amministrazione. 

La totale disponibilità dell’informazione garantisce la trasparenza dell’organizzazione e costituisce quindi la 

base per un adeguato ed efficiente funzionamento del Sistema di Controllo. 

A tal fine, coerentemente con le direttive definite dal Consiglio di Amministrazione: 

• l’Alta Direzione garantisce che il C.d.A. sia a conoscenza dei fatti rilevanti della Compagnia, anche 
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attraverso la definizione di reporting direzionali strutturati, chiari, tempestivi e completi; 

• le Funzioni di Controllo Interno ovvero Funzioni Fondamentali, predispongono un’adeguata 

reportistica nei confronti del C.d.A. e del Collegio Sindacale, dell’Alta Direzione nonché del Comitato 

per il Controllo Interno e i Rischi, e dei responsabili delle strutture operative circa l’evoluzione dei 

rischi e la violazione dei limiti operativi fissati; 

• le Funzioni di Controllo Interno comunicano al C.d.A. i risultati delle attività di controllo e segnali le 

situazioni di particolare gravità; 

• sono implementati specifici flussi informativi periodici all’interno della Compagnia, al fine di 

verificare il perseguimento degli obiettivi strategici, nonché il rispetto delle normative. 

 

Funzione Risk Management 

Ai sensi dell’art. 21 del Regolamento, la Funzione di Risk Management svolge un ruolo primario nell’attività 

di gestione e monitoraggio dei rischi. La Funzione ha una collocazione indipendente e autonoma nell’ambito 

della struttura organizzativa della Compagnia, rispondendo in linea gerarchica e funzionale al Consiglio di 

Amministrazione nonché, con un rapporto informativo, al Collegio Sindacale e al Comitato per il Controllo 

Interno, i Rischi e la Sostenibilità. 

In particolare, la Funzione concorre alla definizione delle metodologie di misurazione dei rischi e dei limiti 

operativi, definendo appropriate procedure di verifica, nonché valida i flussi informativi dell’attività di 

monitoraggio dei rischi, predispone la reportistica per i vertici aziendali e verifica la coerenza dei modelli di 

misurazione dei rischi con l’operatività svolta dall’azienda. La Funzione Risk Management redige relazioni 

periodiche e che vengono trasmesse al Consiglio di Amministrazione, all’Alta Direzione e al Comitato per il 

Controllo Interno, i Rischi e la Sostenibilità. 

 

Funzione Compliance 

CF Assicurazioni S.p.A., in qualità di Capogruppo al 31 dicembre 2025, definisce le linee guida per la gestione 

della stessa Funzione nella Controllata. Il Titolare della Funzione di Compliance di CF Life ricopre, al 31 

dicembre 2025, lo stesso ruolo nel Gruppo Assicurativo e tramite l’istituto del distacco parziale riveste tale 

responsabilità per la Capogruppo. 

La Funzione ha una collocazione indipendente e autonoma nell’ambito della struttura organizzativa della 

Compagnia, rispondendo in linea gerarchica e funzionale al Consiglio di Amministrazione nonché, con un 

rapporto informativo, al Collegio Sindacale e al Comitato per il Controllo Interno, i Rischi e la Sostenibilità. 

Modalità di attuazione della Funzione Compliance 

La Compagnia ha provveduto ad istituire rispettivamente la propria Funzione di Compliance che nell’ambito 

del sistema di gestione dei rischi e dei controlli interni, svolge un ruolo primario nell’attività di identificazione 

e valutazione del rischio di non conformità alle norme. 

La Funzione Compliance svolge la propria attività in modo indipendente ed obiettivo, nell’identificazione e 
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valutazione del rischio di non conformità alle norme, pone particolare attenzione al rispetto delle norme 

relative al processo di governo e di controllo dei prodotti assicurativi, alla trasparenza e correttezza dei 

comportamenti nei confronti degli assicurati e danneggiati, all’informativa precontrattuale e contrattuale, alla 

corretta esecuzione dei contratti, con specifico riferimento alla gestione dei sinistri e, più in generale, alla 

tutela degli assicurati e degli aventi diritto a prestazioni assicurative. L’Organo Amministrativo ha altresì 

provveduto a nominare con apposita delibera il Responsabile della Funzione Compliance che non dipende da 

alcuna funzione operativa ma è posto a diretto riporto del Consiglio di Amministrazione. 

Le verifiche e le attività di compliance sono indirizzate a: 

• identificare in via continuativa le norme applicabili alla Compagnia e a valutare il loro impatto sui 

processi e sulle procedure aziendali, prestando attività di supporto e consulenza agli organi sociali e 

alle altre funzioni aziendali sulle materie per cui assume rilievo il rischio di non conformità, con 

particolare riferimento alla progettazione dei prodotti; 

• valutare l’adeguatezza e l’efficacia delle misure organizzative adottate per la prevenzione del rischio 

di non conformità alle norme; 

• proporre le modifiche organizzative e procedurali finalizzate ad assicurare un adeguato presidio del 

rischio; 

• valutare l’efficacia degli adeguamenti organizzativi conseguenti alle modifiche suggerite; 

• predisporre adeguati flussi informativi diretti agli organi sociali delle Compagnie e alle altre strutture 

coinvolte. 

L’individuazione delle aree da sottoporre prioritariamente a verifica è effettuata in considerazione dei 

principali rischi cui le Compagnie sono esposte e tenendo conto di tutte le attività e dell’intero sistema di 

governo societario, nonché degli sviluppi attesi delle attività e delle innovazioni. 

Le attività di verifica, in generale, seguono due diversi approcci, il primo parte dai processi al fine di 

verificarne la conformità normativa, il secondo parte dalla normativa che impatta, anche trasversalmente sui 

processi e/o sulla struttura organizzativa, al fine di verificarne l’impatto e le misure organizzative da attuare. 

Le verifiche e gli interventi vengono formalizzati in specifiche relazioni, al fine di documentare le relative 

attività svolte, le eventuali anomalie riscontrate ed i suggerimenti inerenti alle azioni da porre in essere per 

rimuovere le carenze rilevate e discusse con le strutture sottoposte a verifica. 

A valle di ogni verifica la Funzione Compliance rilascia un giudizio qualitativo sul presidio del rischio 

declinato secondo una metrica articolata su quattro livelli di giudizio. 

Con periodicità almeno annuale, la Funzione presenta all’Organo Amministrativo una relazione consuntiva 

relativa alle attività svolte nel periodo di riferimento, che riepiloga gli esiti delle verifiche effettuate 

comprensivi delle carenze rilevate e delle raccomandazioni formulate. 

 

B.5 Funzione di Audit Interno 



  37 

 

SFCR 
 

 

CF Assicurazioni S.p.A., in qualità di Capogruppo, definisce le linee guida per la gestione della stessa 

Funzione nella Controllata. La Funzione della Capogruppo coordina le attività di revisione interna del Gruppo 

e garantisce l’osservanza dei requisiti di revisione interna a livello di Gruppo. Nelle attività di verifica condotte 

attraverso la Funzione Internal Auditing della Controllata accerta l’adempimento da parte della Controllata 

dei provvedimenti adottati in attuazione delle disposizioni dell’IVASS. 

Il Titolare della Funzione di Internal Auditing della Capogruppo ricopre lo stesso ruolo nel Gruppo 

Assicurativo e, tramite l’istituto del distacco parziale, riveste tale responsabilità nella Controllata. 

La Funzione ha una collocazione indipendente e autonoma nell’ambito della struttura organizzativa delle 

Compagnie, rispondendo in linea gerarchica e funzionale al Consiglio di Amministrazione nonché, con un 

rapporto informativo, al Collegio Sindacale e al Comitato per il Controllo Interno, i Rischi e la sostenibilità. 

Modalità di attuazione della Funzione di audit interno 

La Compagnia ha istituito la propria Funzione di Audit Interno incaricata di valutare e monitorare l’efficacia, 

l’efficienza e l’adeguatezza del sistema di controllo interno e delle ulteriori componenti del sistema di governo 

societario e le eventuali necessità di adeguamento, anche attraverso attività di supporto e di consulenza alle 

altre funzioni aziendali. 

La Funzione Internal Auditing svolge la sua attività in modo indipendente ed obiettivo, assiste 

l’organizzazione nel perseguimento dei propri obiettivi tramite un approccio professionale sistematico che 

genera valore aggiunto in quanto finalizzato a valutare e migliorare i processi di gestione dei rischi, di 

controllo e di governance. 

I compiti, le responsabilità, i poteri della Funzione, nonché le modalità operative e la frequenza della 

reportistica agli organi sociali e alle altre funzioni interessate, sono definiti nel mandato di audit, conferito dai 

rispettivi Consigli di Amministrazione e sono inclusi nella Politica della Funzione Internal Auditing approvata 

dall’Organo Amministrativo. 

In linea con quanto sopra definito, le analisi condotte dalla Funzione pongono come obiettivo l’apprezzamento 

dei profili di affidabilità, funzionalità e coerenza del complessivo sistema di governo societario della Società. 

Tali elementi rappresentano gli obiettivi valutativi della Funzione Internal Auditing. 

In particolare, la Funzione Internal Auditing: 

• definisce la metodologia da seguire per lo svolgimento dell’attività di audit; 

• pianifica le attività di verifica definendone obiettivi, durata, frequenza, risorse necessarie, modalità 

ed ambito; 

• verifica la correttezza dei processi gestionali e l’efficacia e l’efficienza delle procedure organizzative; 

• verifica la regolarità e la funzionalità dei flussi informativi tra le unità organizzative; 

• verifica l’adeguatezza dei sistemi informativi e della loro affidabilità affinché non sia inficiata la 

qualità delle informazioni sulle quali il vertice aziendale basa le proprie decisioni; 

• verifica la rispondenza dei processi amministrativo-contabili a criteri di correttezza e di regolare 

tenuta della contabilità; 
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• verifica l’efficacia dei controlli svolti sulle attività esternalizzate; 

• relaziona direttamente ed in maniera indipendente all’Organo Amministrativo, all’Organo di 

Controllo e al Comitato per il Controllo Interno, i Rischi e la Sostenibilità, attraverso meccanismi di 

riporto definiti; 

• interagisce con le altre Funzioni Fondamentali della Compagnia al fine di concertare le strategie 

comuni e più efficaci/efficienti per assicurare un’efficace azione di prevenzione mitigazione del 

rischio della Compagnia. 

Il Titolare della Funzione Internal Auditing, al fine di identificare le aree da sottoporre prioritariamente a 

revisione, pianifica annualmente l’attività in considerazione dei principali rischi cui la Compagnia è esposta 

e tenendo conto di tutte le attività e dell’intero sistema di governo societario, nonché degli sviluppi attesi delle 

attività e delle innovazioni. 

Inoltre, la pianificazione degli interventi di verifica tiene conto sia delle eventuali carenze emerse nei controlli 

già eseguiti sia di eventuali nuovi rischi identificati. Tuttavia, qualora necessario, potranno essere effettuate 

ulteriori verifiche non previste nel piano originario, richiedendo al CdA opportuna approvazione. 

L’attività di controllo è condotta, secondo le prassi di audit, utilizzando una metodologia di revisione 

strutturata su varie modalità di verifica: 

• analisi della documentazione disponibile; 

• svolgimento di specifiche interviste con i Responsabili e gli addetti delle Divisioni/ Funzioni 

coinvolte; 

• esecuzione di controlli di tipo generale, al fine di verificare l’adeguatezza e la rispondenza delle 

procedure in esame ai principi normativi, regolamentari, aziendali, ivi incluso il profilo informatico, 

nonché l’esistenza di punti di controllo; 

• esecuzione di controlli di tipo specifico, tramite campioni rappresentativi dell’universo, al fine di 

effettuare singole verifiche di dettaglio per testare l’esistenza, l’adeguatezza e l’efficacia dei punti di 

controllo. 

Le verifiche e gli interventi vengono formalizzati in specifiche relazioni, al fine di documentare le relative 

attività svolte, le eventuali anomalie riscontrate ed i suggerimenti inerenti alle azioni da porre in essere per 

rimuovere le carenze rilevate e discusse con le strutture sottoposte a verifica. 

A valle di ogni verifica la Funzione di Internal Auditing rilascia un giudizio qualitativo sul presidio del rischio 

declinato secondo una metrica articolata su quattro livelli di giudizio. 

Con periodicità almeno annuale, la Funzione presenta all’Organo Amministrativo una relazione consuntiva 

relativa alle attività svolte nel periodo di riferimento, che riepiloga gli esiti delle verifiche effettuate 

comprensivi delle carenze rilevate e delle raccomandazioni formulate. 

Indipendenza ed obiettività della Funzione di audit interno 

La Funzione di Internal Auditing opera nel rispetto dei requisiti di indipendenza, di autonomia e di obiettività 

in linea con i principi e gli standard internazionali per la pratica professionale dell’attività di Internal Auditing. 
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Per garantire i necessari requisiti di indipendenza e autonomia, e nel rispetto del principio di separatezza tra 

funzioni operative e di controllo, la Funzione è collocata a diretto riporto del Consiglio di Amministrazione, 

a cui risponde gerarchicamente e funzionalmente, nonché, con cui ha un rapporto informativo, al Collegio 

Sindacale e al Comitato per il Controllo Interno, i Rischi e la Sostenibilità, e opera in conformità alle direttive 

impartite dallo stesso Consiglio di Amministrazione, al quale riferisce periodicamente sui risultati conseguiti 

nell’espletamento dell’attività. 

Il Titolare della Funzione, nominato dal Consiglio di Amministrazione sentito il parere del Collegio Sindacale 

e del Comitato per il Controllo Interno, i Rischi e la Sostenibilità, è individuato nel rispetto dei requisiti di 

idoneità, onorabilità, professionalità, delle politiche definite in materia dal Consiglio di Amministrazione ed 

è dotato dell’autorità necessaria a garantire l’indipendenza della Funzione. 

Il Titolare della Funzione non opera in situazioni di conflitto di interessi rispetto alle attività soggette al suo 

presidio. In tale ambito: 

• non svolge attività operative; 

• non è chiamato a verificare attività ed operazioni effettuate da unità organizzative di cui abbia rivestito 

la responsabilità in periodi precedenti. 

La Funzione opera libera da condizionamenti e senza alcuna limitazione all’esercizio delle proprie mansioni, 

nell’espletamento delle attività non ha dunque vincoli di accesso a dati, archivi e beni aziendali. 

Tutti gli auditor sono obbligati al segreto professionale sulle informazioni che raccolgono durante lo 

svolgimento delle loro attività. 

Al pari del Responsabile, anche alle risorse della Funzione di Revisione Interna non sono affidati incarichi di 

verifica di attività per le quali abbiano avuto in precedenza autorità o responsabilità se non sia trascorso un 

ragionevole periodo di tempo, equiparabile ad un anno. 

In generale, le risorse della Revisione Interna non possono eseguire attività operative. In nessun caso possono 

compiere attività incompatibili con il ruolo di revisore interno; le risorse di altre funzioni non possono essere 

coinvolte nelle attività di revisione interna. 

 

    

B.6 Funzione Attuariale 

Secondo quanto previsto dalla Direttiva Solvency II, la compagnia ha costituito la Funzione Attuariale cui sono 

attribuiti compiti di coordinamento, di gestione e di controllo in materia di riserve tecniche nonché di valutazione 

delle politiche di sottoscrizione e degli accordi di riassicurazione. La Funzione non ha diretta responsabilità di 

aree operative né risulta essere gerarchicamente subordinata ai responsabili di tali aree, nel rispetto del principio 

di separatezza tra funzioni operative e di controllo.  

Al fine di verificare l’adeguatezza delle riserve tecniche, la Funzione Attuariale svolge un ruolo di 

coordinamento delle attività necessarie alla definizione di metodologie ed ipotesi per il calcolo delle riserve 
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tecniche, garantendo l’adeguatezza dei metodi e dei modelli applicati. In tale ambito collabora sia con l’ufficio 

Attuariale, sia con l’Ufficio di Risk Management. 

La Funzione Attuariale per adempiere ai compiti in materia di coordinamento del calcolo delle riserve tecniche: 

• monitora la definizione dei metodi e delle ipotesi sottostanti il calcolo delle riserve tecniche; 

• verifica la corretta applicazione di metodologie ed ipotesi sottostanti il calcolo delle riserve tecniche.; 

• confronta e giustifica qualsiasi differenza sostanziale nel calcolo delle riserve tecniche di periodi successivi; 

• verifica le ipotesi alla base del calcolo delle riserve best estimate con i dati tratti dall’esperienza; 

Al fine di garantire che le metodologie e le ipotesi utilizzate siano appropriate la Funzione Attuariale pone 

particolare attenzione alla qualità dei dati. 

La Funzione Attuariale, inoltre, valuta i seguenti elementi a carattere prevalentemente di monitoraggio: 

• l’adeguatezza, precisione e completezza dei dati ed affidabilità dei dati storici; 

• l’adeguatezza dei software attuariali utilizzati. 

La Funzione Attuariale, ai fini della valutazione dell’adeguatezza delle riserve tecniche, può avvalersi anche 

della collaborazione di un esperto esterno di comprovata esperienza. In questo caso la Funzione Attuariale fa 

proprie le valutazioni assumendone la diretta responsabilità. 

Nell’ambito dei compiti aggiuntivi la Funzione Attuariale ha il compito di verificare la coerenza tra gli importi 

calcolati sulla base dei criteri di valutazione applicabili al bilancio civilistico di esercizio e i calcoli risultanti 

dall’applicazione dei criteri Solvency II, e di rappresentare e motivare le differenze emerse. 

 

B.7 Esternalizzazione 

La Società adotta la Politica di esternalizzazione e scelta dei fornitori ai sensi dell’art. 5, comma 2 lett. M) e 

dell’art. 61 del Regolamento IVASS n. 38 del 3 luglio 2018, concernente disposizioni in materia di governo 

societario. 

Saranno esternalizzabili le attività o funzioni per le quali è richiesto un livello di specializzazione e/o un livello 

di investimenti non compatibile con la struttura, l’organizzazione e le disponibilità finanziarie della Società, a 

condizione che la natura, la quantità e le modalità di cessione delle attività o funzioni non determinino lo 

svuotamento dell’attività dell’impresa cedente. 

Non sono in ogni caso esternalizzabili le attività riconnesse con l’assunzione dei rischi e tutte quelle 

espressamente vietate dalla legge. Inoltre, non si fa ricorso all’esternalizzazione delle funzioni fondamentali, 

stante la forma di governo societario adottato dalla Compagnia. I criteri per la qualificazione delle attività o 

funzioni come essenziali o importanti sono quelli definiti dall’art. 2 del Regolamento, secondo cui sono tali le 

attività la cui mancata o anomala esecuzione comprometterebbe gravemente la capacità dell’impresa di 

continuare a conformarsi alle condizioni richieste per la conservazione dell’autorizzazione all’esercizio 

dell’attività assicurativa, oppure comprometterebbe gravemente i risultati finanziari, la stabilità dell’impresa o 

la continuità e qualità dei servizi verso gli assicurati. 



  41 

 

SFCR 
 

 

In virtù di tali criteri, con attività o funzioni essenziali o importanti si deve far riferimento a tutte le attività 

significative nel processo produttivo della Compagnia (area premi/portafoglio, sinistri, recuperi crediti -escluse 

le fasi di attività affidate a legali esterni o società di recupero crediti-, finanza, IT, contabilità e bilancio). 

Considerato che il concetto di esternalizzazione contiene il presupposto che il committente dipende totalmente 

dal fornitore per l’attività perché non è, o non è più in grado di svolgere internamente ed in autonomia l’attività 

affidata, non si ritengono configurabili i principi della esternalizzazione per quelle componenti di attività che 

sono parte di funzioni ben presidiate all’interno e per le quali si rimane in grado di svolgerle con mezzi propri. 

Conseguentemente sulla base di tali considerazioni la classificazione è: 

• Funzioni Fondamentali 

• Funzioni/Attività essenziali o importanti; 

• Funzioni/Attività non essenziali o importanti c.d. altre attività; 

• Funzioni/Attività non configurabili come attività esternalizzate. 

Il processo per l’identificazione dei servizi da esternalizzare parte dall’input di un Responsabile d’area che 

richiede l’individuazione di un fornitore di un servizio da esternalizzare all’Organizzazione, funzione che valuta 

la relativa fattibilità e gli impatti sulla struttura; la funzione Organizzazione sottopone la richiesta, con allegata 

relazione quali/quantitativa e relativo schema di funzionamento, all’Ata Direzione, che ne valuta la fattibilità 

sulla base degli elementi su indicati. La valutazione sull’opportunità di esternalizzare un’attività verterà sui 

seguenti elementi: 

• l’individuazione delle motivazioni che spingono al superamento della gestione diretta; 

• i possibili benefici conseguibili con l’esternalizzazione, con una loro descrizione a livello qualitativo 

e, laddove possibile, quantitativo, in relazione anche ai costi di mercato del servizio; 

• i possibili impatti sulla struttura interna. 

Viene altresì effettuata, con il coinvolgimento della Funzione Risk Management, la valutazione dei potenziali 

rischi derivanti dalla esternalizzazione, ivi compreso il fatto che non deve creare un incremento ingiustificato 

del rischio operativo, e che la modalità della esternalizzazione stessa non pregiudichi la qualità del sistema di 

governance, non comprometta i risultati finanziari, la stabilità della Compagnia e la continuità della sua attività, 

ovvero la sua capacità di fornire un servizio continuo e soddisfacente ad assicurati, danneggiati e agli aventi 

diritto ad una prestazione assicurativa. 

Nel Processo di analisi viene individuato il Responsabile delle attività di controllo delle funzioni da 

esternalizzare e dei compiti e responsabilità agli stessi assegnati. 

Successivamente, l’Alta Direzione, qualora venga valutata l’opportunità di affidare un’attività in outsourcing, 

nel caso in cui si tratti di attività o funzioni essenziali o importanti, sottopone al Consiglio stesso gli esiti 

dell’analisi di individuazione dell’attività di esternalizzazione sulla base degli elementi sovra-descritti, per la 

sua preventiva autorizzazione. 

Con riferimento alle informazioni sui fornitori di servizi ai quali sono state esternalizzate funzioni o attività 

operative cruciali o importanti e sulle modalità in base alle quali l’impresa garantisce che i fornitori di servizi 
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siano conformi all’articolo 274, paragrafo 3, lettera a), nella Politica di esternalizzazione viene indicato che in 

relazione alla tipologia di attività da esternalizzare, nella scelta del fornitore viene prestata particolare attenzione 

alla professionalità del fornitore stesso, ivi compresa quella del personale che dovrebbe partecipare alle attività 

esternalizzate, all’onorabilità, alla situazione economica e patrimoniale del fornitore, con particolare attenzione 

alla capacità finanziaria, oltre ad essere valutato il possesso delle necessarie autorizzazioni previste dalla 

normativa per l’esercizio delle attività da esternalizzare e che sia strutturato in modo tale da garantirne la 

continua permanenza. 

 

➢ Requisiti di Professionalità 

- conoscenza ed esperienza nel settore assicurativo ed, in particolare, della normativa di settore; 

- referenze e rapporti con altre compagnie assicurative italiane; 

- certificazione di qualità ove possibile; 

- modalità di erogazione dei servizi (strumenti tecnologici, risorse impiegate); 

- organizzazione del fornitore; 

- processi di controllo e gestione dei rischi adeguati per non compromettere il rischio operativo della 

Compagnia; 

- idoneità a garantire la protezione delle informazioni riservate; 

- idoneità a garantire adeguati piani per affrontare situazioni di emergenza o interruzioni di attività; 

- assistenza tecnica e consulenziale. 

 

➢ Requisiti di Onorabilità 

- assenza di procedimenti riconducibili alla responsabilità amministrativa degli enti ai sensi del D. Lgs. N. 

231 del 2001; 

- assenza di procedimenti riconducibili al Testo unico della salute e sicurezza nei luoghi di lavoro ai sensi 

del D. Lgs. N. 81 del 2008. 

 

➢ Requisiti di Capacità finanziaria 

- assenza di pregressi stati d’insolvenza o fallimento; 

- grado di solvibilità in caso di danno recato alla Compagnia (ad es. polizza a garanzia). 

Saranno privilegiati i fornitori organizzati sotto forma di Società di Capitali, con un’anzianità di attività di 

almeno 5 anni e che non abbiano avuto protesti. 

Ci si atterrà, inoltre, per gli altri aspetti ed in particolare per la pluralità di offerte, a quanto previsto internamente 

nella Procedura Operativa Standard Gestione Esternalizzazioni, che ha l’obiettivo di definire la sequenza logica 

delle operazioni e i relativi flussi di dati ed informazioni scambiati tra i diversi attori coinvolti nel processo di 

gestione dell’esternalizzazione di servizi, ivi compreso il controllo e la valutazione dei servizi resi dagli 
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outsourcer, per le Compagnie del Gruppo CF Assicurazioni, in ottemperanza alle disposizioni e ai relativi 

principi espressi dall’Autorità di Vigilanza.. 

Nei contratti di fornitura per le attività esternalizzate dovrà essere indicato il criterio di valutazione del livello 

delle prestazioni del fornitore (Service Level Agreement -SLA) e la frequenza delle valutazioni stesse e dovrà 

essere specificato il livello minimo accettato, precisando le misure che saranno prese in caso di mancato 

raggiungimento del fissato livello di servizio minimo.  

Gli indicatori ed i parametri individuabili per la valutazione del livello delle prestazioni (SLA) sono specifici 

rispetto alla tipologia di attività esternalizzata. Per ogni contratto il Responsabile dell’area dell’attività da 

esternalizzare propone all’Alta Direzione per la condivisione: 

• gli indicatori di riferimento di performance e di rischio, i valori soglia (target) degli indicatori; 

• il sistema di produzione e di reportistica degli indicatori (contenuto e tempistiche); 

• il sistema di monitoraggio degli indicatori rilevanti e di eventuale rinegoziazione dei valori soglia (presidi, 

processo e periodicità); 

• il sistema di valutazione dell’esperienza nel suo complesso; 

secondo i presupposti su cui si basa la costruzione dello SLA descritto nel punto che segue. 

Per ogni attività esternalizzata la Compagnia effettua un monitoraggio costante del livello delle prestazioni del 

fornitore, sia di tipo preventivo – attraverso la preliminare definizione contrattuale degli specifici indicatori di 

riferimento – che consuntivo – rilevazione in corso d’esecuzione del contratto attraverso le metriche che ne 

consentono la relativa misurazione. 

Per quelle attività esternalizzate per le quali risulta difficile attribuire un parametro quantitativo a fasi del relativo 

processo, i controlli sulla completa e corretta esecuzione del servizio da parte del fornitore vengono svolti dal 

Responsabile delle attività di controllo attraverso la verifica della concreta applicazione delle attività previste 

dal contratto. Il sistema di monitoraggio legato alle valutazioni del livello del servizio fa parte del più ampio 

sistema di presidio organizzativo e procedurale in tema di controllo continuo e costante delle attività 

esternalizzate in merito alla conformità delle stesse a norme di legge e regolamentari e alle direttive e procedure 

aziendali, che si realizza anche attraverso ispezioni e/o controlli presso il fornitore. A tal fine gli accordi di 

esternalizzazione possono contenere specifiche clausole sui controlli del servizio e monitoraggio dell’attività, 

che prevedono appunto ispezioni e/o controlli presso il fornitore allo scopo di verificare la rispondenza delle 

prestazioni effettuate a quanto contrattualmente previsto. 

Nella revisione della Politica di esternalizzazione e scelta dei fornitori del 2024 sono state indicate anche le 

disposizioni in materia di esternalizzazione con fornitori di servizi cloud per i quali la Compagnia applica gli 

specifici orientamenti in materia “Orientamenti EIOPA in materia di esternalizzazione a fornitori di servizi 

cloud”. A tal fine, prima di stipulare qualsiasi accordo di esternalizzazione con fornitori di servizi cloud, è 

essenziale che l’impresa conduca una valutazione approfondita per stabilire se tale accordo riguardi funzioni o 

attività operative considerate essenziali o importanti. Questo processo di valutazione deve tenere conto di 
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diversi fattori chiave, sia nel momento iniziale che durante la vita dell’accordo, qualora vi siano modifiche 

significative alla natura, portata o complessità dei rischi associati.  

Con riferimento alle funzioni essenziali o importanti esternalizzate si segnalano: 

- sistemi informativi (Geco.it Srl) 

- ASP e BPO afferente la gestione contratti assicurativi (Pass Insurance RGI). 

 

B.8 Altre informazioni 

Alla luce di quanto esposto si ritiene adeguato il sistema di governance adottato dalla Compagnia in rapporto 

alla natura, alla portata e alla complessità dei rischi inerenti alla attività svolta. 

 

C. Profilo di Rischio 

C.1 Rischio di sottoscrizione 

La società, nell’osservanza delle disposizioni normative, si è dotata di un’apposita Politica di Sottoscrizione, i 

cui principi generali sono più avanti rappresentati. 

La disciplina di riferimento è rappresentata dal Codice delle Assicurazioni Private e dalle disposizioni IVASS 

che ne prevedono l’attuazione. 

A livello UE, la disciplina di riferimento è rappresentata dagli articoli 41 e 44 della direttiva 2009/138/CE del 

25 novembre 2009, comunemente nota come “Solvency II”: 

• l’articolo 41 della direttiva “Solvency II” stabilisce che gli stati membri debbano prevedere, nelle loro 

normative interne di riferimento, per tutte le imprese di assicurazione, l’adozione di un sistema di 

governance che preveda la presenza di una struttura organizzativa trasparente ed adeguata, con una 

chiara ripartizione e un’appropriata separazione delle responsabilità; 

• l’articolo 44 precisa che le imprese di assicurazione debbano munirsi di un sistema di gestione dei rischi 

– integrato nella loro struttura organizzativa – che comprenda le strategie, i processi e le procedure di 

segnalazioni necessarie per individuare, misurare, monitorare, gestire e segnalare i rischi ai quali sono, 

o potrebbero essere esposte e le relative interdipendenze. 

Il regolamento IVASS n. 38 del 3 luglio 2018 prevede che il CdA, tenuto conto degli obiettivi strategici della 

Compagnia ed in coerenza con la Politica di Gestione dei rischi, approvi la politica di sottoscrizione e che 

quest’ultima venga attuata dall’Alta Direzione. La politica di sottoscrizione è integrata, con riferimento alle 

macro-fasi del processo di governo e controllo del prodotto con la Politica in materia di governo e controllo del 

prodotto. Il Regolamento, inoltre, richiede, limitatamente agli aspetti connessi con il rischio di sottoscrizione, 

che vengano formalizzate le seguenti informazioni: 

• tipi e caratteristiche dei rischi assicurativi che la Compagnia intende assumere; 



  45 

 

SFCR 
 

 

• individuazione dei rischi derivanti dagli obblighi assicurativi della Compagnia comprese le opzioni 

incorporate; 

• modalità con cui la Compagnia tiene conto delle limitazioni nel processo di progettazione di un 

nuovo prodotto assicurativo e procedura del calcolo del relativo premio; 

• modalità con cui la Compagnia tiene conto della riassicurazione o di altre tecniche di mitigazione 

del rischio nel processo di progettazione di un nuovo prodotto assicurativo e procedura del calcolo 

del relativo premio. 

Viene, poi, presa in considerazione anche la direttiva 2004/113/CE in materia di parità di trattamento tra uomini 

e donne, come modificata sulla base della sentenza della Corte di Giustizia dell’Unione Europea nella causa C-

236/09. 

Infine, si tiene conto di quanto previsto dal D.LGS. 231/2007 in materia di contrasto al riciclaggio e al 

finanziamento del terrorismo, e delle pertinenti disposizioni di attuazione emanate, in specie, dall’IVASS, 

dall’UIF e dalla Banca d’Italia. 

Criteri 

Il processo valutativo di creazione di un nuovo prodotto, prevede che le diverse funzioni aziendali siano chiamate 

a valutare, mediante la costituzione del Comitato Prodotti, ciascuno per la propria competenza, l’idoneità della 

commercializzazione del prodotto a seguito di una preliminare costruzione tariffaria a cui viene associata 

l’analisi di redditività del prodotto (Profit Test). Le analisi sono svolte sulla base dell’esperienza della 

Compagnia e/o se del caso, ricorrendo ad informazioni di mercato. 

Metodi 

La valutazione sottostanti la costruzione tariffaria e i profit test sono effettuati dalla Funzione Attuariato i cui 

risultati sono rappresentati al Comitato Prodotti mediante degli specifici indicatori. 

Alle analisi suindicate possono esserne associate anche delle altre (c.d. sensitivity) che possono dipendere dalle 

peculiarità del prodotto. Le sensitività che possono essere effettuate sono: 

• aumento e riduzione della curva dei tassi di rendimento;  

• aumento e riduzione della curva di abbandoni o riscatti;  

• aumento dei costi di Compagnia; 

• aumento e riduzione della sinistralità. 

Le ipotesi utilizzate attualmente per le analisi di redditività sono quelle di tipo Traditional Embedded Value e 

cioè considerando ipotesi “real world”. 

Nel caso in cui i dati statistici disponibili non fossero sufficienti si ricorre ad una valutazione cautelativa del o 

dei parametri mancanti. 

Le analisi di redditività sono acquisite in sede di pianificazione alla luce delle ipotesi di volume condivise con 
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l’Area Commerciale. In questo ambito la Funzione Attuariato fornisce lo sviluppo delle analisi di redditività 

previsionali di cui la Funzione Controllo di Gestione tiene conto per lo sviluppo del conto economico 

nell’orizzonte temporale predefinito (quinquennale) nonché per le valutazioni necessarie ai fini ORSA. 

A seguito della commercializzazione dei prodotti, vengono effettuate delle analisi di tipo Back Testing al fine di 

fornire un’indicazione della redditività a posteriori con lo scopo di monitorare gli andamenti tecnici, da 

rappresentare all’interno del contesto aziendale nonché ai partner commerciali e alle reti di vendita per valutare 

la prosecuzione nella commercializzazione del prodotto o l’eventuale ritiro dal mercato. 

 

Standard di trasferimento del rischio 

La tecnica di mitigazione del rischio a cui ricorre la Compagnia è la Riassicurazione. Le politiche di 

riassicurazione, così come il piano delle cessioni, sono approvate annualmente dal Consiglio di 

Amministrazione. Nella fase progettuale di ogni prodotto si valuta anche il fabbisogno riassicurativo e lo si 

prospetta ai Riassicuratori, definendo la forma di cessione con la quale tali rischi vengono loro traferiti, allo 

scopo di calmierare gli andamenti tecnici strettamente riferibili alla sinistralità della Compagnia, cercando al 

contempo di contenere l’impatto sui costi di gestione. Il livello di trasferimento dei rischi è individuato tenendo 

in considerazione gli effetti sul requisito di capitale, quali impatto sui rischi tecnici e sul rischio di controparte. 

Tipologia rischi di sottoscrizione 

I rischi derivanti dalla gestione assicurativa scaturiscono dalle politiche di sottoscrizione del business, e possono 

essere declinati nel rischio di tariffazione e di assunzione. 

Il processo di sottoscrizione è costituito dall’insieme dei principi, procedure, valutazioni, presidi di controllo 

organizzativi ed informatici, finalizzati alla definizione, valutazione e tariffazione del rischio, e includono le fasi 

di accettazione o eventuale rifiuto di sottoscrivere le relative obbligazioni. 

I prodotti offerti dalla Compagnia si possono ricondurre a due macro-categorie di prodotti: 

 

PROTEZIONE 

Questa categoria di prodotti si suddivide in prodotti di protezione, a cui appartengono le polizze temporanee 

caso morte abbinate a mutui o altre forme di finanziamento, e le polizze temporanee caso morte di tipo stand 

alone. 

Trattandosi di prodotti di puro rischio, la Compagnia prevede delle limitazioni alla sottoscrizione anche in 

relazione alle condizioni medico/sanitarie e professionali/sportive dell’Assicurato. All’atto della sottoscrizione 

della copertura assicurativa è necessario che sussistano, in capo all’assicurato, le condizioni medico sanitarie, 

professionali e sportive ritenute idonee dalla Compagnia per l’assunzione della posizione e indicate nei paragrafi 

che seguono. Il capitale massimo assicurabile viene stabilito per ciascun prodotto. 
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INVESTIMENTO 

Questa categoria di prodotti, la cui finalità principale è fornire una remunerazione del premio investito a favore 

dei sottoscrittori, si caratterizza dalla presenza di regole di sottoscrizione standardizzate nel rispetto delle 

seguenti condizioni in capo all’assicurato e/o al contraente all’atto della sottoscrizione della polizza. Si tratta di 

Polizze rivalutabili a Premio Unico e/o a Premio Annuo mediante le quali la Compagnia fornisce una garanzia 

finanziaria tale per cui la rivalutazione riconosciuta al contratto (mai inferiore a zero) si consolida con il capitale 

assicurato e resta acquisita in via definitiva a favore del Contraente.  

Per le polizze che prevedono un investimento in una gestione separata è previsto un limite massimo di 

investimento complessivo per ciascun contraente definito dalla Compagnia in relazione alle dimensioni della 

gestione oggetto di investimento. 

Tutti i prodotti della Compagnia sono definiti mediante assegnazione di limiti assuntivi, condizioni di 

sottoscrizione e tassazioni predefinite. 

I rischi di sottoscrizione sono presidiati nel processo di sottoscrizione stesso, in sede di definizione delle 

caratteristiche tecniche e di pricing del prodotto, e nel tempo, mediante la verifica di sostenibilità e redditività 

delle garanzie prestate. 

In via generale, il processo di sottoscrizione è in capo all’Area Operation e CQ che si interfaccia con l’Area 

Commerciale. Le Funzioni di Controllo, in base ai loro ruoli e responsabilità, sono coinvolte nel processo al 

fine di verificare la coerenza delle attività svolte nel rispetto della normativa vigente e delle politiche interne. 

 

Più in dettaglio, la Compagnia si è dotata di appositi processi per il governo del rischio di sottoscrizione e, in 

generale, si hanno due livelli di gestione descritti di seguito. 

 

Attività e controlli da parte di strutture di primo livello 

L’Area Operation e CQ è supportata nel processo di selezione dei rischi dal sistema gestionale della Compagnia, 

appositamente configurato per la gestione dei prodotti, sia in termini di pricing che di limiti assuntivi. Nel caso 

di deroghe alle regole di sottoscrizione, gli addetti della funzione tecnica, dopo aver richiesto l’opinione del 

riassicuratore, valutano, nell’ambito delle rispettive deleghe, al fine di decidere se accettare il rischio, 

eventualmente con un sovrappremio, o non accettare il rischio. Per i rischi per i quali risulti superata la delega 

prevista per gli addetti della funzione tecnica, gli stessi addetti rimandano la decisione al livello autorizzativo 

superiore. 

Il processo di tariffazione consiste nella costruzione dei premi, definizione di caricamenti e provvigioni, 

definizioni di eventuali garanzie aggiuntive. 

 

Attività delle strutture di controllo 

Si tratta di tutte le attività svolte dalle funzioni interne di riferimento per i controlli, con le quali viene data 
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attuazione al Sistema dei Controlli Interni, che mira ad assicurare che vengano rispettate le strategie aziendali e 

salvaguardato il valore delle attività. 

La valutazione dell’impatto del “rischio di sottoscrizione” viene attuata dalla Funzione Controllo di Gestione, 

sotto la supervisione del Responsabile della Funzione di Risk Management, mediante la misurazione 

dell’esposizione ai rischi di sottoscrizione in termini di capitale assorbito; in tale ambito la Compagnia per il 

calcolo del Solvency Capital Requirement adotta la Formula Standard, in particolare con il risk-module dedicato 

all’underwriting risk, che per il business della Compagnia ricade nel modulo “Life”. 

C.2 Rischio di mercato 

Nella gestione degli investimenti finanziari la Compagnia opera con l’ottica di privilegiare il regolare 

assolvimento degli obblighi di copertura delle riserve tecniche e di prevedere una pronta disponibilità delle 

risorse necessarie alla gestione, secondo i criteri deliberati in questo senso dal Consiglio di Amministrazione 

dell’Azienda. A tal fine, in ossequio alle disposizioni regolamentari, la Società ha formalizzato la propria 

strategia di investimento, prevedendo di minimizzare i rischi finanziari e di preservare la liquidità, prevedendo 

l’utilizzo di strumenti derivati solo a fini di copertura e sulla base di strategie ben definite. 

L’Impresa ha formalizzato in apposite policy interne gli indirizzi ed i limiti di investimento ai quali le funzioni 

preposte devono attenersi. 

La Compagnia si è inoltre dotata di appositi processi, presidi di controllo e Politiche scritte per il governo del 

rischio di mercato e, in generale, si ha quanto segue: 

• valutazione e misurazione dell’impatto del rischio svolta mediante la misurazione del “requisito 

patrimoniale di solvibilità” (SCR – Solvency Capital Requirement) con la Formula Standard, all’interno 

della quale trova posto un risk-module dedicato alla quantificazione dell’esposizione e copertura 

patrimoniale ai rischi di mercato, il cui andamento viene monitorato per evidenziare possibili criticità; 

• monitoraggio periodico degli investimenti effettuati per costante verifica del rispetto degli indirizzi e 

dei limiti di investimento approvati dall’Organo Amministrativo (delibera quadro della Compagnia) 

• elaborazione di scenari di stress, per determinare la capacità della Compagnia di affrontare eventi di 

mercato negativi di entità eccezionale, e valutazione di eventuali rischi potenziali derivanti da 

investimenti in strumenti diversi da quelli che compongono il portafoglio. 

 

C.3 Rischio di default 

Tale tipologia di rischio è connessa solo alla componente controparte (Counterparty Default Risk), che 

rispecchia le possibili perdite dovute all’inadempimento imprevisto o al deterioramento del merito di credito 

delle controparti e dei debitori dell’Impresa. 

Dal punto di vista operativo la Compagnia individua le controparti e le classifica in linea con quanto previsto 

dalla Normativa di Riferimento, secondo lo schema seguente: 
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• Esposizioni di tipo 1: accordi di riassicurazione, depositi bancari, per gestione accentrata della tesoreria, 

crediti verso i coassicuratori; 

• Esposizioni di tipo 2: crediti verso assicurati ed intermediari. 

Per quanto riguarda le Esposizioni di tipo 1 la Compagnia limita il rischio affidandosi, sulla base delle politiche 

definite dall’Organo Amministrativo, per gli accordi di riassicurazioni a controparte con elevato standing 

creditizio mentre per quanto riguarda i depositi bancari l’obiettivo è quello di mantenere la liquidità ad un livello 

sufficiente a garantire il rispetto degli impegni assunti dalla Compagnia evitando forti esposizioni e 

concentrazioni. 

Per quanto riguarda le Esposizioni di tipo 2 la Compagnia monitora costantemente l’andamento dei crediti verso 

assicurati ed intermediari con un focus particolare sui crediti verso intermediari oltre i 3 mesi il cui assorbimento 

di capitale è particolarmente penalizzante. 

La valutazione e misurazione dell’impatto del rischio svolta mediante la misurazione del “requisito patrimoniale 

di solvibilità” (SCR – Solvency Capital Requirement) con la Formula Standard, all’interno della quale trova 

posto un risk-module dedicato alla quantificazione dell’esposizione e copertura patrimoniale ai rischi di 

controparte, il cui andamento viene monitorato per evidenziare possibili criticità. 

 

C.4 Rischio di Liquidità 

Il rischio di liquidità è definito come il rischio di non essere in grado di far fronte efficientemente agli impegni 

di cassa previsti ed imprevisti. 

La gestione del rischio di liquidità si realizza sia tramite il costante aggiornamento, su base mensile, delle 

proiezioni dei futuri flussi di cassa sia attraverso scelte di Asset Allocation l’adozione di Asset Liabilities 

Management guidelines in grado di garantire una buona correlazione tra le passività liquidabili o potenzialmente 

liquidabili in un determinato orizzonte temporale ed i corrispettivi attivi. 

La Compagnia, inoltre, in ottemperanza alle linee guida sugli investimenti deliberate da CdA, si impegna ad 

investire le proprie risorse in strumenti finanziari di elevata qualità e liquidabilità, nell’ottica di ottenere un 

veloce ed efficiente accesso al mercato in caso di necessità. 

In sede di pianificazione triennale viene valutato il fabbisogno finanziario legato agli sviluppi previsti e ai nuovi 

affari. A partire dal fabbisogno finanziario si valuta il rischio di liquidità al fine di verificare se sono necessari 

correttivi alle attuali politiche di gestione della liquidità. 

Semestralmente si procede alla rivisitazione del piano e si valutano eventuali azioni correttive anche in relazione 

al rischio liquidità, che nel frattempo è gestito con il monitoraggio mensile. 

 

C.5 Rischio Operativo 

Il Rischio Operativo è il rischio di subire perdite derivanti dall’inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure, 
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risorse umane e sistemi, oppure da eventi esogeni; tale definizione ricomprende anche il rischio legale, sono 

invece esclusi i rischi strategici e di reputazione. 

La Compagnia si è dotata di appositi processi, presidi di controllo e Politiche scritte per il governo di tale rischio. 

Di primaria importanza in tale contesto è l’attività dell’Internal Audit che riferisce direttamente al Consiglio di 

Amministrazione: eventuali carenze individuate nei processi sono immediatamente portate a conoscenza 

dell’Alta Direzione che si attiva per la risoluzione delle problematiche emerse. 

La misurazione dell’impatto del rischio operativo viene svolta mediante la misurazione del capitale assorbito 

secondo la Formula Standard, all’interno della quale trova posto un risk-module dedicato alla quantificazione 

dell’esposizione e copertura patrimoniale ai rischi operativi.  

 

C.6 Altri rischi sostanziali 

Oltre a quanto rilevato non emergono ulteriori rischi sostanziali. 

Per quanto riguarda i rischi di sostenibilità, come descritto nel paragrafo “B.3 Sistema di gestione dei rischi 

compresa la valutazione interna del rischio e della solvibilità”, la Compagnia ha avviato il processo di 

integrazione dei rischi di sostenibilità all’interno del sistema di gestione dei rischi, seguendo un approccio basato 

sulla valutazione qualitativa di tali rischi. 

 

C.7 Altre informazioni  

Piano di Mitigazione 

La Funzione Risk Management, a fronte delle evidenze di natura qualitativa e quantitativa emerse dai propri 

processi di verifica, effettua i dovuti approfondimenti, al fine di definire, se del caso, un piano di azione orientato 

alla rimozione delle cause che hanno determinato la criticità riscontrate. Tale piano viene monitorato dalla 

Funzione Risk Management nel contesto del più ampio sistema di gestione dei rischi e del Piano di Gestione, 

con il quale si pongono in essere interventi di innalzamento del livello di gestione (correttivi o migliorativi, 

condivisi e attivati presso le funzioni di business che ne hanno l’onere di attuazione). 

Periodicamente la Funzione Risk Management fornisce al top Management idonea reportistica sul tema. 

Adozione del “Principio della persona prudente” 

Per quanto attiene alla gestione delle attività in relazione al “principio della persona prudente” (di cui all’articolo 

132 della direttiva 2009/138/CE), considerati: 

• il business della Compagnia, che opera nell’ambito dei rischi “Life”; 

• la strategia e la tipologia di investimenti attuati, che come descritto in precedenza prevedono di 

minimizzare i rischi finanziari e di preservare la liquidità, con la decisione di escludere il ricorso a 
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strumenti derivati; 

la gestione delle attività è ritenuta pienamente aderente al principio indicato, poiché in sintesi: 

• le attività sono investite in modo tale da garantire la sicurezza, la qualità, la liquidità e la redditività del 

portafoglio nel suo insieme 

• le attività detenute a copertura delle riserve tecniche sono investite in modo adeguato alla natura e alla 

durata delle passività assicurative, nel migliore interesse di tutti i contraenti e beneficiari; 

• gli investimenti non espongono l’impresa di assicurazione ad un’eccessiva concentrazione di rischi. 

Aspetti Quantitativi 

Il Solvency Capital Requirement (SCR) della Compagnia è misurato utilizzando l’impianto metodologico della 

formula standard. 

Sono significativi quattro rischi: 1 – il rischio tecnico (rischio di premio e riserva, rischio catastrofale); 2 – il 

rischio di mercato; 3 – il rischio di default di riassicuratori e istituti bancari; 4 – il rischio operativo. 

Si segnala che l’applicazione del Regolamento 35/2017 dell’IVASS ha comportato, anche per l’esercizio 

corrente, la valutazione dell’aggiustamento per la capacità di assorbimento delle imposte differite nel limite 

delle imposte differite passive nette iscritte nel bilancio di solvibilità. 

L’SCR è stato calcolato su un orizzonte temporale di un anno al livello di probabilità del 99,50%, coerentemente 

con quanto prescritto dalla direttiva Solvency II e con le decisioni del CdA della Compagnia sulla propensione 

al rischio. 

 

La tabella seguente riporta la sintesi dei risultati al 31 dicembre 2025 confrontati con l’anno precedente. 

 

SCR – Analisi per 

componenti 
31-dic-25 Peso % 31-dic-24 Peso % Differenze 

SCRop 1.299.494 17,64% 1.225.277 16,78% 74.217 

SCRmkt 1.146.792 15,57% 1.439.695 19,72% -292.903 

SCRhealth - 0,00% - 0,00% - 

SCRdef 1.936.948 26,30% 1.784.553 24,44% 152.394 

SCRlife 2.981.519 40,48% 2.851.289 39,05% 130.230 

SCRNonLife - 0,00% - 0,00% - 

SCRIntang - 0,00% - 0,00% - 

SCR Totale non diversificato 7.364.752 100,00% 7.300.814 100,00% 63.938 

Beneficio da diversificazione 

tra sottomoduli di rischio 
-1.630.836  -1.685.954  55.118 

Adj -1.076.904  -942.941  -133.964 

SCR 4.657.012  4.671.919  -14.907 
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Il SCR della Compagnia misura una perdita potenziale di 4,66 €/mln. 

Sul risultato ha effetto un “beneficio da diversificazione” tra sottomoduli di rischio pari a 1,63 €/mln. 

L’analisi di composizione dell’SCR – effettuata prima di procedere alla diversificazione tra categorie di rischio 

– mostra che le perdite potenziali per rischio tecnico life (2,98 €/mln), uguali al 40,48% del totale (7,36€/mln) 

rappresentano, insieme con le perdite potenziali per rischi di mercato (1,15 €/mln), uguali al 15,57% del totale, 

le componenti più rilevante dell’SCR. Per le altre componenti risultano i pesi 26,30% per la perdita potenziale 

per rischio di default connesso alla riassicurazione, alla “liquidità” e ai crediti verso intermediari (1,94 €/mln), 

del 17,64% per la perdita potenziale per rischio operativo (1,30 €/mln). 

Il SCR beneficia dell’utilizzo della componente LAC DT. Senza considerare tale componente il SCR si riduce 

nel periodo considerato principalmente a causa della riduzione del rischio tecnico life e in particolare del lapse 

risk a seguito dell’aggiornamento delle ipotesi di frequenza delle estinzioni anticipate sulla base delle evidenze 

storiche. 

 

Attenuazione del Rischio 

La Compagnia, in applicazione a specifiche linee guida, si avvale dello strumento tecnico della riassicurazione 

con i seguenti obiettivi: 

• mitigare gli effetti derivanti dalla concentrazione dei rischi assunti, tenuto conto anche di uno sviluppo 

del proprio business in un numero limitato di rami; 

• ottimizzare in ottica Solvency II il fabbisogno di capitale. 

Allo scopo di ottimizzare in ottica Solvency II il fabbisogno di capitale, la Compagnia ha stipulato contratti di 

riassicurazione ti tipo proporzionale con riassicuratori con elevato standing creditizio. 

La Compagnia si è dotata di appositi processi, presidi di controllo e Politiche scritte per il governo del processo 

di riassicurazione passiva; in generale, le funzioni preposte (sia tecniche che di controllo, a seconda della relativa 

responsabilità) verificano periodicamente la politica riassicurativa dell’Azienda in modo da valutarne l’attualità 

e l’efficacia (in relazione alla politica di sottoscrizione, al merito di credito del riassicuratore, alle coperture 

previste in scenari di stress, al calcolo degli importi recuperabili, ecc.) collaborando con il Top Management per 

la definizione ed il monitoraggio del piano di cessione, approvato dal C.d.A. 

Al 31 dicembre 2025 il contributo della riassicurazione sul rischio tecnico è particolarmente importante: 

 

(valori in €) 31/12/2025 31/12/2024 

Risk mitigation – impresa 4.734.821 4.445.500 

SCR UR lordo riass 7.716.339 7.085.148 

SCR UR netto riass 2.981.519 2.639.647 
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In assenza della riassicurazione la Compagnia presenterebbe un SCR tecnico pari a 7,72 €/mln contro 2,98 €/mln 

effettivi. Il contributo di mitigazione della riassicurazione è in decremento rispetto all’anno precedente e 

coerente con le strategie di riassicurazione della Compagnia. 

 

Concentrazione dei rischi 

In relazione ai rischi precedentemente riportati: 

a) rischio di sottoscrizione 

b) rischio di mercato 

c) rischio di credito 

d) rischio di liquidità 

e) rischio operativo 

la Compagnia ha predisposto processi, presidi di controllo e Politiche scritte inquadrati all’interno del più ampio 

“Sistema di Gestione dei Rischi”, a garanzia anche della protezione da possibili fenomeni di concentrazione. 

Stante il business della Compagnia non si considera vi siano concentrazioni sostanziali; più in dettaglio si ha 

quanto segue. 

Nell’ambito sottoscrizione, il business svolto dalla Compagnia non vede la presenza di controparti e volumi 

significativamente concentrati; anche in chiave prospettica di sviluppo del business la Compagnia non prevede 

concentrazioni significative. 

Nell’ambito mercato e liquidità, per le politiche aziendali, una parte rilevante del portafoglio dalla Compagnia 

è costituita da titoli di debito di Stato italiano, ad elevata liquidità, ad utilizzo non durevole (available for sale) 

con una duration media di portafoglio abbastanza ridotta; pertanto il rischio di incorrere in perdite connesse a 

liquidità è da ritenersi molto basso. 

Infine, in riferimento ai rischi operativi, il business model della Compagnia prevede che per le attività 

esternalizzazione e/o per i contratti di fornitura di servizi siano attivati rapporti con partner affidabili evitando 

la concentrazione di attività rilevanti presso un unico soggetto. 

 

Rischio di liquidità – Utili attesi compresi in premi futuri 

Con riguardo a “gli utili attesi inclusi nei premi futuri”, questi sono determinati per differenza della miglior 

stima nello scenario base e nello scenario in assenza di alimento dei premi futuri per i contratti che lo prevedono. 

 

Sensibilità al rischio 

Tali analisi si inquadrano nella più ampia attività dell’ORSA che verrà conclusa entro il 20 maggio 2025. 
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OPERAZIONI INFRAGRUPPO 

Secondo quanto previsto dal Regolamento n. 30/2016 dell’IVASS, con cadenza annuale il Consiglio di 

Amministrazione approva la Politica sulle operazioni infragruppo e con parti correlate, che definiscono le 

modalità gestionali delle suddette operazioni ed i relativi limiti il cui superamento determina il coinvolgimento 

obbligatorio del Consiglio di Amministrazione stesso. 

Secondo quanto previsto dalla Politica approvata dal Consiglio di Amministrazione del 30 ottobre 2024, le 

operazioni infragruppo sono poste in essere nell’esclusivo interesse della Società e del Gruppo e devono essere 

eseguite sulla base di principi di trasparenza e correttezza. 

A ciascuna Funzione facoltizzata alla gestione dei rapporti precontrattuali e a ciascun soggetto delegato dal CdA 

allo svolgimento di operazioni è rimessa la responsabilità (mediante consultazione dell’archivio delle controparti 

predisposto dalla Società) di individuare le obbligazioni contrattuali in virtù delle quali si pone in essere 

un’operazione infragruppo e/o con parti correlate. Qualora la controparte dell’obbligazione risulti censita 

nell’archivio delle controparti, la pratica (corredata della documentazione di supporto) è inviata alla Funzione 

Segreteria Societaria che, nel principio della riservatezza, sottopone la documentazione necessaria alla 

valutazione della Commissione Operazioni Parti Correlate ed Operazioni Infragruppo. 

Ciascun consigliere che abbia un interesse, anche potenziale o indiretto nell’operazione, ne informa 

tempestivamente ed esaurientemente il CdA. Ciascun Sindaco che, per conto proprio o di terzi, abbia un interesse 

in una determinata operazione della Società, informa tempestivamente gli altri Sindaci ed il Presidente del 

Consiglio di Amministrazione.  

Non sono soggette all’informativa periodica al Consiglio di Amministrazione le operazioni di natura assuntiva 

che per loro tipologia, natura, capitale o somme assicurate rientrano nell’ordinaria attività. 

Per la Compagnia si presumono significative le operazioni infragruppo il cui importo sia pari o superiore all’1% 

del requisito patrimoniale di solvibilità dell’impresa a fine dell’anno precedente e si presumono molto 

significative le operazioni infragruppo il cui importo sia pari o superiore al 5% del requisito patrimoniale di 

solvibilità dell’impresa a fine dell’anno precedente. 

 

Per individuare le operazioni infragruppo significative, l’impresa di assicurazione considera quanto meno tutti i 

seguenti elementi: 

(a) gli investimenti; 

(b) i saldi intersocietari, compresi i prestiti, i crediti e gli accordi di gestione centralizzata delle attività 

o dei contanti; 

(c) garanzie e impegni quali le lettere di credito; 

(d) le operazioni su derivati; 

(e) i dividendi, le cedole e altri pagamenti di interessi; 

(f) le operazioni di riassicurazione; 
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(g) l’erogazione di servizi o accordi di condivisione dei costi; 

(h) l’acquisto, la vendita o la locazione di attività. 

Ai sensi dell’art. 4 comma 2 del Regolamento CF Assicurazioni identifica eventuali ulteriori tipologie di 

operazioni infragruppo che caratterizzano la propria attività. In tale ambito considera anche: 

a) il trasferimento di fondi propri; 

b) le garanzie rilasciate e ricevute; 

c) le operazioni di retrocessione ed ogni altro accordo volto a trasferire esposizioni o rischi; 

d) l’acquisto, la vendita o la locazione di passività. 

In aggiunta alle operazioni sopra riportate, la Compagnia identifica le seguenti ulteriori operazioni infragruppo: 

- Accordi di distribuzione dei prodotti assicurativi della Società; 

- Accordi di sviluppo di software e di assistenza tecnica e sistemistica; 

- Accordi di prestazione di servizi nell’ambito dell’accentramento delle funzioni di staff in capogruppo 

con le società appartenenti al Gruppo Assicurativo; 

- Finanziamenti. 

Ai sensi dell’art. 5 del Regolamento è necessario che la Società abbia una piena e costante conoscenza delle 

“Controparti delle operazioni infragruppo” sopra richiamate, che si estrinsechi attraverso la compilazione e il 

mantenimento di un elenco aggiornato, da trasmettersi all’IVASS su richiesta. A tal fine la Società si avvale 

anche dei dati e delle informazioni prodotte ai fini della vigilanza sul gruppo ai sensi degli articoli 213 e 215 del 

Codice e relative disposizioni di attuazione. 

 

Con riferimento ai soggetti definiti come controparti infragruppo al 31 dicembre 2025 si segnala di seguito 

quanto indicato nella Relazione sulla gestione al Bilancio e si rinvia per il dettaglio delle operazioni a quanto 

riportato nella citata relazione: 

• Banca Popolare del Lazio è detenuta da CF Assicurazioni S.p.A. per lo 0,09% 

• Banca Macerata S.p.A. è detenuta da CF Assicurazioni S.p.A. per il 3,95%; a sua volta detiene lo 

0,62% di CF Assicurazioni S.p.A. 

• TC Agency Insurance S.r.l. è controllata al 100% da Tecnocasa Holding S.p.A. 

• Tecnocasa Holding S.p.A. detiene l’82,41% del capitale di CF Assicurazioni S.p.A. 

• TKS Broker S.r.l. è detenuta per il 100% da Tecnocasa Holding S.p.A. 

 

Per quanto concerne l’ammontare delle operazioni al 31 dicembre 2025 si rinvia alla nota illustrativa al 31 

dicembre 2025 in merito alle caratteristiche ed alle motivazioni sottostanti le operazioni di cui agli artt. 14 e 15 

del Regolamento IVASS n. 30 del 26 ottobre 2016.  
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D. Valutazione ai fini di solvibilità 

Con il presente capitolo si intende dare evidenza delle differenze valutative poste in essere tra la redazione del 

bilancio Civilistico e la valutazione delle poste di attivo e passivo effettuate in conformità al disposto dalla 

Direttiva 2009/138/CE relativa a Solvency II. 

Il bilancio d’esercizio è stato redatto nel rispetto della normativa civilistica e delle disposizioni di vigilanza 

attualmente in vigore. In particolare, applica le prescrizioni del Codice Civile, Titolo VIII del Codice delle 

Assicurazioni Private (D.Lgs n°209/2005) e le fonti regolamentari che questo richiama. Parallelamente, tiene 

conto delle linee guida emanate dell’Organismo Italiano di Contabilità. 

Dal punto di vista strutturale, le evidenze di stato patrimoniale, descritte nella presente relazione qualitativa, 

sono aggregate secondo i prospetti contemplati nel Quantitative reporting templates in particolare riferimento a 

quello del Balance Sheet. 

A fini Solvency II, le attività e le passività sono state valutate nella prospettiva della continuità aziendale secondo 

un approccio market consistent. In particolare, le attività sono state valutate all’importo al quale potrebbero 

essere scambiate tra parti consapevoli e consenzienti in un’operazione svolta a normali condizioni di mercato; 

le passività sono state valutate all’importo al quale potrebbero essere trasferite, o regolate, tra parti consapevoli 

e consenzienti in un’operazione svolta alle normali condizioni di mercato. 

Pertanto, si sono utilizzati prezzi di mercato prontamente disponibili, riferiti a transazioni ordinarie e forniti da 

fonti indipendenti. Quando l’uso dei prezzi di mercato quotati in mercati attivi risulti impossibile, la Compagnia 

valuta attività e passività utilizzando procedure alternative che tengono conto di adeguamenti dei quali si darà 

delucidazione nei paragrafi a seguire. In particolare, si utilizzano metodi ispirati a valutazioni di mercato, alla 

redditualità o al costo corrente di sostituzione. 

Sono stati esclusi metodi legati al costo o al costo ammortizzato o valutazioni che fanno prevalere il valore 

minimo tra valore contabile e valore equo al netto dei costi di vendita. 

Di seguito viene riportato il valore delle singole classi di attività e passività, confrontato con il rispettivo valore 

civilistico, nonché la relativa descrizione dei criteri di valutazione utilizzati per la valutazione ai fini di solvibilità 

e riferiti al 31 dicembre 2025.
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 Valore di Solvibilità II Valore Statutory Differenze 

Attività C0010 C0020   

Avviamento - - - 

Provvigioni di acquisizione da ammortizzare - 3.734.774 -3.734.774 

Attività immateriali - 216.157 -216.157 

Attività fiscali differite 98.363 98.363 - 

Utili da prestazioni pensionistiche - - - 

Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio 82.595 - 82.595 

Investimenti (diversi da attività detenute per contratti collegati a 

un indice e collegati a quote) 
46.870.080 49.083.869 -2.213.790 

Immobili (diversi da quelli per uso proprio) - - - 

Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni - - - 

Strumenti di capitale 114.674 116.873 -2.199 

Strumenti di capitale – quotati 114.674 116.873 -2.199 

Strumenti di capitale – non quotati - - 0 

Obbligazioni 45.429.833 47.753.894 -2.324.061 

Titoli di Stato 38.447.331 40.752.487 -2.305.156 

Obbligazioni societarie 6.982.502 7.001.406 -18.905 

Obbligazioni strutturate - - - 

Titoli garantiti - - - 

Organismi di investimento collettivo 1.325.573 1.213.103 112.470 

Derivati - - - 

Depositi diversi da equivalenti a contante - - - 

Altri investimenti - - - 

Attività detenute per contratti collegati a un indice e collegati a 

quote 
13.185.135 13.185.135 - 

Mutui ipotecari e prestiti - - - 

Prestiti su polizze - - - 

Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche - - - 

Altri mutui ipotecari e prestiti - - - 

Importi recuperabili da riassicurazione da: 12.858.704 27.803.150 -14.944.446 

Non vita e malattia simile a non vita - - - 

Non vita esclusa malattia - - - 

Malattia simile a non vita - - - 

Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice 
e collegata a quote 

12.858.704 27.803.150 -14.944.446 

Malattia simile a vita - - - 

Vita escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote 12.858.704 27.803.150 -14.944.446 

Vita collegata a un indice e collegata a quote - - - 

Depositi presso imprese cedenti - - - 

Crediti assicurativi e verso intermediari 9.023.759 9.023.759 - 

Crediti riassicurativi 2.303.418 476.902 1.826.516 

Crediti (commerciali, non assicurativi) 2.362.725 2.362.725 - 

Azioni proprie (detenute direttamente) - - - 

Importi dovuti per elementi dei fondi propri o fondi iniziali 
richiamati ma non ancora versati 

- - - 

Contante ed equivalente a contante 6.592.574 6.592.574 - 

Tutte le altre attività non indicate altrove 383.053 383.053 - 

Totale delle attività 93.760.406 112.960.461 -19.200.056 
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 Valore di Solvibilità II Valore Statutory Differenze 

Passività C0010 C0020 C0020 

Riserve tecniche – non vita - - - 

Riserve tecniche – non vita (esclusa malattia) - - - 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico - - - 

Migliore stima - - - 

Margine di rischio - - - 

Riserve tecnica – Malattia (simile a non vita) - - - 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico - - - 

Migliore stima - - - 

Margine di rischio - - - 

Riserve tecniche – Vita (escluse collegata a un indice e collegata 

a quote) 
63.073.461 88.941.886 

-                                        

25.868.424 

Riserve tecnica – Malattia (simile a vita) - - - 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico - - - 

Migliore stima - - - 

Margine di rischio - - - 

Riserve tecniche – Vita (escluse malattia, collegata a un indice e 

collegata a quote) 
63.073.461 88.941.886 -25.868.424 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico - - - 

Migliore stima 61.980.761 - 61.980.761 

Margine di rischio 1.092.700 - 1.092.700 

Riserve tecniche – Collegata a un indice e collegata a quote 10.430.584 13.185.135 -2.754.552 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico - - - 

Migliore stima 10.418.984 - 10.418.984 

Margine di rischio 11.600 - 11.600 

Altre riserve tecniche - - - 

Passività potenziali - - - 

Riserve diverse dalle riserve tecniche 150.000 150.000 - 

Obbligazioni da prestazioni pensionistiche 67.888 67.833 55 

Depositi dai riassicuratori - - - 

Passività fiscali differite 1.646.921 - 1.646.921 

Derivati - - - 

Debiti verso enti creditizi - - - 

Passività finanziarie diverse dai debiti verso enti creditizi 82.595 - 82.595 

Debiti assicurativi e verso intermediari 4.533.050 488.613 4.044.437 

Debiti riassicurativi 316.374 316.374 - 

Debiti (commerciali, non assicurativi) 1.416.031 1.416.031 - 

Passività subordinate - - - 

Passività subordinate non incluse nei fondi propri di base - - - 

Passività subordinate incluse nei fondi propri di base - - - 

Tutte le altre passività non indicate altrove 100.315 100.315 - 

Totale delle passività 81.817.220 104.666.187 -22.848.968 

Eccedenza delle attività rispetto alle passività 11.943.186 8.294.274 3.648.912 
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D.1 Attività 

Provvigioni di acquisizione da ammortizzare 

Le provvigioni di acquisizione da ammortizzare ai fini civilistici sono ripartite per un periodo non superiore alla 

durata dei contratti e nei limiti dei caricamenti presenti in tariffa. 

Nell’ambito delle valutazioni Solvency II l’importo delle provvigioni di acquisizione da ammortizzare presenti 

in bilancio, pari a 3,73 €/mln, viene integralmente azzerato. 

 

Attività immateriali 

Secondo i criteri civilistici, gli attivi immateriali rappresentano le risorse strumentali senza sostanza fisica e 

diverse da quelle finanziarie che manifestano la loro utilità su più esercizi. Vengono iscritte al costo d’acquisto, 

ridotto delle quote di ammortamento sistematicamente cumulate nel tempo. 

Gli altri attivi immateriali sono rappresentati dai costi del software – intesi come licenze, corrispettivi di acquisto 

e spese di personalizzazione o implementazione. 

Nell’ambito delle valutazioni Solvency II l’importo degli attivi immateriali presente in bilancio, pari a 0,22 

€/mln, viene integralmente azzerato. 

 

Attività e passività fiscali differite 

Tale voce, pari a 0,098 €/mln, accoglie crediti per imposte anticipate riconducibili alle differenze temporanee 

deducibili relative all’IRES quali minusvalenze da valutazione su azioni, accantonamenti e compensi ad 

amministratori ancora da pagare. A partire dall’anno 2016 l’azionista di maggioranza Tecnocasa Holding ha 

esercitato l’opzione per il consolidato fiscale nazionale che prevede la tassazione del Gruppo CF su base 

consolidata, per cui le perdite conseguite a partire dal 2016 non generano più imposte anticipate, ma generano 

dei proventi da consolidato fiscale. I crediti derivanti sono iscritti in bilancio e valutati a valore nominale, i 

rapporti tra la Consolidante e le Consolidate sono regolati, come previsto dalla normativa di settore, da specifici 

contratti di consolidamento fiscale a carattere privatistico. 

Il valore nel bilancio Solvency II è stato ottenuto determinando l’effetto fiscale derivante dalla rivalutazione di 

tutte le attività e passività in chiave Solvency II. 

Nel caso la somma algebrica di tutti gli effetti fiscali produca un aumento delle Deferred Tax Asset, per ragioni 

di prudenza si è deciso di non iscrivere tale maggior valore delle DTA. 

Nel caso contrario, le DTL nette sono iscritte nel bilancio Solvency II. 

Al 31 dicembre 2025, per effetto delle valutazioni Solvency II, la Compagnia si è iscritta una passività fiscale 

differita per 1,65 €/mln, derivante dall’applicazione di criteri di valutazione differenti rispetto al civilistico e 

attività fiscali differite per 0,098 €/mln, pari a quelle iscritte nel bilancio civilistico. 
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Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio 

Nell’ambito delle valutazioni Solvency II, in questa voce sono classificati gli effetti delle locazioni e dei leasing 

secondo l’IFRS 16 che stabilisce i principi in materia di rilevazione, valutazione, esposizione nel bilancio e 

informazioni integrative sui leasing. La finalità è assicurare che locatari e locatori forniscano informazioni 

appropriate secondo modalità che rappresentino fedelmente le operazioni. Le informazioni forniscono agli 

utilizzatori del bilancio gli elementi per valutare l’effetto del leasing sulla situazione patrimoniale-finanziaria, il 

risultato economico e i flussi finanziari dell’entità.  

Nell’applicare il presente Principio, devono essere considerati i termini e le condizioni dei contratti e tutti i fatti 

e le circostanze pertinenti. Il principio si applica in maniera uniforme per contratti con caratteristiche simili e in 

circostanze simili. 

La Compagnia non ha leasing attivi ma il nuovo criterio introdotto e basato sul controllo (Right of Use) di un 

bene per distinguere i contratti che sono (o contengono) un leasing dai contratti per la fornitura di servizi, ha 

comportato che anche i canoni di locazione passivi, che in vigenza dello IAS 17 non erano assimilati ai leasing 

(finanziari), sono ora rientrati nel perimetro di applicazione delle regole del nuovo standard. 

Gli effetti principali, al livello di valutazione Solvency II, hanno riguardato la modalità di classificazione e 

misurazione del diritto d’uso pluriennale (controbilanciata dall’iscrizione nel passivo dall’importo attualizzato 

del debito per canoni di locazione fino alla scadenza naturale dei contratti), nonché il calcolo della quota parte 

degli interessi passivi impliciti imputabili all’esercizio, unitamente alla quota di ammortamento. 

L’applicazione degli IFRS 16, nell’ambito di valutazione Solvency II, al 31 dicembre 2025 comporta una 

modifica rispetto ai valori del civilistico pari a 0,08 €/mln. 

 

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

Sono costituiti dagli strumenti monetari, dagli strumenti rappresentativi di capitale societario, dai titoli di debito 

e da tutti quei diritti convertibili in denaro che vengono detenuti allo scopo di ricevere una remunerazione o 

realizzare un profitto. Sono considerati ad utilizzo durevole quando si intende mantenerli stabilmente nel 

patrimonio aziendale, non durevole nel caso contrario. L’IVASS, con l’emanazione del Regolamento n. 24 del 

6 giugno 2016, ha disciplinato le regole e le modalità con cui procedere alla classificazione del portafoglio titoli. 

La distinzione tra durevole e non durevole comporta un diverso trattamento contabile delle posizioni, con 

ripercussioni sia sul lato patrimoniale che economico. 

A fini Solvency II, gli investimenti in strumenti finanziari sono misurati al fair value, ossia il corrispettivo al 

quale un’attività può essere scambiata tra parti consapevoli e disponibili, in una transazione tra terzi 

indipendenti. 

Al 31 dicembre 2025 il valore Solvency II degli Investimenti ammonta a €/mln 46,87 con un decremento rispetto 

al valore del bilancio civilistico pari a €/mln 2,21 dovuto a minusvalenze latenti. 
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Attività detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote 

Tale voce, pari a 13,2 €/mln, accoglie gli investimenti relativi alle riserve tecniche dei contratti aventi le 

caratteristiche indicate all’art. 41, commi 1 e 2, del D.Lgs. 209 del 2005. Sono iscritti al valore corrente inteso 

come valore di mercato dell’ultimo giorno di transazione dell’esercizio. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Importi recuperabili da riassicurazione (Riserve a carico Riassicuratori) 

Comprendono gli importi delle riserve tecniche cedute ai riassicuratori, determinate sulla base degli importi 

lordi delle riserve tecniche del lavoro diretto conformemente agli accordi contrattuali di riassicurazione. 

La valutazione in Solvency II è effettuata con gli stessi criteri utilizzati per le Riserve Tecniche Dirette per cui 

si rimanda al paragrafo relativo alle Technical provisions al 31 dicembre 2025. 

 

  TP Solvency II TP Statutory* Delta 

Assicurazioni con 

partecipazioni agli utili 

                                              

-    

                                              

-    

                                              

-    

Altre assicurazioni vita 12.858.704 25.976.634 -13.117.930 

Totale 12.858.704 25.976.634 -13.117.930 

*senza riserva somme da pagare     

 

  TP Solvency II TP Statutory* Delta 

Assicurazioni con 

partecipazioni agli utili 

                                          

-    

                                          

-    

                                          

-    

Altre assicurazioni vita 12.858.704 27.803.150 -14.944.446 

Totale 12.858.704 27.803.150 -14.944.446 

*compresa riserva somme da pagare     

 

La riserva per somme da pagare a carico dei riassicuratori, pari al 31 dicembre 2025 a 1,83 €/mln è riclassificata, 

a fini Solvency II, nei crediti verso riassicuratori e spiega parte della variazione esposta nella tabella. 

 

 

Crediti assicurativi e verso intermediari 

In tale voce, pari a 9,02 €/mln, sono classificati i crediti verso assicurati ed intermediari per premi non ancora 

incassati che sono valutati al presumibile valore di realizzo. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 
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Crediti riassicurativi 

In tale voce, pari a 2,30 €/mln sono classificati i crediti verso le imprese di riassicurazione, compreso l’importo 

della riserva per somme da pagare, valutati al presumibile valore di realizzo. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Crediti (commerciali, non assicurativi) 

In tale voce, pari a 2,36 €/mln, sono classificati gli altri crediti commerciali che non rientrano nelle due 

precedenti categorie. Tali crediti sono valutati al presumibile valore di realizzo. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Contante ed equivalente a contante (Disponibilità liquide) 

In tale voce, pari a 6,60 €/mln, sono classificati gli attivi finanziari costituiti da liquidità e depositi a vista, iscritti 

al loro valore nominale. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Tutte le altre attività non indicate altrove 

In tale voce, pari a 0,38 €/mln, sono stati inseriti in via residuale i valori relativi ai ratei attivi diversi da quelli 

relativi agli investimenti (questi sono stato riclassificati nelle rispettive voci degli investimenti), ai risconti attivi 

e agli attivi materiali. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

D.2 Riserve tecniche 

Riserve tecniche – Vita  

Le riserve tecniche valorizzano l’obbligazione della Compagnia nei confronti degli assicurati, necessarie per 

coprire i rischi assicurati e le spese future. 

Le stesse fronteggiano tutti gli impegni contrattuali che possono prevedibilmente sorgere in forza delle polizze 

emesse. Sono valutate al lordo delle eventuali cessioni in riassicurazione e producono effetti economici in base 

alla loro variazione di periodo. Vengono determinate, a fini Civilistici, in conformità al Regolamento ISVAP n. 

22 Allegato n. 14 del 4 aprile 2008 così come modificato dal provvedimento IVASS n. 53 del 6 dicembre 2016. 

Le riserve matematiche sono determinate, contratto per contratto, secondo criteri attuariali, con metodo 

prospettico ed utilizzando le stesse basi tecniche adoperate per il calcolo dei premi di tariffa. Le riserve premi 

delle assicurazioni complementari sono state calcolate con il metodo del “pro-rata temporis”. 

Inoltre, sono state costituite le riserve aggiuntive per sfasamento temporale e per estinzione anticipata. Inoltre, 

è stata valutata la riserva derivante dal confronto tra tasso tecnico e rendimento prospettico secondo quanto 
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statuito dalle norme tecniche definite dal regolamento ISVAP n. 22 Allegato n. 14 del 4 aprile 2008 così come 

modificato dal provvedimento IVASS n. 53 del 6 dicembre 2016 ma non è risultato necessario alcun 

accantonamento integrativo.  

Le riserve per somme da pagare sono accantonate a fronte dei pagamenti non ancora effettuati per un importo 

corrispondente ai valori da liquidare. 

Le altre riserve tecniche, ovvero le riserve per spese future, sono state calcolate mediante ammortamento del 

caricamento di gestione previsto nelle polizze per le quali il pagamento dei premi cessa prima del termine del 

contratto, nonché per le polizze a premio unico. Con particolare riferimento al portafoglio dei contratti di puro 

rischio (TCM), è stata accantonata la riserva aggiuntiva per spese future di gestione, in quanto ne sono ricorse 

le condizioni. 

Le Riserve Tecniche allorché il rischio dell’investimento è sopportato dagli assicurati, sono rappresentate dalle 

riserve matematiche costituite sui contratti di tipo Unit Linked con ammontare pari alla somma del valore delle 

quote dei fondi assicurativi interni, determinata con il NAV calcolato nell’ultimo giorno dell’esercizio. 

L’impresa valuta, altresì, le riserve aggiuntive di cui all’allegato 14 del Regolamento ISVAP numero 22 del 

2008 di cui al punto 41. 

 

Migliore Stima 

Ai fini Solvency II, il processo valutativo ha riguardato le riserve matematiche di cui all’art. 36-bis del Codice 

delle Assicurazioni Private con riferimento ai dettami normativi del Regolamento delegato (UE) 2015/35 e 

avendo riguardo delle regole applicative indicate dal Regolamento IVASS n. 18/2016. 

Con riferimento a quanto previsto dall’art 36-ter del Codice delle Assicurazioni Private l’impresa ha effettuato 

un processo di valutazione che fissa il valore delle riserve tecniche come somma della migliore stima e del 

margine di rischio, determinate in modo separato. 

Conformemente a quanto previsto dall’art. 35 del Regolamento delegato (UE) 2015/35 la migliore stima per le 

obbligazioni della Compagnia è stata calcolata separatamente per ciascuna polizza. 

In particolare, la valutazione ha seguito l’iter di seguito indicato: 

• rilevazione delle obbligazioni, 

• segmentazione e scomposizione delle obbligazioni assunte, 

• calcolo delle riserve – la migliore stima, 

• calcolo degli importi recuperabili dai contratti di riassicurazione,  

• calcolo del margine di rischio. 
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Il criterio di determinazione dei limiti del contratto e il relativo impatto in termini di premi futuri connessi alle 

obbligazioni in essere, sono stati fissati sulla base di quanto prescritto dagli artt. 17-18 degli Atti delegati. In 

particolare, ai fini dell’articolo 18 degli Atti delegati, la Compagnia: 

a. prende in considerazione l’unilateralità del diritto di risolvere, respingere o modificare i premi o le 

prestazioni esigibili a titolo di un contratto di assicurazione o di riassicurazione quando né il contraente 

né terzi, con esclusione delle Autorità di Vigilanza e degli Organi direttivi dell’impresa, possono limitare 

l’esercizio di tale diritto; 

b. tiene conto della propria capacità di imporre a un contraente il pagamento di un premio solo se tale 

pagamento da parte del contraente è legalmente esigibile.  

Inoltre, al fine di garantire la corrispondenza del premio con il rischio, nell’ambito della valutazione delle riserve 

tecniche, la Compagnia: 

a) valuta se, nel momento in cui i premi o le prestazioni possono essere modificati, ha il diritto di 

modificare i premi o le prestazioni di modo che il valore attuale atteso dei premi futuri superi il valore 

attuale atteso delle prestazioni e delle spese future esigibili; 

b) garantisce che il portafoglio sia costituito da polizze per cui la Compagnia stessa può modificare i premi 

e le prestazioni in circostanze analoghe e con conseguenze simili; 

c) considera ogni singola valutazione delle caratteristiche rilevanti dell’assicurato che permettono di 

raccogliere informazioni sufficienti a formare una visione d’insieme adeguata dei rischi connessi con 

l’assicurato.  

Nel calcolo delle riserve tecniche la Compagnia ha segmentato gli impegni assicurativi sulla base delle linee di 

attività (di seguito anche LoB) declinate all’Allegato I degli Atti delegati, secondo quanto previsto dall’art. 36-

novies del Codice e dell’art. 28 del Regolamento IVASS 18/2016. 

In particolare, la Compagnia al momento della redazione del presente documento, ha individuato le seguenti 

linee di attività, in relazione ai rami ministeriali di cui all’art. 2 comma 1 del Codice, a cui è autorizzata: 

• Lob 30: Assicurazione con partecipazione agli utili – rami autorizzati I, V e VI 

• Lob 31: Assicurazione collegata a indici e a quote – ramo autorizzato III 

• Lob 32: Altre assicurazioni vita – ramo autorizzato I 

Il fair value delle Best Estimate corrisponde alla media dei flussi di cassa futuri ponderata con la probabilità, 

tenendo conto del valore temporale del denaro sulla base della pertinente struttura per scadenza dei tassi di 

interesse privi di rischio. 

Le passività modellate coprono circa il 100% delle Riserve matematiche. 

Ai fini della determinazione dei cash flow, utilizzati per il calcolo delle Best Estimate, la Compagnia ha 

provveduto ad elaborare un set completo di assunzioni (sulla mortalità attesa, sulle uscite attese per riscatto, 
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sulle spese future) basato o su dati storici della Compagnia o, qualora i dati aziendali fossero carenti, su dati 

desumibili dal mercato. 

 

In particolare: 

 

Ipotesi demografiche 

Le ipotesi demografiche prese in considerazione vengono desunte da statistiche nazionali e validate 

trimestralmente attraverso il confronto tra mortalità attesa e mortalità effettiva. 

 

Ipotesi di riscatto 

Con riferimento al portafoglio delle Gestioni Separate e delle Unit, la Compagnia fino alle valutazioni 

dell’esercizio 2022, non avendo una profondità storica che permettesse una stima robusta delle ipotesi di uscita 

per riscatto, si affidava a informazioni di mercato quali quelle diffuse da enti di settore (ANIA). Nel corso 

dell’esercizio 2023 e nel 2024 si è osservato, a livello di mercato, un ricorso massivo ai riscatti. Tale fenomeno 

ha coinvolto anche il portafoglio della Compagnia, pertanto si è provveduto ad effettuare delle valutazioni 

periodiche atte a misurarne la formulazione, in termini di frequenza e la successiva tenuta. La frequenza è stata 

determinata, indipendentemente dall’antidurata del portafoglio, come rapporto tra numero delle uscite 

mensilmente osservate sugli esposti a rischio di inizio periodo e successivamente annualizzata per rendere 

fruibile l’ipotesi all’applicativo Prophet.  

 

Ipotesi per spese future 

Le ipotesi utilizzate per le spese future sono quelle desunte dall’esperienza maturata dalla Compagnia.  

 

Ipotesi finanziarie 

Per le ipotesi finanziarie si è utilizzato un modello di proiezione di tipo dinamico e stocastico. L’approccio Asset-

Liability è esplicitato, su base mensile, mediante retrocessione del rendimento delle Gestioni Separate, calcolato 

in base ai principi contabili e legato ai cash flow proiettati del passivo. 

Si illustrano di seguito con riferimento a ciascuna linea di attività le modalità di determinazione dei futuri flussi 

di cassa. 

 

Cash Flow area di attività 30 - “assicurazione con partecipazione agli utili” 

La Best Estimate è calcolata con un modello di valutazione simulativo basato su un approccio Market-

Consistent, coerente con la teoria dell’option pricing e tenendo conto del costo di tutte le garanzie finanziarie 

implicite presenti nei contratti. 

In particolare, per ciascuno scenario relativo all’andamento futuro dei tassi di interesse risk free viene 

determinato un vettore di flussi di cassa delle forme rivalutabili, tenendo conto delle regole contabili con le quali 
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vengono determinati i rendimenti delle gestioni separate, della struttura delle garanzie finanziarie e dei livelli di 

garanzia previsti dalle norme contrattuali. 

L’orizzonte temporale delle proiezioni è pari a 32 anni, al raggiungimento di tale termine, le polizze a vita intera 

o con scadenza successiva, escono per riscatto con importo pari al valore maturato.  

La BEL risulta quindi dalla media aritmetica del valore attuale degli impegni della Compagnia stimati in 

ciascuno degli scenari economici utilizzati per le simulazioni. 

 

Cash Flow area di attività 31 - “Obbligazioni di assicurazione con prestazioni collegate a indici e a quote 

diverse da quelle comprese nelle assicurazioni di rendita.” 

La Best Estimate relativa a garanzie di ramo III è stata calcolata secondo le metodologie di seguito riportate 

effettuando una valutazione puntuale in luogo del precedente approccio “as a whole”.  

In questo caso il modello di calcolo sottende una valutazione di tipo deterministico per cui le riserve risultano 

pari al valore attuale dei cash flow generati utilizzando lo scenario mediano che recepisce la curva risk free. 

I valori attuali dei cash flow che vengono stimati sono riferiti a: 

- Premi futuri incassati (flusso in entrata); 

- Sinistri pagati (flusso in uscita); 

- Riscatti pagati (flusso in uscita); 

- Costi amministrativi sostenuti (flusso in uscita). 

In particolare, si segnala che le prestazioni sono rivalutate in base allo scenario deterministico rettificato della 

componente di commissione in entrata applicata alla unit corrispondente (fondo), al netto delle commissioni 

riconosciute al gestore. 

Anche per questa linea di attività l’orizzonte temporale delle proiezioni è pari a 32 anni e al raggiungimento di 

tale termine, le polizze a vita intera o con scadenza successiva, escono per riscatto con importo pari al valore 

maturato. 

 

Cash Flow area di attività 32 - “altre assicurazioni vita” 

I valori attuali dei cash flow, per gli affari rientranti nell’area di attività 32, sono così determinati: 

• calcolo delle prestazioni assicurate, del premio non goduto in caso di estinzione anticipata del 

prestito, oltre ai costi di gestione dovuti alla fine di ciascun esercizio; 

• previsioni dei possibili esborsi futuri in ciascun anno successivo a quello di valutazione, fino 

all’anno di completa estinzione del portafoglio in questione, ottenuti applicando: 

o le probabilità di morte alle prestazioni assicurate in caso di decesso, 

o le probabilità di estinzione anticipata del prestito alle prestazioni in caso di estinzione 
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anticipata, 

o le probabilità di sopravvivenza alle spese di gestione; 

• determinazione del valore attuale, alla data di valutazione, dei predetti flussi sulla base degli scenari 

economico - finanziari acquisiti e relativi all’evoluzione futura dei tassi d’interesse. 

 

Sono stati, altresì, valutati gli effetti sul calcolo delle best estimate delle principali opzioni e garanzie, con 

specifico riferimento all’estinzione anticipata. Tali opzioni, previste contrattualmente in alcune categorie di 

prodotti afferenti alle coperture TCM (Lob 32), decrementano l’entità delle best estimate al lordo dei recuperi 

dai riassicuratori per circa €/mln 3,886. 

 

Nell’ambito del modello di generazione degli scenari economici le variabili economico-finanziarie vengono 

simulate su base mensile con orizzonte temporale pari a 50 anni. La numerosità degli scenari simulati per 

ciascuna variabile è pari a 1.000. 

Le variabili simulate afferiscono a 4 tipologie diverse di fattori di rischio:  

• la curva dei tassi risk-free, 

• il livello del tasso di inflazione, 

• l’equity, 

• il livello dei dividendi.  

Il numero complessivo delle variabili simulate risulta essere pari a 155. Al fine di procedere alla simulazione 

delle variabili è stato necessario, per ciascun fattore di rischio, definire il modello di riferimento.  

Ciascun modello è stato valorizzato attraverso una specifica procedura di calibrazione.  

Data la natura risk-neutral degli scenari simulati, i modelli sono stati valorizzati utilizzando al massimo possibile 

l’informazione disponibile sul mercato relativamente alla dinamica del fattore di rischio. Nel caso specifico sono 

stati scelti mercati di riferimento in cui fossero presenti strumenti quotati nella valuta EUR. La valorizzazione 

dei modelli con una procedura di calibrazione basata su dati di mercato garantisce la coerenza tra la struttura di 

volatilità e correlazione delle diverse variabili simulate e quelle osservate sul mercato. 

 

Margine di Rischio 

Con riferimento a quanto previsto dagli artt. 60 e 61 del Regolamento delegato (UE) 2015/35, ai fini del calcolo 

del margine di rischio l’impresa ha valutato l’opportunità di effettuare la valutazione senza elaborare la 

proiezione completa di tutti i futuri requisiti patrimoniali di solvibilità al fine di riflettere in modo proporzionato 

la natura, la portata e la complessità dei rischi sottesi alle obbligazioni assunte dall’impresa.  

In particolare, l’impresa ha utilizzato quale semplificazione per il calcolo del margine di rischio quella proposta 

dal metodo 2 indicati nell’Allegato 4 del Regolamento 18/2016. 

L’approccio utilizzato si basa sull’ipotesi che i futuri SCR per una data area di attività siano proporzionali alla 



  68 

 

SFCR 
 

 

migliore stima delle riserve tecniche per tale area di attività, per ogni anno di riferimento. Il fattore di 

proporzionalità è dato dal rapporto tra l’attuale SCR e l’attuale migliore stima delle riserve tecniche per la stessa 

area di attività. 

 

Di seguito vengono riportati i dettagli delle Technical provisions confrontate con le Riserve Statutory.  

Essendo la riserva per somme da pagare, pari al 31 dicembre 2025 a 4,04 €/mln, riclassificata a fini Solvency II 

nei debiti verso assicurati, si riporta il confronto con e senza la riserva somme da pagare all’interno delle Riserve 

Statutory. 

 

(valori in €) Best estimate 
Risk 

Margin 
TP Solvency II 

TP Statutory 

(compresa riserva 

somme da pagare) 

Delta 

Assicurazioni con 

partecipazioni agli 

utili 

29.001.727 111.500 29.113.227 33.999.014 -4.885.787 

Altre 

assicurazioni vita 
32.979.034 981.200 33.960.234 54.942.871 -20.982.637 

Assicurazione 

collegata a indici e 

a quote 

10.418.984 11.600 10.430.584 13.185.135 -2.754.552 

Totale 72.399.745 1.104.300 73.504.045 102.127.021 -28.622.976 

* compresa riserva somme da pagare 

 

 

      

(valori in €) Best estimate Risk Margin TP Solvency II 

TP Statutory 

(senza riserva 

somme da pagare) 

Delta 

Assicurazioni con 

partecipazioni agli 

utili 

29.001.727 111.500 29.113.227 32.696.357 -3.583.130 

Altre 

assicurazioni vita 
32.979.034 981.200 33.960.234 52.200.897 -18.240.663 

Assicurazione 

collegata a indici e 

a quote 

10.418.984 11.600 10.430.584 13.185.135 -2.754.552 

Totale 72.399.745 1.104.300 73.504.045 98.082.390 -24.578.345 

* senza riserva somme da pagare 

 

 

Si segnala che già a partire dalle valutazioni del quarto trimestre 2022 la Compagnia ha iniziato ad applicare 

l’aggiustamento per la volatilità (“VA”) nell’ambito delle valutazioni di solvibilità, allo scopo di mitigare 

l’impatto negativo sui fondi propri di aumenti degli spread creditizi dovuti a situazioni contingenti di instabilità 

dei mercati finanziari. Continuano a non essere utilizzati l’aggiustamento di congruità e le misure transitorie 

riguardanti le riserve tecniche. 

 

Di seguito sono elencate le principali differenze metodologiche tra principi Solvency II e principi di redazione 
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del bilancio civilistico: 

• Basi demografiche, 

• Comportamento degli assicurati, 

• Costi, 

• Gestioni finanziaria, 

• Attualizzazione al tasso risk free.  

 

Basi demografiche 

Ai fini del calcolo della migliore stima vengono utilizzate le basi demografiche del secondo ordine, definite 

considerando la mortalità realistica al momento della valutazione. Nella valutazione della Riserva Matematica 

civilistica, invece, vengono utilizzate le basi tecniche demografiche del primo ordine utilizzate in fase di 

tariffazione.  

 

Comportamento dei contraenti  

A seguito dell’entrata in vigore del provvedimento IVASS 132/2023, la Compagnia ha implementato in Prophet 

un modello di riscatti e versamenti aggiuntivi dipendenti dall’andamento degli scenari economici. Rispetto 

all’ipotesi base, i contraenti aumentano la propensione a riscattare le polizze e riducono i versamenti aggiuntivi 

quando i tassi di mercato superano i rendimenti delle gestioni finanziarie riconosciuti sulle prestazioni.  

Viceversa, diminuisce la propensione dei contraenti a riscattare le polizze quando i tassi di mercato sono inferiori 

al rendimento delle gestioni finanziarie; in tale situazione i contraenti tendono anche ad aumentare i versamenti 

aggiuntivi.  

A livello implementativo, i tassi di mercato sono espressi dai tassi di interesse dello scenario stocastico, su di un 

periodo di osservazione pari alla duration del portafoglio liability.  

Per ogni simulazione stocastica e per ogni timestep di valutazione, il sistema gestionale Prophet sviluppa le fasi 

seguenti: 

1. calcola la differenza (spread) tra il rendimento di mercato e il rendimento della polizza, inteso come il 

rendimento della gestione finanziaria al netto delle garanzie, della quota trattenuta dalla Compagnia e 

delle penali di riscatto;  

2. successivamente, utilizza lo spread per regredire linearmente un fattore di aggiustamento additivo 

rispetto ai tassi di riscatto best-estimate;  

3. il modello dinamico viene abilitato quando il movimento dei tassi di riscatto determinati al punto sopra 

supera i trigger-up o i trigger-down; 

4. infine, allo scopo di controllare la dinamica espansiva del modello, si applica, laddove necessario, un 

cap o un floor. 

Tutti gli input parametrici (cap, floor, trigger-up, trigger-down e pendenza della retta) sono stimati sui dati 

disponibili a livello di Compagnia.  
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Costi  

Ai fini del calcolo della migliore stima vengono considerati i costi di amministrazione, ivi inclusi quelli per la 

gestione dei sinistri e per la finanza, desunti dall’esperienza maturata dalla Compagnia, nonché le commissioni 

future. 

Nella valutazione della Riserva Matematica civilistica non si tiene conto di tali elementi. 

 

Gestioni Finanziaria 

Nella valutazione della migliore stima per le polizze che investono in gestione separata i cash flow in uscita 

vengono considerati già comprensivi dei possibili incrementi di prestazione retrocesse dall’investimento nelle 

gestioni separata. Ogni rivalutazione segue le specificità della singola polizza. 

Nella valutazione della riserva civilistica non si tiene conto di questi incrementi futuri. 

 

Future Misure di Gestione 

A seguito dell’entrata in vigore del Provvedimento IVASS 132/2023, la Compagnia ha evoluto le logiche delle 

future management actions (FMA) implementate in Prophet rendendole maggiormente allineate alla reale 

operatività della Compagnia.  

In particolare, la granularità dell’asset allocation è stata raffinata ed il modello gestisce tre macro-comparti: 

Bond Governativi, Bond Corporate ed Equity. Nello specifico la strategia parametrizzata dalla Compagnia 

prevede, per tutto l’arco della proiezione e mediante opportune vendite e/o acquisti, il mantenimento delle 

percentuali di allocazione registrate in t=0 su tali tre macro-comparti.  

Al momento di disinvestire una determinata categoria di asset, il modello procede alla vendita in via prioritaria 

dei titoli appartenenti al comparto non durevole e solo successivamente alla vendita dei titoli appartenenti al 

comparto durevole.  

Inoltre, è stato implementato il Target Return. Più in particolare, nell’ambito della simulazione, il sistema 

Prophet determina il rendimento target necessario a mantenere il rendimento della gestione finanziaria 

all’interno di un corridoio predefinito in input. Una volta individuato il rendimento target, il modello effettua 

una serie di compravendite mirate a realizzare le plus/minusvalenze necessarie al conseguimento dello stesso. 

La compravendita avviene utilizzando un modello buy-back: il singolo titolo viene venduto ed immediatamente 

riacquistato, l’effetto pratico è quindi il write-up del valore di mercato che viene riportato nei valori di bilancio 

civilistico e della gestione finanziaria. Il meccanismo viene ripetuto per tutti i titoli fino al raggiungimento del 

target di plus/minus o, viceversa, fino all’esaurimento delle stesse. 

Nella valutazione della riserva civilistica non si tiene conto di tali elementi. 

 

Attualizzazione al tasso risk free 

Nelle valutazioni delle riserve tecniche Solvency II, il valore dei flussi cassa futuri rivalutati viene attualizzato 
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alla data di valutazione utilizzando la struttura dei tassi di interesse risk free in base all’art.36 – octies del Codice 

delle Assicurazioni Private, applicando l’aggiustamento per la volatilità.  

Nelle valutazioni della riserva matematica ai fini civilistici, le prestazioni ed i premi vengono attualizzati 

applicando unicamente il tasso di interesse già incluso nella tariffa (c.d. tasso tecnico). 

Con riferimento alla valutazione dell’incertezza connessa alla miglior stima delle riserve tecniche, i test di 

sensitività sulle principali grandezze formulate ai fini delle valutazioni Solvency II riferite alle ipotesi 

finanziarie, di mortalità e di riscatto hanno consentito di valutare l'impatto delle variazioni delle Best Estimate 

al variare di tali input. 

Le riserve matematiche calcolate secondo la normativa Solvency II risultano maggiormente dipendenti dalle 

variazioni dovute all’incremento della mortalità ed al rialzo dei tassi di interesse. 

 

Recoverables (Riserve a carico dei riassicuratori) 

Per il calcolo dei recoverables relativi alle technical provision, si è ritenuto adeguato adottare tecniche Gross to 

Net e nelle valutazioni è stato incluso il Counterparty Default Adjustment il cui effetto è ritenuto assolutamente 

marginale dato l’elevato standing creditizio dei riassicuratori. 

Si è pervenuti ad una riduzione delle TP Solvency rispetto alle TP Statutory di circa 13,4 mln/€ (il dettaglio è 

riportato nella voce Reinsurance Recoverables paragrafo D.1. ATTIVITA’). 

 

D.3 Altre passività 

Riserve diverse dalle riserve tecniche 

Tale voce, pari a €/mln 0,15, include il fondo rischi ed oneri che già in sede di Civilistico è stato valutato secondo 

la miglior stima per adempiere all’obbligazione esistente. 

Per tali voci non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Obbligazioni da prestazioni pensionistiche 

Tale voce, pari a €/mln 0,068, include obbligazioni legate al regime pensionistico del personale, in particolare 

il fondo per il trattamento di fine rapporto. 

A fini Solvency tale voce di bilancio è stata rivalutata in accordo al principio dettato dallo IAS 19 che sancisce 

la necessità di effettuare valutazioni tenendo in debita considerazione l’epoca in cui saranno presumibilmente 

erogate, con la conseguente necessità di quantificarle in termini di valori attuali medi. 

 

Passività finanziarie diverse dai debiti verso enti creditizi 

Tale voce accoglie le passività finanziarie rilevate per effetto dell’adozione dell’IFRS 16. Alla luce dell’effetto 

non significativo sul patrimonio netto rispetto al bilancio civilistico non è stata operata alcuna variazione. 

Tale voce non è presente nel bilancio civilistico. 
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Debiti assicurativi e verso intermediari 

In tale voce, pari a €/mln 4,53 sono classificati i debiti verso assicurati ed intermediari comprese le provvigioni 

per premi in corso di riscossione che sono valutati al loro valore nominale, rappresentativo del valore di 

estinzione. 

Ai fini Solvency II la voce include la riserva per somme da pagare pari a 4,04 €/mln. 

 

Debiti riassicurativi 

In tale voce, pari a €/mln 0,32 sono classificati i debiti verso le imprese di riassicurazione valutati al loro valore 

nominale, rappresentativo del valore di estinzione. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Debiti (commerciali, non assicurativi) 

In tale voce, pari a €/mln 1,42 sono classificati gli altri debiti commerciali che non rientrano nelle due precedenti 

categorie. Tali debiti sono valutati al loro valore nominale, rappresentativo del valore di estinzione. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

Tutte le altre passività non indicate altrove 

In tale voce, pari a €/mln 0,10 sono stati inseriti  i valori relativi ai ratei passivi, ai risconti passivi e alle altre 

passività diverse dalle provvigioni per premi in corso di riscossione; quest’ultime riclassificate nella voce Debiti 

assicurativi e verso intermediari. 

Non sono state apportate modifiche rispetto ai valori del bilancio civilistico. 

 

D.4 Metodi alternativi di valutazione 

Al 31 dicembre 2025 la Compagnia non ha utilizzato metodi alternativi per la valutazione ai fini Solvency II. 

 

D.5 Altre informazioni 

Oltre a quanto già descritto non si segnalano informazioni rilevanti che riguardano la valutazione delle attività 

e delle passività.  
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E. Gestione del Capitale 

E.1 Fondi propri 

La gestione del capitale mira a garantire la disponibilità di mezzi propri adeguati, per tipologia ed ammontare, 

a coprire i rischi assunti in linea con le disposizioni quadro, i limiti e livelli di tolleranza del rischio, definiti nel 

Risk Appetite Framework e gli obiettivi strategici e di creazione di valore definiti dalla Compagnia. 

Il Piano di Gestione del Capitale, “Capital Plan”, rappresenta parte integrante del Piano Strategico ed include 

una dettagliata descrizione dello sviluppo degli Own funds e dell’SCR a partire dagli ultimi dati disponibili a 

consuntivo fino al termine dell’orizzonte di pianificazione. La coerenza è traguardata con particolare riferimento 

rispetto alle seguenti ipotesi: 

- scenari economici e finanziari,  

- asset allocation strategica e  

- business mix. 

Inoltre, il Capital Plan, include l’impatto sui fondi disponibili e sul requisito di capitale in caso di operazioni 

straordinarie previste nell’orizzonte di pianificazione, unitamente a tutti gli ulteriori dettagli eventualmente 

disponibili. 

Le proiezioni dell’SCR nell’orizzonte di Piano sono effettuate sulla base delle evidenze numeriche delle analisi 

forward looking e pertanto in coerenza e in una logica integrata con il processo ORSA, che prevede anche la 

valutazione dei requisiti di capitale in presenza di scenari di stress. 

Gli elementi di capitale che possono essere presi in considerazione sono tutti quelli ammessi dalla normativa 

vigente, inclusi i fondi propri accessori di cui all’art. 89 della Direttiva, soggetti a previa autorizzazione 

dell’Autorità di Vigilanza ai sensi dell’art. 90 della Direttiva. 

I fondi ammissibili a copertura del requisito patrimoniale di solvibilità vengono classificati per livelli in funzione 

delle loro caratteristiche. 

Il peso complessivo di ciascun livello deve rispettare i limiti quantitativi previsti dalla normativa. 

Il Capital Plan tiene conto della politica di distribuzione dei dividendi nello sviluppo degli Own Fund 

nell’orizzonte di Piano.  

A tal fine, la distribuzione dei dividendi o di altri elementi dei fondi propri deve tener conto del rispetto dei 

limiti Target relativi dei livelli di tolleranza definiti nel RAF della Compagnia e del Gruppo. Pertanto, si 

stabilisce che la distribuzione dei dividendi non possa avvenire qualora dalla valutazione prospettica dei rischi 

(ORSA) dovesse emergere che la stessa determinerebbe, su uno qualsiasi degli anni di pianificazione, un ratio 

di solvibilità inferiore alla soglia minima, al momento posta pari a 130%, definita nel Risk Appetite Framework. 

 

La Compagnia dispone di un Contingency Plan e di processi di escalation attivabili qualora la posizione di 

solvibilità dovesse risultare compromessa o a rischio in circostanze eccezionali o sfavorevoli dal punto di vista 

economico-finanziario. 
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In tal caso, la Compagnia attiva tempestivamente uno - o una combinazione – dei seguenti piani: 

- aumento di capitale sociale, o azione equivalente, ad opera dell’attuale compagine societaria; 

- ricorso ad una differente politica di riassicurazione, che consenta di ridurre il margine di solvibilità richiesto; 

- ricorso ad una differente politica di sottoscrizione, che consenta di ridurre il margine di solvibilità richiesto. 

 

In relazione agli sviluppi previsti degli OF, le relative analisi si inquadrano nella più ampia attività dell’ORSA 

che verrà conclusa nei tempi previsti per la scadenza delle attività legate alla scelta di redigere un’unica 

relazione di Gruppo, si rimanda, quindi all’ORSA che sarà trasmessa all’Autorità di Vigilanza. 

 

Riportiamo di seguito il prospetto che evidenzia il patrimonio netto della Compagnia al 31 dicembre 2025 

secondo i criteri Civilistici che tiene conto di tutti i movimenti di capitale intercorsi durante l’esercizio in analisi: 

(valori in €/000) 

Voci 
Capitale 

Sociale 

Riserva 

legale 

Altre 

riserve 

Utili/perdite 

portati a 

nuovo 

Risultato 

di esercizio 
Totale 

Saldo al 31/12/2024 6.700 25 3.000 -1462 -610      7.653  

Destinazione del risultato di esercizio                    

-    
 -610 610            -    

Riserva C/Aumento capitale sociale                     

-    
             -    

Risultato dell'es. Corrente     641 641 

Saldo al 31/12/2025 6.700 25 3.000 -2072 641      8.294  

 

Di seguito la situazione dei Fondi Propri e degli Eligible Own Fund (nella tabella sono riportate solo le voci che 

risultano valorizzate). 

 

(valori in €)  Total  
 Tier 1 — 

unrestricted   

Tier 1 — 

restricted 
Tier 2 Tier 3 

Ordinary share capital (gross of own shares) 6.700.000 6.700.000    

Reconciliation reserve 5.243.186 5.243.186    

Subordinated liabilities      

An amount equal to the value of net deferred tax 

assets 
     

Own funds from the financial statements that 

should not be represented by the reconciliation 

reserve and do not meet the criteria to be 

classified as Solvency II own funds 

     

Deductions      

Deductions for participations in financial and 

credit institutions 
     

Total basic own funds after deductions 11.943.186 11.943.186    

 

Come riportato nella tabella l'importo ammissibile dei fondi propri a copertura del requisito patrimoniale di 
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solvibilità, è pari a €/mln 11,94 tutti di tipo TIER 1. 

La parte relativa agli elementi di tipo Tier 1 è costituita dal capitale sociale, dalle riserve patrimoniali diminuite 

delle perdite dell’esercizio e delle perdite riportate a nuovo, dalla riserva di riconciliazione al netto delle imposte 

differite attive nette. Queste ultime sono classificate negli elementi di tipo Tier 3 e sono considerate negli 

Eligible Own Fund nel rispetto del limite del 15% dell’importo del Requisito di Solvibilità (SCR).  

Al 31 dicembre 2024 la compagnia presenta deferred tax liabilities superiori alle deferred tax assets. 

Non sono presenti elementi dei fondi propri di base soggetti alle disposizioni transitorie di cui all'articolo 308 

ter, paragrafi 9 e 10, della direttiva 2009/138/CE. 

Non sono presenti elementi di fondi propri accessori. 

Non si rileva la presenza di elementi che hanno ricevuto l’approvazione dell'IVASS ai sensi dell’articolo 79 

degli Atti delegati, distinguendo tra elementi di base ed accessori. 

 

E.2 Requisito patrimoniale di solvibilità e requisito patrimoniale minimo 

La presente valutazione è stata effettuata in ottemperanza alla Direttiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo e 

del Consiglio del 25 novembre 2009 ed alle misure di secondo livello (Atti Delegati del 17 gennaio 2015, 

Standard Tecnici). 

Si riportano nella tabella seguente l'importo del requisito patrimoniale di solvibilità dell'impresa, ripartito in 

funzione dei moduli di rischio, in applicazione della formula standard e riferito al 31 dicembre 2025. 
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SCR - Analisi per componenti 

SCR 4.657.012  

BSCR 4.434.423 95,22% 

Adj -1.076.904 -23,12% 

     AdjTP -12.643  

     AdjDT -1.064.261   

SCRop 1.299.494 27,90% 

SCRmkt 1.146.792 25,86% 

     MktInt 298.811 26,06% 

     MktEq 795.436 69,36% 

     MktProp                                        20.649  1,80% 

     MktSp 357.449 31,17% 

     MktFx                                               -    0,00% 

     MktConc                                        80.124  6,99% 

     Beneficio da diversificazione -405.677 -35,37% 

SCRhealth                                               -    0,00% 

SCRdef 1.936.948 43,68% 

     SCRdefType1                                 679.038,05  35,06% 

     SCRdefType2                              1.374.875,89  70,98% 

     Beneficio da diversificazione -116.966 -6,04% 

SCRlife 2.981.519 67,24% 

     Lifemort 1.455.606 48,82% 

     Lifelong                                             113  0,00% 

     Lifedis                                               -    0,00% 

     Lifelapse                                   1.038.106  34,82% 

     Lifeexp                                   1.661.164  55,72% 

     Liferev                                               -    0,00% 

     LifeCAT                                                 0  0,00% 

     Beneficio da diversificazione -1.173.470  -39,36% 

SCRNonLife                                               -    0,00% 

Intang                                               -     

Beneficio da diversificazione -1.630.836 -36,78% 

    

Beneficio da diversificazione complessivo -3.326.949  

 

Si segnala che l’aggiustamento per l’assorbimento delle perdite delle imposte differite (AdjDT) è stato 

ricavato con i seguenti passaggi: 

• identificazione della parte di imposte differite passive nette nel bilancio di solvibilità derivanti 

dall’imposta IRES, tramite calcolo voce per voce (1.172.637 euro); 

• calcolo delle imposte differite nozionali attive (nDTA) in seguito al verificarsi della perdita 

istantanea come BSCR * Aliquota IRES (1.064.261 euro) non essendo applicabili alle voci di 

bilancio di solvibilità altri regimi di imposta (l’IRAP è esclusa dal calcolo AdjDT come da 

indicazione nel Regolamento IVASS n. 35); 
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• considerazione del valore delle nDTA fino alla totale compensazione con le imposte differite passive 

nette da IRES in bilancio (1.064.261 euro). 

 

Di seguito si riportano gli input utilizzati per il calcolo del MCR riportati nel QRT S.28.01.01: 

  
Net (of reinsurance/SPV) best 

estimate and TP calculated as a 

whole 

Net (of reinsurance/SPV) 

total capital at risk 

Obbligazioni con partecipazione agli utili - 

prestazioni garantite 
28.635.710  

Obbligazioni con partecipazione agli utili 

— Future partecipazioni agli utili a 

carattere discrezionale 

366.017  

Obbligazioni di assicurazione collegata ad 

un indice e collegata a quote 
10.418.984  

Altre obbligazioni di (ri)assicurazione vita e 

di (ri)assicurazione malattia 
20.120.330  

Totale del capitale a rischio per tutte le 

obbligazioni di (ri)assicurazione vita 
0 1.370.479.284 

 

 

Overall MCR calculation 

Linear MCR 2.495.284 

SCR 4.657.012 

MCR cap 2.095.655 

MCR floor 1.164.253 

Combined MCR 2.095.655 

Absolute floor of the MCR 4.000.000 

Minimum Capital Requirement 4.000.000 

 

 

La situazione di solvibilità al 31 dicembre 2025, confrontata con la situazione al 31 dicembre 2024, è 

rappresentata nella tabella seguente. 

 

    (valori in €/000) 

 31/12/2025 31/12/2024 

Eligible own funds to cover SCR 11.943  10.463  

SCR 4.657  4.672  

Ratio on SCR 256,46% 223,97% 

Eligible own funds to cover MCR 11.943  10.463  

MCR 4.000  4.000  

Ratio on MCR 298,58% 261,59% 
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Al 31 dicembre 2025 SCR risulta maggiore del MCR, come nell’anno precedente. 

Il Solvency Ratio risulta pari al 256,5%, superiore rispetto al livello regolamentare del 100% ed al risk appetite 

definito dalla Compagnia pari al 160%.  

L’indice di copertura del MCR è pari al 298,6% in linea con quello dell’anno precedente. 

I risultati dell’analisi congiunta dei rischi delle componenti di attivo e di passivo e dello stato patrimoniale 

mostrano una riduzione rispetto ai dati degli ultimi anni. 

 Nella tabella successiva è confrontato il calcolo del Solvency Ratio con e senza la considerazione 

dell’aggiustamento per la volatilità (VA). Il requisito patrimoniale è coperto anche in assenza di VA. 

 

    (valori in €/000) 

 31/12/2025 VA 31/12/2025 NO VA 

Best Estimate Liabilities 73.504.045  73.758.757  

Eligible own funds to cover SCR 11.943.186  11.813.120  

SCR 4.657.012  4.667.819  

Ratio on SCR 256,5% 253,1% 

 

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

patrimoniale di solvibilità 

La Compagnia non utilizza l’opzione di cui all’articolo 304 della direttiva 2009/138/CE. 

 

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

La Compagnia si avvale della formula standard per il calcolo del requisito di solvibilità. 

 

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

di solvibilità 

Facendo seguito a quanto già esposto nei paragrafi precedenti, la scrivente Compagnia non risulta essere in una 

situazione di inosservanza del requisito patrimoniale minimo e di solvibilità. 

 

E.6 Altre informazioni 

Oltre a quanto già descritto non si segnalano informazioni rilevanti. 
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F. QRT Pubblici 



S.02.01.02

Valore di Solvibilità II

Attività C0010
Attività immateriali R0030 -                                                 

Attività fiscali differite R0040 98.363                                           

Utili da prestazioni pensionistiche R0050 -                                                 

Immobili, impianti e attrezzature posseduti per uso proprio R0060 82.595                                           

Investimenti (diversi da attività detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote) R0070 46.870.080                                    

Immobili (diversi da quelli per uso proprio) R0080 -                                                 

Quote detenute in imprese partecipate, incluse le partecipazioni R0090 -                                                 

Strumenti di capitale R0100 114.674                                         

Strumenti di capitale - quotati R0110 114.674                                         

Strumenti di capitale - non quotati R0120 -                                                 

Obbligazioni R0130 45.429.833                                    

Titoli di Stato R0140 38.447.331                                    

Obbligazioni societarie R0150 6.982.502                                      

Obbligazioni strutturate R0160 -                                                 

Titoli garantiti R0170 -                                                 

Organismi di investimento collettivo R0180 1.325.573                                      

Derivati R0190 -                                                 

Depositi diversi da equivalenti a contante R0200 -                                                 

Altri investimenti R0210 -                                                 

Attività detenute per contratti collegati a un indice e collegati a quote R0220 13.185.135                                    

Mutui ipotecari e prestiti R0230 -                                                 

Prestiti su polizze R0240 -                                                 

Mutui ipotecari e prestiti a persone fisiche R0250 -                                                 

Altri mutui ipotecari e prestiti R0260 -                                                 

Importi recuperabili da riassicurazione da: R0270 12.858.704                                    

Non vita e malattia simile a non vita R0280 -                                                 

Non vita esclusa malattia R0290 -                                                 

Malattia simile a non vita R0300 -                                                 

Vita e malattia simile a vita, escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0310 12.858.704                                    

Malattia simile a vita R0320 -                                                 

Vita escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote R0330 12.858.704                                    

Vita collegata a un indice e collegata a quote R0340 -                                                 

Ddepositi presso imprese cedenti R0350 -                                                 

Crediti assicurativi e verso intermediari R0360 9.023.759                                      

Crediti riassicurativi R0370 2.303.418                                      

Crediti (commerciali, non assicurativi) R0380 2.362.725                                      

Azioni proprie (detenute direttamente) R0390 -                                                 

Importi dovuti per elementi dei fondi propri o fondi iniziali richiamati ma non ancora versati R0400 -                                                 

Contante ed equivalente a contante R0410 6.592.574                                      

Tutte le altre attività non indicate altrove R0420 383.053                                         

Totale delle attività R0500 93.760.406                                    

Stato Patrimoniale



S.02.01.02

Stato Patrimoniale
Valore di Solvibilità II

Passività C0010
Riserve tecniche - non vita R0510 -                                                 

Riserve tecniche - non vita (esclusa malattia) R0520 -                                                 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0530 -                                                 

Migliore stima R0540 -                                                 

Margine di rischio R0550 -                                                 

Riserve tecnica - Malattia (simile a non vita) R0560 -                                                 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0570 -                                                 

Migliore stima R0580 -                                                 

Margine di rischio R0590 -                                                 

Riserve tecniche - Vita (escluse collegata a un indice e collegata a quote) R0600 63.073.461                                    

Riserve tecnica - Malattia (simile a vita) R0610 -                                                 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0620 -                                                 

Migliore stima R0630 -                                                 

Margine di rischio R0640 -                                                 

Riserve tecniche - Vita (escluse malattia, collegata a un indice e collegata a quote) R0650 63.073.461                                    

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0660 -                                                 

Migliore stima R0670 61.980.761                                    

Margine di rischio R0680 1.092.700                                      

Riserve tecniche - Collegata a un indice e collegata a quote R0690 10.430.584                                    

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0700 -                                                 

Migliore stima R0710 10.418.984                                    

Margine di rischio R0720 11.600                                           

Altre riserve tecniche R0730 -                                                 

Passività potenziali R0740 -                                                 

Riserve diverse dalle riserve tecniche R0750 150.000                                         

Obbligazioni da prestazioni pensionistiche R0760 67.888                                           

Depositi dai riassicuratori R0770 -                                                 

Passività fiscali differite R0780 1.646.921                                      

Derivati R0790 -                                                 

Debiti verso enti creditizi R0800 -                                                 

Passività finanziarie diverse dai debiti verso enti creditizi R0810 82.595                                           

Debiti assicurativi e verso intermediari R0820 4.533.050                                      

Debiti riassicurativi R0830 316.374                                         

Debiti (commerciali, non assicurativi) R0840 1.416.031                                      

Passività subordinate R0850 -                                                 

Passività subordinate non incluse nei fondi propri di base R0860 -                                                 

Passività subordinate incluse nei fondi propri di base R0870 -                                                 

Tutte le altre passività non indicate altrove R0880 100.315                                         

Totale delle passività R0900 81.817.220                                    

Eccedenza delle attività rispetto alle passività R1000 11.943.186                                    



S.05.01.02

Assicurazione 

spese mediche

Assicurazione 

protezione del 

reddito

Assicurazione 

risarcimento dei 

lavoratori 

Assicurazione 

responsabilità 

civile autoveicoli

Altre 

assicurazioni 

auto

Assicurazione 

marittima, 

aeronautica e 

trasporti 

Assicurazione 

contro l'incendio 

e altri danni a 

beni 

Assicurazione 

sulla 

responsabilità 

civile generale

Assicurazione di 

credito e 

cauzione

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090

Premi contabilizzati
Lordo — Attività diretta R0110 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0130

Quota a carico dei riassicuratori R0140 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Netto R0200 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Premi acquisiti
Lordo — Attività diretta R0210 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0230

Quota a carico dei riassicuratori R0240 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Netto R0300 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Sinistri verificatisi
Lordo — Attività diretta R0310 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0330

Quota a carico dei riassicuratori R0340 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Netto R0400 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Spese sostenute R0550 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Saldo - Altri oneri/proventi tecnici R1200

Totale spese R1300

Premi, sinistri e spese per area di attività

Aree di attività per: obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita (attività diretta e riassicurazione proporzionale accettata)   



S.05.01.02

Premi, sinistri e spese per area di attività

Assicurazione 

tutela giudiziaria
Assistenza

Perdite 

pecuniarie di 

vario genere

Malattia
Responsabilità 

Civile

Marittima, 

aeronautica e 

trasporti

Immobili

C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200

Premi contabilizzati

Lordo — Attività diretta R0110 -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0120 -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0130 -                             -                             -                             -                             -                             

Quota a carico dei riassicuratori R0140 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Netto R0200 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Premi acquisiti

Lordo — Attività diretta R0210 -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0220 -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0230 -                             -                             -                             -                             -                             

Quota a carico dei riassicuratori R0240 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Netto R0300 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Sinistri verificatisi

Lordo — Attività diretta R0310 -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione proporzionale accettata R0320 -                             -                             -                             -                             

Lordo — Riassicurazione non proporzionale accettata R0330 -                             -                             -                             -                             -                             

Quota a carico dei riassicuratori R0340 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Netto R0400 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Spese sostenute R0550 -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             -                             

Saldo - Altri oneri/proventi tecnici R1200 -                             

Totale spese R1300 -                             

Aree di attività per: riassicurazione non proporzionale accettata

Totale

Aree di attività per: obbligazioni di assicurazione e di 

riassicurazione non vita (attività diretta e 

riassicurazione proporzionale accettata)



S.05.01.02

Premi, sinistri e spese per area di attività

Assicurazione 

malattia

Assicurazione 

con 

partecipazione 

agli utili

Assicurazione 

collegata a un 

indice e 

collegata a quote 

Altre 

assicurazioni 

vita

Rendite derivanti 

da contratti di 

assicurazione 

non vita e 

relative a 

obbligazioni di 

assicurazione 

malattia

Rendite derivanti 

da contratti di 

assicurazione 

non vita e 

relative a 

obbligazioni di 

assicurazione 

diverse dalle 

obbligazioni di 

assicurazione 

malattia

Riassicurazione 

malattia

Riassicurazione 

vita

C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300

Premi contabilizzati
Lordo R1410 -                             2.778.809                  2.485.864                  27.055.220                -                             -                             -                             -                             32.319.893                

Quota a carico dei riassicuratori R1420 -                             -                             -                             11.314.083                -                             -                             -                             -                             11.314.083                

Netto R1500 -                             2.778.809                  2.485.864                  15.741.137                -                             -                             -                             -                             21.005.810                

Premi acquisiti
Lordo R1510 -                             2.778.809                  2.485.864                  27.055.220                -                             -                             -                             -                             32.319.893                

Quota a carico dei riassicuratori R1520 -                             -                             -                             11.314.083                -                             -                             -                             -                             11.314.083                

Netto R1600 -                             2.778.809                  2.485.864                  15.741.137                -                             -                             -                             -                             21.005.810                

Sinistri verificatisi
Lordo R1610 -                             9.462.531                  2.766.010                  4.944.743                  -                             -                             -                             -                             17.173.284                

Quota a carico dei riassicuratori R1620 -                             -                             -                             3.065.748                  -                             -                             -                             -                             3.065.748                  

Netto R1700 -                             9.462.531                  2.766.010                  1.878.995                  -                             -                             -                             -                             14.107.536                

Spese sostenute R1900 -                             1.988.879                  1.169.157                  8.351.098                  -                             -                             -                             -                             11.509.134                

Saldo - Altri oneri/proventi tecnici R2500 3.456.812-                  

Totale spese R2600 11.509.134                

Aree di attività per: obbligazioni di assicurazione vita Obbligazioni di riassicurazione vita

Totale



S.12.01.02

 

Contratti senza 

opzioni né 

garanzie

Contratti con 

opzioni e 

garanzie

Contratti senza 

opzioni né 

garanzie

Contratti con 

opzioni e 

garanzie

Contratti senza 

opzioni né 

garanzie 

Contratti con 

opzioni e 

garanzie

C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0150 C0160 C0170 C0180 C0190 C0200 C0210

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0010 -                          -                      -                      -                      -                      -                            -                      -                      -                      -                      

Totale importi recuperabili da riassicurazione, società veicolo e riassicurazione finite dopo 

l'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte associato alle 

riserve tecniche calcolate come un elemento unico

R0020 -                          -                      -                      -                      -                      -                            -                      -                      -                      -                      

Riserve tecniche calcolate come somma di Migliore Stima (BE) e Margine di Rischio 

(RM)

Migliore Stima

Migliore Stima Lorda R0030 29.001.727             10.418.984        -                      15.206.518        17.772.516        -                      -                      72.399.745               -                      -                      -                      -                      -                      

Totale importi recuperabili da riassicurazione, società veicolo e riassicurazione finite dopo 

l'aggiustamento per perdite previste a causa dell'inadempimento della controparte 
R0080 -                          -                      -                      5.049.283          7.809.420          -                      -                      12.858.704               -                      -                      -                      -                      -                      

Migliore stima meno importi recuperabili da riassicurazione, società veicolo e riassicurazione 

finite — Totale 
R0090 29.001.727             10.418.984        -                      10.157.235        9.963.096          -                      -                      59.541.041               -                      -                      -                      -                      -                      

Migliore Stima R0100 111.500                  11.600                                 -                    -   -                      1.104.300                 -                                       -   -                      -                      

Importo della misura transitoria sulle riserve tecniche 

Riserve tecniche calcolate come un elemento unico R0110 -                          -                                       -                    -   -                      -                            -                                       -   -                      -                      

Migliore stima R0120 -                          -                      -                      -                      -                      -                      -                      -                            -                      -                      -                      -                      -                      

Margine di rischio R0130 -                          -                                       -                    -   -                      -                            -                                       -   -                      -                      

Riserve Tecniche - Totale R0200 29.113.227             10.430.584                         -                    -   -                      73.504.045               -                                       -   -                      -                      

Riserve tecniche per l'assicurazione vita e l'assicurazione malattia SLT

Riassicurazione 

malattia 

(riassicurazione 

accettata)

Totale 

(assicurazione 

malattia simile 

ad 

assicurazione 

vita)  

Assicurazione malattia (attività diretta)

Rendite derivanti 

da contratti di 

assicurazione 

non vita e relative 

a obbligazioni di 

assicura zione 

malattia

Assicurazione con 

partecipazione agli 

utili 

Assicurazione collegata a un indice e collegata a quote Altre assicurazioni vita

Rendite derivanti 

da contratti di 

assicura zione 

non vita e relative 

a obbligazioni di 

assicurazione 

diverse dalle 

Totale 

(assicurazione vita 

diversa da malattia, 

incl. collegata a 

quote)

Riassicurazione 

accettata



S.22.01.21

Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle misure transitorie

Importo con le misure 

di garanzia a lungo 

termine e le misure 

transitorie 

Impatto della misura 

transitoria sulle riserve 

tecniche 

Impatto della misura 

transitoria sui tassi di 

interesse 

Impatto 

dell'azzeramento 

dell'aggiustamento per 

la volatilità

Impatto 

dell'azzeramento 

dell'aggiustamento di 

congruità
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Riserve Tecniche R0010 73.504.045                              -                                          -                                          254.712                                   -                                          

Fondi propri di base R0020 11.943.186                              -                                          -                                          130.066-                                   -                                          

Fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale di solvibilità R0050 11.943.186                              -                                          -                                          130.066-                                   -                                          

Requisito patrimoniale di solvibilità R0090 4.657.012                                -                                          -                                          10.807                                     -                                          

Fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo R0100 11.943.186                              -                                          -                                          130.066-                                   -                                          

Requisito patrimoniale minimo R0110 4.000.000                                -                                          -                                          -                                          -                                          



S.23.01.01

Fondi Propri

Totale Classe 1 — illimitati Classe 1 — limitati Classe 2 Classe 3

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
Fondi propri di base prima della deduzione 

delle partecipazioni in altri settori 
Capitale sociale ordinario (al lordo delle azioni 

proprie) 
R0010 6.700.000                                6.700.000                                -                                           

Sovrapprezzo di emissione relativo al capitale 

sociale ordinario 
R0030 -                                           -                                           -                                           

Fondi iniziali, contributi dei membri o elemento 

equivalente dei fondi propri di base per le mutue e 

le imprese a forma mutualistica 

R0040 -                                           -                                           -                                           

Conti subordinati dei membri delle mutue R0050 -                                           -                                           -                                           -                                           

Riserve di utili R0070 -                                           -                                           -                                           

Azioni privilegiate R0090 -                                           -                                           -                                           -                                           

Sovrapprezzo di emissione relativo alle azioni 

privilegiate
R0110 -                                           -                                           -                                           -                                           

Riserva di riconciliazione R0130 5.243.186                                5.243.186                                

Passività subordinate R0140 -                                           -                                           -                                           -                                           

Importo pari al valore delle attività fiscali differite 

nette 
R0160 -                                           -                                           

Altri elementi dei fondi propri approvati dall'autorità 

di vigilanza come fondi propri di base non 

specificati in precedenza

R0180 -                                           -                                           -                                           -                                           -                                           

Fondi propri in bilancio che non sono 

rappresentati dalla riserva di 

Fondi propri in bilancio che non sono rappresentati 

dalla riserva di riconciliazione e che non soddisfano 

i criteri per essere classificati come fondi propri ai 

fini di solvibilità II 

R0220 -                                           

Deduzioni
Deduzioni per partecipazioni in enti creditizi e 

finanziari
R0230 -                                           -                                           -                                           -                                           -                                           

Totale dei fondi propri di base dopo le 

deduzioni
R0290 11.943.186                               11.943.186                               -                                           -                                           -                                           

Fondi propri accessori  
Capitale sociale ordinario non versato e non 

richiamato richiamabile su richiesta
R0300 -                                           -                                           

Fondi iniziali, contributi dei membri o elemento 

equivalente dei fondi propri di base per le mutue e 

le imprese a forma mutualistica non versati e non 

richiamati, richiamabili su richiesta

R0310 -                                           -                                           

Azioni privilegiate non versate e non richiamate 

richiamabili su richiesta 
R0320 -                                           -                                           -                                           

Un impegno giuridicamente vincolante a 

sottoscrivere e pagare le passività subordinate su 

richiesta

R0330 -                                           -                                           -                                           

Lettere di credito e garanzie di cui all'articolo 96, 

punto 2), della direttiva 2009/138/CE 
R0340 -                                           -                                           

Lettere di credito e garanzie diverse da quelle di cui 

all'articolo 96, punto 2), della direttiva 2009/138/CE

R0350 -                                           -                                           -                                           

Richiami di contributi supplementari dai soci ai sensi 

dell'articolo 96, punto 3), della direttiva 

2009/138/CE 

R0360 -                                           -                                           

Richiami di contributi supplementari dai soci diversi 

da quelli di cui all'articolo 96, punto 3), della 

direttiva 2009/138/CE 

R0370 -                                           -                                           -                                           

Altri fondi propri accessori R0390 -                                           -                                           -                                           

 Totale  Classe 1 — illimitati  Classe 1 — limitati  Classe 2  Classe 3 

 C0010  C0020  C0030  C0040  C0050 
Totale dei fondi propri accessori R0400 -                                           -                                           -                                           

Fondi propri disponibili e ammissibili  
Totale dei fondi propri disponibili per soddisfare il 

requisito patrimoniale di solvibilità (SCR)
R0500 11.943.186                               11.943.186                               -                                           -                                           -                                           

Totale dei fondi propri disponibili per soddisfare il 

requisito patrimoniale minimo (MCR)
R0510 11.943.186                               11.943.186                               -                                           -                                           

Totale dei fondi propri ammissibili per soddisfare il 

requisito patrimoniale di solvibilità (SCR)

R0540 11.943.186                               11.943.186                               -                                           -                                           -                                           

Totale dei fondi propri ammissibili per soddisfare il 

requisito patrimoniale minimo (MCR)

R0550 11.943.186                               11.943.186                               -                                           -                                           

Requisito patrimoniale di solvibilità 

(SCR)
R0580 4.657.012                                

Requisito patrimoniale minimo (MCR) R0600 4.000.000                                

Rapporto tra fondi propri ammissibili e 

SCR 
R0620 2,56                                         

Rapporto tra fondi propri ammissibili e 

MCR 
R0640 2,99                                         

 C0060 
Riserva di riconciliazione

Eccedenza delle attività rispetto alle passività R0700 11.943.186                               

Azioni proprie (detenute direttamente e 

indirettamente)
R0710 -                                           

Dividendi, distribuzioni e oneri prevedibili R0720 -                                           

 Altri elementi dei fondi propri di base R0730 6.700.000                                

Aggiustamento per gli elementi dei fondi propri 

limitati in relazione a portafogli soggetti ad 

aggiustamento di congruità e fondi propri separati

R0740 -                                           

Riserva di riconciliazione R0760 5.243.186                                

Utili attesi
Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attività 

vita
R0770 5.646.540                                

Utili attesi inclusi nei premi futuri (EPIFP) — Attività 

non vita
R0780 -                                           

Totale utili attesi inclusi nei premi futuri 

(EPIFP) 
R0790 5.646.540                                



S.25.01.21

Requisito patrimoniale di solvibilità per le imprese che utilizzano la formula standard  

Requisito 

patrimoniale di 

solvibilità lordo

Parametri specifici 

dell'impresa (USP)
Semplificazioni   

C0030 C0040 C0050

Rischio di mercato R0010 1.146.792                          NO

Rischio di inadempimento della controparte R0020 1.936.948                          

Rischio di sottoscrizione per l'assicurazione vita R0030 2.981.519                          NO NO

Rischio di sottoscrizione per l'assicurazione 

malattia
R0040 -                                     NO NO

Rischio di sottoscrizione per l'assicurazione non 

vita
R0050 -                                     NO NO

Diversificazione R0060 1.630.836-                          

Rischio relativo alle attività immateriali R0070 -                                     

Requisito patrimoniale di solvibilità di base R0100 4.434.423                          

Calcolo del requisito patrimoniale di solvibilità
 C0100 

Rischio operativo R0130 1.299.494                          

Capacità di assorbimento di perdite delle riserve 

tecniche
R0140 12.643-                                

Capacità di assorbimento di perdite delle imposte 

differite
R0150 1.064.261-                          

Requisito patrimoniale per le attività svolte 

conformemente all'articolo 4 della direttiva 
R0160 -                                     

Requisito patrimoniale di solvibilità esclusa 

maggiorazione del capitale 
R0200 4.657.012                          

Maggiorazione del capitale già stabilita R0210 -                                     

Requisito patrimoniale di solvibilità R0220 -                                     

Altre informazioni sul requisito patrimoniale di 

solvibilità

Requisito patrimoniale per il sottomodulo del rischio 

azionario basato sulla durata
R0400 -                                     

Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilità 

nozionali (nSCR) per la parte restante
R0410 -                                     

Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilità 

nozionali per i fondi separati
R0420 4.657.012                          

Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilità 

nozionali per i portafogli soggetti ad aggiustamento 
R0430 -                                     

Effetti di diversificazione dovuti all'aggregazione dei 

requisiti patrimoniali di solvibilità nozionali (nSCR) 

per i fondi separati ai fini dell'articolo 304 

R0440 -                                     



S.28.01.01

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione non vita 

C0010

Risultato MCRNL R0010 -                                                                                 

 Migliore stima al netto (di 

riassicurazione/ società veicolo) e riserve 

tecniche calcolate come un elemento 

unico  

 Premi contabilizzati al netto (della 

riassicurazione) negli ultimi 12 mesi 

 C0020  C0030 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale per le spese mediche R0020 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di protezione del reddito R0030 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di risarcimento dei lavoratori R0040 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilità civile 

autoveicoli
R0050 -                                                                                 -                                                                                 

Altre assicurazioni e riassicurazioni proporzionali auto R0060 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0070 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale contro l'incendio e altri danni a 

beni
R0080 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale sulla responsabilità civile generale R0090 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di credito e cauzione R0100 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di tutela giudiziaria R0110 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di assistenza R0120 -                                                                                 -                                                                                 

Assicurazione e riassicurazione proporzionale di perdite pecuniarie di vario 

genere
R0130 -                                                                                 -                                                                                 

Riassicurazione non proporzionale malattia R0140 -                                                                                 -                                                                                 

Riassicurazione non proporzionale responsabilità civile R0150 -                                                                                 -                                                                                 

Riassicurazione non proporzionale marittima, aeronautica e trasporti R0160 -                                                                                 -                                                                                 

Riassicurazione non proporzionale danni a beni R0170 -                                                                                 -                                                                                 

Componente della formula lineare per le obbligazioni di assicurazione e di riassicurazione vita

 C0040 

Risultato MCRL R0200 2.495.284                                                                      

 Net (of reinsurance/SPV) best estimate 

and TP calculated as a whole 

 Net (of reinsurance/SPV) total capital at 

risk 

 C0050  C0060 

Obbligazioni con partecipazione agli utili - prestazioni garantite R0210 28.635.710                                                                    

Obbligazioni con partecipazione agli utili — Future partecipazioni agli utili a 

carattere discrezionale
R0220 366.017                                                                         

Obbligazioni di assicurazione collegata ad un indice e collegata a quote R0230 10.418.984                                                                    

Altre obbligazioni di (ri)assicurazione vita e di (ri)assicurazione malattia R0240 20.120.330                                                                    

Totale del capitale a rischio per tutte le obbligazioni di (ri)assicurazione vita R0250 1.370.479.284                                                               

Calcolo complessivo dell'MCR

 C0070 

MCR Lineare R0300 2.495.284                                                                      

Requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) R0310 4.657.012                                                                      

MCR massimo R0320 2.095.655                                                                      

MCR minimo R0330 1.164.253                                                                      

MCR combinato R0340 2.095.655                                                                      

Massimo assoluto dell'MCR R0350 4.000.000                                                                      

 C0070 

Requisito patrimoniale minimo R0400 4.000.000                                                                      

Requisito patrimoniale minimo — Solo attività di assicurazione o di riassicurazione vita o solo attività di 

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

Al Consiglio di Amministrazione di
Bene Life S.p.A. Società Benefit

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile dei seguenti elementi della Relazione sulla solvibilità e condizione
finanziaria (la “SFCR”) di Bene Life S.p.A. Società Benefit (la “Società”) per l’esercizio chiuso al
31 dicembre 2025, predisposta ai sensi dell’art. 47-septies del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209:
- modelli “S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e “S.23.01.01 Fondi Propri” (i “modelli”);
- sezioni “D. Valutazione a fini di solvibilità” e “E.1 Fondi propri” (l’“informativa”).
Le nostre attività non hanno riguardato:
- le componenti delle riserve tecniche relative al margine di rischio (voci R0550, R0590, R0640,

R0680 e R0720) del modello “S.02.01.02 Stato Patrimoniale”;
- il Requisito patrimoniale di solvibilità (voce R0580) e il Requisito patrimoniale minimo (voce

R0600) del modello “S.23.01.01 Fondi Propri”,
che pertanto sono esclusi dal nostro giudizio.
I modelli e l’informativa, con le esclusioni sopra riportate, costituiscono nel loro insieme “i modelli di
MVBS e OF e la relativa informativa”.

A nostro giudizio, i modelli di MVBS e OF e la relativa informativa inclusi nella SFCR di Bene Life S.p.A.
Società Benefit per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, sono stati redatti, in tutti gli aspetti
significativi, in conformità alle disposizioni dell’Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore.

Elementi alla base del giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISAs). Le
nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità
della società di revisione per la revisione contabile dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa
della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Società in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza del Code of Ethics for Professional Accountants (including International Independence
Standards) (IESBA Code) emesso dall’International Ethics Standards Board for Accountants applicabili
alla revisione contabile dei modelli e della relativa informativa.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.
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Richiamo di informativa - Criteri di redazione, finalità e limitazione all’utilizzo
Richiamiamo l’attenzione alla sezione “D. Valutazione a fini di solvibilità” che descrive i criteri di
redazione. I modelli di MVBS e OF e la relativa informativa sono stati redatti, per le finalità di vigilanza
sulla solvibilità, in conformità alle disposizioni dell’Unione Europea direttamente applicabili e alla
normativa nazionale di settore, che costituisce un quadro normativo con scopi specifici. Di conseguenza
possono non essere adatti per altri scopi. Il nostro giudizio non è espresso con rilievi con riferimento a
tale aspetto.

Altri aspetti
La Società ha redatto il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2025 in conformità alle norme italiane che
ne disciplinano i criteri di redazione, che è stato da noi assoggettato a revisione contabile a seguito
della quale abbiamo emesso la nostra relazione di revisione in data 14 aprile 2026.
La Società ha redatto i modelli “S.25.01.21 Requisito patrimoniale di solvibilità per le imprese che
utilizzano la formula standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo - Solo attività di
assicurazione o di riassicurazione vita o solo attività di assicurazione o riassicurazione non vita” e la
relativa informativa presentata nella sezione “E.2 Requisito patrimoniale di solvibilità e requisito
patrimoniale minimo” dell’allegata SFCR in conformità alle disposizioni dell’Unione Europea direttamente
applicabili e alla normativa nazionale di settore, che sono stati da noi assoggettati a revisione contabile
limitata, secondo quanto previsto dall’art. 4 comma 1 lett. c) del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto
2018, a seguito della quale abbiamo emesso in data odierna una relazione di revisione limitata allegata
alla SFCR.

Altre informazioni contenute nella SFCR
Gli amministratori sono responsabili per la redazione delle altre informazioni contenute nella SFCR in
conformità alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione.
Le altre informazioni della SFCR sono costituite da:
- i modelli “S.05.01.02 Premi, sinistri e spese per area di attività”, “S.12.01.02 Riserve tecniche per

l'assicurazione vita e l'assicurazione malattia SLT”, “S.22.01.21 Impatto delle misure di garanzia a
lungo termine e delle misure transitorie”, “S.25.01.21 Requisito patrimoniale di solvibilità per le
imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale minimo - Solo
attività di assicurazione o di riassicurazione vita o solo attività di assicurazione o riassicurazione
non vita”;

- le sezioni “A. Attività e risultati”, “B. Sistema di Governance”, “C. Profilo di Rischio”, “E.2 Requisito
patrimoniale di solvibilità e requisito patrimoniale minimo”, “E.3 Utilizzo del sottomodulo del
rischio azionario basato sulla durata nel calcolo del requisito patrimoniale di solvibilità”, “E.4
Differenze tra la formula standard e il modello interno utilizzato”, “E.5 Inosservanza del requisito
patrimoniale minimo e inosservanza del requisito patrimoniale di solvibilità” e “E.6 Altre
informazioni”.

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

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per i modelli di MVBS e
OF e la relativa informativa
Gli amministratori sono responsabili per la redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa in conformità alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti
dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la
redazione dei modelli di MVBS e OF e la relativa informativa che non contengano errori significativi,
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Società di continuare ad
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa
informativa, per l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per
una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità
aziendale nella redazione dei modelli di MVBS e OF e della relativa informativa a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Società o per l’interruzione dell’attività o
non abbiano alternative realistiche a tali scelte.
Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Società.

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile dei modelli di
MVBS e OF e della relativa informativa
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che i modelli di MVBS e OF e la
relativa informativa, nel loro complesso, non contengano errori significativi, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il
nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non
fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione
internazionali (ISAs) individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono
derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora
ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di
influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base dei modelli di MVBS e OF e della
relativa informativa.
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Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISAs),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per
tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:
 abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nei modelli di MVBS e OF e nella relativa

informativa, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto
procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed
appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto
a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni,
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

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

 abbiamo valutato l’appropriatezza dei criteri di redazione utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa;

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

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

Milano, 20 maggio 2026

EY S.p.A.

Calogero Calamera
(Revisore Legale)
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Relazione di revisione contabile limitata della società di revisione indipendente 
ai sensi dell’art. 47-septies, comma 7 del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 e 
dell’art. 4, comma 1, lettera c), del Regolamento IVASS n. 42 del 2 agosto 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Bene Life S.p.A. Società Benefit

Introduzione
Abbiamo svolto la revisione contabile limitata degli allegati modelli “S.25.01.21 Requisito patrimoniale
di solvibilità per le imprese che utilizzano la formula standard” e “S.28.01.01 Requisito patrimoniale
minimo - Solo attività di assicurazione o di riassicurazione vita o solo attività di assicurazione o
riassicurazione non vita” (i “modelli di SCR e MCR”) e dell’informativa presentata nella sezione “E.2
Requisito patrimoniale di solvibilità e requisito patrimoniale minimo” (l’“informativa” o la “relativa
informativa”) dell’allegata Relazione sulla solvibilità e condizione finanziaria (“SFCR”) di Bene Life S.p.A.
Società Benefit (nel seguito anche la “Società”) per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, predisposta
ai sensi dell’art. 47-septies del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209.
I modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono stati redatti dagli amministratori sulla base delle
disposizioni dell’Unione Europea direttamente applicabili e della normativa nazionale di settore.

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

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



La revisione contabile limitata dei modelli di SCR e MCR e della relativa informativa conforme al
principio ISRE 2400 (Revised) è un incarico di assurance limitata. Il revisore svolge procedure
che consistono principalmente nell’effettuare indagini presso la direzione e altri soggetti
nell’ambito dell’impresa, come appropriato, e procedure di analisi comparativa, e valuta le
evidenze acquisite.
Le procedure svolte in una revisione contabile limitata sono sostanzialmente minori rispetto a
quelle svolte in una revisione contabile completa conforme ai principi di revisione internazionali
(ISAs). Pertanto, non esprimiamo un giudizio di revisione sui modelli di SCR e MCR e sulla relativa
informativa.

Conclusione
Sulla base della revisione contabile limitata, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi
che ci facciano ritenere che gli allegati modelli di SCR e MCR e la relativa informativa inclusi nella
SFCR di Bene Life S.p.A. Società Benefit per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, non siano
stati redatti, in tutti gli aspetti significativi, in conformità alle disposizioni dell’Unione Europea
direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore.

Criteri di redazione, finalità e limitazione all’utilizzo
Senza esprimere la nostra conclusione con modifica, richiamiamo l’attenzione alla sezione “E.2
Requisito patrimoniale di solvibilità e requisito patrimoniale minimo” della SFCR che descrive i
criteri di redazione dei modelli di SCR e MCR. I modelli di SCR e MCR e la relativa informativa sono
stati redatti, per le finalità di vigilanza sulla solvibilità, in conformità alle disposizioni dell’Unione
Europea direttamente applicabili e alla normativa nazionale di settore, che costituiscono un
quadro normativo con scopi specifici. Di conseguenza, possono non essere adatti per altri scopi.

Milano, 20 maggio 2026

EY S.p.A.

Calogero Calamera
(Revisore Legale)


