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Sommario 
In conformità con il regime Solvency II, le compagnie di assicurazione e riassicurazione devono divulgare 

pubblicamente e su base annuale le informazioni relative alla loro solvibilità e situazione finanziaria attraverso la 

presente relazione - Relazione annuale sulla solvibilità e la situazione finanziaria ("SFCR"), pubblicata da GamaLife 

– Companhia de Seguros de Vida, SA (che nel corso del documento è anche denominata GamaLife o Compagnia) 

per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2024. 

Nel dicembre 2022, tramite una filiale costituita in Italia, è stato acquisito un portafoglio di polizze (circa 

180.000 polizze Vita e Pensioni) da Zurich Investments Life S.p.A. (che ha comportato anche il trasferimento di 

attività, passività e collaboratori). L'attuale struttura organizzativa e di governance operativa è stata 

approvata il 30 settembre 2024, con l'obiettivo di integrare le modifiche a livello di responsabili nella struttura 

organizzativa di GamaLife in Portogallo e nella filiale della Compagnia in Italia, nonché di procedere alla 

chiusura dell'Ufficio Organizzazione. 

La Compagnia, nell'esercizio della sua attività in Portogallo, commercializza assicurazioni essenzialmente 

attraverso le reti bancarie del Gruppo Novo Banco (Novo Banco, Novo Banco dos Açores e Banco BEST), mentre il 

portafoglio acquisito in Italia comprende diversi distributori. La Compagnia opera nel ramo vita, 

commercializzando assicurazioni di capitalizzazione, PPR (Piani di Risparmio Pensione) e assicurazioni Vita 

Rischio. 

I premi registrati da GamaLife nel 2024 provengono dalla sua attività in Portogallo, che mantiene come 

obiettivo primario l'adeguamento del proprio portafoglio prodotti alle esigenze dei clienti attraverso lo 

sviluppo e la vendita di nuovi prodotti, e dalla sua filiale in Italia che ha acquisito un portafoglio di prodotti 

inizialmente non disponibili alla commercializzazione, ma con consegne straordinarie nei contratti esistenti e 

piani per riaprire la nuova attività non appena fosse stato operativamente possibile, cosa che è avvenuta nel 

secondo semestre del 2024, con un fatturato di circa 2 milioni di euro. 

Per quanto riguarda l'attività in Portogallo, il fatturato della Società nel 2024 ha raggiunto i 358,3 milioni di euro, 

con un aumento del 5,5% rispetto all'anno precedente, variazione che risulta da un aumento, rispetto al 2023, di 

oltre il 100% nei prodotti "legati a fondi di investimento". 

Da sottolineare che, a livello della filiale in Italia, i premi registrati nel corso del 2024 rappresentano circa il 

27% del totale, quasi interamente provenienti da premi supplementari su prodotti di investimento e di 

risparmio previdenziale. 

Il sistema di gestione dei rischi implementato in GamaLife è trasversale all'intera struttura organizzativa, è 

debitamente integrato nel processo decisionale ed è supportato da una serie di politiche, procedure, limiti e 

avvisi che rappresentano il quadro di riferimento per la gestione del rischio. 
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Il profilo di rischio presentato per il 2023 e il 2024 è netto della capacità di assorbimento delle riserve 
tecniche. Rispetto al 2023, si è verificato un cambiamento nel peso relativo dei rischi, con una maggiore 

predominanza del rischio di mercato a scapito del rischio di sottoscrizione vita: 

 

 

 
Al 31 dicembre 2024, il requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) di GamaLife è pari a 250,1 milioni di euro, con una 

diminuzione di 28,5 milioni di euro rispetto al requisito patrimoniale di solvibilità dell'anno precedente. Tale 

diminuzione è dovuta alla riduzione dei rischi di sottoscrizione vita e di controparte. 

I coefficienti di solvibilità calcolati tra i fondi propri ammissibili, dopo la deduzione della distribuzione proposta 

di dividendi pari a 60 milioni di euro nel 2024, e i requisiti patrimoniali ammontavano, alla fine del 2024 e del 

2023, a: 

 
Valori in milioni di euro 

Indici di copertura 2024 2023 

Fondi propri ammissibili a copertura dell'SCR 615,1 666,8 

Requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) 250,1 278,6 

Ratio di copertura del SCR 245,9 239,3 

Fondi propri idonei a coprire l'MCR 615,1 666,8 

Requisito patrimoniale minimo (MCR) 112,6 125,4 

Rapporto di copertura del MCR 546,5 531,8 

 
 
 

 

Si registra un aumento dei coefficienti di copertura SCR e MCR, determinato dalla diminuzione del requisito 

patrimoniale di solvibilità.LUIIUUI 
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A Attività e risultati 

A.1. Attività 

Il capitale sociale di GamaLife è pari a 50.000.000 di euro, rappresentato da 50.000.000 di azioni del valore 

nominale di 1,00 euro (un euro) ciascuna. 

Il 10 ottobre 2022, la Società ha aperto una filiale in Italia presso il Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza 

Lodi, registrata con codice fiscale e numero di registrazione 12582180969. 

Il 19 dicembre 2022, la Società ha proceduto al rimborso di un'emissione di debito subordinato (durata iniziale 

di 20 anni) per un importo di 45 milioni di euro e mantiene un'emissione di debito subordinato senza 

scadenza, per un importo di 45 milioni di euro, quotata su Euronext Lisbona. 

L'autorità di vigilanza è l'ASF – Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões (Autorità di vigilanza 

sulle assicurazioni e sui fondi pensione), con sede in Avenida da República, 76, 1600-205 Lisbona. Inoltre, in 

virtù dell'esistenza di titoli ammessi alla negoziazione, GamaLife è anche soggetta alla vigilanza della CMVM – 

Comissão do Mercado de Valores Mobiliários (Commissione per il Mercato dei Valori Mobiliari), con sede in 

Rua Laura Alves, 4, 1050-138 Lisbona. 

La condotta di mercato, il controllo della distribuzione e il riciclaggio di capitali della filiale italiana sono 

supervisionati dall'IVASS – Istituto per la Vigilanza Sulle Assicurazioni, con sede in Via del Quirinale, 21, 00187 

Roma, Italia. Inoltre, la COVIP – Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione, con sede in Piazza Augusto 

Imperatore, 27 – 00186 Roma, è responsabile della supervisione dei prodotti pensionistici. 

Il revisore ufficiale dei conti è Ernst & Young, Audit & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., con 

sede in Avenida da Índia, 10 – Piso 1, 1349-066 Lisbona. 

GBIG Portugal, S.A. è l'unico azionista e detiene i 50 milioni di azioni che rappresentano il capitale sociale della 

Società. 

GamaLife opera in Portogallo e in Italia, commercializzando assicurazioni nel ramo vita, mantenendo alcuni 

vecchi contratti in Spagna in regime di libera prestazione di servizi. 

Le informazioni riportate nei punti seguenti sono riportate in conformità con il bilancio della Società e le relative 

Note, con riferimento al 31 dicembre 2024. 

 

 

A.2. Andamento delle sottoscrizioni 

La Compagnia, nell'esercizio della sua attività in Portogallo, commercializza assicurazioni essenzialmente 

attraverso le reti bancarie del Gruppo Novo Banco (Novo Banco, Novo Banco dos Açores e Banco BEST), mentre il 

portafoglio acquisito in Italia comprende diversi distributori. La Compagnia opera nel ramo vita, 

commercializzando assicurazioni di capitalizzazione, PPR (Piani di Risparmio Pensione) e assicurazioni Vita 

Rischio. 

I premi registrati da GamaLife nel 2024 provengono dalla sua attività in Portogallo, che mantiene come 

obiettivo primario l'adeguamento del proprio portafoglio prodotti alle esigenze dei clienti attraverso lo 

sviluppo e la vendita di nuovi prodotti, e dalla sua filiale in Italia che ha acquisito un portafoglio di prodotti 

inizialmente non disponibili alla commercializzazione, ma con consegne straordinarie nei contratti esistenti e 

piani per riaprire la nuova attività non appena fosse stato operativamente possibile, cosa che è avvenuta nel 

secondo semestre del 2024, con un fatturato di circa 2 milioni di euro. 

Per quanto riguarda l'attività in Portogallo, il fatturato della Società nel 2024 ha raggiunto i 358,3 milioni di euro, 

con un aumento del 5,5% rispetto all'anno precedente, variazione che risulta da un aumento, rispetto al 2023, di 

oltre il 100% nei prodotti "legati a fondi di investimento". 

Da sottolineare che, a livello della filiale in Italia, i premi registrati nel corso del 2024 rappresentano circa il 

27% del totale, quasi interamente provenienti da premi supplementari su prodotti di investimento e di 

risparmio previdenziale. 
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 A  Attività e risultati 
 

La tabella seguente mostra l'andamento dei premi lordi emessi: 

 
Valori in migliaia di euro 

 
Produzione totale 

 2024   2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale 358 276 131 262 489 538 339 775 167 462 507 236 

PPR 215 156 0 215 156 239 850 0 239.850 

Prodotti per la ristrutturazione 0 83 274 83 274 0 92 488 92 488 

Prodotti di capitalizzazione 86 650 4 184 90 834 42 579 15 193 57 772 

Prodotti di rischio 56 470 7 115 63 585 57 346 12 686 70 032 

Altri prodotti tradizionali 0 36 690 36 690 0 47 095 47 095 

 
 
 

 

GamaLife ha registrato in Portogallo un volume di premi pari a 358 milioni di euro e una quota di mercato del 

5,2% (rispetto al 6,7% del 2023), mantenendo la quinta posizione nella classifica delle compagnie di 

assicurazione vita. È importante sottolineare l'andamento positivo delle "assicurazioni collegate a fondi di 

investimento", che hanno raggiunto un volume di premi pari a 96 milioni di euro, con una crescita del 114% e 

una quota di mercato del 4,9% (rispetto al 3,2% del 2023). Tuttavia, il contributo più rilevante è stato quello 

delle "assicurazioni non collegate a fondi di investimento", con una produzione di 206 milioni di euro, in calo 

del 13,4% rispetto al 2023, con una quota di mercato del 5,3% (9,1% nel 2023). 

La tabella seguente mostra l'andamento dei premi lordi emessi per tipo di contratto: 

 
Valori in migliaia di euro 

Premi lordi emessi per 

tipo di contratto 

 2024   2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale 358 276 131 262 489 538 339 775 167 462 507 236 

Contratti assicurativi 206 733 131 262 337 994 114 444 167 462 281 906 

Rendite vitalizie 45 7 115 7 159 154 12 686 12 840 

Altri prodotti Rischio 56 425 0 56 425 57.191 0 57 192 

Altri prodotti tradizionali 0 36 690 36.690 0 47 095 47 095 

Prodotti di capitalizzazione 4 504 4 184 8 688 4 109 15 193 19 302 

PPR 145 758 0 145 758 52 990 0 52 990 

Prodotti Previdenziali 0 83 274 83 274 0 92 488 92 488 

Contratti di investimento 151 544 0 151 544 225 330 0 225 330 

Prodotti di capitalizzazione 82 146 0 82 146 38 470 0 38 470 

PPR 69 398 0 69 398 186 860 0 186 860 

 
 
 

 

Da un'analisi più dettagliata per tipo di prodotto incentrata sul Portogallo, emerge che: 

• Il volume dei premi assicurativi Vita Rischio è rimasto stabile rispetto allo stesso periodo del 2023; 

• La produzione totale di prodotti finanziari legati a fondi di investimento nel 2024 è aumentata del 95% 

raggiungendo i 96 milioni di euro, con una crescita del mercato del 37%, che riflette il ritorno della fiducia 

e della domanda di questo tipo di prodotti da parte dei clienti; 

• D'altra parte, nello stesso periodo, si osserva che per i prodotti non collegati a fondi di investimento, il 

mercato è cresciuto del 47,8%, con GamaLife che ha registrato un calo di 27 milioni di euro rispetto all'anno 

precedente, in cui ha registrato una produzione di 233 milioni di euro, sottolineando che il 2023 è stato un 

anno molto forte per questi prodotti per GamaLife. 
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A Attività e risultati 
 

La Società stipula contratti di riassicurazione per limitare la propria esposizione al rischio. L'obiettivo 

principale della riassicurazione è mitigare i sinistri individuali di grande entità in cui i limiti di indennizzo sono 

elevati, nonché l'impatto di sinistri multipli causati da un unico evento. A questo proposito, si segnala il contratto 

di riassicurazione per la protezione della ritenzione (eventi catastrofici) stipulato alla fine del 2021 con Suisse Re, 

entrato in vigore il 1° gennaio 2022, che ha integrato la protezione esistente. 
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A.3. Rendimento degli investimenti 

Il 2024 ha registrato un aumento dell'attività finanziaria netta rispetto all'anno precedente, grazie alla crescita 

dei guadagni netti da attività e passività (+4,6 milioni di euro rispetto al 2023), anche se con comportamenti 

diversi tra attività e passività misurate al fair value attraverso utili e perdite (+25,4 milioni di euro rispetto al 

2023) e attività e passività non misurate al fair value attraverso utili e perdite (-20,8 milioni di euro rispetto al 

2023) con un comportamento diverso in Portogallo e in Italia. Le differenze di cambio sono aumentate a 34,8 

milioni di euro rispetto ai 13,1 milioni di euro del 2023. Per contro, i ricavi nel periodo sono diminuiti di circa -

11 milioni di euro. 

 
Valori in migliaia di euro 

 
Attività finanziaria netta 

2024 2023  
Variazione 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale 46 226 212 277 258 503 40 429 214 633 255 063 3 440 

Redditi 49 507 153 072 202 579 46 953 166 625 213 578 (10 999) 

Oneri finanziari 0 0 0 0 0 0 0 

Utili netti da attività e passività finanziarie 

non valutate al fair value attraverso utili e 

perdite 

 
(7 567) 

 
2 397 (5 170) 

 
(5 401) 

 
(25 224) 

 
(30 626) 

 
25 456 

Utili netti da attività e passività 

finanziarie valutate al fair value 

attraverso utili e perdite 

 
(10 096) 

 
31 520 21 425 

 
8 015 

 
34 252 

 
42 268 

 
(20 843) 

Differenze di cambio 8 958 25 890 34 848 (15 182) 28 304 13 122 21 726 

Utili netti da attività non finanziarie non 

classificate come attività non correnti e da 

unità operative cessate 

 
1 411 

 
0 1 411 

 
4 491 

 
0 

 
4 491 

 
(3.080) 

Perdite di valore (netto di ripristino) 3 307 (1 105) 2 202 1 696 840 2 536 (334) 

Utili e perdite di società collegate 

e joint venture contabilizzati con 

il metodo del patrimonio netto 

 
0 

 
502 502 

 
0 

 
9 836 

 
9 836 

 
(9 333) 

Utili e perdite da attività non correnti (o 

gruppi destinati alla dismissione) classificate 

come detenute per la vendita 

 
705 

 
0 705 

 
(143) 

 
0 

 
(143) 

 
848 

 
 
 

 

Per classe di attività, l'andamento dei proventi totali da investimenti (riconosciuti in utili e perdite) è stato il 

seguente: 

Valori in migliaia di euro 

 
Utili e perdite 

2024 2023  
Variazione 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Classe di attività 147 859 210 161 358 019 148 703 211 683 360 385 (2 365) 

Obbligazioni 55 838 131 205 187 043 51 272 143 650 194 922 (7 879) 

Azioni 9 275 11 934 21 209 6.486 23 566 30 052 (8.843) 

Immobili 3.382 0 3 382 5 671 0 5 671 (2 289) 

Altri 79 363 67.021 146 384 85 273 44 466 129 739 16 645 

 
 
 

 

Nel conto profitti e perdite del 2024, per quanto riguarda le azioni, sono stati riconosciuti +21 milioni di euro 

di guadagni (+30 milioni di euro nell'anno precedente), la maggior parte dei quali nel portafoglio Unit Linked 

sia in Portogallo come l'Italia, seguendo l'andamento positivo del mercato azionario nel corso del 2024. Il 

portafoglio non Unit Linked, nel corso del 2024 sia in Portogallo che in Italia, non è stato investito nel segmento 

azionario. Nel segmento obbligazionario, il reddito da interessi riconosciuto nel 2024 è stato pari a 153,7 milioni 

di euro (192,1 milioni di euro nell'anno precedente). Il calo del reddito da interessi nel 2024 è dovuto  
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principalmente alla riduzione del portafoglio obbligazionario della filiale italiana nel corso dell'anno, causata dalla 

riduzione delle riserve matematiche. La Compagnia ha proseguito la sua strategia di riduzione del rischio nel 

proprio portafoglio non Unit Linked nel corso del 2024 che, nonostante un andamento complessivamente positivo 

del mercato obbligazionario, con una riduzione dei tassi di interesse nella seconda metà del 2024 rispetto ai livelli 

del 2023, ha portato a un riconoscimento in questi portafogli di plusvalenze negative per circa -2 milioni di euro, 

da sottolineare che, per questi portafogli, le plusvalenze non realizzate registrate nei profitti e nelle perdite sono 

state nel 2024 pari a 16,5 milioni di euro nel segmento obbligazionario. I portafogli Unit Linked nel corso del 2024 

hanno ottenuto +8 milioni di euro di plusvalenze nella classe obbligazionaria. La componente Altri è rappresentata 

principalmente da plusvalenze in fondi di investimento mobiliare e derivati nei portafogli Unit Linked in Portogallo 

(+71,4 milioni di euro) e anche in Italia (+36,8 milioni di euro) grazie al comportamento positivo del mercato nel 

suo complesso nel 2024. Nella classe Immobiliare, GamaLife ha proseguito la sua strategia di riduzione del rischio, 

vendendo alcuni attivi che hanno portato alla realizzazione di plusvalenze positive per 0,7 milioni di euro, unite a 

una rivalutazione del portafoglio immobiliare di 1,4 milioni di euro, con un contributo di questa classe di attivi 

pari a +3,4 milioni di euro (5,7 milioni di euro nell'anno precedente). 

Per classe di attività, l'andamento dei proventi totali da investimenti (riconosciuti nelle riserve di fair value) è 

stato il seguente: 

 
Valori in migliaia di euro 

Riserva di fair value 2024 2023  
Variazione 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Classe di attività (72 937) 13 022 (59 915) (97 476) 381 (97 096) 37 180 

Obbligazioni (72 937) 12 957 (59 981) (97 476) 381 (97.096) 37 115 

Azioni 0 66 66 0 0 0 66 

Immobili 0 0 0 0 0 0 0 

Altri 0 0 0 0 0 0 0 

 
 
 

 

Nel 2024 si è registrata una variazione positiva della riserva di fair value pari a +37,2 milioni di euro rispetto al 

2023. Tale variazione positiva deriva principalmente dalla riduzione dei tassi di interesse di mercato nel corso 

del 2024. Questa variazione dei tassi di interesse, accompagnata da una diminuzione degli spread creditizi, ha 

avuto un impatto sulle riserve di fair value delle obbligazioni nel 2024 pari a +37,2 milioni di euro, +24,5 milioni 

di euro in Portogallo e +12,6 milioni di euro nella filiale in Italia. Si noti che questa variazione dei tassi di 

interesse ha avuto un effetto opposto sul valore di mercato delle riserve matematiche. 

Al 31/12/2024, GamaLife deteneva nei portafogli in cui il rischio è in capo al contraente i seguenti investimenti in 

cartolarizzazioni: 
 

 Valori in euro 

Denominazione Attivo ISIN Rating 2024 2023 

TAGST A1 ENGY MTG /2009 - 12/05/2025 PTTGUAOM0005 Aa2 65 579 461 919 

Totale   65 579 461 919 

 

 
GamaLife ha continuato a ridurre il rischio di credito nel portafoglio sia in Portogallo che in Italia, proseguendo la 

strategia di investimento dell'anno precedente e continuando a ridurre l'esposizione ai titoli High Yield (con 

un "credit quality step" a partire dal livello 4 (rating equivalente a BB)) e alcuni emittenti Investment Grade 

(con un "credit quality step" fino al livello 3 (rating equivalente a BBB)). La liquidità derivante dalla riduzione 
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di alcuni investimenti di rischio è stata reinvestita in titoli del tesoro a breve termine, che hanno continuato a 

presentare un rendimento decisamente positivo, soprattutto nei paesi della periferia europea. Allo stesso 

tempo, tenendo conto della volatilità del mercato obbligazionario e dei tassi ancora relativamente elevati, la 

Società ha continuato ad attuare alcune strategie di estensione della durata, principalmente nel debito dei 

governi europei. 

Alla fine del 2024, il debito delle società Investment Grade rappresenta il 23% del portafoglio non garantito e circa 

il 2% è investito in emittenti societari High Yield e debito subordinato di emittenti societari Investment Grade. 

L'esposizione al debito pubblico dei paesi periferici è aumentata di circa il 3% nel portafoglio e il debito pubblico 

dei paesi non periferici è diminuito dell'1%. Nel portafoglio totale, questa classe di attività rappresenta circa il 63% 

del portafoglio di investimenti (circa il 65% nell'anno precedente), circa l'8% dell'esposizione è costituito da buoni 

del Tesoro (debito a breve termine, in gran parte verso paesi periferici). 

 
 

 
L'esposizione alle azioni negoziate sul mercato regolamentato è molto ridotta e alla fine del 2024 era limitata 

praticamente ai portafogli Unit Linked e in linea con le politiche di investimento in vigore. Nei portafogli non 

Unit Linked, gestiti direttamente dalla Compagnia, non vi è alcuna esposizione al mercato azionario nel 

portafoglio di GamaLife, essendo stata portata avanti la strategia degli anni precedenti di riduzione di questa 

classe di attivi, tenendo conto della volatilità del mercato azionario e dell'eventuale impatto sui coefficienti di 

solvibilità. 

Per quanto riguarda i portafogli Unit Linked, GamaLife ha incaricato alcuni gestori per una adeguata gestione dei 

propri portafogli in conformità con le definite politiche di investimento. Gli accordi esistenti, essendo anteriori alla 

Legge n. 50/2020 del 25 agosto, non includono esplicitamente i requisiti di cui all'articolo 251-C, paragrafo 2, 

lettere a), b), c) e d). Tuttavia, tenendo conto che le politiche di investimento definite tengono conto del profilo di 

rischio delle passività, per il rispetto della politica di investimento il gestore patrimoniale allinea la propria strategia 

di investimento agli interessi di GamaLife e dei suoi clienti. Gli accordi con i gestori patrimoniali sono rinnovati 

annualmente e possono essere risolti con un preavviso di 3 mesi. 
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      Medio-lungo termine  
Non periferico 

 
Breve termine Periferico 
 
Medio-lungo termine Periferico 

 

 

 

 
 
 
 

 
 

 

 

 

 

 
1.102 

 

R
E

L
A

Z
IO

N
E

 A
N

N
U

A
L
E

 S
U

L
L
A

 S
O

L
V

IB
IL

IT
À

 

E
 D

E
L
LA

 S
IT

U
A

Z
IO

N
E

 F
IN

A
N

Z
IA

R
IA

 S
F
C

R
 



Attività e risultati  A  

15 

 

 

A.4. Risultati di altre attività 

I costi operativi netti di GamaLife presentano un aumento marginale di circa 0,9 milioni di euro rispetto all'anno 

precedente. 

Per quanto riguarda il Portogallo, si è registrato un calo del 6% rispetto allo stesso periodo dell'anno precedente, 

a seguito del rilascio di 3,8 milioni di euro di accantonamenti relativi ai costi per pensioni di anzianità di dirigenti 

di azienda, che ha compensato un aumento di 1,1 milioni di euro relativi a provvigioni, a seguito dell'aumento dei 

volumi di produzione. 

In Italia, i costi amministrativi sono aumentati di 7,6 milioni di euro, riflettendo i costi dei progetti informatici e 

infrastrutturali relativi alla migrazione del portafoglio sottostante alla filiale italiana. Tale aumento è compensato 

da una riduzione di 4,1 milioni di euro delle commissioni di distribuzione, a seguito dell'evoluzione del portafoglio. 

La tabella seguente presenta i costi allocati per funzione: 

 
Valori in milioni di euro 

 
Costi e spese operative 

 2024   2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale (35,5) (44,3) (79,8) (37,8) (41,1) (78,9) 

Costi di acquisto (19,7) (21,0) (40,7) (18,6) (25,1) (43,7) 

Costi amministrativi (4,9) (18,6) (23,6) (8,5) (11,0) (19,6) 

Costi relativi ai sinistri (1,3) 0,0 (1,3) (1,4) 0,0 (1,4) 

Costi di investimento (9,7) (4,6) (14,3) (9,2) (4,9) (14,2) 

 
 
 

 

A seguito dell'adozione dell'IFRS 17, i costi sono classificati tra costi attribuibili e non attribuibili ai contratti 

assicurativi in base a determinati criteri. 

• Costi direttamente attribuibili: questi costi sono direttamente collegati ai contratti assicurativi e sono 

classificati in due categorie: 

- Costi di acquisizione: associati all'avvio, alla vendita o alla sottoscrizione, comprese le commissioni pagate ai distributori. 

- Costi amministrativi: relativi alla gestione continua delle polizze. 

 

• Costi non direttamente attribuibili: questi costi non sono direttamente collegati ai contratti assicurativi. 

In GamaLife, nel 2024, i costi direttamente attribuibili ai contratti assicurativi rappresentano il 66,3% dei costi 

operativi totali, rispetto al 71,3% del 2023, riflettendo la natura non attribuibile dei costi di migrazione in Italia e 

lo sblocco dei costi pensionistici in Portogallo. 

 
Valori in milioni di euro 

 
Costi operativi 

 2024   2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale (35,5) (44,3) (79,8) (37,8) (41,1) (78,9) 

Costi attribuibili ai contratti assicurativi (17,6) (35,4) (52,9) (16,3) (40,0) (56,2) 

Costi non attribuibili (18,0) (8,9) (26,9) (21,5) (1,1) (22,6) 
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La tabella seguente riporta le spese generali per natura: 

 
Valori in milioni di euro 

 
Spese per natura 

 2024   2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale (35,5) (44,3) (79,8) (37,8) (41,1) (78,9) 

Spese operative (10,1) (23,0) (33,0) (13,5) (14,9) (28,4) 

Spese per il personale (1,6) (3,5) (5,1) (5,2) (2,8) (8,0) 

Forniture e servizi esterni (7,7) (19,3) (27,1) (7,4) (12,0) (19,4) 

Imposte e tasse (0,2) (0,1) (0,3) (0,3) (0,1) (0,4) 

Ammortamenti e svalutazioni (0,5) (0,0) (0,5) (0,6) (0,0) (0,6) 

Altre spese di natura finanziaria (23,9) (21,3) (45,2) (22,7) (26,2) (48,9) 

Interessi passivi (3,3) 0,0 (3,3) (3,0) 0,0 (3,0) 

Commissioni (2,4) (1,2) (3,6) (2,5) (1,1) (3,6) 

Provvigioni di intermediazione (18,1) (20,1) (38,2) (17,2) (25,1) (42,3) 

Altre spese (1,6) 0,0 (1,6) (1,5) 0,0 (1,5) 

 
 
 

 

I costi e le spese per natura in termini globali hanno registrato un aumento marginale di circa l'1,2% rispetto all'anno 

precedente. 

Andamento dei costi per natura per unità di business: 
 

 
Portogallo 

In Portogallo, le spese per natura sono diminuite del 6% rispetto allo stesso periodo dell'anno precedente. 

Escludendo il già citato effetto dello scioglimento degli accantonamenti per pensioni nell'ambito dei costi del 

personale, le spese sono aumentate di 1,5 milioni di euro, ovvero del 4% nel 2024 rispetto al 2023. Tale 

andamento è dovuto essenzialmente all'aumento degli oneri finanziari (interessi sul debito subordinato e 

commissioni di distribuzione) e a minori aumenti dei costi del personale e dei fornitori a causa degli effetti 

inflazionistici. 

I costi relativi a forniture e servizi esterni si sono stabilizzati nel 2024 e nel 2023, dopo un anno di costi più elevati 

nel 2022 dovuti all'implementazione di progetti critici e strategici, in particolare la creazione della filiale e 

l'acquisizione dell'attività italiana e l'implementazione degli IFRS 17 e IFRS 9. 

 

 
Italia 

I costi della filiale in Italia riflettono i costi operativi dell'attività nell'ambito del TSA con Zurich, le operazioni 

interne e i costi strutturali di progetto associati alla migrazione informatica del portafoglio. La maggior parte 

dei costi di progetto relativi alla migrazione sono stati registrati nel 2024. 

Quando esprimiamo i costi e le spese per natura (operativi, di natura finanziaria e altri) in funzione della totalità 

delle attività/passività finanziarie, constatiamo il mantenimento del rapporto totale dei costi e delle spese, 

nonostante l'aumento dei costi in Italia, come si può vedere nella tabella seguente: 
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Costi per natura / 

Attività e passività finanziarie 

2024 2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale 1,1 1,0 1,0 1,3 0,8 1,0 

Spese operative 0,3 0,5 0,5 0,5 0,3 0,4 

Spese di natura finanziaria 0,6 0,5 0,5 0,7 0,5 0,6 

Altre spese 0,2 0,0 0,1 0,2 0,0 0,1 

 

 
La tabella seguente riflette l'andamento delle passività/(attività) dei contratti 

delle passività finanziarie: 

 

 
di assicurazione/riassicurazione e 
 

 
Valori in milioni di euro 

 
Passività/(Attività) 

2024 2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale 2 962,5 4 375,2 7 337,7 2 886,0 4 962,5 7.848,4 

Passività/(Attività) contratti 
Assicurazione/Riassicurazione 

1.229,7 4.375,2 5.604,9 1.220,6 4.962,5 6 183,0 

Passività finanziarie 1 732,8 0,0 1 732,8 1 665,4 0,0 1 665,4 

 
L'aumento delle passività finanziarie rispetto all'anno precedente è dovuto al proseguimento dell'impegno 

nei prodotti garantiti in Portogallo, a seguito del loro rilancio nel 2023, approfittando del contesto di tassi di 

interesse più elevati. 

La tabella seguente presenta l'andamento delle attività e delle passività dei contratti assicurativi di GamaLife, 

compresa la filiale in Italia acquisita il 1° dicembre 2022. 

 
Valori in milioni di euro 

Passività/(Attività) contratti 

Assicurazione/Riassicurazione 

2024 2023 

Portogallo Italia Totale Portogallo Italia Totale 

Totale 1 229,7 4 375,2 5 604,9 1 220,6 4 962,5 6.183,0 

Attività derivanti da contratti 

assicurativi nel ramo Vita 
(27,4) 0,0 (27,4) (8,7) 0,0 (8,7) 

Passività da contratti assicurativi 
nel ramo Vita 

1 242,3 4 378,8 5 621,1 1 221,2 4 967,2 6 188,4 

Servizi futuri 1.204,5 4.304,2 5.508,8 1 159,5 4.874,6 6.034,1 

Servizi passati 37,8 74,6 112,3 61,8 92,6 154,3 

Attività dei contratti di 

riassicurazione del ramo Vita 
14,8 (3,6) 11,2 8,0 (4,7) 3,3 

Servizi futuri 25,1 (3,5) 21,7 18,6 (4,5) 14,1 

Servizi passati (10,4) (0,1) (10,4) (10,6) (0,2) (10,8) 

  

 
 

 

In Italia si è registrata una riduzione del 12% delle passività relative ai contratti assicurativi rispetto al 2023, a 

seguito delle scadenze e dei rimborsi netti dei premi straordinari registrati. 

In Portogallo si è registrato un aumento di 19 milioni di euro nelle attività dei contratti assicurativi, poiché la 

posizione netta delle attività rispetto alle passività di alcuni portafogli è diventata positiva a causa 

dell'andamento dei tassi di sconto. 
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A Attività e risultati 

A.5. Eventuali informazioni aggiuntive 

Nulla da segnalare. 

R
E

L
A

Z
IO

N
E

 A
N

N
U

A
L
E

 S
U

L
L
A

 S
O

L
V

IB
IL

IT
À

 

E
 D

E
L
LA

 S
IT

U
A

Z
IO

N
E

 F
IN

A
N

Z
IA

R
IA

 S
F
C

R
 



 

 

Capitolo B 

Sistema di 
governance 

 
 
 
 
 
 
 

 

B 



Sistema di governance B 

20 

 

 

B.1. Informazioni generali sul sistema di governance 

B.1.1 Struttura organizzativa 

L'attuale struttura organizzativa e di governance operativa è stata approvata il 30 settembre 2024, con 

l'obiettivo di integrare le modifiche a livello dei responsabili nella struttura organizzativa di GamaLife in 

Portogallo e nella filiale della Società in Italia, nonché di procedere alla chiusura dell'Ufficio Organizzazione. 

Nel dicembre 2022, tramite una filiale costituita in Italia, è stato acquisito un portafoglio di polizze (circa 

180.000 polizze Vita e Pensioni) da Zurich Investments Life S.p.A. (che ha comportato anche il trasferimento 

di attività, passività e collaboratori). È importante sottolineare che GamaLife e Zurich Investments Life S.p.A. 

hanno firmato un accordo di transizione (Transition Service Agreement - TSA), il cui obiettivo principale era 

quello di garantire una transizione sicura ed equilibrata tra le due società di una serie di servizi e processi, che 

sono stati gradualmente e progressivamente internalizzati da GamaLife in Italia. 

Nel giugno 2024 è stato sostituito il responsabile della Direzione Finanziaria di GamaLife in Portogallo, che è 

stata affidata all'amministratore del settore. 

Con l'organizzazione precedentemente approvata, i comitati di supporto al governo della Società che erano stati 

rivisti e suddivisi tra comitati comuni alle strutture della sede centrale e della filiale italiana e comitati locali, questa 

nuova struttura è entrata in vigore a partire dal 1° gennaio 2024. Di seguito sono indicate le funzioni di ciascun 

comitato, nonché se si tratta di un comitato comune a entrambe le strutture o di un comitato locale. 

In conformità con la Norma Regulamentar n. 7/2022-R, del 7 giugno, è stata creata la nuova funzione autonoma 

responsabile della Conduta di Mercato, approvata dal Consiglio di Amministrazione il 13 gennaio 2023. Questa 

funzione è integrata nella Direzione di Supporto al Business, in cumulo con la funzione autonoma di gestione dei 

reclami, basata sul principio di proporzionalità. 

Nel corso del 2023 è stato sostituito l'Attuario Responsabile e il 23 gennaio 2024 è stata approvata dall'ASF la 

registrazione del nuovo Attuario Responsabile, Javier Muñoz. 
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Il seguente organigramma rappresenta l'ultimo organigramma formalmente approvato dalla Società, che 

illustra la sua struttura operativa alla data della presente relazione. 

 

Comitati che riferiscono al Consiglio di Amministrazione 

Funzioni che riferiscono al Consiglio di Amministrazione 

Comitati con partecipanti del Distributore 

 
 

 

La struttura organizzativa segue il principio della separazione e dell'indipendenza delle principali aree chiave, 

in particolare l'indipendenza della Direzione Gestione dei Rischi, della Direzione Compliance, della Direzione 

Audit Interno e della Direzione Attuariato Vita. Le descrizioni delle funzioni dei titolari di queste aree chiave si 

trovano nelle sezioni da B.3 a B.6 della presente relazione. 

L'attuale Consiglio di Amministrazione è composto da quattro membri, tutti con funzioni esecutive, e si riunisce, 

preferibilmente, con cadenza mensile. Il Consiglio non può deliberare senza la presenza o la rappresentanza della 

maggioranza dei suoi membri. 

Le seguenti questioni devono essere necessariamente discusse e approvate con delibera del Consiglio di 

Amministrazione di GamaLife: 

• Approvazione di contratti con terzi il cui valore/responsabilità superi del 10% le spese annuali 
totali della Società (escluse le spese per commissioni e ripartizione degli utili); 

• Concessione di finanziamenti, depositi o prestazioni di garanzie superiori al valore di un milione di euro; 

• Acquisizione, onere o alienazione di beni immobili per un valore superiore a 5 milioni di euro, a condizione 
che i beni immobili siano utilizzati nella gestione corrente della Società; 

• Richiesta di finanziamenti o creazione di passività superiori a dieci milioni di euro (per transazione); 

• Licenza o concessione di diritti sulla proprietà intellettuale o industriale della Società; 

• Ampliamento o riduzione dell'attività sociale o modifica dell'oggetto sociale della Società; 

• Approvazione del bilancio e dei conti della Società e di tutti i documenti legali relativi alla rendicontazione 
della Società; 

• Approvazione della proposta di destinazione dei risultati; 

• Emissione di obbligazioni. 
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Su proposta dell'azionista, il 25 marzo 2022, durante l'Assemblea Generale Annuale della Società, è stata 

approvata la riconferma di Matteo Castelvetri (dirigente esecutivo), Gonçalo Colaço de Castro Pereira 

(dirigente esecutivo) che ricopre anche responsabilità nella Direzione Marketing e Commerciale in Portogallo, 

Alistair Wallace Bell (dirigente esecutivo), che ricopre anche responsabilità nella Direzione Finanziaria in 

Portogallo, Filomena Teresa Mil-Homens Ferreira Santos (dirigente esecutivo), che ricopre anche 

responsabilità nella Direzione Attuariale Vita in Portogallo e, dal novembre 2023, anche nella Direzione 

Attuariale Vita in Italia. 

Lo stesso giorno, con delibera del Consiglio di Amministrazione, Matteo Castelvetri è stato eletto Presidente del 

Consiglio di Amministrazione e Gonçalo Colaço de Castro Pereira Vicepresidente del Consiglio di Amministrazione. 

La gestione della Società è quindi assicurata da un Consiglio di Amministrazione composto da 4 amministratori 

nominati per il triennio 2022-2024, che sono stati riconfermati con elezione nell'Assemblea Generale tenutasi il 

25 marzo 20221. Questi amministratori hanno assunto funzioni esecutive, con poteri di gestione quotidiana e 

corrente di GamaLife, che per legge sono delegabili, ad eccezione di quelli previsti dall'articolo 407, numero 4, del 

Codice delle Società Commerciali e delle materie che, ai sensi dell'articolo 21, n. 3, del contratto sociale, devono 

necessariamente essere discusse e approvate con delibera del Consiglio di Amministrazione. 

Il Collegio Sindacale è composto da un presidente, due membri effettivi e un membro supplente, che si 

riuniscono ordinariamente almeno una volta ogni tre mesi e ogni volta che il presidente lo ritenga opportuno 

o uno degli altri membri lo richieda. Durante l'Assemblea Generale degli Azionisti tenutasi il 25 marzo 2022, 

sono stati riconfermati per il triennio 2022-2024 il presidente António Andrade Gonçalves, i due membri 

effettivi João José Barragàn Pires e Paulo Guilherme Marques e il membro supplente Paulo Ribeiro da Silva. 

I membri del Collegio Sindacale devono esercitare una supervisione coscienziosa e imparziale, informare il 

Consiglio di Amministrazione delle verifiche, dei controlli e delle indagini effettuati e dei relativi risultati, 

nonché redigere le relazioni e i pareri previsti dalla legge. 

La supervisione esterna della Società è assicurata dal Revisore Ufficiale dei Conti e Revisore Esterno di GamaLife, Ernst 

& Young, Audit & Associados, SROC, S.A., nominato dall'Assemblea Generale degli Azionisti il 17 maggio 2023, per un 

periodo di tre anni (2023-2025), nonché dalle autorità di vigilanza alle quali GamaLife è soggetta. 

L’Assemblea Generale degli azionisti è composta da un Presidente e da un Segretario, che sono stati rieletti 

rispettivamente per tali cariche dall'Assemblea Generale degli Azionisti del 31 maggio 2024, per il mandato 2024, 

Mário Lino Dias e José Miguel de Seabra Lopes Marcão. 

Dal 28 dicembre 2022 Raffaele Agrusti è autorizzato dall'ASF come rappresentante generale della filiale italiana 

di GamaLife – Companhia de Seguros de Vida, S.A.. 

Il 17 maggio 2023 è stato istituito il Comitato per le Remunerazioni, di cui sono stati nominati membri António 

Andrade Gonçalves, João José Barragàn Pires e Paulo Guilherme Marques. Questo Comitato ha il compito di 

fornire supporto all'organo amministrativo nella definizione della politica retributiva della Compagnia, preparare 

decisioni e raccomandazioni in materia di retribuzione, rivedere annualmente la politica retributiva e la sua 

attuazione e funzionamento. 

È inoltre previsto il funzionamento di organi multidisciplinari (Comitati) su diversi temi trasversali. 

L'organizzazione e il funzionamento di tali comitati, come sopra indicato, sono stati rivisti il 16 novembre 2023. 

Va notato che la Società si è adoperata affinché tali comitati si riunissero regolarmente, anche se alcuni non 

si sono riuniti con la frequenza prevista. 

 
 
 
 
 
 

 

1 Nell'Assemblea Generale Annuale tenutasi il 25 marzo 2022, è stata approvata la modifica dello statuto della Società, che ha portato la durata del mandato del 
Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale da un anno a tre anni. 
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Comitati comuni (Portogallo e Italia): 

Comitato ALM 

Il Comitato si riunisce mensilmente. Le attribuzioni del Comitato sono il monitoraggio delle attività/passività, 

della performance degli investimenti, dell'attuazione della politica di investimento e dei rischi di mercato, dei 

coefficienti di copertura del requisito patrimoniale di solvibilità, della propensione al rischio e 

dell'adeguatezza dei flussi di cassa. Il comitato è organizzato dalla Direzione Gestione Rischi di GamaLife e i 

suoi membri permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione e i responsabili delle Direzioni 

Investimenti, Attuariato Vita, Finanza e Compliance. 

 

 
Comitato Rischio e Controllo Interno 

Il Comitato Rischio e Controllo Interno si riunisce semestralmente e ha il compito di analizzare e valutare i 

rischi operativi, compresa la loro identificazione, valutazione, quantificazione e monitoraggio. È inoltre 

responsabile dell'analisi e della valutazione dell'efficacia dell'attuazione della Politica di Subappalto e del 

monitoraggio delle attività di subappalto, in particolare quelle considerate critiche o importanti. 

L'organizzatore del Comitato è la Direzione Gestione Rischi, i cui membri permanenti sono i membri del 

Consiglio di Amministrazione, il Responsabile della Funzione Attuariale, il responsabile della Direzione 

Compliance, della Direzione Attuaria Vita, della Direzione Finanziaria e, in modo ad hoc, i Direttori delle 

Direzioni competenti in materia. Il Consiglio di Sorveglianza può essere invitato. 

 

 
Comitato di Compliance e Audit Interno 

Il Comitato si riunisce semestralmente. I compiti del Comitato sono: 

• Rivedere regolarmente il Codice di condotta e le altre politiche di conformità in vigore e monitorarne il 

rispetto; 

• Monitorare la politica antifrode e le misure di controllo adottate per la prevenzione delle frodi; 

• Informare il Comitato qualora l'organo amministrativo o una direzione nell'ambito delle proprie 

competenze non segua o non attui una raccomandazione formulata dal Comitato nell'esercizio delle 

proprie funzioni di monitoraggio e analisi in relazione alle materie sopra menzionate, indicando le ragioni 

che l'hanno motivata; 

• Informare il comitato in merito allo svolgimento e ai risultati delle revisioni interne effettuate dalla 

funzione di revisione interna; 

• Monitoraggio delle raccomandazioni di compliance e di revisione interna. 

L'organizzatore del Comitato è la Direzione Compliance, i cui membri permanenti sono i membri del Consiglio 

di Amministrazione, il responsabile della Direzione Gestione del Rischio, il responsabile della Direzione 

Supporto al Business, il responsabile della Direzione Finanziaria, il responsabile della Direzione Investimenti, 

il responsabile della Direzione Tecnologie dell'Informazione, il responsabile della Direzione Attuariato Vita, il 

responsabile della Direzione Marketing e Commerciale, il responsabile della Direzione Risorse Umane e il 

Responsabile della Protezione dei Dati (DPO). Il Consiglio di Sorveglianza può essere invitato. 

 

 
Comitato IT e Sicurezza 

Il Comitato si riunisce semestralmente. Le attribuzioni del Comitato sono il monitoraggio dei progetti 

informatici e dei servizi forniti. Monitoraggio e valutazione della sicurezza delle informazioni e della sicurezza 

fisica e proposta di nuove politiche e controlli per aumentare la sicurezza delle persone, dei beni e delle 

informazioni. L'organizzatore del Comitato è la Direzione delle Tecnologie dell'Informazione, i cui membri 

permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione e i responsabili delle Direzioni Marketing e 

Commerciale, Supporto al Business, Gestione del Rischio, Compliance e Risorse Umane e, in modo ad hoc, il 

responsabile della Direzione Attuariato Vita, Investimenti e Finanza. 
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Comitati locali (Portogallo): 

Comitato Bancassicurazioni 

Il Comitato si riunisce mensilmente. I compiti del Comitato sono la definizione dell'offerta di prodotti da 

commercializzare nella rete di sportelli del Gruppo Novo Banco, nonché le azioni commerciali da attuare, 

l'analisi dei risultati commerciali e la ridefinizione delle strategie commerciali per il rispetto del budget 

annuale di vendita. L'organizzatore del Comitato è la Direzione Marketing e Commerciale (DMC) di GamaLife, 

i cui membri permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione di GamaLife e di Novo Banco con 

competenze nell'area Marketing e Commerciale, nonché i team Marketing e Commerciale della Banca e della 

Società. 

 

 
Comitato Tecnologico 

Il Comitato si riunisce semestralmente. I compiti del Comitato sono la definizione della strategia tecnologica 

e la presentazione di proposte di investimento in tecnologie dell'informazione in collaborazione con Novo 

Banco come canale di distribuzione. Il Comitato è organizzato dalla Direzione delle Tecnologie 

dell'Informazione e i suoi membri permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione di GamaLife e 

del Novo Banco con competenze nell'area dei Sistemi Informativi, Marketing e Commerciale, il Responsabile 

del Supporto al Business e i team delle Tecnologie dell'Informazione. 

 

 
Comitato Nuovi Prodotti e Processi (NPP) 

Questo Comitato non ha una periodicità definita e si riunisce ogni volta che si intende lanciare o ristrutturare 

prodotti e/o servizi. Le attribuzioni del Comitato sono la convalida di tutti i requisiti, le procedure e i processi 

relativi all'implementazione e al lancio di nuovi prodotti e attività da parte dei rappresentanti delle varie 

funzioni dell'Azienda. L'organizzatore del Comitato è la Direzione Compliance (DCOMPL) di GamaLife, i cui 

membri permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione di GamaLife con competenze nell'area 

Compliance, Marketing e Commerciale, Supporto al Business, Attuariato Vita e Gestione del Rischio, e i 

responsabili delle Direzioni: Gestione del rischio, Marketing e commerciale, Supporto al business, Attuariato 

vita, Tecnologie dell'informazione e Finanza. 

 

 
Comitato Condotta di Mercato 

Il Comitato si riunisce semestralmente. Questo comitato ha il compito di supervisionare il rischio di condotta 

sul mercato, con particolare attenzione al livello di servizio al cliente, ai reclami dei clienti e al comportamento 

dei distributori. L'organizzatore del Comitato è la Direzione Supporto al Business (DSN) di GamaLife, i cui 

membri permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione di GamaLife e i responsabili delle 

Direzioni: Marketing e Commerciale, Supporto al Business, il responsabile della funzione Condotta di Mercato 

e, in modo ad hoc, i responsabili delle Direzioni Attuariato Vita, Tecnologie dell'Informazione, Gestione del 

Rischio, Compliance e Finanza. 

 

 
Comitato di Sviluppo Prodotto 

Il Comitato si riunisce ogni volta che è necessario, almeno due volte all'anno. I compiti del Comitato sono il 

coordinamento del lancio di nuovi prodotti, garantire l'allineamento con la strategia della Società, con le linee 

guida e con la propensione al rischio definita. L'organizzatore del Comitato è la Direzione Marketing e 

Commerciale, i cui membri permanenti sono i membri del Consiglio di Amministrazione e un rappresentante di 

ciascuna delle direzioni della Compagnia (Tecnologie dell'Informazione, Attuariato Vita, Gestione del Rischio, 

Compliance, Investimenti, Finanza e Supporto al Business). 
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Comitati locali (Italia): 

Comitato Investimenti 

Il Comitato si riunisce trimestralmente. I compiti del Comitato consistono nel monitoraggio dei portafogli Unit 

Linked e Gestione Separata, con particolare attenzione alla copertura, alla performance degli investimenti, al 

processo di ribilanciamento degli Unit Linked, all'attuazione della politica di investimento e ai rischi di 

mercato. L'organizzatore del Comitato è la Direzione Investimenti della filiale di GamaLife, mentre i suoi membri 

permanenti sono il Presidente del Consiglio di Amministrazione, il Rappresentante Generale della Filiale e il 

responsabile della Direzione Finanziaria. 

 

 
Comitato Prodotti 

Il Comitato si riunisce ogni volta che è necessario, almeno quattro volte all'anno. I compiti del Comitato sono 

l'approfondimento del portafoglio dei prodotti esistenti, la valutazione comparativa regolare rispetto ai 

prodotti della concorrenza, il coordinamento del lancio della campagna di rafforzamento e di nuove iniziative 

commerciali, il profit testing, la garanzia dell'allineamento con le linee guida strategiche dell'azienda, la 

propensione al rischio e i requisiti normativi. L'organizzatore del Comitato è il Rappresentante Generale della 

Filiale, mentre i suoi membri permanenti sono il Presidente del Consiglio di Amministrazione, il 

Rappresentante Generale della Filiale e i responsabili della Direzione Finanziaria, della Compliance, della 

Distribuzione, delle Operazioni, del Rischio e dell'Attuariale e, in modo ad hoc, il responsabile dell'Information 

Technology. 

 

 
Comitato Condotta di Mercato 

Il Comitato si riunisce trimestralmente. Questo comitato ha il compito di supervisionare il rischio di condotta 

sul mercato, con particolare attenzione al livello di servizio al cliente, ai reclami dei clienti e al comportamento 

dei distributori. Il comitato è organizzato dalla Direzione Compliance della filiale di GamaLife e i suoi membri 

permanenti sono il Presidente del Consiglio di Amministrazione, il Procuratore Generale della Filiale e i 

responsabili delle Direzioni: Compliance, Distribuzione, Operazioni e, in modo ad hoc, il responsabile della 

Direzione Tecnologie dell'Informazione. 
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B.1.2. Informazioni sulla politica retributiva dei 

membri degli organi sociali 

La Politica di Remunerazione degli Organi Sociali di GamaLife è stata rivista dalla Direzione Risorse Umane e 

approvata dal Consiglio di Amministrazione il 27 giugno 2024, nonché approvata dall'Assemblea Generale 

degli Azionisti il 22 luglio 2024. 

La Politica di Remunerazione delinea le linee guida generali e i principi chiave che regolano il piano retributivo 

dei membri dell'Assemblea Generale, del Consiglio di Amministrazione, del Consiglio di Sorveglianza, dei 

Direttori, dei collaboratori che ricoprono funzioni chiave, nonché degli altri collaboratori (con funzioni 

commerciali e non commerciali), stabilendo anche le linee guida di governance di tale Politica. 

 

 
La Politica di Remunerazione di GamaLife è pienamente in linea con: 

• la missione e gli interessi a lungo termine dell'azienda, compresa la mitigazione dei rischi in materia di 

ESG (Environmental, Social and Governance); 

• la strategia della Società, in particolare con le priorità chiave di ottimizzazione delle prestazioni e 

dell'impegno dei dipendenti; 

• la promozione di una gestione ponderata del rischio, evitando l'assunzione di rischi oltre i livelli tollerabili 

definiti dall'organo di gestione ed evitando anche potenziali conflitti di interesse; 

• e rispetta i limiti previsti dallo Statuto della Società. 

L'approccio della Società comprende una dimensione sociale e umana, sostenuta da un progetto economico 

a lungo termine. Consiste quindi nella combinazione di un ideale di benessere sociale con un sistema di 

retribuzione che incoraggia e promuove le prestazioni individuali e collettive, attraverso un approccio globale 

alla remunerazione. 

 

 
Questa politica retributiva globale comprende 5 obiettivi: 

• Retribuzione equa per le prestazioni individuali e collettive; 

• Regime retributivo competitivo; 

• Sostegno ai piani di carriera e allo sviluppo dei collaboratori; 

• Garanzia di una politica sociale adeguata; 

• Controllo delle spese del datore di lavoro e ottimizzazione dei benefici dei dipendenti. 
 

 
Attraverso la sua ampia politica retributiva, l'azienda affronta diverse problematiche: 

• Una questione strategica, basata su regole volte a riconoscere le prestazioni individuali e collettive, 

incoraggiando il coinvolgimento e l'impegno della forza lavoro; 

• Una questione economica, legata all'aumento dei costi salariali e di altri benefici, nonché alle modifiche, 

attuali e future, della normativa sociale e fiscale; 

• Una questione sociale e di risorse umane, con l'offerta ai dipendenti di un piano salariale ampio e 

adeguato che soddisfi le aspettative e incoraggi la mobilità interna, aumentando al contempo la 

flessibilità del piano salariale; 

• Una questione di sviluppo commerciale, in linea con la strategia della Società volta a instaurare rapporti 

di fiducia e soddisfare gli obiettivi del cliente. 

La Politica Retributiva della Compagnia riguarda i membri dell'Assemblea Generale, del Consiglio di 

Amministrazione, del Consiglio di Sorveglianza, i direttori, i collaboratori che ricoprono funzioni chiave, nonché gli 

altri collaboratori (con funzioni commerciali e non commerciali). 

La Politica di Remunerazione non si applica agli intermediari assicurativi. 
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Membri del Consiglio di Amministrazione 

I membri del Consiglio di Amministrazione che ricoprono cariche non esecutive non sono, in linea di principio, 

remunerati dalla Società. 

I membri del Consiglio di Amministrazione che esercitano funzioni esecutive beneficiano di una 

remunerazione fissa e variabile. 

La retribuzione fissa è stabilita dall'Assemblea Generale, come definito dall'articolo 22 dello Statuto Sociale di 

GamaLife – Companhia de Seguros Vida, S.A. 

 

 
Limiti all'indennità da corrispondere in caso di revoca senza giusta causa dell'organo amministrativo 

L'eventuale indennità per licenziamento senza giusta causa di un membro dell'organo amministrativo non deve 

essere corrisposta se essa deriva da un inadeguato rendimento del membro dimissionario. 

 

 

Organi di controllo 

Consiglio di sorveglianza 

I membri del Consiglio di sorveglianza beneficiano di una retribuzione fissa, approvata e stabilita dalla stessa 

Assemblea generale, come definito dall'articolo 28 del Contratto societario di GamaLife – Companhia de 

Seguros Vida, S.A.. 

 

 
Revisore ufficiale dei conti 

Il Revisore dei conti sarà remunerato secondo le condizioni definite dalla legislazione applicabile. I relativi 

onorari dovranno essere proposti dal Revisore dei conti e approvati dal Consiglio di Amministrazione, previo 

parere del Consiglio di Sorveglianza. 

 

 
Membri dell'Ufficio di Presidenza dell'Assemblea Generale 

Il Consiglio dell'Assemblea Generale è, ai sensi dell'articolo 13 del Contratto della Società GamaLife – Companhia 

de Seguros Vida, S.A., composto da un Presidente e da un Segretario. 

 

 

B.1.3. Informazioni sulla politica retributiva dei dipendenti che ricoprono 
funzioni chiave e degli altri dipendenti 

La politica retributiva si applica anche ai dipendenti della Società che, pur non essendo membri dei rispettivi 

organi di amministrazione o di controllo, percepiscono una retribuzione variabile e svolgono la loro attività 

nell'ambito di funzioni chiave o altre attività che possono avere un impatto significativo sul profilo di rischio 

dell'istituzione. 

In base a quanto ivi definito, la presente Politica di Remunerazione dei Collaboratori con Funzioni Chiave si 

applica: 

• Ai Collaboratori che svolgono funzioni nell'ambito dei sistemi di Gestione dei Rischi, Controllo Interno, 

Compliance e Revisione Interna; 

• Ai Collaboratori che svolgono funzioni nell'ambito della Funzione Attuariale; 

• Ai Collaboratori con posizioni dirigenziali di primo livello (Direttori), indipendentemente dall'area in cui 

esercitano la loro attività, poiché si ritiene che, a margine dei titolari degli organi sociali e degli altri 

descritti in precedenza, questi professionisti rappresentano i collaboratori che hanno un accesso regolare a 

informazioni privilegiate, partecipano alle decisioni relative alla gestione e alla strategia negoziale 

dell'istituzione e svolgono un'attività professionale il cui rendimento può avere un impatto significativo 

sul profilo di rischio della Compagnia. 
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Considerando l'adeguatezza e la trasversalità dei principi presenti in questa politica retributiva, essi sono 

ugualmente applicabili anche agli altri dipendenti della Società non considerati nei criteri sopra definiti, salvo 

diversa decisione approvata dal Consiglio di Amministrazione. 

La Politica di Remunerazione dei "Collaboratori con Funzioni Chiave" è valutata e approvata dal Consiglio di 

Amministrazione. 

Ai sensi della Legge e dello Statuto, la determinazione della remunerazione dei "Collaboratori con Funzioni 

Chiave" di GamaLife spetta al Consiglio di Amministrazione, nell'ambito della gestione della sua politica del 

personale e della politica degli incentivi, al fine di perseguire gli obiettivi strategici della Società. 

 

 

Composizione della retribuzione 

Retribuzione fissa 

La retribuzione di tutti i collaboratori è composta da un importo fisso, stabilito nel contratto di lavoro individuale. 

Tale importo è organizzato per livelli salariali, definiti in conformità: (i) alle pratiche interne della Società (coerenza 

interna); (ii) al Contratto Collettivo di Lavoro applicabile; e (iii) ai riferimenti di mercato per funzioni equivalenti 

("benchmarking"). 

Qualsiasi revisione salariale, nel caso in cui un dipendente ne abbia diritto, sarà effettuata una volta all'anno 

dopo il completamento del Processo di Valutazione delle Prestazioni. 

Tutte le decisioni in questo ambito saranno prese in base al principio della meritocrazia, con l'obiettivo di 

riconoscere i risultati in termini di costanza delle prestazioni individuali e incoraggiando il coinvolgimento, 

l'impegno e la dedizione di tutti i collaboratori alla strategia dell'Azienda. 

Questo processo potrebbe non verificarsi qualora la situazione finanziaria della Società o un contesto 

economico-finanziario di stretta condizionalità lo giustifichino. 

 

 
Retribuzione individuale variabile 

La retribuzione individuale variabile mira al riconoscimento individuale e/o collettivo delle prestazioni annuali e 

dell'impegno individuale di ciascun collaboratore nei confronti della Società. Dipende da obiettivi definiti 

annualmente, in funzione della linea strategica seguita dalla Società e dalla sua politica di controllo del rischio, 

ed è anche legata al livello di responsabilità, alla criticità della funzione, alla performance individuale e alla 

dedizione, all'impegno, alla dedizione e alla condotta nei confronti della Società. 

La Remunerazione Individuale Variabile non costituisce un diritto ed è definita annualmente in base alle linee 

guida strategiche relative all'anno in questione e ai principi di gestione attuali, senza superare 

complessivamente il 20% della remunerazione totale annua dell'intera struttura organizzativa. Tuttavia, 

possono esserci eccezioni, debitamente giustificate dalla strategia organizzativa. 

In via eccezionale, potranno essere apportate riduzioni alla Remunerazione Individuale Variabile, qualora la 

situazione finanziaria della Società o un contesto economico-finanziario di stretta condizionalità lo 

giustifichino, i tipi di adeguamento saranno valutati in funzione dello scenario concretamente verificatosi e, 

in ultima analisi, potrebbe non esserci alcun pagamento della retribuzione individuale variabile se la situazione 

finanziaria della Società lo richiede, in particolare in caso di significativo deterioramento delle prestazioni 

dell'azienda o in caso di inadempienza o rischio di inadempienza del requisito di capitale di solvibilità da parte 

dell'azienda. 

La Remunerazione Individuale Variabile è definita in modo da evitare l'introduzione di incentivi che generano 

conflitti di interesse (in particolare tra dipendenti e clienti) o il mancato rispetto delle regole di buona condotta 

(protezione dei consumatori, norme interne della Compagnia e regole etiche). 

Infine, l'assegnazione della Remunerazione Individuale Variabile non può costituire una minaccia alla capacità 

della Società di mantenere un'adeguata base di fondi propri. 
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Benefici sociali 

Tra i vari benefici consultabili sull'intranet della Società, sono stati implementati regimi di protezione sociale 

complementare (assicurazioni sulla vita, sulla salute e sulla pensione), in linea con quanto stabilito dal 

Contratto Collettivo di Lavoro applicabile. 

I pagamenti in caso di cessazione del contratto di lavoro sono regolati, per tutte le categorie di personale, 

dalla legge e dalle clausole contrattuali applicabili. 

 

 
Limiti ed equilibrio nella retribuzione 

La parte variabile, qualora venga attribuita, non dovrà superare, in media, il 20% della Retribuzione Totale 

Annua per tutti i dipendenti della Società, mentre il valore massimo considerato individualmente non dovrà 

superare il 40% del valore totale della retribuzione annuale. 

Tale situazione è in linea con le raccomandazioni e le migliori pratiche che favoriscono una percentuale elevata 

della componente retributiva fissa rispetto alla componente variabile della retribuzione. 

In caso di attribuzione, l'importo della retribuzione variabile annuale (RVA) sarà soggetto ai limiti definiti dal 

Consiglio di Amministrazione. La RVA si riferisce alla performance a breve termine, il cui valore esatto varia ogni 

anno in funzione del grado di raggiungimento dei principali obiettivi annuali aziendali e individuali (quantitativi e 

qualitativi), con riferimento al modello di valutazione della performance di GamaLife. 

Per quanto riguarda il pagamento della retribuzione variabile individuale, si verifica il relativo differimento 

per un periodo di 3 anni. Tale differimento è applicabile a tutti i livelli interni dell'azienda, purché idonei alla 

retribuzione variabile individuale, e ha 3 scopi: 

• Garantire la coerenza in termini di performance individuale; 

• Consentire un'analisi a medio termine della strategia implementata; 

• Consentire un'analisi coerente della gestione dei rischi assunti. 

Il differimento viene effettuato nei seguenti termini: 

• Se il valore della retribuzione variabile individuale è inferiore o pari a 35.000 euro, non si procede al 

differimento; 

• Se il valore della retribuzione variabile individuale è superiore a 35.000 euro, solo la differenza sarà 

soggetta a differimento con le seguenti 3 rate: la prima pari al 35%, pagata al momento dell'assegnazione 

della retribuzione variabile nell'anno n, il 35% pagato nell'anno n+1 e il 30% nell'anno n+2. Tale 

differimento non costituisce un diritto acquisito, ovvero la parte differita di tale retribuzione sarà pagata 

solo se: 

1. sia sostenibile alla luce della situazione finanziaria e dei risultati positivi dell'impresa negli anni di 

differimento, 

2. il membro del Consiglio di Amministrazione o il collaboratore in questione non abbia contribuito in 

passato o nel presente al deterioramento rilevante delle prestazioni dell'azienda negli anni di 

differimento, 

3. il membro del Consiglio di Amministrazione o il collaboratore in questione non passi a un'azienda dello 

stesso settore di attività. 

Allo stesso modo, tenendo presente il fatto che i titoli della Società non sono quotati in mercati regolamentati, 

la possibilità che una parte del RVA consista nell'assegnazione di opzioni su azioni della Società non è stata 

presa in considerazione nella presente politica retributiva. 

 

 

B.1.4. Transazioni materiali con l'azionista 

Non sono note transazioni rilevanti tra la Società e il suo unico azionista (GBIG Portugal, S.A.), o con altre 

società appartenenti al Gruppo Gomes TopHoldings, S.à R.L., ad eccezione degli accordi relativi alle spese di 

revisione contabile e di prestazione di servizi e alla distribuzione dei dividendi approvata dall'Assemblea Generale. 
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B.2. Requisiti di qualificazione e idoneità 

I requisiti di qualificazione e idoneità in vigore nella Società sono presentati nel presente Capitolo. 

L'esistenza di principi e regole di competenza e idoneità e il loro rispetto da parte dei collaboratori che dirigono 

effettivamente l'azienda o che sono responsabili di altre funzioni essenziali è un principio fondamentale della 

buona governance e della gestione del rischio di GamaLife. 

Le persone assumono un ruolo centrale nella gestione del rischio e l'assenza di competenze e idoneità 

adeguate può mettere in discussione i principi e le regole stabiliti e, di conseguenza, aumentare l'esistenza di 

rischi indesiderati e perdite inaspettate per l'organizzazione. 

La Politica Fit & Proper di GamaLife è stata rivista dalla Direzione Risorse Umane e approvata dal Consiglio di 

Amministrazione il 18 dicembre 2024, con approvazione prevista nella prossima Assemblea Generale degli 

Azionisti. 

Questa politica definisce una serie di principi e regole che devono essere presenti in tutta l'organizzazione, in 

particolare per i membri degli organi di amministrazione e di controllo, i dirigenti di alto livello, i responsabili 

e le persone che ricoprono funzioni chiave. 

 
 

 

B.2.1. Principi generali della politica Fit and Proper 

La Politica Fit and Proper di GamaLife è stata sviluppata sulla base dei seguenti principi generali: 

1. L'esistenza e il rispetto dei principi di idoneità e correttezza sono un elemento fondamentale della 

gestione del rischio della Società. Tuttavia, è obiettivo della Società garantire che tutti i dipendenti 

dispongano delle competenze e dell'idoneità necessarie per svolgere correttamente le loro mansioni. La 

presente Politica si applica ai dipendenti che dirigono effettivamente la Società o che sono responsabili 

di funzioni essenziali al suo interno. 

2. L'identificazione delle funzioni essenziali deve essere effettuata sulla base del principio della prevalenza 

della sostanza sulla forma, tenendo conto dell'importanza che la funzione riveste per la gestione efficace 

della Compagnia, indipendentemente dalla posizione che occupa in termini organizzativi. Tra le funzioni 

essenziali si distinguono le funzioni chiave stabilite nell'ambito della Direttiva Solvibilità II (Gestione del 

rischio, Compliance, Revisione interna e Attuariato). Nel caso in cui le funzioni essenziali siano svolte in 

regime di outsourcing, si applicheranno ugualmente i principi stabiliti. 
3. La Società deve disporre di un processo di monitoraggio regolare dell'adempimento dei requisiti, ma 

spetta ai dipendenti comunicare qualsiasi situazione che possa condizionare l'adempimento dei requisiti 

di idoneità e onorabilità stabiliti. Qualsiasi comunicazione in questo ambito deve essere prontamente 

analizzata, al fine di definire un piano d'azione ad essa associato. 

 

 

B.2.2. Metodologia della politica di Fit and Proper 

La metodologia seguita dalla Società in materia di idoneità si basa sulle seguenti fasi: 
 

 
Identificazione 

Questa fase del processo mira a garantire l'identificazione delle funzioni e dei responsabili interessati dalla politica 

e delle rispettive matrici di competenza e integrità. 
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Ciò significa che, oltre ai massimi responsabili dell'amministrazione della Società (membri del Consiglio di 

Amministrazione) e ai responsabili delle funzioni chiave ai sensi della normativa Solvency II (Gestione del 

rischio, Revisione interna, Compliance e Attuariato), devono essere considerati a tal fine anche altre funzioni 

essenziali nella Compagnia (funzioni con accesso regolare a informazioni privilegiate, che partecipano alle 

decisioni sulla gestione e sulla strategia negoziale della Compagnia e/o che svolgono attività con un impatto 

materiale sul profilo di rischio della stessa). 

 

Documentazione 
Questa fase mira alla raccolta delle informazioni necessarie per valutare l'idoneità dei collaboratori, in 

particolare: 

• Curriculum Vitae; 

• Certificato penale (al momento della nomina/assunzione del collaboratore per una funzione essenziale 

nella Società); 

• Dichiarazione annuale di idoneità; 

• Relazione di valutazione individuale. 
 

 

Valutazione e monitoraggio 

Sulla base delle informazioni raccolte, la valutazione deve considerare sia la dimensione individuale della 

funzione sia quella collettiva, per quanto riguarda i requisiti minimi che devono essere soddisfatti dall'organo 

di direzione, amministrazione e supervisione. 

Il rispetto dei requisiti di competenza e idoneità della Società si estende anche al processo di reclutamento e 

selezione delle persone assunte per svolgere tali funzioni all'interno dell'organizzazione. In caso di mancato 

rispetto di uno dei criteri stabiliti in materia di fit and proper, l'assunzione della persona in questione dovrà 

essere giustificata e dovrà essere definito un piano d'azione per colmare eventuali lacune in materia di 

competenza (ove opportuno). 

Le validazioni di cui sopra devono essere debitamente documentate e archiviate. 

Inoltre, è responsabilità dei dipendenti della Società comunicare eventuali inibizioni o indizi che possano 

indicare vincoli e limitazioni al rispetto dei principi di idoneità e correttezza stabiliti. Le situazioni individuate 

saranno oggetto di analisi. 

A titolo esemplificativo, possono dar luogo alla comunicazione di cui sopra le seguenti situazioni: 

• Imposizioni o limitazioni da parte di un'autorità di regolamentazione/vigilanza (ad es. interdizione del 

collaboratore dallo svolgimento delle sue funzioni o sospensione di una determinata persona dai titoli di 

attribuzione tecnica, interdizioni emesse dall'ordine professionale o qualifiche revocate dall'autorità di 

vigilanza/ordine professionale); 

• Imposizioni legali (ad esempio: procedimenti giudiziari che mettono in discussione i requisiti di idoneità); 

• Altre situazioni previste dal Codice di Condotta della Società. 
 

 

Segnalazione 

Al fine di garantire un efficace monitoraggio dei requisiti di idoneità della Società, è stata definita la seguente 

procedura di segnalazione: 

Comunicazione esterna – processo di notifica formale all'autorità di regolamentazione delle persone che 

svolgono funzioni essenziali nella Società e relative modifiche (in conformità con i requisiti stabiliti dall'ASF). 
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B.3. Sistema di gestione dei rischi con 
inclusione dell'autovalutazione del rischio 
e della solvibilità. 

Il sistema di gestione dei rischi in vigore nella Società è presentato nel presente capitolo. 

Il sistema di gestione dei rischi implementato in GamaLife è trasversale all'intera struttura organizzativa, è 

debitamente integrato nel processo decisionale ed è supportato da una serie di politiche, procedure, limiti e 

avvisi che rappresentano il quadro di riferimento per la gestione del rischio. 

La Direzione Gestione dei Rischi è responsabile di garantire l'esistenza e l'attuazione di processi di 

identificazione e valutazione dei principali rischi incorrenti, nonché di processi di monitoraggio della loro 

evoluzione. Inoltre, garantisce l'esistenza di politiche, metodologie e procedure di controllo e mitigazione e 

che i risultati ottenuti siano debitamente comunicati all'Organo Amministrativo. 

Nell'identificazione dei principali rischi vengono prese in considerazione fonti interne ed esterne, tra cui spiccano: 

• Relazioni di revisione interna ed esterna 

• Relazione dell'attuario responsabile 

• Pareri attuariali 

• Indicatori di performance 

• Evoluzione dei mercati finanziari 

L'integrazione della gestione dei rischi nell'attività della Società e nei processi decisionali avviene attraverso i vari 

Comitati, come descritto al punto B.1., che si riuniscono periodicamente e coprono diverse aree di attività, 

integrando anche la gestione dei rischi inerenti a tali attività. Le attività di gestione del rischio sono organizzate 

secondo il modello delle "tre linee di difesa", attraverso il quale la gestione del rischio è integrata 

nell'organizzazione tenendo conto dei diversi livelli di controllo e dei mezzi per l'escalation, se necessario. 

GamaLife incorre in rischi appartenenti alle seguenti categorie: finanziari, specifici dell'assicurazione vita, 

operativi e altri rischi, che saranno trattati più dettagliatamente di seguito. 

 

 
Rischi finanziari 

I rischi finanziari si dividono in: rischio di mercato, rischio di insolvenza della controparte e rischio di liquidità. 

La gestione del rischio di mercato viene riportata mensilmente al Comitato ALM. È stata definita una serie di 

regole di investimento volte a garantire un'applicazione diversificata delle attività e in linea con il profilo di 

rischio della Società. Queste regole definiscono le fasce, solitamente minime e massime di esposizione, entro 

le quali la direzione può agire liberamente. Periodicamente, in sede di Comitato, viene effettuato il 

monitoraggio del rispetto di tali regole di investimento. Le regole di investimento definite riguardano 

l'allocazione degli attivi, le controparti, il rischio di credito e di concentrazione, la geografia e l'equilibrio tra 

attivi e passivi, in termini di sensibilità al rischio di tasso di interesse. 

Il rischio di inadempienza della controparte deriva essenzialmente dalla liquidità degli intermediari finanziari, 

dall'esposizione nei confronti dei riassicuratori e delle controparti di derivati negoziati fuori borsa. 

Il rischio di liquidità, definito in termini di capacità di soddisfare le passività esigibili senza incorrere in perdite 

significative, è monitorato anche a livello del Comitato ALM, da un lato attraverso il monitoraggio di indicatori 

specifici quali i gap di liquidità in situazione di "run-off", ovvero senza considerare la produzione futura, e 

dall'altro attraverso il monitoraggio del volume previsto e realizzato dei rimborsi. 
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Rischi specifici dell'assicurazione vita 

Nell'ambito dei rischi specifici dell'assicurazione vita, i prodotti GamaLife sono essenzialmente esposti ai seguenti 

rischi: 

• Riscatto (nei prodotti finanziari), in particolare a causa della variazione del volume previsto dei riscatti, 

in funzione dei cambiamenti nel comportamento dei clienti derivanti dall'evoluzione delle variabili 

finanziarie o reputazionali; 

• Longevità, mortalità e invalidità; 

• Discontinuità (nei prodotti di rischio), derivante da un aumento del volume delle cancellazioni a causa di 

pressioni competitive o reputazionali. 

La politica di riassicurazione stabilita mira principalmente a proteggere i fondi propri della Compagnia da 

eventi sistemici o eccezionali, con l'obiettivo di ridurre la volatilità dei risultati. 

I rischi di sottoscrizione vita sono inizialmente affrontati dal Comitato di Sviluppo Prodotti, che deve valutare 

il rapporto rischio/rendimento relativo al lancio di nuovi prodotti e/o attività. 

 

 
Rischi operativi 

Il rischio operativo si traduce, in generale, nell'esistenza di carenze nell'attuazione delle procedure interne, nei 

comportamenti delle persone o nei sistemi informatici, oppure nel verificarsi di eventi esterni all'organizzazione 

che causano perdite potenziali o effettive. Quando i controlli falliscono, i rischi operativi possono causare 

anche problemi di reputazione, legali e normativi, oltre a perdite finanziarie dirette. La Società non si aspetta 

di poter eliminare tutti i rischi operativi, ma sulla base del lavoro svolto per identificare, mitigare o eliminare 

le fonti di rischio, ritiene possibile ridurre l'esposizione a questo tipo di rischio. 

La responsabilità primaria nella gestione del rischio operativo è attribuita a ciascun responsabile di Direzione, 

che deve garantire l'esistenza e l'applicazione delle procedure definite e la gestione quotidiana del rischio 

operativo. Altrettanto rilevante nella gestione del rischio operativo è la funzione svolta dalla Compliance, nella 

verifica della conformità alla legislazione e ai regolamenti in vigore, dall'Audit Interno nel testare l'efficacia 

dei controlli in vigore per far fronte ai rischi identificati e nell'identificare azioni di miglioramento, nonché 

dall'area tecnologica nell'ambito della continuità operativa. 

Il Comitato Rischio e Controllo Interno si riunisce semestralmente e ha il compito di analizzare e decidere in 

merito ai rischi operativi, compresa la loro identificazione, valutazione, quantificazione e monitoraggio. 

 

 
Altri rischi 

Il rischio strategico può essere definito come il rischio dell'impatto attuale e futuro sui ricavi o sul capitale 

derivante da decisioni aziendali inadeguate, dall'attuazione impropria delle decisioni o dall'incapacità di 

rispondere ai cambiamenti avvenuti sul mercato. Nella gestione di questo tipo di rischio, la Società definisce 

obiettivi strategici di alto livello, approvati e supervisionati dal proprio Organo Amministrativo, garantendo la 

comunicazione degli obiettivi a tutta la struttura organizzativa. Le decisioni strategiche devono essere 

adeguatamente supportate e valutate dal punto di vista del rapporto rischio/rendimento, tenendo conto dei 

costi e del capitale necessari per la loro realizzazione. 

Il rischio di reputazione può essere definito come il rischio che la Società subisca perdite derivanti dal 

deterioramento o dalla posizione sul mercato a causa di una percezione negativa della sua immagine da parte 

dei clienti, delle controparti o del pubblico in generale. Questo rischio, oltre ad essere un rischio autonomo, 

può anche essere considerato come un rischio derivante dal verificarsi di altri rischi. 
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B.3.1. Processo di autovalutazione del rischio e della solvibilità 

Il processo annuale di autovalutazione del rischio e della solvibilità (ORSA) fa parte dei processi decisionali della 

Società, con il coinvolgimento attivo del Consiglio di Amministrazione che garantisce che i risultati ottenuti in 

termini di fabbisogno di capitale riflettano la pianificazione strategica definita. Questo processo culmina nella 

redazione della relazione ORSA, che riporta tutte le conclusioni, viene approvata dal Consiglio di Amministrazione 

e inviata all'autorità di regolamentazione entro 15 giorni dalla sua approvazione. 

Il processo ORSA viene effettuato almeno una volta all'anno e ogni volta che viene identificato un 

cambiamento significativo nel contesto economico o nel profilo di rischio. In tal caso, deve essere avviato un 

processo ORSA "non regolare" in cui vengono segnalati i cambiamenti più significativi. 

Attraverso l'esercizio di valutazione interna del rischio e della solvibilità, vengono proiettati il rischio e il 

capitale per un orizzonte temporale di cinque anni, tenendo conto della strategia contemplata nel piano della 

Compagnia. I calcoli del requisito di capitale di solvibilità si basano sulla formula standard. Nel Capitolo C 

vengono trattati in modo più dettagliato i rischi finanziari, il rischio specifico delle assicurazioni vita e il rischio 

operativo. 

Il fabbisogno di capitale è valutato in uno scenario di base, in cui i rischi e il capitale sono proiettati tenendo 

conto del piano strategico quinquennale della Società. In questo scenario, i coefficienti proiettati rivelano 

posizioni di solvibilità piuttosto confortanti anche senza la Misura Transitoria per gli Accantonamenti approvata 

dall'autorità di regolamentazione. Inoltre, i limiti interni definiti in materia di propensione al rischio sono 

ugualmente rispettati. 

Oltre allo scenario di base, le proiezioni di rischio e di capitale sono valutate tenendo conto di scenari di stress 

al fine di valutare la resilienza della Compagnia in scenari estremi, ma plausibili, in cui vengono analizzate le 

possibili esigenze di capitale, nonché l'elaborazione di piani d'azione di gestione, ove giustificato. 
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B.4. Sistema di controllo interno 

Il sistema di controllo interno in vigore nella Società è presentato nel presente capitolo. La filiale italiana 

continuerà ad essere progressivamente inclusa. 

La Politica di Controllo Interno è stata rivista e approvata dal Consiglio di Amministrazione nel novembre 2024, 

senza modifiche rispetto al 2023. 

Nel corso del 2024, in conformità con il Quadro di Controllo Interno definito e approvato, è stato effettuato il 

monitoraggio annuale del sistema di Controllo Interno che ha incluso: 

• Compilazione di un Questionario annuale di monitoraggio dei rischi e dei controlli da parte delle varie 

Direzioni; 

• Aggiornamento dei Manuali di Controllo Interno delle Direzioni con l'inserimento di nuovi processi, attività, 

rischi e controlli; 

• Monitoraggio delle opportunità di miglioramento identificate negli anni precedenti, internamente e 

dall'Audit Esterno nel Comitato Rischio e Controllo Interno; 

• Elaborazione della relazione sul controllo interno con le conclusioni del processo di monitoraggio 

annuale da parte della Direzione Gestione dei Rischi, compresi gli eventi di rischio operativo segnalati 

dalle aree nel corso dell'anno, nonché le nuove opportunità di miglioramento individuate nell'ambito del 

monitoraggio annuale; 

• Invio della relazione al Consiglio di Amministrazione e ai dirigenti di alto livello. 

Il Top Management deve garantire che tutti i dipendenti comprendano l'importanza del sistema di controllo 

interno della Società, assicurando che le loro attività quotidiane tengano conto dell'attuazione e dell'efficacia 

continua dei controlli, che possono essere preventivi o investigativi, manuali o automatici, come ad esempio 

riconciliazioni, revisioni, separazione delle funzioni, approvazioni, tra gli altri. Devono essere effettuati test sui 

controlli esistenti al fine di mitigare i rischi e, se necessario, devono essere identificati piani d'azione di 

miglioramento e definito il relativo piano di implementazione. 

Nell'ambito di Solvency II, il sistema di controllo interno in vigore dovrà includere una funzione di verifica della 

conformità. In ottemperanza a quanto stabilito, GamaLife ha assegnato tale funzione chiave alla Direzione 

Compliance. 

La funzione di verifica della conformità (Compliance) ha come missione principale quella di garantire, in modo 

indipendente, permanente ed efficace, in tutti gli aspetti commerciali e giurisdizionali dell'azienda, che i 

membri dei suoi organi sociali, i suoi amministratori e i suoi collaboratori conoscano il quadro giuridico delle 

stesse, nonché i loro obblighi legali, nell'ambito dell'attività, in particolare, ma non solo, i requisiti legali, 

statutari, operativi, di tutela, etici e di condotta che, in ogni momento, sono loro applicabili. 

La Direzione Compliance è un'unità autonoma che svolge le proprie funzioni in modo indipendente rispetto 

alle diverse aree funzionali, riferendo gerarchicamente, direttamente ed esclusivamente, al Consiglio di 

Amministrazione, tramite l'Amministratore del rispettivo settore. La Funzione Compliance, oltre a riferire 

tramite l'amministratore di settore all'Organo di Amministrazione, ha accesso diretto e senza alcun 

impedimento a quest'ultimo nel suo complesso, nonché riferisce funzionalmente e regolarmente all'Organo 

di Vigilanza, affinché ciascuno degli Organi adempia pienamente alle proprie responsabilità legalmente 

istituite in materia di controllo interno. 

Alla Direzione Compliance viene garantito che essa eserciti le proprie funzioni in modo indipendente, 

permanente, efficace e con l'autonomia decisionale necessaria a tale esercizio, e che abbia accesso illimitato 

e tempestivo a tutte le informazioni interne rilevanti per l'esercizio della funzione. 
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La missione della Compliance comprende la valutazione dei possibili impatti di eventuali modifiche del 

contesto legale e normativo sull'attività e sulle operazioni della Società, l'identificazione e la valutazione dei 

rischi di Compliance, la promozione e la diffusione del rispetto del codice di condotta, il contatto e la 

promozione di rapporti di fiducia e comprensione con le autorità di vigilanza, la gestione delle questioni legali 

della Società, fornendo consulenza al Consiglio di Amministrazione e alle unità operative nello svolgimento 

delle loro attuali attività e operazioni, il controllo del rispetto degli obblighi in materia di protezione dei dati 

personali, la definizione e il controllo delle politiche e delle procedure in materia di prevenzione del riciclaggio 

di denaro e del finanziamento del terrorismo, della corruzione e della frode per la Società. 

 

 

B.5. Funzione di revisione interna 

Dal 14 ottobre 2020, la funzione di revisione interna è assicurata dalla società Deloitte & Associados, SROC 

S.A. (Deloitte), che assisterà il responsabile interno nell'esercizio di tale funzione. Con questa decisione, la 

Società ritiene di garantire che la funzione sarà svolta, tra il Responsabile Interno e la società subappaltatrice, 

da un team esperto, con capacità multidisciplinari, che costituirà sicuramente un valore aggiunto che 

consentirà, nel breve termine, di disporre di un sistema di controllo e governance più efficace e completo. 

La Direzione di Audit Interno ha il compito di proteggere e aggiungere valore all'organizzazione, attraverso 

una valutazione indipendente, obiettiva e basata sul rischio dei suoi processi di gestione del rischio, di 

controllo interno e di governance, garantendone e migliorandone l'efficacia, l'efficienza e l'adeguatezza. 

La missione, l'autorità e l'indipendenza della Funzione di Audit Interno di GamaLife sono formalizzate in un 

regolamento specifico (Politica di Audit Interno). 

La Direzione Audit Interno di GamaLife riferisce gerarchicamente al Presidente del Consiglio di 

Amministrazione della Società e funzionalmente al Consiglio di Amministrazione, garantendo in tal modo 

l'indipendenza necessaria per lo svolgimento delle proprie funzioni. Inoltre, gli auditor interni non hanno 

alcuna autorità e/o responsabilità operativa sulle attività sottoposte ad audit. Pertanto, non possono 

implementare controlli, definire procedure, installare sistemi, preparare registri o svolgere qualsiasi attività che 

possa influenzare il loro giudizio. Nell'ambito del processo di registrazione delle funzioni essenziali e di alta 

direzione presso l'ASF, è stato nominato un responsabile interno della funzione di revisione interna (che 

accumula funzioni con la funzione di verifica della conformità) che funge da collegamento con Deloitte. 

Le competenze della Direzione Audit Interno hanno carattere di supporto al controllo esercitato dai responsabili 

operativi e si basano sui seguenti principi generali: 

• La Funzione Audit Interno opera, con un approccio periodico e basato sul rischio, come organo di supporto 

al Consiglio di Amministrazione, nella verifica indipendente dell'adeguatezza dei sistemi di gestione del 

rischio, di controllo interno e di governance; 

• L'attività della Funzione di Audit Interno si estende a tutte le filiali, unità organiche, strutture, processi, 

routine informatiche o funzionali, operazioni e procedure che fanno parte dell'universo GamaLife, che 

possono essere incluse nell'ambito degli audit da svolgere, mediante l'approccio periodico e basato sul 

rischio sopra menzionato; 

• Gli auditor interni, nell'esercizio delle loro funzioni, hanno accesso illimitato a tutta la documentazione 

e alle informazioni utilizzate o prodotte dalle strutture o dai processi sottoposti ad audit, 

indipendentemente dal loro supporto, e, su richiesta, è loro dovuta la collaborazione al fine di ottimizzare 

lo svolgimento dell'attività di audit. 

Nel corso del 2024 sono state effettuate 8 missioni in diversi dipartimenti della Compagnia (Attuariato, Supporto 

al Business - Sinistri, DTI - Controlli Generali e Piano di Continuità del Business (aggiornamento), DTI - Gestione 

degli Incidenti e delle Vulnerabilità, Contabilità, Compliance - Prevenzione del riciclaggio di denaro e condotta di 

mercato) in Portogallo, nonché un follow-up delle raccomandazioni delle precedenti revisioni contabili e tre 

missioni nella filiale italiana (due alla Condotta di mercato e una revisione contabile specifica al processo di 

pagamenti). 
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B.6. Funzione attuariale 

In GamaLife la funzione attuariale è assicurata da un gruppo di attuari con conoscenze di matematica 

attuariale e finanziaria e con competenze adeguate alla natura e alla complessità dei rischi presenti nel 

portafoglio della Compagnia. Il responsabile della funzione chiave attuariale è un attuario senior del team di 

attuari della Direzione Attuaria Vita. 

I principali compiti e responsabilità della Funzione Attuariale sono i seguenti: 

• Coordinare il calcolo delle riserve tecniche; 

• Garantire l'adeguatezza delle metodologie, dei modelli di base e delle ipotesi utilizzati nel calcolo delle 

riserve tecniche; 

• Valutare l'adeguatezza e la qualità dei dati utilizzati nel calcolo delle riserve tecniche; 

• Confrontare le ipotesi utilizzate nel calcolo della stima migliore con i valori effettivamente osservati; 

• Emettere un parere sulla politica globale di sottoscrizione; 

• Emettere un parere sugli accordi di riassicurazione; 

• Contribuire all'efficace applicazione del sistema di gestione del rischio, in particolare per quanto riguarda 

la modellizzazione del rischio per il calcolo del requisito; 

• Calcolare il requisito di capitale di solvibilità (RCS) e il requisito di capitale minimo (RCM). 

Tutte le attività della funzione attuariale relative alle riserve tecniche e al calcolo dell'RCS e dell'RCM sono riviste 

annualmente da consulenti esterni (attuario responsabile e revisore ufficiale dei conti). Ogni anno viene inviata 

all'Amministrazione della Società la relazione della funzione attuariale con l'analisi dei punti sopra menzionati. 

 

 

B.7. Outsourcing 

La Politica di Subappalto in vigore presso GamaLife è stata rivista e approvata dal Consiglio di Amministrazione nel 

novembre 2024. 

Il subappalto riguarda qualsiasi accordo tra GamaLife e un fornitore di servizi, in base al quale quest'ultimo 

svolge, direttamente o tramite subappalto, processi, servizi o attività che altrimenti sarebbero svolti 

internamente. Non costituisce subappalto la semplice prestazione di servizi relativi ad attività non 

abitualmente svolte da un assicuratore o non direttamente correlate all'attività assicurativa. 

Un subappalto è considerato essenziale o importante quando è fornito in modo permanente, conferisce 

accesso a dati riservati e un inadempimento da parte del fornitore può avere un effetto dannoso sulla Società 

o sui servizi da essa forniti, considerato rilevante. 

Il subappalto si basa sui seguenti principi: 

• Il subappalto di funzioni o attività operative non può essere effettuato in modo tale da compromettere 
la qualità del sistema di governance; 

• Il subappalto di funzioni o attività operative fondamentali o importanti non può aumentare 
indebitamente il rischio operativo; 

• La capacità delle autorità di vigilanza di verificare il rispetto da parte di GamaLife dei propri obblighi deve 
essere salvaguardata al momento del subappalto del servizio o dell'attività; 

• Il subappalto di funzioni o attività operative non può pregiudicare la fornitura continuativa di servizi 
soddisfacenti agli assicuranti, agli assicurati o ai beneficiari. 
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Al 31 dicembre 2024, GamaLife ha in regime di subappalto le seguenti attività, classificate come essenziali o 

importanti: 

• Gestione finanziaria dei diversi fondi autonomi con varie entità, con sede e ubicazione in Portogallo, 

Lussemburgo e Paesi Bassi; 

• Fornitura e prestazione di servizi di tecnologia e sistemi informativi, compreso il cloud computing, con 

entità con sede e ubicazione in Portogallo e nel Regno Unito; 

• Funzione chiave di revisione interna, con un'entità con sede e ubicazione in Portogallo; 

• Servizio di archiviazione documentale, con un'entità con sede e ubicazione in Portogallo; 

• Servizio di gestione documentale, con un'entità con sede e ubicazione in Italia; 

• Servizio di call center, con un'entità con sede e ubicazione in Italia; 

• Servizio di gestione del portafoglio nel ramo Vita e front-end per i distributori per nuovi affari, con sede 

in Italia. 

 

 

B.8. Eventuali informazioni aggiuntive 

La Società ritiene che il proprio sistema di governance sia adeguato alla natura, alle dimensioni e alla 

complessità dei rischi inerenti alla propria attività. 
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Il sistema di gestione dei rischi implementato nella Società è presentato nel presente capitolo. 

La Società presenta un sistema di gestione dei rischi trasversale all'intera struttura organizzativa, debitamente 

integrato nel processo decisionale e supportato da una serie di politiche, procedure, limiti e avvisi che 

costituiscono il quadro di riferimento per la gestione del rischio. 

I principali rischi a cui GamaLife è esposta sono di natura assicurativa, finanziaria e operativa. La Società valuta 

regolarmente il fabbisogno di capitale per mitigare i principali rischi tenendo conto delle seguenti analisi: 

• Ogni giorno vengono stimati, attraverso indicatori, l'andamento del requisito di capitale di solvibilità e 

l'andamento dei fondi propri esistenti per coprirlo; 

• Su base mensile, i requisiti patrimoniali sono calcolati applicando la formula standard. Nell'ambito 

dell'ORSA, tali rischi sono valutati anche in modo prospettico, tenendo conto del piano strategico 

previsto dalla Società per i prossimi anni; 

• Vengono regolarmente effettuate analisi di sensibilità al fine di valutare l'impatto sul coefficiente di 

solvibilità causato da alcuni scenari, quali ad esempio movimenti avversi sui mercati finanziari, variazioni 

dei tassi di interesse o modifiche nei riscatti; 

• Nell'esercizio ORSA vengono valutati anche gli impatti sul coefficiente di solvibilità attraverso 

l'applicazione di scenari di stress che rispecchiano i rischi specifici di GamaLife, al fine di valutare la 

resilienza della Compagnia a tali scenari. 

È stata definita una serie di regole di investimento volte a garantire un'adeguata diversificazione degli attivi 

e, di conseguenza, un impiego prudente degli stessi. Tali regole includono limitazioni al livello di allocazione a 

determinate classi di attività, limitazioni definite per controparte, rating, area geografica e tipo di attività. 

Sono inoltre incluse regole specifiche sui rischi di mercato, come ad esempio il rischio di cambio e il rischio di 

tasso di interesse. 

L'insieme di questi limiti, rivolti principalmente ai portafogli che rappresentano accantonamenti che 

beneficiano di garanzie finanziarie e ai portafogli che rappresentano i fondi propri della Società, mira a evitare 

un'eccessiva dipendenza dei portafogli da un'unica fonte di rischio, cercando in tal modo di evitare rischi di 

concentrazione inaccettabili e di proteggere i diversi stakeholder della Società. 

Queste regole mirano anche a garantire l'adeguatezza delle attività alla natura e alla durata delle passività, 

situazione monitorata attraverso indicatori quali, ad esempio, il gap di durata. 

L'utilizzo dei derivati è oggetto di particolare monitoraggio, in quanto essi sono utilizzati per la copertura dei 

rischi o per una gestione efficace del portafoglio, in particolare per la replica, senza leva finanziaria, di 

determinate esposizioni. 

Il profilo di rischio presentato per il 2023 e il 2024 è al netto della capacità di assorbimento delle riserve 

tecniche. Rispetto al 2023, si è verificato un cambiamento nel peso relativo dei rischi, con una maggiore 

predominanza del rischio di mercato a scapito del rischio di sottoscrizione vita: 
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C.1. Rischio specifico delle assicurazioni 

Il rischio specifico dell'attività assicurativa nel ramo vita riflette il fatto che, al momento della sottoscrizione della 

polizza, non è possibile stimare con certezza il costo effettivo reale dei sinistri futuri, né il momento in cui si 

verificheranno. Il rischio di sottoscrizione Vita comprende i rischi di mortalità, longevità, invalidità, discontinuità 

(riscatti/annullamenti), spese e catastrofi. 

La Compagnia gestisce il rischio specifico delle assicurazioni attraverso una combinazione di politiche di 

sottoscrizione, tariffazione, accantonamento e riassicurazione. La Direzione Attuaria Vita è responsabile 

della valutazione e della gestione del rischio specifico assicurativo nel contesto delle politiche e delle linee 

guida definite, nonché del coinvolgimento di altre direzioni o partner commerciali rilevanti per quanto 

riguarda le politiche di sottoscrizione, tariffazione, accantonamento e riassicurazione dei prodotti. 

 

 

C.1.1. Sottoscrizione e tariffazione 

L'obiettivo della Compagnia è quello di definire premi sufficienti e adeguati che consentano di far fronte a 

tutti gli impegni assunti (sinistri da pagare, spese e costo del capitale). 

In termini di fattibilità economica del prodotto, l'adeguatezza della tariffa viene verificata, a priori, attraverso 

tecniche di proiezione dei flussi di cassa e, a posteriori, la redditività di ciascun prodotto o di un gruppo di 

prodotti viene monitorata annualmente al momento del calcolo dell'Embedded Value. 

Per quanto riguarda la sottoscrizione dei rischi, esistono norme che stabiliscono le regole da verificare al fine di 

adeguare al meglio il prezzo al rischio. Si tiene conto anche delle informazioni fornite dai riassicuratori della 

Compagnia e le politiche di sottoscrizione sono definite per segmento di attività. 

 

 

C.1.2. Rischi biometrici 

I rischi biometrici includono il rischio di longevità, mortalità e invalidità. 

Il rischio di longevità è gestito attraverso il prezzo, la politica di sottoscrizione e una revisione periodica delle 

tabelle di mortalità utilizzate per definire i prezzi e costituire gli accantonamenti di conseguenza. 

Il rischio di mortalità e invalidità è mitigato attraverso le politiche di sottoscrizione, la revisione periodica delle 

tabelle di mortalità utilizzate e i contratti di riassicurazione. 

La sensibilità del portafoglio ai rischi biometrici è monitorata attraverso il modello di proiezione dei flussi di cassa 

(Embedded Value) che consente di valutare i rischi del portafoglio. 

 

 

C.1.3. Rischi di discontinuità 

Il rischio di discontinuità ha diverse origini, quali l'annullamento anticipato delle assicurazioni contro i rischi 

e l'aumento o la diminuzione del tasso di riscatto dei prodotti finanziari. Il tasso di riscatto e di annullamento 

viene monitorato regolarmente al fine di seguire il loro impatto sul portafoglio della Compagnia e, 

analogamente agli altri rischi, il loro impatto viene monitorato attraverso analisi di sensibilità al tasso di 

riscatto e annullamento mediante la proiezione dei flussi di cassa (modello Embedded Value). 
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C.1.4. Accantonamenti 

In termini generali, la politica di accantonamento della Società è di natura prudenziale e utilizza metodi 

attuariali riconosciuti in conformità con la normativa vigente. L'obiettivo principale della politica di 

accantonamento è quello di costituire accantonamenti adeguati e sufficienti affinché la Società possa 

adempiere a tutte le sue responsabilità future. Per ogni linea di business, la Società costituisce 

accantonamenti nell'ambito delle proprie passività per sinistri futuri nelle polizze e separa le attività per 

rappresentare tali accantonamenti. La costituzione di accantonamenti richiede l'elaborazione di stime e il 

ricorso a ipotesi che possono influenzare i valori riportati per le attività e le passività negli esercizi futuri. Tali 

stime e ipotesi sono valutate regolarmente, in particolare attraverso analisi statistiche di dati storici interni 

e/o esterni. 

 

 

C.1.5. Riassicurazione 

La Compagnia stipula contratti di riassicurazione per limitare la propria esposizione al rischio. L'obiettivo 

principale della riassicurazione è mitigare i sinistri individuali di grande entità in cui i limiti di indennizzo sono 

elevati, nonché l'impatto di sinistri multipli causati da un unico evento. 

Nel 2013 è stata effettuata un'operazione di monetizzazione su gran parte del portafoglio di prodotti Vita 

Rischio. Tale operazione ha comportato il trasferimento totale dei rischi inerenti a tale portafoglio alla New 

Reinsurance Company, una controllata di Munich Re, uno dei maggiori riassicuratori mondiali, mantenendo 

tuttavia la gestione dei contratti e il rapporto con i clienti (il contratto di riassicurazione è una quota pari al 

100%) senza alcuna modifica. 

 

 

C.1.6. Quantificazione del requisito patrimoniale del rischio di sottoscrizione vita 

Il rischio di sottoscrizione vita, calcolato utilizzando la formula standard, nel 2024, considerando la capacità 

di assorbimento delle riserve tecniche, è pari a 159,9 milioni di euro (213,2 milioni di euro nel 2023). 

Considerando i valori prima della diversificazione, l'importo è pari a 199,0 milioni di euro (260,4 milioni di 

euro nel 2023): 
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Il grafico sottostante presenta i dettagli del rischio di sottoscrizione vita, considerando la capacità di 
assorbimento delle riserve tecniche: 

 

 

 
Come si può osservare, nonostante una diminuzione in valore assoluto, il rischio più rilevante nel 2024 continua 

ad essere quello di discontinuità, pari a 128,1 milioni di euro, considerando la capacità di assorbimento delle 

riserve tecniche (171,8 milioni di euro nel 2023) e rappresentando il 64,4% del rischio di sottoscrizione vita, prima 

della diversificazione. 

I rischi di mortalità, longevità e spese hanno seguito l'andamento dell'attuale portafoglio (Portogallo e Italia). 

La tabella seguente presenta l'evoluzione annuale del requisito di sottoscrizione vita, considerando la capacità di 

assorbimento delle riserve tecniche, prima della diversificazione, per rischio. 

 
Valori in milioni di euro 

Evoluzione del 

rischio di 

sottoscrizione vita 

2024 2023 

Valore Valore % 

Totale 199,0 100 260,4 100 

Mortalità 9,5 4,8 10,2 3,9 

Longevità 8,3 4,2 11,1 4,3 

Invalidità 6,9 3,5 6,4 2,4 

Discontinuità 128,1 64,4 171,8 66,0 

Spese 43,4 21,8 58,2 22,3 

Revisione 0,0 0,0 0,0 0,0 

Catastrofe 2,7 1,4 2,7 1,0 
 
 
 

 

Recuperabili dalla riassicurazione 

Le regole di valutazione dei recuperabili di riassicurazione sono presentate nel Capitolo D. 
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C.2. Rischio di mercato 

Il rischio di mercato rappresenta in generale la perdita potenziale derivante da una variazione sfavorevole del 

valore di uno strumento finanziario a seguito di variazioni dei tassi di interesse, degli spread di rischio di 

credito, dei tassi di cambio e dei prezzi delle azioni e degli immobili. 

Alla fine del 2024 il requisito patrimoniale per il rischio di mercato, calcolato secondo la formula standard, 

considerando la capacità di assorbimento delle riserve tecniche, ammonta a 175,5 milioni di euro (157,2 milioni di 

euro nel 2023), come illustrato nel grafico sottostante (in milioni di euro): 

 
 

 

 

 
Nel 2024, come nell'anno precedente, il rischio più rappresentativo è il rischio di spread, seguito dal rischio di tasso 

di interesse. Gli altri rischi assumono minore rilevanza nel profilo di rischio di mercato della Società, con il rischio 

di concentrazione che ha un peso nullo. Il grafico sottostante illustra il profilo di rischio di mercato della Società: 

 

 
 

 

 

 

 

 

15,2% 

 

 

  

 
1,5% 
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C Profilo di rischio 
 

Di seguito sono presentati in modo più dettagliato ciascuno dei rischi che costituiscono il rischio di mercato 
della Società. 

 

 
Rischio di spread 

Il rischio di spread corrisponde essenzialmente al rischio di variazione del valore degli strumenti a tasso emessi 

dalle società (obbligazioni e prestiti) derivante dall'aumento o dalla diminuzione della componente di rischio 

di credito inclusa nella valutazione. A seconda della percezione da parte del mercato di un rischio di credito 

maggiore o minore associato a un determinato emittente, il relativo spread tende a variare, conferendo 

volatilità ai fondi propri. Maggiore è la durata dello strumento e minore è il merito di credito dell'emittente, 

maggiore è l'effetto sulla valutazione. Al punto C.3. sono fornite ulteriori informazioni su questo rischio. 

Il requisito patrimoniale, considerando la capacità di assorbimento delle riserve tecniche, ammonta a circa 

153,0 milioni di euro (133,0 milioni di euro nell'anno precedente). Le attività soggette al rischio di spread sono 

prevalentemente di tipo “investment grade” (77% delle attività soggette al rischio di spread), sebbene siano 

diminuite rispetto al 2023 (84% delle attività soggette al rischio di spread). 

 

 
Rischio di concentrazione 

Il rischio di concentrazione è il rischio derivante da un'elevata esposizione a determinate fonti di rischio, quali 

categorie di attività o singole esposizioni con un potenziale di perdita tale da incidere in modo significativo 

sulla Società. Questo rischio è strettamente correlato ad altri rischi, quali ad esempio il rischio di credito. 

Per mitigare questo rischio, la Società privilegia l'applicazione di limiti di esposizione. 

Nel 2024, la Società non è soggetta al rischio di concentrazione, come nell'anno precedente. 

 
Rischio azionario 

L'esposizione al mercato azionario, con l'obiettivo di catturare i premi di rischio storicamente presentati da 

questi mercati, comporta un elevato rischio di volatilità delle valutazioni e, di conseguenza, dei fondi propri. 

L'esposizione della Compagnia al mercato azionario è diminuita, con un requisito patrimoniale, considerando 

la capacità di assorbimento delle riserve tecniche, pari a 7,9 milioni di euro (17,9 milioni di euro nel 2023). 

 

 
Rischio immobiliare 

A causa dell'esposizione al settore immobiliare volta ad ottenere livelli di rendimento aggiuntivi, la Compagnia 

è soggetta al rischio di volatilità delle valutazioni immobiliari, derivante da cambiamenti macroeconomici, dal 

mercato immobiliare e da diversi altri fattori, nonostante sia generalmente riconosciuta la sua bassa 

correlazione con altre classi di attività. 

Nel corso del 2024 l'esposizione al settore immobiliare è leggermente aumentata, determinando un aumento del 

livello di questo rischio, il cui requisito patrimoniale nel 2024 è pari a 10,9 milioni di euro (10,5 milioni di euro nel 

2023). 
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Rischio di tasso d'interesse 

Il rischio di tasso di interesse corrisponde al rischio di variazione del valore degli strumenti di tasso 

(obbligazioni e prestiti) derivante dall'aumento o dalla diminuzione dei tassi di interesse. In una compagnia di 

assicurazioni vita che commercializza prodotti finanziari, questo rischio è intrinsecamente legato alle passività, 

esistendo una chiara interazione tra attività e passività. 

Un calo dei tassi di interesse incide negativamente sul rendimento ottenuto dal portafoglio obbligazionario, 

con un impatto potenzialmente significativo sui risultati se, ad esempio, il portafoglio esistente non ha un 

livello di rendimento sufficiente a coprire le garanzie di tasso già emesse. Allo stesso modo, un aumento dei 

tassi può provocare un'accelerazione dei tassi di rimborso dei clienti, costringendo la Società a vendere attività 

che, a causa dell'aumento dei tassi, presentano perdite, con un impatto diretto sui risultati. 

Per mitigare questo rischio, la Società privilegia il controllo del duration gap tra attività e passività. 

Il requisito patrimoniale per il rischio di tasso di interesse, considerando la capacità di assorbimento delle 

riserve tecniche, è pari a circa 56,2 milioni di euro, essendo il rischio rilevante quello di un aumento dei tassi 

di interesse (29,8 milioni di euro nel 2023, essendo il rischio rilevante quello di un aumento dei tassi di 

interesse). 

 

 
Rischio di cambio 

Le passività della Società sono espresse in euro e la maggior parte delle attività detenute dalla Società è in euro. 

Tuttavia, al fine di ottimizzare il rapporto rischio/rendimento dei propri portafogli, la Società talvolta assume 

un rischio di cambio che consiste essenzialmente nel detenere attività in valuta diversa dall'euro senza 

effettuare una copertura valutaria integrale. Ne consegue che le variazioni dei tassi di cambio possono influire 

negativamente sui fondi propri. 

Per l'anno 2024, il requisito patrimoniale per il rischio di cambio, considerando la capacità di assorbimento 

delle riserve tecniche, è leggermente diminuito a circa 3,4 milioni di euro (4,4 milioni di euro nel 2023). 

La tabella seguente presenta i dettagli dell'evoluzione del requisito di mercato, considerando la capacità di 

assorbimento delle riserve tecniche, prima dell'effetto di diversificazione: 

 
Valori in milioni di euro 

Evoluzione del 

rischio di mercato 

2024 2023 

Valore % Valore % 

Totale 231,5 100 195,7 100 

Spread 153,0 66,1 133,0 68,0% 

Azionista 7,9 3,4 17,9 9,2 

Concentrazione 0,0 0,0 0,0 0,0 

Immobiliare 10,9 4,7 10,5 5,4 

Tasso di interesse 56,2 24,3 29,8 15,2% 

Cambiale 3,4 1,5 4,4 2,3% 
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C.2.1. Sensitivity 

La Società effettua analisi di sensibilità ai principali fattori di rischio di mercato identificati (azionario, 

immobiliare, spread e tasso di interesse) e anche al rischio assicurativo attraverso variazioni dei tassi di 

riscatto. Gli impatti verificati per ciascuna delle sensibilità, in termini di Fondi Propri e Requisito di Capitale di 

Solvibilità, sono presentati nella tabella seguente: 

 

 
Valori in milioni di euro 

Sensitivity 
Effetto sui fondi 

propri 
Effetto sul RCS Ratio di solvibilità 

Variazione del 

coefficiente di 

solvibilità 

Scenario di base  245,9%  

-10% mercato azionario -0,2 -0,1 245,9 0,0 p.p. 

-10% mercato immobiliare -3,0 -0,5 245,2 -0,7 p.p. 

+50 pb spread * -22,6 -2,4 239,2 -6,7 p.p. 

+100 pb curva dei tassi di interesse privi 
di rischio 

-41,4 -4,5 233,6 -12,3 p.p. 

-100 pb curva tasso di interesse privo di 
rischio 

35,7 0,8 259,3 13,4 p.p. 

-10% tasso di riscatto 17,1 0,0 252,8 6,8 p.p. 

+10% tasso di riscatto -15,0 0,0 239,9 -6,0 p.p. 

* applicabile alle attività soggette al rischio di spread secondo la formula standard di calcolo del capitale 
 
 
 
 

La sensibilità più penalizzante per la Compagnia corrisponde a uno scenario in cui la curva dei tassi di interesse privi di 

rischio aumenta di 100 punti base, il che si traduce in una diminuzione del coefficiente di solvibilità di 12,3 punti 

percentuali. In questo scenario, i fondi propri diminuiscono di circa 41,4 milioni di euro. 
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C.3. Rischio di credito 

Il rischio di credito può derivare dalla variazione della componente di rischio di credito inclusa nella valutazione 

degli strumenti di debito, nel qual caso viene normalmente denominato rischio di spread, oppure dalla 

possibilità che si verifichino perdite finanziarie effettive derivanti dall'inadempimento delle controparti 

rispetto ai propri obblighi contrattuali. 

Al fine di limitare le potenziali perdite derivanti dal rischio di credito, la selezione degli attivi, nel rispetto del 

principio di prudenza (principio del gestore prudente), mira a una diversificazione adeguata, evitando 

un'eccessiva concentrazione in un unico attivo, entità o gruppo, nonché in un unico settore o area geografica 

specifica. Il principio del gestore prudente è attuato, in particolare, attraverso l'applicazione di una serie di 

limiti di esposizione. 

Il rischio di credito presente nei portafogli è rilevato, nell'applicazione della formula standard, attraverso il 

rischio di spread (integrato nel calcolo del rischio di mercato) e il rischio di inadempienza della controparte. 

Quest'ultimo rischio comprende i depositi a vista, i contratti di mitigazione del rischio, in particolare gli accordi 

di riassicurazione e gli strumenti derivati, i crediti verso intermediari e le altre posizioni di rischio derivanti da 

crediti non coperti dal rischio di spread. 

Il rischio di spread presente nel portafoglio di attività deriva principalmente da obbligazioni societarie, prestiti, 

in particolare dall'applicazione dell'approccio basato sulla trasparenza, e depositi a termine. 

Nel calcolo del requisito patrimoniale, la Società ricorre alla valutazione del rischio di credito effettuata da enti 

esterni (agenzie di rating). In presenza di rating diversi, viene considerato il secondo miglior rating. 

La ripartizione del portafoglio di attività soggette al rischio di spread, per i diversi livelli di rating, è la seguente: 

 

 

 
Si osserva che l'esposizione in attività considerate "investment grade", ovvero con un "credit quality step" fino 

al livello 3 (rating equivalente a BBB), è diminuita di 6,9 punti percentuali e rappresenta circa il 76,6% degli 

investimenti (83,5% nel 2023). 

Il rischio di insolvenza della controparte riguarda essenzialmente i depositi a vista presso istituzioni finanziarie 

e altri intermediari finanziari, nonché l'esposizione nei confronti di riassicuratori e controparti di derivati. 

Il requisito patrimoniale per il rischio di controparte è sceso a 14,8 milioni di euro alla fine del 2024 rispetto al 

2023 (18,0 milioni di euro). 
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C.4. Rischio di liquidità 

Il rischio di liquidità deriva dall'incapacità di soddisfare le responsabilità richieste alle date previste, senza 

subire perdite significative nella liquidazione dei propri attivi. GamaLife monitora il rischio di liquidità attraverso 

due aspetti: 

• In una prospettiva di lungo termine, viene verificata mensilmente l'adeguatezza delle scadenze delle 

attività con le migliori stime di esigibilità delle passività, attraverso l'identificazione di gap di liquidità che 

potrebbero causare situazioni di stress per la Società. A tal fine, la Società calcola mensilmente il profilo 

di scadenza delle proprie attività e, utilizzando il modello interno, ottiene le migliori stime dei flussi di 

cassa per le proprie passività. I gap di liquidità dei portafogli sono analizzati mensilmente dal Comitato 

ALM; 

• Il livello dei rimborsi viene monitorato regolarmente rispetto alle ipotesi incorporate nella migliore stima 

delle passività, consentendo di valutare eventuali scostamenti significativi e di incorporare tali 

informazioni nella gestione della liquidità. 

La mitigazione di questo rischio inizia già nella selezione degli attivi che compongono i portafogli di 

investimento, nel rispetto delle regole e dei limiti, privilegiando gli investimenti facilmente liquidabili (negoziati su 

mercati regolamentati) e adottando principi di diversificazione. Periodicamente viene effettuato il 

monitoraggio del livello degli attivi meno liquidi presenti in portafoglio rispetto ai limiti definiti. 

Nelle proiezioni effettuate sono stati considerati i "profitti attesi inclusi nei premi futuri" che corrispondono al 

valore attuale atteso dei flussi di cassa futuri risultanti dall'inclusione nelle riserve tecniche dei premi relativi ai 

contratti di assicurazione e riassicurazione esistenti, che dovrebbero essere ricevuti in futuro, ma che potrebbero 

non essere ricevuti per qualsiasi motivo diverso dal verificarsi degli eventi assicurati, indipendentemente dai diritti 

legali o contrattuali del contraente di rescindere la polizza. Al 31 dicembre 2024, gli utili attesi inclusi nei premi 

futuri ammontavano a 162,2 milioni di euro (223,4 milioni di euro nel 2023). Tali utili sono al netto della 

riassicurazione. 

 

 

C.5. Rischio operativo 

Il rischio operativo, come indicato al punto B.3., si traduce, in generale, nell'esistenza di falle che causano situazioni 

di perdite, potenziali o effettive. Come indicato in tale punto, le situazioni identificate vengono monitorate in 

diversi forum al fine di adottare le misure di mitigazione corrispondenti. 

Il calcolo del requisito patrimoniale per il rischio operativo è stato effettuato applicando la formula standard, 

corrispondente alla fine del 2024 a circa 23,9 milioni di euro, inferiore al valore della fine del 2023 (25,5 milioni 

di euro). Tale diminuzione è dovuta alla riduzione degli accantonamenti (variabile che incide sul calcolo del 

requisito patrimoniale nella formula standard). 
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C.6. Altri rischi rilevanti 

Tenuto conto del suo modello di distribuzione, che si basa sull'utilizzo della rete di distribuzione bancaria, 

GamaLife è particolarmente sensibile ai fattori che influenzano il canale di distribuzione, siano essi legati alla 

reputazione, alla posizione competitiva o di altro tipo. In tal senso, la Società ritiene altrettanto rilevante il 

rischio reputazionale, associato a una percezione negativa della propria immagine da parte dei clienti, delle 

controparti o anche del pubblico in generale, cercando sistematicamente di mitigare tale rischio attraverso il 

rigoroso rispetto delle leggi e dei regolamenti applicabili a livello aziendale e promuovendo tra i propri 

dipendenti il pieno rispetto del Codice di Condotta approvato. 

Inoltre, GamaLife tiene conto del rischio strategico, che può essere definito come il rischio dell'impatto attuale 

e futuro sui ricavi o sul capitale della Società derivante da decisioni aziendali inadeguate, dall'attuazione 

impropria delle decisioni o dall'incapacità di rispondere ai cambiamenti avvenuti sul mercato. 

 
 

 

C.7. Eventuali informazioni aggiuntive 

Nulla da segnalare. 
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D  Valutazione ai fini della solvibilità 
 

Questo capitolo contiene informazioni sulla valutazione delle voci di bilancio, descrivendo per ciascuna classe 

le basi, i metodi e i principali presupposti utilizzati nella valutazione ai fini della solvibilità e, se del caso, una 

spiegazione delle differenze rispetto ai valori riportati nel bilancio. 

La tabella sottostante presenta il confronto tra i bilanci statutari e i valori utilizzati nel bilancio di solvibilità. 

Nei bilanci statutari, le attività detenute nell'ambito di contratti in cui il rischio è a carico dell'assicurato sono 

presentate in base alla loro natura, mentre nella tabella sottostante sono state riclassificate in un'unica voce 

(Attività detenute nell'ambito di contratti collegati a indici e quote). 

Valori in milioni di euro 

Valore statutario vs Solvibilità II 
Valore statutario 

2024 
Adeguamento 

Valore 
Solvibilità 

II 2024 

Valore di 
solvibilità 

II 2023 

ATTIVITÀ 
   

Costi di acquisizione differiti - - - - 

Attività immateriali 1,9 (1,9) - - 

Attività per imposte differite 48,7 (48,7) - - 

Eccedenza delle prestazioni pensionistiche 6,9 - 6,9 2,8 

Immobili, impianti e attrezzature ad uso proprio 4,8 3,5 8,3 7,3 

Investimenti (diversi dalle attività detenute nell'ambito di 

contratti legati a indici e quote) 

 

5 458,2 

 

(0,8) 

 

5 457,3 

 

5 875,7 

Attività detenute nell'ambito di contratti collegati a indici e 

quote di partecipazione 

 
1 895,8 

 
- 

 
1 895,8 

 
1 935,9 

Prestiti e ipoteche 160,9 (0,2) 160,7 148,2 

Importi recuperabili da contratti di riassicurazione (11,2) (122,0) (133,2) (142,9) 

Depositi presso cedenti - - - - 

Crediti verso assicuratori e mediatori 34,9 - 34,9 39,4 

Crediti relativi a operazioni di riassicurazione 0,6 - 0,6 0,7 

Crediti (da operazioni commerciali, non assicurative)  
123,5 

 
- 

 
123,5 

 
135,3 

Cassa e mezzi equivalenti 65,2 - 65,2 56,7 

Qualsiasi altro attivo non incluso nelle altre voci di bilancio  
1,3 

 
- 

 
1,3 

 
1,1 

ATTIVITÀ TOTALI 7 791,5 (170,2) 7 621,3 8.060,2 

PASSIVITÀ 
   

Accantonamenti tecnici - vita (esclusi gli assicurati indicizzati e 

unit-linked 

 
5 967,0 

 
(1 115,0) 

 
4 852,0 

 
5 294,1 

Accantonamenti tecnici - contratti indicizzati e unit-linked 
 

1.359,6 
 

504,0 
 

1 863,6 
 

1 872,5 

Accantonamenti non tecnici 14,8 - 14,8 12,9 

Obbligazioni pensionistiche - - - - 

Depositi dei riassicuratori 3,5 - 3,5 4,5 

Passività per imposte differite 20,8 91,2 112,0 96,1 

Derivati - - - - 

Valori da pagare per operazioni assicurative e mediatori 49,2 - 49,2 29,2 

Valori da pagare a titolo di operazioni di riassicurazione 4,9 - 4,9 6,6 

Importi da pagare (da operazioni commerciali, non assicurative) 21,3 - 21,3 27,8 

Passività subordinate 45,1 - 45,1 45,1 

Passività subordinate non classificate come FPB - - - - 

Passività subordinate classificate come FPB 45,1 - 45,1 45,1 

Qualsiasi altra passività non inclusa in altre voci di bilancio  
24,9 

 
- 

 
24,9 

 
29,8 

TOTALE PASSIVITÀ 7 511,1 (519,7) 6 991,3 7 418,5 

ECCEDENZA DELLE ATTIVITÀ RISPETTO ALLE 
PASSIVITÀ 

280,5 349,5 630,0 641,6 
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D.1. Attività 

D.1.1. Attività immateriali e spese differite 

Le attività immateriali sono attività non monetarie identificabili senza sostanza fisica. I costi di acquisizione 

differiti consistono nella parte attribuibile agli esercizi futuri degli importi pagati agli intermediari e dei costi 

interni di acquisizione, derivanti dalla ripartizione delle spese per lo scopo previsto e sostenute nell'esercizio 

in corso. Le attività immateriali e i costi di acquisizione differiti sono valutati a zero nel bilancio di solvibilità. 

 

 

D.1.2. Immobili, impianti e attrezzature ad uso proprio 

Gli immobili, gli impianti e le attrezzature ad uso proprio sono costituiti da terreni, edifici, attrezzature e accessori 

utilizzati dall'azienda nell'ambito della sua attività, ovvero la produzione o la fornitura di beni e servizi e le attività 

amministrative. Comprendono essenzialmente l'area dell'immobile utilizzata per servizi propri, attrezzature 

informatiche e attrezzature amministrative. Ad eccezione degli immobili, per le altre attività non esiste un 

riferimento di mercato per determinare il valore equo e, poiché l'attività viene venduta raramente, il suo valore 

equo è assunto come il costo al netto degli ammortamenti accumulati. 

 

 

D.1.3. Investimenti 

La valutazione degli strumenti finanziari è identica alla valutazione riportata nel bilancio, che è interamente 

al valore equo secondo le norme contabili. 

Il fair value si basa sui prezzi di quotazione di mercato, quando disponibili, e in assenza di quotazioni viene 

determinato sulla base dei prezzi di transazioni recenti, simili e effettuate in condizioni di mercato o sulla base 

di metodologie di valutazione basate su tecniche di flussi di cassa futuri attualizzati tenendo conto delle 

condizioni di mercato, dell'effetto del tempo, della curva di rendimento e dei fattori di volatilità. Tali 

metodologie possono richiedere l'utilizzo di ipotesi o giudizi nella stima del fair value. 

Il fair value delle attività finanziarie quotate è il loro prezzo di acquisto corrente ("bid-price"). In assenza di 

quotazioni, la Società stima il fair value utilizzando: 

• Metodologie di valutazione, quali l'utilizzo di prezzi di transazioni recenti, simili e effettuate in condizioni 

di mercato, tecniche di flussi di cassa attualizzati e modelli di valutazione delle opzioni personalizzati in 

modo da riflettere le particolarità e le circostanze dello strumento, e; 

• Ipotesi di valutazione basate su informazioni di mercato. 

La valutazione degli strumenti finanziari sulla base di input/valori di offerta/domanda (bid/ask prices) viene 

effettuata in funzione del valore più rappresentativo all'interno dell'intervallo bid/ask, in base alle circostanze 

dello strumento. 

La Società classifica come investimenti immobiliari gli immobili detenuti per la locazione o per la valorizzazione 

del capitale o per entrambi. Gli investimenti immobiliari sono valutati al loro valore equo, ottenuto tramite 

valutazioni effettuate annualmente da periti esterni. 

 

 

D.1.4. Recuperabili di riassicurazione 

Le regole di valutazione dei recuperabili di riassicurazione sono presentate al punto D.2 relativo alle Riserve 

tecniche. 
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D.1.5. Imposte differite 

Le imposte differite sono calcolate sulle differenze temporanee tra i valori contabili delle attività e delle 

passività e la loro base fiscale, utilizzando le aliquote fiscali in vigore e che si prevede saranno applicate 

quando le differenze temporanee saranno reversibili. 

Le imposte differite attive sono rilevate solo nella misura in cui sia prevedibile che vi saranno utili imponibili 

futuri in grado di assorbire le differenze temporanee. 

 

 

D.1.6. Cassa e mezzi equivalenti 

La cassa e i suoi equivalenti comprendono i valori di cassa e le disponibilità presso istituti di credito. Trattandosi 

di attività a breve termine, il saldo di bilancio è considerato una stima ragionevole del loro valore equo. 

 

 

D.1.7. Crediti per operazioni di assicurazione diretta, riassicurazione e altro 

Considerando che si tratta normalmente di attività a breve termine, si ritiene che una stima ragionevole del 

loro valore equo sia il saldo di bilancio delle varie voci alla data di chiusura del bilancio. 

 

 

D.1.8. Accantonamenti e differimenti 

Considerando che si tratta normalmente di attività a breve termine, si ritiene che una stima ragionevole del 

loro valore equo sia il saldo di bilancio delle varie voci alla data di chiusura del bilancio. 
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D.2. Accantonamenti tecnici 

D.2.1. Metodologia di calcolo delle riserve tecniche 

Questa sezione descrive in termini generali la metodologia di calcolo delle riserve tecniche. Le riserve tecniche 

corrispondono alla somma della stima migliore e del margine di rischio. 

Migliore stima: la metodologia seguita nel calcolo della migliore stima, sia per l'assicurazione diretta, che per 

la riassicurazione accettata o ceduta, si basa sulla proiezione dei flussi di cassa futuri attraverso metodi 

stocastici o deterministici, a seconda che i contratti prevedano o meno delle opzioni. Al fine di catturare le 

opzioni nei prodotti finanziari con garanzie, gli unici in cui queste esistono, vengono utilizzate proiezioni 

stocastiche e la Migliore Stima è la media di tali proiezioni. Per quanto riguarda gli altri prodotti, così come 

per la riassicurazione ceduta, il valore delle Riserve Tecniche si basa sulla proiezione deterministica dei flussi 

di cassa futuri. Le proiezioni delle attività e delle passività sono granulari e utilizzano aggregazioni solo quando 

queste sono applicabili o ai fini della rendicontazione. 

Per quanto riguarda i limiti dei contratti, la proiezione dei premi viene effettuata in base alle condizioni 

contrattuali e, nel caso dei prodotti di rischio, che costituiscono la quasi totalità del portafoglio, la proiezione 

dei premi è effettuata fino alla scadenza. 

Margine di rischio: il margine di rischio è determinato utilizzando il metodo del costo del capitale che, secondo 

la legislazione vigente, è pari al 6%. Il margine di rischio si basa sul requisito patrimoniale di solvibilità (RCS) 

determinato per il rischio assicurativo, il rischio operativo e il rischio di controparte per i contratti di 

riassicurazione. 

Per quanto riguarda le ipotesi attuariali delle proiezioni, queste vengono studiate annualmente dalla Compagnia 

in modo da riflettere le aspettative più recenti sull'evoluzione futura dei vari fattori di rischio. La curva utilizzata 

per l'attualizzazione dei flussi di cassa è la struttura temporale priva di rischio con adeguamento della 

volatilità pubblicata dall'EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Authority). 

 

 

D.2.2. Livello di incertezza delle riserve tecniche 

Le riserve tecniche presentano un basso livello di incertezza poiché: 

• Il livello di rappresentatività delle attività e delle passività nel modello è elevato; 

• Non vi sono semplificazioni nella parametrizzazione di tutti i prodotti assicurativi diretti; 

• Il costo delle opzioni esistenti nei contratti è incluso nel calcolo; 

• Il costo delle garanzie future, in particolare dei tassi garantiti, è incluso nel calcolo senza alcuna 

semplificazione; 

• Il margine di rischio riflette tutti i rischi non finanziari ed è adeguato alla loro natura e complessità; 

• Sono state verificate da un'entità esterna senza comportare alcuna modifica. 
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D.2.3. Accantonamenti tecnici 

La tabella seguente presenta, per linea di business, il valore delle riserve tecniche ai fini della solvibilità al 31 dicembre 

2024, calcolate con la curva indicata al punto D.2.1. (curva EIOPA con adeguamento della volatilità) e con misura di 

transizione sulle riserve tecniche. 

 
Valori in milioni di euro 

 
Riserve tecniche 

  2024 

 Migliore stima Margine di rischio Totale 

Totale 31/12/2024 6 647,4 68,2 6 715,6 

Contratti con partecipazione agli utili 4 738,6 35,9 4 774,5 

Contratti unit linked 1 836,5 15,2 1.851,7 

Altre assicurazioni sulla vita 61,5 17,1 78,5 

Riassicurazione accettata 10,8 0,0 10,8 

Totale al 31/12/2023 7 074,2 92,3 7.166,6 
 
 
 

 

Le riserve tecniche ai fini della solvibilità ammontano, al 31 dicembre 2024, a 6.715,6 milioni di euro (7.166,6 milioni di 

euro al 31 dicembre 2023). La tabella seguente mostra l'andamento annuale per linea di attività di solvibilità. 

 
Valori in milioni di euro 

 
Riserve tecniche 

  Andamento annuale 

 2024 2023 Variazione 

Contratti con partecipazione agli utili 4 774,5 5 244,3 (469,7) 

Contratti unit linked 1 851,7 1.859,7 (7,9) 

Altre assicurazioni sulla vita 78,5 49,2 29,3 

Riassicurazione accettata 10,8 13,5 (2,7) 

Totale 6 715,6 7.166,6 (451,0) 

 
 
 

 

Rispetto all'anno precedente, le riserve tecniche sono diminuite di 451 milioni di euro. 
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D.2.4. Differenza tra le riserve tecniche e il bilancio 

Le riserve tecniche lorde di riassicurazione, con la misura transitoria sulle riserve tecniche, sono, a dicembre 

2024, inferiori alle riserve statutarie di – 610,9 milioni di euro. 

 
Valori in milioni di euro 

 

 

Totale 31/12/2024 6 715,6 7 326,5 (610,9 

Contratti con partecipazione agli utili 4 774,5 5.067,7 (293,1) 

Contratti unit linked 1 851,7 1.882,5 (30,7) 

Altre assicurazioni sulla vita 78,5 359,9 (281,4) 

Riassicurazione accettata 10,8 16,4 (5,6) 

Totale al 31/12/2023 7 166,6 7 845,2 (678,6 

 

 
Come si può verificare, in tutte le linee di prodotti gli accantonamenti statutari sono superiori agli 

accantonamenti di solvibilità. Come fattore principale, possiamo dire che nella solvibilità i margini futuri sono 

nei fondi propri, contrariamente alle norme statutarie, che considerano i margini futuri come una passività 

(prodotti IFRS17) o richiedono maggiori accantonamenti (prodotti IFRS9). Inoltre, la misura transitoria 

utilizzata nella solvibilità riduce anche gli accantonamenti (cfr. punto D.2.5). 

 

 

D.2.5. Impatto della misura transitoria sugli accantonamenti tecnici 

La tabella seguente mette a confronto le riserve di solvibilità con e senza la misura transitoria sulle riserve 

tecniche. È importante sottolineare che la misura transitoria sulle riserve tecniche, ricalcolata al 1° gennaio 

2019, è stata applicata a tutti i prodotti finanziari con garanzie del portafoglio portoghese. 

 
Valori in milioni di euro 

 
Impatto della misura transitoria 

sulle riserve tecniche 

 

 
Senza 
misura 
transitoria 

Acc 
202 

Con misura 
transitoria 

antonamenti tecnici 
4 
 

Differenza 

Totale 31/12/2024 6 869,3 6 715,6 (153,7) 

Contratti con partecipazione agli utili 4 841,0 4 774,5 (66,5) 

Contratti unit linked 1 851,7 1 851,7 - 

Altre assicurazioni sulla vita 160,2 78,5 (81,6) 

Riassicurazione accettata 16,3 10,8 (5,5) 

Totale 31/12/2023 7 339,5 7 166,6 (172,9) 

 

 

 

  statutari Differenza 
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Senza 
aggiustamento 

 

Con 
aggiustamento 

 

Differenza 

 

D.2.6. Volatility Adjustment 

La tabella seguente mostra l'impatto dell'aggiustamento della volatilità sulle riserve tecniche ai fini del calcolo della 

solvibilità al 31 dicembre 2024. 

L'impatto dell'aggiustamento della volatilità rappresenta, nel 2024, una diminuzione di 36,5 milioni di euro 

nelle riserve tecniche. 

 
Valori in milioni di euro 

 
 

 

Totale 31/12/2024 6 752,0 6 715,6 (36,5 

Contratti con partecipazione agli utili 4 812,1 4.774,5 (37,6) 

Contratti unit linked 1 851,8 1 851,7 (0,1) 

Altre assicurazioni sulla vita 77,3 78,5 1,2 

Riassicurazione 10,8 10,8 (0,0) 

Totale 31/12/2023 7 193,4 7 166,6 (26,8) 

 

 

D.2.7. Crediti da riassicurazione 

L'accantonamento ai fini della solvibilità della riassicurazione ceduta, calcolato secondo la metodologia descritta al 

punto D.2.1., è pari a -133,2 milioni di euro, riflettendo il fatto che, nell'attività riassicurata, il valore dei sinistri da 

incassare è inferiore al volume dei premi, generando un valore netto da pagare da parte della Compagnia. 

 
Valori in milioni di euro 

 
Accantonamenti di riassicurazione ceduta 

2024 

Accantonamenti 

tecnici 
Accantonamenti statutari Differenza 

Totale 31/12/2024 (133,2) (11,2) (122,0) 

Totale 31/12/2023 (142,9) (3,3) (139,7) 
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D.3. Altre responsabilità 

D.3.1. Obblighi relativi ai benefici dei dipendenti 

GamaLife ha adottato la valutazione degli obblighi prevista dallo IAS 19 poiché tale principio contabile prevede un 

metodo di valutazione coerente con una valutazione economica. 

Gli obblighi riconosciuti nell'ambito dei piani a benefici definiti sono presentati al netto del valore equo delle 

attività del piano. 

 

 

D.3.2. Creditori per operazioni di assicurazione diretta, riassicurazione e altro 

Considerando che si tratta generalmente di passività a breve termine, si ritiene che una stima ragionevole del 

loro fair value sia il valore di bilancio delle varie voci alla data di chiusura del bilancio. 

 

 

D.3.3. Passività subordinate 

Le passività subordinate corrispondono al debito subordinato emesso nel 2002 e che è considerato nei fondi propri 

di solvibilità, come indicato al punto E.1. 

Ai fini della solvibilità, le passività subordinate devono essere valutate per l'importo per cui possono essere 

trasferite o liquidate tra parti informate che agiscono di comune accordo in una transazione a condizioni di 

mercato normali, senza tuttavia che tale valutazione possa essere oggetto di adeguamenti volti a tenere 

conto della qualità creditizia dell'impresa di assicurazione. 

 

 

D.3.4. Accantonamenti e differimenti 

Trattandosi di passività normalmente a breve termine, si ritiene che una stima ragionevole del loro valore equo 

sia il saldo di bilancio delle varie voci alla data di riferimento del bilancio. 

 

 

D.3.5. Altre riserve 

Gli accantonamenti sono riconosciuti quando la Società ha un'obbligazione presente, legale o implicita, è 

probabile che il suo pagamento sarà richiesto e quando è possibile effettuare una stima attendibile del valore 

di tale obbligazione. La relativa misurazione viene effettuata sulla base dei procedimenti e della valutazione 

della probabilità di condanna sulla base delle informazioni fornite dagli avvocati che seguono il procedimento, 

sia che si tratti di procedimenti giudiziari che di accantonamenti generali. 

 

 

D.3.6. Passività per imposte differite 

Le imposte differite sono calcolate sulle differenze temporanee tra i valori determinati e la loro base fiscale e/o 

contabile, utilizzando le aliquote fiscali in vigore e che si prevede saranno applicate quando tali differenze 

temporanee saranno reversibili. 
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D.4. Metodi alternativi di valutazione 

La descrizione dei metodi di valutazione è riportata al punto D.1. 
 

 

D.5. Eventuali informazioni aggiuntive 

Nulla da segnalare. 
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E.1. Fondi propri 

Gli obiettivi principali della Società nel processo di gestione del capitale sono: 

• Rispetto dei requisiti normativi di solvibilità su base immediata e prospettica; 

• Mantenimento di un surplus adeguato al proprio profilo di rischio rispetto ai requisiti di solvibilità, come 

previsto nella politica di propensione al rischio; 

• Ottimizzazione del costo dei fondi utilizzati. 

La Società monitora regolarmente l'andamento dei propri fondi propri, tenendo conto, da un lato, delle stime 

giornaliere e, dall'altro, dei valori stimati mensilmente e delle proiezioni effettuate nell'ambito dell'esercizio 

di proiezione del rischio e del capitale per un orizzonte temporale di 5 anni. Qualsiasi variazione che metta a 

rischio la qualità dei propri fondi propri sarà oggetto di valutazione. 

La tabella seguente presenta i fondi propri eleggibili prima e dopo la deduzione della distribuzione proposta di 

dividendi pari a 60 milioni di euro nel 2024: 

 
Valori in milioni di euro 

Fondi propri ammissibili 2024 2023 

Fondi propri ammissibili (prima della deduzione dei dividendi) 675,1 686,8 

Dividendi attesi 60,0 20,0 

Fondi propri ammissibili (al netto dei dividendi) 615,1 666,8 

 
 
 

 

E.1.1. Struttura, importo e qualità dei fondi propri 

Nell'ambito di Solvency II, il capitale è classificato in tre livelli in base alla qualità di ciascuna delle sue 

componenti. GamaLife classifica i propri fondi propri in livelli secondo la seguente metodologia: 

• Livello 1 - non vincolato: eccesso di attività rispetto alle passività 

• Livello 1 - vincolato: debito subordinato classificato come Livello 1 

• Livello 2: debito subordinato classificato come Livello 2 

• Livello 3: Imposte differite sul patrimonio netto 

La distribuzione dei fondi propri disponibili (al netto della distribuzione proposta di dividendi pari a 60 milioni 

di euro nel 2024) in base ai livelli di classificazione è riportata nella tabella seguente: 

 
Valori in milioni di euro 

Composizione Fondi propri disponibili 2024 2023 

Totale 615,1 666,8 

Livello 1 - non soggetto a restrizioni 570,0 621,6 

Livello 1 - limitato 45,1 45,1 

Livello 2 0,0 0,0 

Livello 3 0,0 0,0 

 
 
 

 

I fondi propri disponibili includono l'effetto dell'utilizzo dell'aggiustamento di volatilità nella struttura temporale 

dei tassi di interesse privi di rischio per l'intero portafoglio in Portogallo e per i prodotti garantiti in Italia e 

dell'applicazione della misura relativa alla deduzione transitoria alle riserve tecniche, nel portafoglio del 

Portogallo, per i gruppi omogenei di rischio (i) Prodotti a capitale e tasso garantito con partecipazione agli utili 

e (ii) Prodotti a capitale e tasso garantito senza partecipazione agli utili. 
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Lisbona 

 
La deduzione transitoria relativa alle riserve tecniche, applicata al portafoglio del Portogallo, è stata inizialmente 

calcolata al 1° gennaio 2016 e, su decisione dell'ASF, è stata ricalcolata al 1° gennaio 2019. Il valore ricalcolato a 

tale data era pari a 249,8 milioni di euro, soggetto a un piano di ammortamento lineare che terminerà il 1° gennaio 

2032. 

La mancata applicazione della misura transitoria relativa alle riserve tecniche, per i gruppi di rischio sopra identificati, 

determinerebbe quindi, al 31 dicembre 2024, una riduzione dell'eccedenza dell'attivo rispetto al passivo pari a 109,8 

milioni di euro (126,6 milioni di euro nel 2023). 

Il mancato utilizzo dell'adeguamento della volatilità nella struttura temporale dei tassi di interesse 

determinerebbe, al 31 dicembre 2024, una riduzione dell'eccedenza dell'attivo rispetto al passivo pari a 27,5 

milioni di euro (20,5 milioni di euro nel 2023). 

La classificazione del debito subordinato nel Livello 1 deriva dal regime transitorio applicabile ai fondi propri 

previsto dalla normativa che stabilisce che, qualora i prestiti subordinati, precedentemente accettati per il 

calcolo della margine di solvibilità, non soddisfino pienamente le caratteristiche che determinano la loro 

classificazione in uno dei livelli dei fondi propri, essi potranno essere classificati in via transitoria, fino al 1° 

gennaio 2026 al massimo, al livello indicato. 

Il dettaglio del debito subordinato è il seguente: 

 

Livello Denominazione del prestito Valuta 
Valore 

nominale 

Data di 

emissione 
Data di 

scadenza 
Remunerazione 

attuale 
Quotato 

Livello 1 Rendita Vitalizia Subordinata  2002 Perp. EUR 45,0 19/12/2002  Permanente  €+3,50%  
Euronext 

 

 

 

Il dettaglio della variazione dell'eccedenza dell'attivo rispetto al passivo rispetto all'anno precedente è 

riportato nella tabella seguente: 

Valori in milioni di euro 

Eccedenza delle attività rispetto alle passività 2024 2023 

Eccedenza delle attività rispetto alle passività 630,0 641,6 

Capitale sociale 50,0 50,0 

Riserva di riconciliazione 520,0 571,6 

Dividendi da distribuire 60,0 20,0 
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E.1.2. Differenze tra il capitale proprio, come riportato 

nei bilanci della società, e l'eccedenza dell'attivo rispetto al passivo, 
calcolata ai fini della solvibilità 

La differenza tra il capitale proprio, come riportato nei rendiconti finanziari, e l'eccedenza dell'attivo rispetto 

al passivo calcolata ai fini della solvibilità è scomposta nelle seguenti voci: 

• Rivalutazione delle riserve tecniche: le riserve tecniche ai fini della solvibilità sono calcolate secondo i 

principi di cui al punto D.2, compreso l'uso dell'aggiustamento di volatilità nella struttura temporale dei 

tassi di interesse privi di rischio per l'intero portafoglio in Portogallo e per i prodotti garantiti in Italia e 

l'applicazione della misura relativa alla deduzione transitoria alle riserve tecniche nel portafoglio 

portoghese, per i gruppi omogenei di rischio (i) Prodotti a capitale e tasso garantiti con partecipazione 

agli utili e (ii) Prodotti a capitale e tasso garantiti senza partecipazione agli utili. La rivalutazione delle 

riserve tecniche secondo quanto sopra descritto ha comportato una loro diminuzione rispetto alle 

riserve statutarie; 

• Rivalutazione dei recuperabili di riassicurazione: i contratti di riassicurazione con quota parte del 100% 

hanno un volume di premi da pagare superiore a quello dei sinistri da ricevere e rappresentano quindi 

una passività della società. D'altra parte, è importante sottolineare che, tenendo conto delle condizioni 

contrattuali dei contratti, quasi tutti questi sono proiettati fino alla data di scadenza della polizza, per 

cui la differenza tra gli accantonamenti statutari e i recuperabili di riassicurazione è piuttosto 

significativa; 

• Annullamento delle attività immateriali, nella misura in cui si tratta di attività non monetarie senza 

valore di realizzo; 

• Fair value degli investimenti e crediti: riclassificazione e valutazione di tutte le attività al fair value, in 

particolare quelle considerate attività valutate al costo ammortizzato o attività di servizio proprio o 

attività non correnti detenute per la vendita. 

Sulle rettifiche sopra indicate è stata calcolata la relativa imposta differita. 

La tabella sottostante illustra i movimenti sopra descritti al fine di spiegare l'evoluzione del patrimonio netto 

statutario fino all'eccedenza dell'attivo rispetto al passivo in Solvency II (compresa la deduzione della 

distribuzione proposta di dividendi pari a 60 milioni di euro): 

1100,0 
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E.1.3. Fondi propri ammissibili 

I fondi propri ammissibili a copertura del SCR sono ottenuti, nel contesto di Solvibilità II, tenendo conto dei 

seguenti limiti (espressi in percentuale del SCR): 

• minimo del 50% a Livello 1 

• Massimo 50% di Livello 2 + Livello 3 

• 15% massimo in Livello 3 
 

In tal senso, l'evoluzione della composizione dei fondi propri idonei a coprire il SCR è riportata nella tabella 

seguente (al netto della distribuzione proposta di dividendi pari a 60 milioni di euro nel 2024): 

 
Valori in milioni di euro 

Composizione dei fondi propri idonei 2024 2023 

Totale 615,1 666,8 

Livello 1 - non soggetto a restrizioni 570,0 621,6 

Livello 1 - limitato 45,1 45,1 

Livello 2 0,0 0,0 

Livello 3 0,0 0,0 

 
 

 

Nel 2024, come nell'anno precedente, non vi è alcuna differenza tra i fondi propri disponibili e quelli idonei a 

coprire il requisito patrimoniale minimo, essendo tutti i fondi propri considerati idonei. 

Per quanto riguarda il rispetto del requisito patrimoniale minimo, gli importi ammissibili degli elementi di 

livello 2 sono soggetti ai seguenti limiti: 

• L'importo ammissibile degli elementi di Livello 1 non è inferiore all'80% del requisito patrimoniale minimo; 

• Gli importi ammissibili degli elementi di Livello 2 non sono superiori al 20% del requisito patrimoniale minimo. 

In tal senso, in termini di composizione dei fondi propri idonei a coprire il MCR, essi non differiscono dai fondi 

propri idonei a coprire il SCR. Nella tabella sottostante sono riportati i fondi propri idonei a coprire il MCR: 

 
 
 
 
 
 
Valori in milioni di euro 
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Composizione dei fondi propri idonei (a copertura dell'RCM) 2024 2023 

Totale 615,1 666,8 

Livello 1 - non soggetto a restrizioni 570,0 621,6 

Livello 1 - limitato 45,1 45,1 

Livello 2 0,0 0,0 
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E.2. Requisito patrimoniale di 

solvibilità e requisito 
patrimoniale minimo 

Il requisito patrimoniale di solvibilità regolamentare (SCR) è determinato in GamaLife applicando la formula 

standard di Solvibilità II, senza ricorrere a semplificazioni o a parametri specifici della Compagnia. 

La curva dei tassi di interesse utilizzata corrisponde alla curva pubblicata periodicamente dall'autorità europea 

EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Authority) e incorpora un adeguamento per il rischio 

di credito (– 10 punti base) e l'adeguamento per la volatilità (+ 23 punti base). 

Al 31 dicembre 2024, il requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) di GamaLife è pari a 250,1 milioni di euro, con una 

diminuzione di 28,5 milioni di euro rispetto al requisito patrimoniale di solvibilità dell'anno precedente. Tale 

diminuzione è dovuta alla riduzione dei rischi di sottoscrizione vita e di controparte. 

La tabella seguente mostra le principali variazioni intervenute tra il SCR calcolato alla fine del 2024 e quello del 

2023, suddivise per i diversi moduli: 

 
Valori in milioni di euro 

Requisito di capitale di solvibilità 2024 2023 

Requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) 250,1 278,6 

Rischio operativo 23,9 25,5 

Adeguamento del capitale Assorbimento delle perdite delle riserve tecniche (63,7) (74,4 

Adeguamento del capitale Assorbimento delle perdite delle imposte differite (44,1) (47,8) 

Requisito patrimoniale di base (BSCR) 334,0 375,4 

Rischio di mercato 215,2 179,4 

Rischio di inadempienza della controparte 14,8 18,0 

Rischio di sottoscrizione vita 200,8 281,2 

Diversificazione (96,8) (103,2) 

 

 

Nel calcolo del requisito patrimoniale di solvibilità al 31 dicembre 2024 è stata considerata la capacità di 

assorbimento delle perdite delle imposte differite, derivante esclusivamente da una riduzione delle passività per 

imposte differite. Tale adeguamento si riferisce esclusivamente alla filiale italiana e rappresenta le imposte 

differite associate a una perdita istantanea del valore del requisito patrimoniale calcolato all'aliquota fiscale 

legalmente applicabile in Italia, pari al 24%. 

Il requisito patrimoniale minimo (MCR) ammonta a 112,6 milioni di euro, inferiore al requisito patrimoniale minimo 

calcolato nell'anno precedente. 

L'RCM è ottenuto attraverso un rapporto lineare tra diverse variabili ed è soggetto a limiti massimi e minimi. L'MCR 

applicato corrisponde al valore calcolato applicando il limite massimo, come dettagliato nella tabella seguente: 

 
Valori in milioni di euro 

Requisito di capitale minimo 2024 2023 

Requisito patrimoniale minimo (MCR) 112,6 125,4 

MCR lineare 159,4 166,6 

SCR 250,1 278,6 

Limite superiore dell'MCR 112,6 125,4 

Limite inferiore dell'MCR 62,5 69,7 

MCR combinato 112,6 125,4 

Limite inferiore assoluto dell'MCR 4,0 4,0 
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Le variabili utilizzate nel calcolo dell'MCR lineare assumono i seguenti valori: 

 
Valori in milioni di euro 

 
 
 

Variabili dell'MCR 

2024 2023 

Valore netto (di contratti 
di riassicurazione/EOET) 
della migliore stima e PT 

calcolati nel loro 
complesso 

Valore netto (di 

contratti di 

riassicurazione/EOET) 
del capitale a rischio 

totale 

Valore netto (di contratti di 
riassicurazione/EOET) 

della migliore stima e PT 
calcolati nel loro 

complesso 

Valore netto (di  

contratti di 

riassicurazione/EOET)  
del capitale a rischio  

totale 

Totale del capitale a rischio 
per tutte le responsabilità di 
(ri)assicurazione nel ramo vita 

  
5 437,7 

 
5 311,4 

Passività con partecipazione agli utili - 
benefici garantiti 

4 701,0 
 

5 135,5 

Passività relative alla partecipazione 
agli utili - benefici discrezionali futuri 

 
678,3 

  
838,8 

Passività assicurative legate a 
indici e quote di 
partecipazione 

 
1 833,1 

  
1 844,4 

Altre passività 

di (ri)assicurazione dei rami 
vita, infortuni e malattia 

 
197,0 

  
171,2 

 
 
 

 

I coefficienti di solvibilità calcolati tra i fondi propri ammissibili, dopo la deduzione della distribuzione proposta 

di dividendi pari a 60 milioni di euro nel 2024, e i requisiti patrimoniali ammontavano, alla fine del 2024 e del 

2023, a: 

 
Valori in milioni di euro 

Indici di copertura 2024 2023 

Fondi propri idonei a coprire il SCR 615,1 666,8 

Requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) 250,1 278,6 

Ratio di copertura del SCR 245,9% 239,3% 

Fondi propri idonei a coprire l'MCR 615,1 666,8 

Requisito patrimoniale minimo (MCR) 112,6 125,4 

Indice di copertura del MCR 546,5% 531,8% 

 
 
 

 

Si registra un aumento dei coefficienti di copertura SCR e MCR, determinato dalla diminuzione del requisito 

patrimoniale di solvibilità. 

Per la copertura del requisito patrimoniale minimo (MCR) non vi è alcuna differenza tra i fondi propri 

disponibili e i fondi propri ammissibili. 
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E.3. Utilizzo del sottomodulo di rischio azionario basato 

nella durata per calcolare il requisito patrimoniale di solvibilità 

Non applicabile. 
 

 

E.4. Differenze tra la formula standard e 
qualsiasi modello interno utilizzato 

La Società non utilizza modelli interni. 
 

 

E.5. Inadempienza del requisito patrimoniale minimo 
e inadempienza del requisito di capitale di solvibilità 

Nel corso dell'anno 2024 la Compagnia non ha violato il requisito patrimoniale di solvibilità né il requisito 

minimo di solvibilità. 

 

 

E.6. Eventuali informazioni aggiuntive 

Nulla da segnalare. 
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Paseo de la Castellana 93, Piano 11 

28046, Madrid, SPAGNA 

Tel  +34 91 5698 4077 

milliman.com 

 
 
 

 
10 aprile 2025 

 

Relazione di certificazione attuariale 

GamaLife, Compagnia di Assicurazioni sulla Vita, S.A. 
 
 

 

1. Introduzione 

 
Il presente Rapporto di Certificazione Attuariale (o  Relatório  riguarda i risultati di solvibilità di GamaLife, 

Companhia de Seguros de Vida, S.A., una compagnia assicurativa portoghese (o  hia  
regolamentata dall'Autorità di Vigilanza sulle Assicurazioni e i Fondi Pensione (ASF). 

 
Nell'ambito dell'Attuario Responsabile e come definito dalla normativa portoghese, Norma Regulamentar n.º 

2/2017-R, del 24 marzo   , Milliman Consultants and Actuaries, S.L.U. (o  è stata incaricata 

dalla Compagnia di rivedere alcuni aspetti dei suoi risultati di solvibilità al 31 dicembre 2024. 

 
I risultati di solvibilità della Compagnia, ottenuti al 31 dicembre 2024, sono riportati nella 

, sono i seguenti: 

 Riserve tecniche pari a 6.715,6 milioni di euro. Le riserve tecniche della Compagnia includono una 

deduzione transitoria di 153,7 milioni di euro e comprendono l'applicazione dell'adeguamento di 

volatilità. 

 Importi recuperabili da contratti di riassicurazione pari a 133,2 milioni di euro negativi. 

 Fondi propri idonei a coprire il requisito patrimoniale di solvibilità (SCR) pari a 615,1 milioni di euro 

e fondi propri idonei a coprire il requisito patrimoniale minimo (MCR) pari a 615,1 milioni di euro. 

 Capitale di solvibilità (SCR) pari a 250,1 milioni di euro e requisito patrimoniale minimo (MCR) pari 

a 112,6 milioni di euro. 
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2. Ambito 

 
La presente relazione riguarda la verifica dell'applicazione delle specifiche normative e tecniche relative a 

Solvency IIi per quanto riguarda il calcolo dei seguenti elementi riportati nella relazione sulla solvibilità e sulla 

situazione finanziaria (SFCR): 

 Delle riserve tecniche, compresa l'applicazione della deduzione transitoria e dell'adeguamento di 

volatilità. 

 Degli importi recuperabili dai contratti di riassicurazione. 

 Dei moduli di rischio specifico delle assicurazioni sulla vita. 

 Dell'adeguamento alla capacità di assorbimento delle perdite delle riserve tecniche del requisito 

patrimoniale di solvibilità. 

 

3. Responsabilità 

 

 La presente relazione è stata redatta ai sensi della Norma Regolamentare n. 2/2017-R del 24 marzo. 

 La responsabilità dell'approvazione dell'SFCR spetta all'organo amministrativo o di governance 

della Compagnia. 

 L'attuario responsabile è incaricato di emettere un parere indipendente di natura attuariale sugli 

elementi indicati nel punto precedente (Ambito). Per quanto riguarda il presente documento, 

Milliman e l'attuario/gli attuari responsabili non intendono favorire né assumono alcun obbligo o 

responsabilità nei confronti di altre parti. 

 Le nostre conclusioni hanno tenuto conto delle conclusioni del Revisore ufficiale dei conti della 

Compagnia. 
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4. Parere 

 
Il nostro parere si basa sull'ambito di competenza dell'Attuario Responsabile ai sensi della Norma 

Regolamentare n. 2/2017-R del 24 marzo. Abbiamo verificato che i seguenti punti sono stati calcolati dalla 

Compagnia in conformità con le specifiche normative e tecniche di Solvency IIii e siamo rimasti soddisfatti del 

risultato dell'analisi: Riserve tecniche; Recuperabili da contratti di riassicurazione; SCR del rischio specifico 

dell'assicurazione vita; Adeguamento per la capacità di assorbimento delle perdite delle riserve tecniche del 

requisito patrimoniale di solvibilità. 

 
Le nostre conclusioni si basano, tra l'altro, sulle condizioni economiche e finanziarie, nonché sugli obblighi 

nei confronti dei clienti esistenti della Compagnia al 31 dicembre 2024. 

 
Tali conclusioni non prevedono perdite per eventi futuri straordinari, né perdite per eventi non 

sufficientemente rappresentati nei dati forniti o che non sono ancora quantificabili. 

 
I dati, i parametri e le ipotesi utilizzati dalla Compagnia ci consentono di giungere agli stessi risultati e le 

nostre conclusioni non sono state modificate a tal fine. 

 
Ci siamo basati su dati e informazioni, sia verbali che scritti, relativi alla metodologia e alle ipotesi, nonché 

sul processo di convalida utilizzato dalla Società per gli elementi oggetto del nostro lavoro. 

 
Come risultato del proprio parere, Milliman non intende favorire né assume alcun obbligo o responsabilità 

nei confronti di altre parti. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

i Le specifiche normative e tecniche di Solvency II fanno riferimento al Livello 1 della Direttiva 2009/138/CE 
Solvency II, comprese le modifiche apportate dall'Omnibus II, così come recepite nella legislazione 
portoghese (Legge n. 147/2015 del 9 settembre ("RJASR")); nonché al Livello 2 del Regolamento delegato 
della Commissione 2015/35 del 10 ottobre 2014, pubblicato nella Gazzetta ufficiale dell'Unione europea il 
17 gennaio  Atti delegati  ). 
ii idem 

 
 

 
Javier Muñoz 

Attuario responsabile, Vita 
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Relazione del revisore ufficiale dei conti sulla relazione annuale sulla solvibilità e la 

situazione finanziaria ai sensi dell'articolo 3, paragrafo 1, lettera a), della Norma 

Regolamentare n. 2/2017-R, del 24 marzo, dell'Autorità di vigilanza sulle  

assicurazioni e i fondi pensione 

 
Al Consiglio di Amministrazione di 

Gama Life – Compagnia di Assicurazioni sulla Vita, S. A. 
 

 

Introduzione 

Ai sensi dell'articolo 3, paragrafo 1, lettera a), della Norma Regolamentare n. 2/2017-R, del 24 marzo, dell'Autorità di 

Vigilanza sulle Assicurazioni e i Fondi Pensione ("ASF") ("Norma Regolamentare"), siamo stati incaricati dal Consiglio 

di Amministrazione di Gama Life – Compagnia di Assicurazioni sulla Vita, S. A. (“Compagnia”) per svolgere un lavoro di garanzia di 

affidabilità sulla relazione annuale sulla solvibilità e la situazione finanziaria (“Relazione”), prevista dalla 

articolo 26, lettera a), della Norma Regolamentare n. 4/2023-R dell'11 luglio dell'ASF, comprese le informazioni 

quantitative da divulgare insieme a tale Relazione, come stabilito dall'articolo 3 del Regolamento di 
di esecuzione (UE) n. 2023 / 895 , della Commissione, del 4 aprile 2023 ("Informazioni quantitative") della Società, con 

riferimento al 31 dicembre 2024 . 

La nostra relazione comprende la descrizione dei seguenti argomenti: 

A. Relazione sugli adeguamenti tra la situazione patrimoniale e finanziaria statutaria e quella riportata nel bilancio 

ai fini della solvibilità, della classificazione, della disponibilità e dell'ammissibilità dei fondi propri e del calcolo del 

requisito di capitale di solvibilità e del requisito patrimoniale minimo; 

B. Relazione sull'attuazione e l'effettiva applicazione del sistema di governance; e 

C. Relazione sulle altre informazioni divulgate nella Relazione annuale sulla solvibilità e la situazione finanziaria, 

comprese le informazioni quantitative divulgate congiuntamente. 

 

A. Relazione sugli adeguamenti tra la si tuazione patrimoniale e finanziaria statutaria e quella 

costante nel bilancio ai fini della solvibilità, della classificazione, della disponibilità e dell 'ammissibil ità dei 

fondi propri e del calcolo del requisito di capitale di solvibilità e del requisito minimo di capitale 

 

Responsabilità del Consiglio di Amministrazione 

È responsabilità del Consiglio di Amministrazione della Compagnia calcolare gli adeguamenti tra il rispettivo prospetto della posizione 

finanziaria statutaria e quello riportato nel bilancio ai fini della solvibilità, della classificazione e 

valutazione della disponibilità e dell'idoneità dei fondi propri e calcolo del requisito patrimoniale di solvibilità e del requisito 

patrimoniale minimo sottoposto all'ASF, in conformità al Regolamento delegato (UE) n. 2015/35 della Commissione, del 10 

ottobre 2014, che integra la Direttiva n. 2009/138/CE del Parlamento europeo e del 

Consiglio, del 25 novembre 2009 , relativo all'accesso all'attività di assicurazione e riassicurazione e al suo esercizio, nella sua 

versione attuale ("Regolamento delegato"). 

 

Responsabilità del revisore contabile 

La nostra responsabilità, come definito al punto a) del n. 1 dell'articolo 4 della Norma Regolamentare, consiste nell'emettere una 

relazione di garanzia ragionevole di affidabilità, professionale e indipendente, sugli adeguamenti tra la 

rendicontazione della posizione finanziaria statutaria e quella contenuta nel bilancio ai fini della solvibilità, classificazione, 

disponibilità ed idoneità dei fondi propri e il calcolo del requisito di capitale di solvibilità e del requisito di capitale minimo, sulla base delle 

procedure svolte e specificate di seguito. 
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Il nostro lavoro è stato svolto in conformità con lo Standard Internazionale sui Servizi di Affidabilità Diversi dalla Revisione o dalla Verifica 

delle Informazioni Finanziarie Storiche – (ISAE) 3000 (Revisionato), emesso dall' 

International Auditing and Assurance Standards Board della International Federation of Accountants, e abbiamo rispettato le altre 

norme e linee guida tecniche dell'Ordine dei Revisori Contabili ("OROC"), che richiedono che il nostro lavoro sia pianificato ed 

eseguito con l'obiettivo di ottenere una ragionevole garanzia di affidabilità sul fatto che i 

gli adeguamenti tra la situazione patrimoniale e finanziaria statutaria e quella riportata nel bilancio ai fini della solvibilità, della 

classificazione, della disponibilità e dell'ammissibilità dei fondi propri e del calcolo del requisito patrimoniale di  

e del requisito patrimoniale minimo, sono esenti da distorsioni rilevanti, sono completi e affidabili e, sotto tutti gli aspetti rilevanti, sono 

presentati in conformità ai requisiti legali e regolamentari 
applicabili. 

A tal fine, il lavoro in questione ha comportato le seguenti procedure: 

(i) revisione della riconciliazione delle informazioni di base utilizzate per il calcolo delle rettifiche di bilancio ai fini della 

solvibilità con i sistemi informativi della Società e la relativa dimostrazione della posizione finanziaria statutaria al 31 

dicembre 2024 oggetto di revisione legale dei conti, e sulla quale è stata emessa 

Certificazione Legale dei Conti senza riserve e senza enfasi, datata 15 aprile 2025 ; 

(ii) revisione degli eventi successivi verificatisi tra la data della Certificazione Legale dei Conti e la data della presente 

relazione; 

(iii) comprensione dei criteri adottati; 

(iv) ricalcolo delle rettifiche effettuate dalla Compagnia tra la situazione patrimoniale-finanziaria statutaria e quella 
riportata nel bilancio ai fini della solvibilità, ad eccezione di quelle indicate nel paragrafo seguente che sono 

esclusi dall'ambito del nostro lavoro; 

(v) la revisione, su base campionaria, della corretta classificazione, disponibilità ed ammissibilità dei fondi propri in conformità ai 

requisiti del Regolamento Delegato; 

(vi) revisione della riconciliazione delle informazioni di base utilizzate per il calcolo dei requisiti di capitale di solvibilità e di 
capitale minimo al 31 dicembre 2024 , con il bilancio ai fini della solvibilità, i registri 

contabili e altre informazioni conservate nei sistemi della Compagnia con riferimento alla stessa data; 

(vii) revisione, su base campionaria, della corretta classificazione e caratterizzazione delle attività in conformità ai 

requisiti del Regolamento Delegato; 

(viii) revisione dei calcoli dei requisiti patrimoniali di solvibilità e del capitale minimo al 31 dicembre 2024 , effettuati dalla 
Compagnia; e 

(ix) lettura della documentazione preparata dalla Società per ottemperare ai requisiti del Regolamento Delegato. 

Come previsto dal n. 2 dell'articolo 3 della Norma Regolamentare, il lavoro svolto non ha compreso la 

verifica della conformità alle disposizioni legali, regolamentari e tecniche applicabili delle rettifiche apportate a livello delle riserve 

tecniche e degli importi recuperabili dai contratti di riassicurazione, né la verifica del calcolo dei requisiti patrimoniali  che, 

come definito nell'articolo 7 della Norma Regolamentare, sono inclusi nell'ambito della 

certificazione dell'attuario responsabile della Compagnia. 

Per quanto riguarda gli adeguamenti effettuati dalla Compagnia a livello di imposte differite derivanti dagli 

sopra citati, il lavoro svolto ha compreso solo la convalida dell'impatto sulle imposte differite, sulla base di tali adeguamenti. 

Le procedure effettuate dipendono dal nostro giudizio professionale, comprese le procedure relative alla 

valutazione del rischio di distorsioni significative nelle informazioni oggetto di analisi, derivanti da frodi o errori. Nella valutazione 

del rischio abbiamo tenuto conto dei controlli interni rilevanti per la preparazione e la presentazione di tali 
informazioni, con l'obiettivo di pianificare ed eseguire le procedure ritenute appropriate nelle circostanze. 

Riteniamo che le procedure effettuate forniscano una base accettabile per esprimere la nostra conclusione. 
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Qualità e indipendenza 

Applichiamo lo Standard Internazionale di Gestione della Qualità ISQM 1 , che richiede la progettazione, l'implementazione e il 

mantenimento di un sistema di gestione della qualità completo che includa politiche e procedure relative al rispetto dei requisiti 

etici, degli standard professionali e dei requisiti legali e normativi applicabili. 

Rispettiamo i requisiti di indipendenza ed etica del codice etico (comprese le Norme Internazionali di Indipendenza) emanato 

dall'International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA) e dal codice etico dell'OROC. 

 

Conclusione 

La nostra conclusione è stata formulata sulla base dei materiali e soggetta ai termini descritti nella presente relazione. 

Sulla base del lavoro svolto, riteniamo che gli adeguamenti tra la situazione patrimoniale e finanziaria statutaria e quella riportata 

nel bilancio ai fini della solvibilità, della classificazione, della disponibilità e dell'ammissibilità dei 

fondi propri e il calcolo del requisito di capitale di solvibilità e del requisito di capitale minimo, indicati nel 

Relazione al 31 dicembre 2024 , sono esenti da distorsioni significative, sono completi e affidabili e, sotto tutti gli aspetti rilevanti, 

sono presentati in conformità ai requisiti legali e 
normativi applicabili. 

 

B. Relazione sul l 'attuazione e l 'effettiva applicazione del sistema di governance 

 

Responsabilità del Consiglio di Amministrazione 

È responsabilità del Consiglio di Amministrazione della Società: 

- La preparazione della Relazione e delle informazioni da fornire all'ASF ai fini della vigilanza, secondo i termini previsti dalla 

Norma Regolamentare n. 4/2023-R dell'11 luglio dell'ASF; e 

- La definizione, l'approvazione, la revisione periodica e la documentazione delle principali politiche, strategie e processi che 

definiscono e regolano il modo in cui la Società è diretta, amministrata e controllata, compresi i sistemi di gestione dei rischi 

e di controllo interno ("Sistema di governance"), che devono essere descritti nel capitolo B della Relazione, tenendo 

conto di quanto previsto dall'articolo 294 del Regolamento Delegato. 

 

Responsabilità del Revisore dei conti 

La nostra responsabilità, come definito al punto b) del paragrafo 1 dell'articolo 4 della Norma Regolamentare, consiste nell'emettere una 

relazione di garanzia limitata di affidabilità, professionale e indipendente, sull'implementazione e l'effettiva applicazione del 

sistema di governance, basata sulle procedure eseguite e specificate di seguito. 

Il nostro lavoro è stato svolto in conformità con lo Standard Internazionale sui Lavori di Garanzia dell'Affidabilità che non sono 

Audit o Revisioni di Informazioni Finanziarie Storiche - (ISAE) 3000 (Rivisto), emesso dal 

International Auditing and Assurance Standards Board della International Federation of Accountants e rispettiamo le altre norme e 

linee guida tecniche dell'Ordine dei Revisori Contabili (OROC), che richiedono che il 

il nostro lavoro sia pianificato ed eseguito con l'obiettivo di ottenere una garanzia limitata di affidabilità che nulla sia giunto a 

nostra conoscenza che ci porti a concludere che il contenuto del capitolo "Sistema di governance" della Relazione non rif letta, in tutti 

gli aspetti materialmente rilevanti, la descrizione dell'implementazione e dell'effettiva applicazione del Sistema di governance 

della Società al 31 dicembre 2024 . 

A tal fine, il lavoro in questione ha comportato le seguenti procedure: 

(i) la valutazione delle informazioni contenute nella Relazione sul sistema di governance della Società in merito ai 

seguenti aspetti principali: informazioni generali; requisiti di qualificazione e idoneità; sistema di gestione dei rischi con 

inclusione dell'autovalutazione del rischio e della solvibilità; sistema di controllo interno; funzione di 
revisione interna; funzione attuariale; subappalto ed eventuali informazioni aggiuntive; e 

(ii) la lettura e la valutazione della documentazione che sostiene le principali politiche, strategie e processi descritti nella 

Relazione, che regolano il modo in cui la Società è diretta, amministrata e controllata, e l'ottenimento di prove 

corroboranti sulla loro attuazione. 
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Le procedure eseguite dipendono dalla nostra conoscenza della conformità ai requisiti 

stabiliti dalla Norma Regolamentare e dal Regolamento Delegato e da altre circostanze relative al lavoro, nonché dalla 

considerazione delle aree in cui è probabile che possano verificarsi distorsioni materialmente rilevanti. 

Le procedure eseguite in un lavoro di garanzia di affidabilità limitata sono diverse per natura, 

opportunità e portata, essendo più limitate di quelle eseguite in un lavoro di garanzia ragionevole di affidabilità. Di 

conseguenza, il livello di sicurezza ottenuto in un lavoro di garanzia limitata di affidabilità è 

notevolmente inferiore a quello che si otterrebbe se fosse stato svolto un lavoro di ragionevole affidabilità. 

Riteniamo che le procedure effettuate forniscano una base accettabile per esprimere la nostra conclusione. 

Qualità e indipendenza 

Applichiamo lo Standard Internazionale di Gestione della Qualità ISQM 1 , che richiede la progettazione, l'implementazione e il 

mantenimento di un sistema di gestione della qualità completo che includa politiche e procedure relative al rispetto dei requisiti 

etici, delle norme professionali e dei requisiti legali e normativi applicabili. 

Abbiamo rispettato i requisiti di indipendenza ed etica del codice etico (comprese le Norme internazionali di indipendenza) emanato 

dall'International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA) e dal codice etico dell'OROC. 

 

Conclusione 

La nostra conclusione è stata formulata sulla base dei materiali e soggetta ai termini descritti nella presente relazione. 

Sulla base del lavoro svolto, non è emerso nulla che ci porti a concludere che il contenuto del capitolo "Sistema di governance" 

della Relazione non rifletta, in tutti gli aspetti materialmente rilevanti, la 

descrizione dell'attuazione e dell'effettiva applicazione del sistema di governance della Società al 31 dicembre 2024 . 

 

C. Relazione sulle restanti  informazioni divulgate nella relazione sulla solvibilità e sulla situazione 

finanziaria, comprese le informazioni quantitative divulgate congiuntamente 

 

Responsabilità del Consiglio di Amministrazione 

È responsabilità del Consiglio di Amministrazione della Società preparare la Relazione e le informazioni da fornire all'ASF ai fini 

della vigilanza, secondo i termini previsti dalla Norma Regolamentare n. 4/2023-R, dell'11 

luglio, dell'ASF, comprese le informazioni quantitative da divulgare insieme a tale relazione, come stabilito dall'articolo 3 del 

regolamento di esecuzione (UE) n. 2023/895 della Commissione, del 4 aprile 2023. 

 

Responsabilità del revisore legale dei conti 

La nostra responsabilità, come definito alla lettera c) del n. 1 dell'articolo 4 della Norma Regolamentare, consiste nell'emettere una 

relazione di garanzia limitata di affidabilità, professionale e indipendente, sul fatto che le restanti informazioni divulgate nella 

Relazione, comprese le Informazioni quantitative divulgate congiuntamente, siano conformi alla 

informazioni esaminate e con le conoscenze acquisite durante lo svolgimento del nostro lavoro basato sulle procedure eseguite 

e specificate di seguito. 

Il nostro lavoro è stato svolto in conformità con lo Standard Internazionale sui Lavori di Garanzia di Affidabilità che non sono 

Revisioni o Revisioni di Informazioni Finanziarie Storiche - (ISAE) 3000 (Rivisto), emesso dall' 

International Auditing and Assurance Standards Board della International Federation of Accountants e abbiamo rispettato le altre 

norme e linee guida tecniche dell'Ordine dei Revisori Contabili (OROC), che richiedono che il 

il nostro lavoro sia pianificato ed eseguito con l'obiettivo di ottenere una garanzia limitata di affidabilità che nulla sia giunto a 

nostra conoscenza che ci porti a concludere che le restanti informazioni divulgate nella Relazione, comprese le 

informazioni quantitative divulgate congiuntamente, non siano esenti, sotto tutti gli aspetti materialmente rilevanti, da distorsioni 

rispetto alle informazioni esaminate e alle conoscenze acquisite durante lo svolgimento del nostro lavoro. 

A tal fine, il lavoro in questione ha consistito nella lettura integrale della Relazione e nella valutazione della concordanza dei suoi contenuti 

con le informazioni esaminate, descritte nelle sezioni precedenti della nostra relazione. 
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Le procedure eseguite dipendono dalla nostra conoscenza della conformità ai requisiti 

stabiliti dalla Norma Regolamentare e dal Regolamento Delegato e da altre circostanze relative al lavoro, nonché dalla 

considerazione di aree in cui è probabile che possano verificarsi distorsioni materialmente rilevanti. 

Le procedure eseguite in un lavoro di garanzia limitata di affidabilità sono diverse per natura, 

opportunità e portata, essendo più limitate di quelle eseguite in un lavoro di garanzia ragionevole di affidabilità. Di 

conseguenza, il livello di sicurezza ottenuto in un lavoro di garanzia limitata di affidabilità è 

notevolmente inferiore a quello che si otterrebbe se fosse stato svolto un lavoro di garanzia ragionevole di affidabilità. 

Riteniamo che le procedure effettuate costituiscano una base accettabile per esprimere la nostra conclusione. 

Qualità e indipendenza 

Applichiamo lo Standard Internazionale di Gestione della Qualità ISQM 1 , che richiede la progettazione, l'implementazione e il 

mantenimento di un sistema di gestione della qualità completo che includa politiche e procedure relative al rispetto dei requisiti 

etici, delle norme professionali e dei requisiti legali e normativi applicabili. 

Abbiamo rispettato i requisiti di indipendenza ed etica del codice etico (comprese le Norme internazionali di indipendenza) emanato 

dall'International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA) e dal codice etico dell'OROC. 

 

Conclusione 

La nostra conclusione è stata formulata sulla base dei materiali e soggetta ai termini descritti nella presente relazione. 

 
Sulla base del lavoro svolto, non è emerso nulla che ci porti a concludere che il resto 

Le informazioni divulgate nella Relazione, comprese le informazioni quantitative divulgate congiuntamente, non sono esenti, in 

tutti gli aspetti materialmente rilevanti, da distorsioni rispetto alle informazioni esaminate e alle conoscenze acquisite 

nel corso del nostro lavoro. 

 

D. Altre questioni 

Tenuto conto della normale dinamica di qualsiasi sistema di controllo interno, le conclusioni presentate 

relative al sistema di governance della Società non devono essere utilizzate per effettuare proiezioni per periodi futuri, in 

quanto potrebbero verificarsi cambiamenti nei processi e nei controlli analizzati e nel loro grado di efficacia. D'altra parte, date le 

limitazioni inerenti al sistema di controllo interno, irregolarità, 
frodi o errori possono verificarsi senza essere rilevati. 

 

 
Lisbona, 15 aprile 2025 
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Bilancio 

Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. Scenario: 

2024SOL2 

Periodo: annuale Valuta: 

EUR - Euro EIOPA QRT: 

S.02.01 
 

 

Bilancio 

 
Attività 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Passività 

Riserve tecniche - danni R0510  

Riserve tecniche - ramo danni (esclusa la malattia) R0520  

Riserve tecniche calcolate complessivamente R0530  

Migliore stima R0540  

Margine di rischio R0550  

Riserve tecniche - salute (simili a quelle del ramo danni) R0560  

Riserve tecniche calcolate nel loro complesso R0570  

Migliore stima R0580  

Margine di rischio R0590  

 
Riserve tecniche - vita (escluse quelle indicizzate e unit-linked) 

 
R0600 

 
4 851 996 

Riserve tecniche - malattia (simili a quelle vita) R0610  

Accantonamenti tecnici calcolati complessivamente R0620  

Migliore stima R0630  

Margine di rischio R0640  

Riserve tecniche - vita (esclusi i rami malattia, indicizzati e unit-linked)  
R0650 

 
4 851 996 

Riserve tecniche calcolate nel loro complesso R0660  

Migliore stima R0670 4 799 051 

Margine di rischio R0680 52 944 

 
Riserve tecniche - indicizzate e unit-linked 

 
R0690 

 
1 863 581 

Riserve tecniche calcolate nel loro complesso R0700  

Migliore stima R0710 1 848 354 

Margine di rischio R0720 15 226 

Altre riserve tecniche R0730  

Passività potenziali R0740  

Accantonamenti diversi dagli accantonamenti tecnici R0750 14 781 

Obblighi pensionistici R0760 0 

Depositi da riassicuratori R0770 3 497 

Passività fiscali differite R0780 112 011 

Derivati R0790  

Debiti verso istituti di credito R0800  

Passività finanziarie diverse dai debiti verso enti creditizi R0810  

Debiti verso assicurazioni e intermediari R0820 49 248 

Debiti verso riassicuratori R0830 4 900 

Debiti (commerciali, non assicurativi) R0840 21 311 

Passività subordinate R0850 45 095 

Passività subordinate non incluse nei fondi propri di base R0860  

Passività subordinate incluse nei fondi propri di base R0870 45 095 

Altre passività non indicate altrove R0880 24 885 

Totale passività R0900 6 991 305 

 
Eccedenza delle attività rispetto alle passività R1000 630 003 

 

 

 

Avviamento R0010  

Costi di acquisizione differiti R0020 
 

 

Attività immateriali R0030  

Attività fiscali differite R0040  

Eccedenza dei benefici pensionistici R0050 6 928 

Immobili, impianti e macchinari detenuti per uso proprio R0060 8 298 

Investimenti (diversi dalle attività detenute per contratti indicizzati e unit-linked 

) R0070 
 

5 457 324 

Immobili (diversi da quelli ad uso proprio) R0080 35 703 

Partecipazioni in imprese collegate, comprese le partecipazioni R0090 198 876 

Azioni R0100 484 

Azioni - quotate R0110 369 

Azioni - non quotate R0120 115 

Obbligazioni R0130 4 995 023 

Titoli di Stato R0140 3 635 298 

Obbligazioni societarie R0150 1. 359.306 

Titoli strutturati R0160 419 

Titoli garantiti R0170  

Organismi di investimento collettivo R0180 204 838 

Derivati R0190 0 

Depositi diversi dai contanti equivalenti R0200 22 400 

Altri investimenti R0210 0 

Attività detenute per contratti indicizzati e unit-linked R0220 1 895 841 

Prestiti e mutui ipotecari R0230 160 723 

Prestiti su polizze R0240 2 153 

Prestiti e mutui a persone fisiche R0250 158 570 

Altri prestiti e mutui R0260  

Crediti di riassicurazione da: R0270 -133 235 

Non vita e salute simili al ramo non vita R0280  

Non vita esclusa la salute R0290  

Salute simile al ramo danni R0300  

Vita e salute simili alla vita, escluse salute e indicizzate e 

unit-linked R0310 
 

-133 235 

Salute simile alla vita R0320  

Vita esclusa la salute e indicizzata e unit-linked R0330 -133 235 

Vita indicizzata e unit-linked R0340  

Depositi presso cedenti R0350  

Crediti verso assicuratori e intermediari R0360 34 878 

Crediti di riassicurazione R0370 634 

Crediti (commerciali, non assicurativi) R0380 123 452 

Azioni proprie (detenute direttamente) R0390  

Importi dovuti in relazione a voci di fondi propri o fondi iniziali richiesti ma non ancora 

versati R0400 

 

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti R0410 65 214 

Altre attività non indicate altrove R0420 1 251 

Totale attività R0500 7 621 308 
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Premi, sinistri e spese per paese 

Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. 

Scenario: 2024 Solvencia II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Solvency II: Conto statutario 

Valuta: EUR - Euro 

EIOPA QRT: S.04.05.21 
 
 
 
 

 
Paese di origine: Obblighi assicurativi e riassicurativi nel ramo danni 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 

Paese di origine: Obblighi assicurativi e riassicurativi vita 
 

 
Paese di origine I primi 5 paesi: vita e salute SLT 

 
 C0030 C0040 C0040 C0040 

R1010 Portogallo (PT) Italia (IT) San Marino (SM) Spagna (ES) 

Premi lordi contabilizzati R1020 358 236 130 825 435 45 

Premio lordo guadagnato R1030 358 293 130 825 435 45 

Sinistri verificatisi R1040 326 702 811 313 254 61 

Spese lorde sostenute R1050 37 039 44 906 149  

Premi maturati (lordi) 

R0052 Spese lorde sostenute (riassicurazione non proporzionale) 

R0051 Spese lorde sostenute (riassicurazione proporzionale) 

R0050 Spese lorde sostenute (dirette) 

R0042 Sinistri sostenuti (riassicurazione non proporzionale) 

R0041 Sinistri sostenuti (riassicurazione proporzionale) 

R0040 Sinistri sostenuti (diretti) 

R0032 Premi lordi incassati (riassicurazione non proporzionale) 

R0031 Premi lordi incassati (riassicurazione proporzionale) 

R0030 Premi lordi incassati (diretti) 

R0022 Premi lordi contabilizzati (riassicurazione non proporzionale) 

R0021 Premi lordi contabilizzati (riassicurazione proporzionale) 

R0020 Premi lordi contabilizzati (diretti) 

Sinistri sostenuti (lordi) 

Spese sostenute (lorde) 
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Premi, sinistri e spese per linea di attività 

Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. Scenario: 

2024 Solvencia II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Solvency II: Conto statutario Valuta: EUR - 

Euro 

EIOPA QRT: S.05.01 

 

Premi, sinistri e spese per linea di attività 
 

    

         

 

 

    
 

 
 

 

  

  

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

  
 

 

 
 

  
        

    
         

Premi sottoscritti 

Lordo - Attività diretta 

Lordo - Riassicurazione proporzionale accettata Lordo - 

Riassicurazione non proporzionale accettata Quota dei riassicuratori 

Premi netti 

 

Lordo - Attività diretta 

Lordo - Riassicurazione proporzionale accettata Lordo - 

Riassicurazione non proporzionale accettata Quota dei riassicuratori 

Sinistri netti 

 

Lordo - Attività diretta 

Lordo - Riassicurazione proporzionale accettata Lordo - 

Riassicurazione non proporzionale accettata Quota dei riassicuratori 

 

Spese sostenute 

   

R0110 

R0120 

R0130 

R0140 

R0200 

 

 

 

 

 

R0210 

R0220 

R0230 

R0240 

R0300 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Premi incassati 

Lordo 

Quota dei riassicuratori 

 

Lordo 

Quota dei riassicuratori 

 

Lordo 

Quota dei riassicuratori 

 

Spese sostenute 

 

269 625 

11 

 

105 921 

0 

 

113 995 

27 015 

 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

220 

0 

 

 

 

 

R1510 

R1520 

 

269 672 

11 

 

105 921 

0 

 

114 003 

27 015 

 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

220 

0 

 

 

 

 

R1610 

 

822 322 

1 075 

 

44 117 

257 039 

0 

 

22 690 

58 969 

 

 

15 287 

0 

0 

0 
 
0 

0 

0 

4 560 

0 

 

 

 

 

 

Totale spese tecniche R2600  



 

 

 

 

 
® 
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Riserve tecniche vita e malattia SLT 

Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. Scenario: 

2024 Solvencia II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Importo originario predefinito Valuta: EUR - 

Euro 

EIOPA QRT: S.12.01 

 

Riserve tecniche SLT Vita e Salute 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Riserve tecniche calcolate nel loro complesso R0010 

Totale recuperabili da riassicurazione/SPV e Finite Re dopo l'adeguamento per le perdite attese dovute al default della controparte associato a TP 

calcolate nel loro complesso R0020 

Riserve tecniche calcolate come somma di BE e RM 

 
 
 
 

Assicurazione con partecipazione agli 

utili 

 
Assicurazione indicizzata e unit-linked 

 
Altre assicurazioni sulla vita 

 
Rendite derivanti da contratti di 

assicurazione non vita e relative a 

obbligazioni assicurative diverse da quelle 

relative all'assicurazione malattia 

 
 
 

 
Riassicurazione accettata 

 
 

 

Totale (Assicurazioni vita diverse 

dall'assicurazione malattia, comprese 

quelle unit-linked) 

 
Assicurazione malattia (attività diretta) 

 

 
Rendite derivanti da contratti di 

assicurazione non vita e relative a 

obbligazioni di assicurazione sanitaria 

 
 
 
 

Riassicurazione sanitaria 

(riassicurazione accettata) 

 
 
 
 

Totale (Assicurazione sanitaria 

simile all'assicurazione 

sulla vita) 

  
 

Contratti senza opzioni e garanzie 

 
 

Contratti con opzioni o garanzie 

  
 

Contratti senza opzioni e garanzie 

 
 

Contratti con opzioni o garanzie 

  
 

Contratti senza opzioni e garanzie 

 

 
Contratti con opzioni o garanzie 

 

 
0 

 

 
0 

 

 
0 

 

 
0 

   

 
0 

 

 
0 

   

 
0 

 

 
0 

 

C0150 

0 

 

 
0 

 

     

C0210 

0 

 

 
0 

 

Migliore stima                 

Migliore stima lorda 

Totale recuperabili da riassicurazione/SPV e Finite Re dopo l'adeguamento per le perdite attese dovute al default della controparte Migliore stima meno recuperabili da 

riassicurazione/SPV e Finite Re - totale 

R0030 

R0080R0090 

4 803 225 

3 626 

4 799 599 

 

1 315 321 

0 

1 315 321 

521 198 

0 

521 198 

 

-97 044 

-136 861 

39 817 

239 841 

0 

239 841 

0 

0 

16 309 
 

 
16 309 

6 798 850 

-133 235 

6 932 085 

     

 
 

0 
0 
0 

Margine di rischio 

Riserve tecniche - totale 

R0100 

R0200 

37 809 

4 774 513 

15 212 

1 851 731 

  

17 385 

78 548 

  

0 23 

10 784 

70 428 

6 715 577 

     

0 

0 
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Impatto delle misure relative alle garanzie a lungo termine e delle misure transitorie 

Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. Scenario: 

2024 Solvency II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Importo originario predefinito 

Valuta: EUR - Euro 

EIOPA QRT: S.22.01 

 

Impatto delle misure di garanzia a lungo termine e delle disposizioni transitorie 
 

 Importo a lungo termine 

Misure di garanzia e misure 

transitorie 

Impatto delle 

transitorie sul 

tecnico 

Impatto delle 

delle misure 

transitorie sul 

tasso di 

interesse 

Impatto della 

adeguamento 

della volatilità 

Impatto di 

adeguamento di 

corrispondenza 

impostato su 

 
C0010 

 
C0030 

 
C0050 

 
C0070 

 
C0090 

Accantonamenti tecnici R0010 6 715 577 153 702 
 

36 465 
 

Fondi propri di base R0020 615 098 -109 764 
 

-27 544 
 

Fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale di solvibilità R0050 615 098 -109 764 
 

-27 544 
 

Requisito patrimoniale di solvibilità R0090 250 133 587 
 

59 
 

Fondi propri ammissibili per soddisfare il requisito patrimoniale minimo R0100 615 098 -109 764 
 

-27 544 
 

Requisito patrimoniale minimo R0110 112 560 264 
 

27 
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Fondi propri 

 
Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. Scenario: 

2024 Solvencia II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Importo originario 

predefinito Valuta: EUR - Euro 

EIOPA QRT: S.23.01 

Fondi propri 
 

 

Fondi propri di base prima della deduzione per partecipazioni in altri settori finanziari, come previsto dall'articolo 68 del 

regolamento delegato 2015/35 

Capitale sociale ordinario (al lordo delle azioni proprie) 

 
 

 
R0010 

 
 

 
50 000 

 
 

 
50 000 

   

Conto sovrapprezzo azioni relativo al capitale sociale ordinario R0030 
     

Fondi iniziali, contributi dei soci o voce equivalente del fondo proprio di base per le imprese mutualistiche e di tipo mutualistico R0040   
 

   

Conti mutualistici subordinati dei soci R0050      

Fondi in eccedenza R0070      

Azioni privilegiate R0090 
     

Conto sovrapprezzo azioni relativo alle azioni privilegiate R0110    
 

 
 

 
 

Riserva di riconciliazione R0130 520 003 520 003    

Passività subordinate R0140 45 095  45 095 
 

 

 

Un importo pari al valore delle attività fiscali differite nette R0160      

Altre voci di fondi propri approvate dall'autorità di vigilanza come fondi propri di base non specificate sopra 

Fondi propri del bilancio che non devono essere rappresentati dalla riserva di riconciliazione e non soddisfano i criteri 

per essere classificati come fondi propri Solvency II 

Fondi propri del bilancio che non dovrebbero essere rappresentati dalla riserva di riconciliazione e non soddisfano i criteri per essere classificati come 

fondi propri Solvency II 

Detrazioni 

R0180 
 
 
 
 

 
R0220 

 

 
 

 

    

Detrazioni per partecipazioni in istituzioni finanziarie e di credito R0230 
     

Totale fondi propri di base dopo detrazioni R0290 615 098 570 003 45 095   

 
 
 
 
 
 
 

 
Totale fondi propri disponibili per soddisfare il R0500 615 098 570 003 45 095 

SCR Totale fondi propri disponibili per R0510 615 098 570 003 45 095 

soddisfare il MCR Totale fondi propri ammissibili R0540 615 098 570 003 45 095 

per soddisfare il SCR Totale fondi propri R0550 615 098 570 003 45 095 

ammissibili per soddisfare il MCR R0580 250 133   

SCR MCR R0600 112 560   

Rapporto tra fondi propri ammissibili e SCR R0620 245,91   

Rapporto tra fondi propri ammissibili e MCR R0640 546,46 
  

 

     

     

 

 

 

 

Eccedenza delle attività rispetto alle passività 
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Requisiti patrimoniali di solvibilità - per le imprese che utilizzano la formula standard 

 
Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. Scenario: 

2024 Solvencia II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Solvency II: Solo Purpose Valuta: 

EUR - Euro 

EIOPA QRT: S.25.01 

 

Requisito patrimoniale di solvibilità - per le imprese che utilizzano la formula standard 

 
 

 
Requisito 

patrimoniale di 

solvibilità lordo 

C0110 

Rischio di mercato R0010 215 162 

Rischio di controparte R0020 14 802 

Rischio di sottoscrizione vita R0030 200 825 

Rischio di sottoscrizione sanitaria R0040  

Rischio di sottoscrizione non vita R0050  

Diversificazione R0060 -96 831 

Rischio relativo alle attività immateriali R0070  

Requisito patrimoniale di base R0100 333 958 

 
Calcolo del requisito patrimoniale di solvibilità 
 

C0100 

Rischio operativo R0130 23 910 

Capacità di assorbimento delle perdite delle riserve tecniche R0140 -63 658 

Capacità di assorbimento delle perdite delle imposte differite R0150 -44 077 

Requisiti patrimoniali per le attività svolte ai sensi dell'articolo 4 della direttiva 2003/41/CE R0160 0 

Requisito patrimoniale di solvibilità escluso il requisito patrimoniale aggiuntivo R0200 250 133 

Maggiorazioni di capitale già fissate R0210  

di cui, supplementi di capitale già fissati - Articolo 37, paragrafo 1, letteraa) R0211  

di cui, maggiorazioni di capitale già fissate - Articolo 37, paragrafo 1, lettera b) R0212  

di cui, maggiorazioni di capitale già fissate - Articolo 37, paragrafo 1, letterac) R0213  

di cui, maggiorazioni di capitale già fissate - Articolo 37, paragrafo 1, letterad) R0214  

Requisito patrimoniale di solvibilità R0220 250 133 

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 per la parte restante R0410  

Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilità nozionali per i fondi separati R0420  

Importo totale dei requisiti patrimoniali di solvibilità nozionali per i portafogli di adeguamento di corrispondenza R0430  

Effetti di diversificazione dovuti all'aggregazione dell'RFF nSCR per l'articolo 304 R0440  

 

 
Approccio all'aliquota fiscale 

 Sì/No 

 C0109 

Approccio basato sull'aliquota fiscale media R0590  

 
 

 

Calcolo della capacità di assorbimento delle perdite delle imposte differite 

 LAC DT 

C0130 

LAC DT R0640 -44 077 

LAC DT giustificato dal ripristino delle passività fiscali differite R0650 -44 077 

LAC DT giustificato dal riferimento al probabile utile economico imponibile futuro R0660  

LAC DT giustificato dal riporto a nuovo, anno corrente R0670  

LAC DT giustificato dal riporto a nuovo, anni futuri R0680  

LAC DT massimo R0690 -44 077 



 

 

 

 

 

  

Obbligazioni con partecipazione agli utili - benefici discrezionali futuri 

Obbligazioni assicurative indicizzate e unit-linked 

 

 

R0220 

R0230 

R0240 

R0250 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

 

  

 

 

Assicurazione contro incendi e altri danni alla proprietà e riassicurazione proporzionale

 

 

 

 

R0020 

R0030 

R0040 

R0050 

R0060 

R0070 

R0080 

R0090 

R0100 

R0110 

R0120 

R0130 

R0140 

Wolters Kluwer | CCH® Tagetik 

Solvency II Prepackage Solution 

 

Requisito patrimoniale minimo - Solo attività assicurativa o riassicurativa vita o solo attività assicurativa o riassicurativa danni 

Entità: S2_GNBSV - GamaLife - Compagnia di Assicurazioni sulla Vita S.A. 

Scenario: 2024 Solvencia II - Pilastro 3 

Periodo: annuale 

Categoria: Solvency II: Solo Purpose 

Valuta: EUR - Euro 

EIOPA QRT: S.28.01 
 

 

 

Requisito patrimoniale minimo - Attività assicurativa o riassicurativa esclusivamente nel ramo vita o esclusivamente nel ramo danni 

 
 
 

 
Componente della formula lineare per gli obblighi assicurativi e riassicurativi nel ramo danni 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Riassicurazione non proporzionale contro gli infortuni R0150  

Riassicurazione non proporzionale nel settore marittimo, aereo e dei trasporti R0160 

Riassicurazione non proporzionale di proprietà R0170 

 
Componente della formula lineare per gli obblighi assicurativi e riassicurativi sulla vita 

   

  Legge sulla vit Attività  

 
 
 
 
 
 

 
 Attività non vita Attività vita 

C0010 C0040 

Risultato MCRNL R0010   

Risultato MCRL R0200  159 442 

 
Calcolo MCR complessivo 

Lineare MCR R0300 

SCR R0310 

MCR cap R0320 

MCR pavimento R0330 

MCR combinato R0340 

Piano assoluto della MCR R0350 

 

C0070 

159 442 

250 133 

112 560 

62 533 

112 560 

4 000 

C0070 

112 560 

 
  



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Traduzione di cortesia: in caso di discordanza tra il testo contenuto nella versione originaria  e la traduzione in 
italiano, il testo contenuto nella versione originaria prevale. 

. 


