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Introduction

Conformément a l'article 51 de la Directive 2009/138/CE du Parlement Européen et du Conseil du 25 novembre 2009
surl'accés auxactivités de lI'assurance etde la réassurance etleur exercice (Solvabilité 2), les entreprises d’assurance
etde réassurance,ou les sociétés holding d’assurance doiventcommuniquer des informations narratives a I’Autorité de
Controle Prudentiel et de Résolution (ACPR) et au public, dont le champ est défini par le Reglement délégué (UE)
2015/35de la Commission du 10 octobre 2014 etle Réglement Délégué (UE) 2019/981 de la Commission du 8 mars
2019, complété parla notice « Solvabilité 2 » - Communication d’informations a I'autorité de contréle et informations a
destination du public (RSR/SFCR) du 17 décembre 2015.

Le présentRapportsurla Solvabilité et la Situation Financiere (RSSF) s’applique a Generalilard. Il a été approuvé par le
Comité Finance et Risques du 26 mars 2021, le Comité Spécialisé du 1er awril 2021 et le Conseil d’Administration du 7
avril 2021.

Les informations présentées dans le document sont établies sur la base des éléments connus au 31 décembre 2020
(YE2020).

Saufindication contraire, les différents montants présentés dans ce document sontindiqués en millions d’euros.
Définitions :

Dans le présentrapport, les termes dontla premiére lettre figure en majuscule auront la signification suivante :

« Entreprise » désigne la société Generali lard, société anonyme de droit francais
dont I'actionnaire majoritaire est, au 31 décembre 2020, la société
Generali France.

« Generali France » désigne la société Generali France, société anonyme de droit
frangais dont I’actionnaire majoritaire est, au 31 décembre 2020, la
société de droit italien Assicurazioni Generali S.p.A., cotée a Milan
(ltalie).

« Generali France et ses filiales de France se rapporte a Generali France et ses filiales d’assurance Generali
métropolitaine » Vie, Generali lard et L’Equité.

« Generali France et ses filiales francaises » se rapporte a Generali France et ses filiales d’assurance Generali
Vie, Generali lard, L’Equité, GFA Caraibes et Prudence Créole, a
I’exclusion de Generali Luxembourg.

« Groupe Generali France » désigne Generali France etI’ensemble de ses filiales d’assurance :
Generali Vie, Generali lard, L’Equité, GFA Caraibes, Prudence
Créole et Generali Luxembourg.

« Groupe », « Groupe Generali » désigne le Groupe Assicurazioni Generalidans son ensemble dontla
société mére est Assicurazioni Generali S.p.A.

Les acronymes sont définis dans le glossaire figurant a la fin du rapport.
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Synthese

A. Activité et résultats
Activité de I'Entreprise

Generalilard estla société d’assurance dommages filiale de Generali France, appartenant au Groupe italien Generali,
I’'un des plus anciens assureurs européens (présenten France depuis 1832).

La société pratique tous les types de contrats ou de conventions relevant des branches accidents, maladie, véhicules
(terrestres, ferroviaires, aériens etmaritimes), marchandises transportées, incendie et éléments naturels,dommages aux
biens, responsabilité civile (automobile et générale), pertes pécuniaires diverses, protection juridique et assistance.

L'Entreprise aun modele diversifié de clientele etrisques, couvranta la fois les risques des particuliers, professionnels
ainsi que ceuxdes petites, moyennes et grandes entreprises.

Generali lard exerce ses activités, essentiellement en France, tant en assurance directe qu’en réassurance, pour son
compte ou pour le compte d’autrui. L'Entreprise accepte égalementdes opérations en réassurance des filiales L'Equité,
Prudence Créole et GFA Caraibes.

Résultats de I'Entreprise sur la période de référence

Dans un environnement de forte concurrence couplée a la crise sanitaire liée a la Covid-19, le chiffre d'affaires de
I'Entreprise est en Iégére croissance de 0,8%.

Le résultat net est globalement en |égére progression (de 109,1 millions d’euros en 2019 a 119,7 millions d’euros en
2020). Cette progression estportée parla sinistralité climatique, particulierement clémente en 2020, qui contrebalance
les effets négatifs de la pandémie de Covid-19.

Le ratio combiné (COR) net hors portefeuille Global Corporate & Commercial (GC&C) ressort a 94,0% en 2020 (a
comparer a 98,0% en 2019). Hors effet favorable de la sinistralité climatique, il convient de noter que I'impact de la
baisse des fréquences en assurance automobile dans le contexte du confinement a été plus que compensé par les
mesures de soutien décidées parle Groupe Generali France en direction des assurés etdistributeurs et la sinistralité en
risques commerciaux et industriels surles marchés des Professionnels et Entreprises.

A noter par ailleurs que ce niveau de COR net est hors impact de la contribution au fonds de solidarité pour les TPE et
indépendants prélevée par les Pouvoirs publics.
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B. Systeme de gouvernance
Organisation du Systéme de gouvernance

Le systéme de gouvernance de Generali lard s’inscrit dans le cadre global de gouvernance de Generali France et ses
filiales francaises, et s’appuie sur :

e des organes de pilotage, trois étant propres a I'Entreprise (Conseil d’Administration, Comité Spécialisé et
Dirigeants effectifs) et un étant commun a Generali France et ses filiales frangaises (Comité Exécutif - COMEX),
en charge :

o de définir la stratégie de I'Entreprise,
o de décliner et mettre en ceuvre les politiques définies par le Groupe,

o de surweillerles dispositifs mis en place, notamment/’efficacité des systtmes de contréle interne etde gestion
des risques.

e des comités, également communs a Generali France et ses filiales frangaises, chargés de la déclinaison des
orientations stratégiques de I'Entreprise et de suivre au quotidien leur mise en ceuvre.

e un cadre normatif, qui s’appuie surun référentiel composé de politiques, directives et mesures techniques visant
a encadrer notamment le dispositif global de gestion des risques et de contrdle interne de I'Entreprise, les
missions des fonctions clés, les exigences en matiere de compétence etd'honorabilité et, organise les relations et
interactions entre les différents acteurs impliqués.

L'organisation de Generali France s’articule autour de cinq directions de Marché, responsables de I'’expérience client de
bout en bout (offre, commercialisation, gestion et indemnisation) sur le périmétre considéré : Particuliers IARD et
Prévoyance, Epargne et gestion de patrimoine, Pro-PE et entreprises IARD, Protection sociale des Pro-PE et Protection
sociale des entreprises.

A toutes fins utiles, il est précisé que depuis le 6 octobre 2020, Cédric Ollivier remplace Maria Perini en qualité de
responsable de la fonction clé Actuariat.

Systéme global de gestion des risques et de controéle interne

Afin d’assurer une bonne gestion des risques et de garantir leur prise en compte dans ses processus de prise de
décisions, Generali lard a déployé des méthodes et procédures en vue d’identifier, évaluer, gérer et controler ses
risques. Pource faire, elle s’appuie surun dispositif global de gestion des risques et de contrdle interne, organisé en 3
lignes de défense, dans le cadre duquel interviennent les 4 fonctions clés (gestion des risques, veérification de la
conformité, actuarielle et audit interne) requises par la réglementation Solvabilité 2. Ce dispositif met en ceuvre la
stratégie de gestion des risques de 'Entreprise telle que définie dans un ensemble de directives internes fixantles regles
d’engagement et les limites a respecter, qu'’il s’agisse de risques existants ou de nouveauxrisques.

Le pilotage des fonctions de contrdle interne etde contréle des délégataires estcentralisé etplacé sous la responsabilité
de la fonction Conformité. Cette organisation a pour objectif de donner une vision consolidée du niveau de sécurité de
I’Entreprise.

Une définition et une documentation claires et complétes sur la stratégie de gestion des risques, combinées a un
processus d’évaluation permanente de I’exposition a ces risques s’appuyant sur une gouvernance bien identifiée
permettenta Generali lard de garantirqu’elle esten mesure de satisfaire auxexigences reglementaires issues du cadre
Solvabilité 2, tout en honorant ses engagements vis-a-vis de ses assurés.
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C. Profil de risque

Generali lard, compte tenu de ses activités, est exposée a des risques de différentes natures pouvant affecter sa
solvabilité et sa situation financiére. Pour établir et suivre son profil de risque, I'Entre prise a déployé un processus
d’identification des risques qu’elle lance annuellement, et a développé divers outils pour mesurer et contréler son
exposition a ses principauxrisques.

Pour disposer d’une meilleure représentation de ses risques, Generali lard utilise, depuis I'entrée en vigueur de la
Directive Solvabilité 2, le modele interne du Groupe, dont I'exploitation a été autorisée par I’Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution. Cet outil lui permet de valoriser le capital réglementaire pour tous les risques importants
quantifiables et de réaliser des analyses sous forme de tests de sensibilité.

Le Modele Interne I'Entreprise a fait I'objet de procédures de changements de modele de risque ou de mise a jour du
modeéle actuariel durantl’année 2020 ; lesquelles ontété documentées etprésentées au College des Superviseurs selon
les modalités préwues par la gouvernance.

En outre, 'Entreprise a développé un modeéle interne de risque opérationnel pour refléter son profil de risque, en tenant
compte des spécificités locales d’une partetdu Groupe Generali d’autre part, en améliorantl’évaluation du modéle ainsi
qu’en permettant une meilleure évolution du modéle dans le temps. La modélisation de risque opérationnel selon
I'approche modéle interne a été approuvée par I’ACPR le 7 octobre 2020.

Suite a I'extension du périmétre du Modéle Interne Partiel au Risque Opérationnel en 2020, le Modéle Interne estqualifié
de « total ».

Suivi des risques

Au 31 décembre 2020, les principauxrisques, calculés via le modéle interne, auxquels Generali lard est exposée sont,
par ordre d’'importance :

e lerisquede souscription, correspondantauxpertes ou changements défavorables de la valeur des engagements
d'assurance,

e le risque de marché, correspondant aux pertes que pourrait subir 'Entreprise en cas de crise des marchés
financiers,

e le risque de crédit, résultant de fluctuations affectant la qualité de crédit d'émetteurs de valeurs mobilieres, de
contreparties ou de tout débiteur,

e lerisque opérationnel, correspondantauxrisques de pertes découlantde la défaillance ou du dysfonctionnement
des processus, des systémes d’information, des infrastructures, des hommes desrisquesliés a des évenements
externes.

Outre ces précédents risques (pris en compte dans le modéle interne), 'Entreprise a égalementidentifié des risques dits
« non quantifiables » suivis par un dispositif spécifique (risque de liquidité, stratégique, de réputation, émergents, de

contagion).

L'ensemble de ces risques estrégulierementévalué au travers d’un processus global (ORSA) qui s’appuie lui-méme sur
des processus d’évaluation adaptés a chaque risque.

Evolution du profil de risque

Le profil de risque de 'Entreprise montre une légére hausse de I'exigence de capital entre 2019 et 2020 expliquée par:
e une hausse du risque de crédit, portée par I'augmentation de la duration du spread,
e une hausse du risque de souscription Vie due a la hausse du volume des rentes,

e une hausse des risques opérationnels due a I’élaboration de nouveaux scenarii et a leur quantification dans
I’estimation du risque.
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D. Valorisation a des fins de solvabilité

Generalilard établitun bilan prudentiel afin de livrer une vision économique de ses actifs et passifs selon les principes
énoncés a l'article 75 de la Directive Solvabilité 2, qui reposent sur la valeur d’échange a savoir, les montants pour
lesquels ses actifs et passifs pourraient étre cédés dans le cadre d'une transaction conclue dans des conditions de
concurrence normale.

Bilan Prudentiel (en M€) 31/12/2020
Actifs 8 256
Actifs incorporels -
Actifs financiers 5728
Préts 355
Autres actifs 2173
Passifs 6 375
Provisions techniques 5314
Meilleure estimation 5038
Marge de risque 276
Autres Passifs 1061
Excédent d’actif sur passif 1881

Valorisation des actifs

Les postes de l'actif du bilan prudentiel sont pour la plupart valorisés a la juste valeur suivant une approche market
consistentou a défaut a partir d’'une méthode alternative telle que I' Equity Method ou I'Adjusted IFRS Equity Method. Les
actifs incorporels (goodwill, frais d’acquisition reportés, ...) sont quant a euxrepris pour une valeur nulle.

Valorisation des provisions techniques

Les provisions techniques découlantdes engagements d’assurance etde réassurance sont obtenues par la somme de
la meilleure estimation de ces engagements, et de la marge de risque qui correspond au colt que représente la
mobilisation de fonds propres pour couvrir I'exigence de capital (SCR).

Conformément auxexigences de la Directive Solvabilité 2, I'Entreprise évalue séparément:

e la « provision poursinistres a payer » relative aux sinistres survenus avantla fin de la période de référence, qu’ils
soient connus ou non,

e la « provision pourprimes » associée auxsinistres futurs rattachés a des engagements existants ; en pratique, il
peut s’agirde contrats en cours ou connus au 31 décembre 2020, dontla période de couverture se poursuitapres
ou démarre au 1er janvier 2021.

Pour déterminerles fluxde trésorerie (prestations, primes, dépenses) entrant dans le calcul de la meilleure estimation
des provisions, I'Entreprise s’appuie sur des approches statistiques couramment utilisées par le marché. Enfin, pour
certains risques, 'Entreprise a décidé de se basersurlavaleur des provisions inscrites dans ses comptes sociaux pour
déterminer la meilleure estimation.

A noter que I'Entreprise n’utilise aucune des mesures branches longues ou mesures transitoires proposées dans la
Directive Solvabilité 2, autre que la correction pour volatilité, prévue a I'article 77 quinquies.
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E. Gestion du capital
La gestion du capital s’inscrit dans le cadre général de la politique de gestion du capital du Groupe Generali. Cette
politique a pour objectif d’assurer une gestion efficace de son ratio de solvabilité économique, et de lui permettre de

respecterses exigences de capital en fonction de son profil de risque, le tout, en cohérence avec sa stratégie et celle du
Groupe.

Cette politique constitue par ailleurs un élément essentiel du plan stratégique triennal de I'Entreprise, dans le cadre
duquel le plan de gestion du capital, soumis a I'approbation du Conseil d’Administration, est établi.

Fonds propres

Generalilard privilégie les éléments de fonds propres de base et de qualité « supérieure » (niveau 1 non restreint) qui
représentent cette année 97% de ses fonds propres, comme a fin 2019.

Fonds propres par niveau (Tier)

(en M€) o t‘;‘;‘if;nl t‘;‘;etf:i;t Niveau 2  Niveau 3 Total 2020 Total 2019
Fonds propres de base 1761 - 49 - 1810 1752
Fonds propres auxiliaires - - - - - -
Total Fonds propres 1761 - 49 - 1810 1752

A noter que I’'Entreprise n’a pas recours a des fonds propres auxiliaires.
Exigences en capital (SCR, MCR)
Le ratio de solvabilité lié au SCR s’établit a un niveau solide a 179%.

L’Entreprise utilise par ailleurs la correction pour volatilit¢ de la courbe des taux prévue par la Directive Solvabilité 2.
L'impact de cette mesure représente 23 points du ratio de couverture du SCR.

Le ratio de solvabilité lié au MCR reste élevé a 397%.
Couverture des exigences en capital et ratios de solvabilité

Couverture du SCR et du MCR

(en M€) Couverture du SCR Couverture du MCR

2020 2019* Variation 2020 2019* Variation
Fonds propres ) 1810 1752 3,3% 1810 1752 3,3%
éligibles
Exigence de capital **  (2) 1013 1041 -2,7% 456 466 -2,2%
Ratio de solvabilité (3)=(1)/(2) 179% 168% +11pts 397% 376% +21pts

* 2019 révisé des changements de modéle
** Le détail du SCR est présenté en section E.2.1

Aucun manquement lié a la couverture du SCR, ni a celle du MCR, n’a été observé durant|’année, ni anticipé jusqu’a
I’horizon du plan.
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A. Activité et résultats

A.1. ACTIVITE

A.1.1.Informations sur ’'Entreprise

Generalilard estune société anonyme de droit francais au capital de 94 630 300 euros dont I’actionnaire majoritaire est
la société Generali France, filiale de la société de droititalien Assicurazioni Generali S.p.A. cotée a Milan (ltalie).

Régie parle Code des assurances, I'Entreprise pratique tanten assurance directe qu’en réassurance pour son compte,
ou pour le compte d’autrui, tous les types de contrats ou de conventions relevant des branches accidents, maladie,
véhicules terrestres, véhicules ferroviaires, véhicules aériens, véhicules maritimes, marchandises transportées, incendie
et éléments naturels, dommages aux biens, responsabilité civile automobile, responsabilité civile générale, pertes
pécuniaires diverses, protection juridique et assistance.

L’organe de supervision francais de la banque etde I'assurance est|’Autorité de Contrdle Prudentiel et de Résolution
(ACPR) dontles coordonnées sontles suivantes :

Organe de supervision

Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution
4, place de Budapest
75 436 Paris Cedex, 9

Les comptes sociaux de I'Entreprise, sur lesquels sontassis les commentaires de la section A, sont certifiés par un
Commissaire auxComptes dimentinscritauprés de la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes et placé
sous l'autorité du Haut Conseil du Commissariat aux Comptes.

Commissaire aux Comptes Titulaire Commissaire aux Comptes Suppléant
Ernst & Young Audit Monsieur Pierre Planchon

Tour First Tour EQHO

1, place des Saisons 2 Avenue Gambetta

92 037 Paris La Défense Cedex 92 066 Paris La Défense

représenté par Monsieur Abder Aouad

Au 31 décembre 2020, le Groupe Generali France s’articule autour :
e d'un pdle « Vie » constitué de Generali Vie et de sa filiale Generali Luxembourg,

e d’un pdle « lard » constitué de Generali lard et de ses filiales L’Equité, GFA Caraibes et Prudence Créole.
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L’Entreprise fait partie du Groupe Generali France dont la structure capitalistique est présentée ci-dessous.

Generali France — Organigramme détaillé (au 31/12/2020)

Assicurazioni

Generali S.p. A. 52,43 % directement et
47,57 % indirectement

66,87 %

Generali Participations

31,73 % Netherlands N.V.
Generali
France

100 %*

Generali Vie

Generali
Luxembourg

Eofod L’Equité
BN A Caraibes

95.80 % Prudence

Créole

*Détention a 100 % a 'exception des actions détenues par des personnes physiques ou morales appartenant au Groupe
Generali pour satisfaire aux exigences de l'article L225-1 du Code du commerce.

En complémentde la structure juridique présentée ci-dessus, I'Entreprise détient une influence notable sur les entités
suivantes :

Filiales Participations
(50% au moins du capital détenu parla société) (10 a 50% du capital détenu par la société)

GFA Caraibes Assercar

L'Equité BCA Services

Prudence Créole La Réunion Aérienne London Ltd

SCI Generali Wagram Réunion Aérienne et Spaciale

SCl Terra Nova V SARL les Studios de Joinville
SCI 15 SCRIBE

SCI 3 Collines le Ferandou
SCl av. Joyeuse a Joinville
SCIDaumesnil

SCl Iris laDéfense

SCIl Pasquier

Il est a noter que I'Entreprise n’a pas de succursale.
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A.1.2. Lignes d’activité

L’Entreprise, régie parle Code des assurances, pratique tanten assurance directe qu’en réassurance pour son compte,
ou pour le compte d’autrui, tous les types de contrats ou de conventions relevant des branches :

e accidents, e responsabilité civile auto,

e maladie, e responsabilité civile générale,
e Véhicules terrestres, e protection juridique,

e dommages auxbiens, e pertes pécuniaires diverses,
e incendie et éléments naturels, e assistance,

e \éhicules ferroviaires, e Véhicules maritimes,

e Véhicules aériens,

marchandises transportées.

Il est a noter que I'Entreprise accepte également des opérations en réassurance.
L’Entreprise réassure les filiales L'Equité, Prudence Créole et GFA Caraibes.

L'Entreprise a un modele diversifié de clientéles et risques, couvrant a la fois les risques des particuliers, des
professionnels ainsi que ceuxdes Petites, Moyennes et Grandes Entreprises.

L’essentiel du risque porté par I'Entreprise est situé en France.

A.2. RESULTATSDE SOUSCRIPTION

L’Entreprise a été impactée par la pandémie de Covid-19 sous l'effet de nombreuxfacteurs :
e évolution et volatilité des marchés financiers (actions, taux) ;

e sinistralité :indemnisation des arréts de travail, cas d’infection,décés... liés ala pandémie pourun coltsupérieur
ala baisse des frais médicaux constatée dans le cadre des confinements ;

e crise économique :dégradation de la situation financiere des débiteurs et augmentation concomitante du risque
de contrepartie liées a la fragilisation de I'économie.
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Par ailleurs, dans ce contexte de crise sanitaire, le groupe Generali France s’est mobilisé pour faire face a cette
situation inédite. Afin d’accompagner ses clients dont I'activité serait impactée par les conséquences de la
crise sanitaire, I'Entreprise a participé activement aux mesures de soutien a I'’économie :

e actions de soutien décidées en direction des assurés :

o directes : gel des procédures de recouvrement des primes impayées durant une partie de I'exercice et
élargissement des conditions contractuelles (ajustements de franchises, de garanties...), notamment en
faveur des personnes wlnérables et des professions médicales ;

o indirectes :donations effectuées au cours de I’exercice a des organismes impliqués dans la gestion de crise
(hopitaux...).

e contribution exceptionnelle prélevée par les Pouvoirs publics :

o Fonds de solidarité :la société a contribué a hauteurde 5,8 millions d’euros a la participation globale de 400
millions d’euros du secteurde I’'assurance au fonds de solidarité pour les TPE etindépendants mis en place
par les Pouvoirs publics

L’ensemble de ces éléments a généré en 2020 une perte de résultat de 30 millions d’euros nets d'impdt, venant limiter
fortementl'impact de I'évolution favorable en 2020 des sinistres graves et climatiques.

A noter en paralléle qu’un dispositif spécifique de gestion de crise a été déployé a I'échelle du Groupe Generali France,
visant a identifier les incidences de la crise en cours sur l'activité et la situation financiére et a mettre en ceuvre des
actions de maitrise des risques afférents (que ce soitau niveau de la liquidité, des actifs de placements ou encore de la
rentabilité). Par ailleurs, le business model de la société a été ajusté pourtenircompte de I'évolution de I'environnement,
en particulier au regard du niveau des tauxd'intérét.

En outre, le Groupe Generali France a mis en place, dés le début de la pandémie, des mesures pour assurer la
continuité de ses activités critiques ainsi que des mesures de protection de I'ensemble de ses collaborateurs en
adéquation avec les recommandations des autorités publiques.

Au-dela, compte tenu du niveau d'incertitude et de volatilité de I'environnement lié aux évolutions de la pandémie de
Covid-19, le Groupe Generali France se concentre surl'exécution de son plan stratégique etse tient prét & adopter toute
mesure spécifique supplémentaire de nature a protéger son activité et son bilan.

Le résultat net est globalement en Iégére progression (de 109,1 millions d’euros en 2019 a 119,7 millions d’euros en
2020). Cette progression estportée parla sinistralité climatique, particulierement clémente en 2020, qui contrebalance
les effets négatifs de la pandémie de Covid-19.
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Résultats de souscription — Primes, sinistres et dépenses par ligne d’activité

Assurance directe

(en M€) Accepta- TOTAL TOTAL

Frais Protection RC Véhicules ax?gut:::i (I;T::tlf;: RC Créditet tions 2020 2019
médicaux durevenu Auto amoteur transport DAB générale caution

Primes

émises 1 11 231 443 112 1035 218 1 117 2169 1883

brutes

Primes

acquises 1 13 180 346 115 917 195 1 116 1884 1876

brutes

Charge des

sinistres 1 9 161 156 68 656 119 - 76 1246 1265

brute

Variation

des autres . - a7 - 3 13 . . 1 26 19

provisions

techniques

Dépenses

engagées - 2 54 79 22 280 50 - - 487 525

brutes*

(¥ : A noter, dans le QRT S.05.01.02 annexé a ce rapport, les dépenses sont présentées directement nettes de réassurance.

Pour son pilotage, I'Entreprise segmente son activit¢ en 11 branches, reparties dans les 9 lignes d'activit¢ (LOB
Solvabilité 2 présentées ci-dessus. Certaines activités peuvent alimenter plusieurs LOB. Le tableau ci-dessous, non
exhaustif, reprend les principales correspondances :

LOB Solvabilité 2

Branches de pilotage

Assurance des frais médicaux

Autres

Assurance de protection du revenu

Autres

Assurance de responsabilité civile automobile

Auto Mono, Flottes, Risques Commerciaux, Risques Industriels

Autre assurance des véhicules a moteur

Auto Mono, Flottes, Risques Commerciaux, Risques Industriels

Assurance maritime, aérienne et transport

Transport

Assurance incendie et autres dommages aux

biens

Risques Industriels, RC Genérale, Construction, Transport, MRC,
MRI, MRH

Assurance de responsabilité civile générale

RC Générale, Construction

Assurance crédit et cautionnement

Autres

Acceptations

Risques Commerciaux, Risques Industriels, RC Générale, MR,
Transport

Au niveau du pilotage de I'Entreprise, la segmentation retenue pour le suivi de I'activité se faita un niveau « branche de
pilotage », qui est une segmentation propre a I'Entreprise. La correspondance entre ces deux ventilations étant
présentée ci-dessus, les paragraphes suivants serontbasés sur ces branches de pilotage.
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Retraité de I'impact du changement de méthode relatif aux primes faisant’objet d’'un paiement fractionné (soit +270
millions d’euros sur les provisions pour primes restant a émettre a I'ouverture de I'exercice au 1erjanvier 2020), le
chiffre d'affaires de I'Entreprise s'éléve a 1 899 ME en 2020, en progression de 0,8 % par rapporta 2019.

Cette progression est portée particulierement par le dynamisme du portefeuille hors grands comptes Entreprises
(GC&C), avec notamment une croissance sur les branches Auto-Mono, MRH, MRI et Risques Industriels.

Cette progression est fortement atténuée par la baisse du chiffre d’affaires GC&C.

Le ratio combiné (COR) net hors portefeuille Global Corporate & Commercial (GC&C) ressort a 94,0% en 2020 (a
comparer a 98,0% en 2019). Hors effet favorable de la sinistralité climatique, il convient de noter que I'impact de la
baisse des fréquences en assurance automobile dans le contexte du confinement a été plus que compensé par les
mesures de soutien décidées parle Groupe Generali France en direction des assurés etdistributeurs et la sinistralité en

risques commerciaux et industriels surles marchés des Professionnels et Entreprises.

A noter par ailleurs que ce niveau de COR net est hors impact de la contribution au fonds de solidarité pour les TPE et
indépendants prélevée par les Pouvoirs publics.

A.3. RESULTATSDESINVESTISSEMENTS

Résultats des investissements

(en M€) 2020 2019 Variation
Revenus des participations 62 33 29
Revenus des placements immobiliers 23 24 -1
Revenus des autres placements 102 111 -9
Autres revenus financiers (commissions, honoraires) 1 2 -2
SOUS-TOTAL REVENUS DES PLACEMENTS 188 170 18
Autres produits des placements 6 13 -7
Profits provenant de laréalisation des placements 275 96 179
TOTAL PRODUITS DES PLACEMENTS 470 279 191
Frais financiers (commissions, honoraires, intéréts etagios, ...) -16 -14 -2
Autres charges des placements -25 -25 -
Pertes provenant de la réalisation des placements -292 -81 -211
TOTAL CHARGES DES PLACEMENTS -333 -120 -213
REVENUS FINANCIERS DES PLACEMENTS 137 160 -23

Les revenus courants (sous-total revenus des placements) sont en augmentation par rapport a 2019 sous l'effetd’'une
hausse des dividendes sur les titres de participations. Cette augmentation vient compenser sur 2020 la baisse
tendancielle des revenus courants dans le contexte de tauxd’intéréts durablement bas.

Au global, le niveau des revenus financiers des placements esten retrait de 14% par rapport a 2019.

Investissement dans des titrisations

Au 31/12/2020, I'Entreprise ne détient aucun instrument de titrisation.

! Changement de méthode de présentation comptable du chiffre d’affaires concernant certains contrats d’assurance pour lesquels les
dispositions contractuelles prévoient un réglement fractionné des primes en contrepartie des garanties dont bénéficient les
souscripteurs. Le changement consiste a émettre comptablement a la date d’effet du contrat le montant total de primes prévues et non
plus des fractions successives a due concurrence des appels de prime
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A.4. RESULTATSDES AUTRES ACTIVITES

L’Entreprise n’exerce pas d’autres activités que les activités d’assurance décrites au paragraphe A.1.2. Dans ce cadre,
les autres produits et charges, tels que définis par le Reglementde I'ANC n°2015-11 du 26 novembre 2015, sontdes
éléments accessoires auxrésultats de souscription et des investissements présentés en sections A2. et A3.

Le résultatdes autres produits et charges techniques et non techniques correspond principalement a la redevance de
marque, ala contribution au Fonds de solidarité pourles TPE etindépendants mis en place par les Pouvoirs publics et
aux donations effectuées au cours de I'exercice a des organismes impliqués dans la gestion de crise (hépitaux...).

Les autres éléments sont non significatifs.

Par ailleurs, concernant les accords de location, les contrats concernent principalement I'immobilier d’exploitation
(représentant 1,6 M€ de charges annuelles) et quelques outils d’exploitation (notamment véhicules).

A.5. AUTRES INFORMATIONS

Pas de point particulier au titre de cette section.
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B. Systéme de gouvernance

B.1. INFORMATIONS GENERALES SUR LE SYSTEME DE
GOUVERNANCE

Afin d’assurer un pilotage efficace, Generali France et ses filiales frangaises ont mis en place un systéeme de

gouvernance fondé sur:

des organes de pilotage en charge de la définition de la stratégie et de la surveillance des dispositifs mis en

place,

des comités spécialisés rapportant au Comité Exécutif (COMEX) couvrant I'ensemble des activités de
I’Entreprise, dont le réle est de décliner les objectifs stratégiques et de suivre leur mise en ceuvre au quotidien.

B.1.1. Systéme de gouvernance
Les orientations stratégiques de I'Entreprise sont définies par les organes de pilotage que sont:

e |e Conseil d’Administration, le Comité Spécialisé émanant dudit Conseil etla Direction Générale,

e |e COMEX qui estune instance commune a Generali France et ses filiales frangaises.

Des comités communs a Generali France et ses filiales francaises sontchargés de traduire les orientations stratégiques,
dontle cadre est défini par le Conseil d’Administration etassuré parle COMEX.

Le schéma ci-dessous explique la déclinaison de cette organisation :

A Conseil
Comité Spécialisé [~ ;A gministration

Direction Générale

Comité Exécutif

e Comité S

SN Comité Finance et - RN Comité = e
Comité : Investissement et Comité Outils et : Comité Pilotage
Souscription R{'E{EE?S Gest{i{grcdﬁ\ctﬂs Informatique g;:ﬁfom;%ﬂ des Délégataires

Légende :
[10rganes propres a chaque entité
W Crganes communs 3 l'ensemble des entités

L'organisation de Generali France s’articule autour de cing directions de Marché, responsables de I'expérience clientde
bout en bout (offre, commercialisation, gestion et indemnisation) sur le périmétre considéré : Particuliers IARD et
Prévoyance, Epargne et Gestion de patrimoine, Pro-PE et Entreprises IARD, Protection sociale des Pro-PE et Protection

sociale des Entreprises (voir Organigramme en Section B.1.2.).
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B.1.1.1. Organes responsables du pilotage des risques et des contrbles
Le Conseil d’Administration de ’Entreprise

Le Conseil d’Administration se réunit chaque fois que nécessaire pour I'accomplissement de la gestion des affaires
sociales etlorsqu’une décision relevant de sa compétence doit étre prise.

Outre les sujets relevant légalement de la compétence du Conseil d’Administration (arrété des comptes sociaux,
convocation de I’Assemblée Générale des actionnaires, etc.), celui-ci a débattu du contexte économique et financier, de
I’activité de I'Entreprise ainsi que des événements importants survenus ou a venir au sein de celle-ci ou de ses filiales.
La situation de I'Entreprise etde ses collaborateurs dans le cadre de la pandémie de Covid-19 a été systématiquement
abordée lors des séances du Conseil d'Administration, et plus particulierement, ont été présentés les travaux de la
cellule opérationnelle de gestion de crise etdu Comexde crise qui ont travaillé a compter du déclenchementde la crise
et deés janvier 2020 a différents scenarii de continuité de l'activité tout en veillant a la préservation de la santé etde la
sécurité des collaborateurs.

Le Comité Spécialisé
L’Entreprise est dotée d’'un Comité Spécialisé agissant sous la responsabilité du Conseil d’Administration.
La Direction Générale

La Direction Générale (c’est-a-dire le ou les représentants Iégaux de I’'Entreprise) est investie des pouvoirs les plus
étendus pouragiren toutes circonstances au nom de I'Entreprise, dans lalimite de I'objetsocial etsous réserve de ceux
que la loi et les statuts attribuent expressément auxassemblées d’actionnaires et au Conseil d’Administration.

Elle veille notammentalamise en place, la gestion etle suividu dispositif de contrdle interne et de gestion des risques
de I’'Entreprise, en cohérence avec les orientations du Conseil d’Administration et du COMEX.

Le Comité Exécutif (COMEX)

Dans la limite de I'objet social et des pouvoirs que la loi et les statuts attribuent expressément aux assemblées
d’actionnaires, au Conseil d’Administration et a la Direction Générale, le COMEX fixe le projet stratégique de Generali
France et ses filiales francaises dans I'ensemble de ses dimensions : orientations stratégiques, politiques, priorités
opérationnelles.

Le COMEX estcomposé :
e des Présidents Directeurs Générauxdes sociétés de Generali France et ses filiales de France métropolitaine,
e des Directeurs en charge des différents Marchés,

e des Directeurs en charge de la Distribution, de la Finance, des Relations Humaines et de I'Organisation, de la
Technique Assurance, des Systéemes d’Information et Opérations, de la Communication Affaires Publiques et
Responsabilité Sociale et Environnementale (RSE) et du Secrétaire Général.

Eu égard au contexte de crise sanitaire etdans le cadre du Plan de Continuité d’Activité en vigueur au sein de Generali
France et de ses filiales francaises, le COMEX de crise (ou cellule de crise décisionnelle) regroupant des membres
permanents du COMEX a eu en charge tout au long de I'année 2020 et a partir du déclenchement de la crise (janvier
2020) d’approuver les orientations proposées par la cellule opérationnelle de gestion de crise et de valider la
communication de crise. A partir de fin janvier 2020, le COMEX de crise s’estréunia minima une fois parsemaine (deux
fois ou plus en début de crise).

B.1.1.2. Articulation entre le Groupe et les filiales

En tant que filiale de Assicurazioni Generali S.p.A., 'Entreprise s’inscrit dans le cadre global de gouvernance défini par
le Groupe. Ses organes de pilotage ontdonc la responsabilité de décliner et mettre en ceuvre les politiques définies par
ce dernier.

Depuis novembre 2014, le Groupe Generali a mis en place un processus normatif commun appelé Generali Internal
Regulation System (GIRS) qui s’applique a toutes les filiales du Groupe dont Generali France et ses propres filiales.
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Par ce processus, le Groupe définitles normes a adopteren fonction des réglementations, un contenu uniformisé dans
la présentation des obligations a respecter, un processus d’adoption etde déclinaison harmonisé entre toutes les entités
du Groupe ainsi que le périmétre de transposition de chaque norme.

Le Groupe a défini trois niveauxde normes a décliner selon I'importance des sujets etles périmeétres d’application :

UN PROCESSUS DE NORMES A TROIS NIVEAUX

Pour traduire une loi, une Adoption par le

réglementation, des enjeux Conseill
stratégiques du Groupe ou une d’Administration d’
" reglementation interne Assicurazioni
POI|t|ques présentant un enjeu majeur Generali SpA.

Directives émises par le
Groupe : Adoption par le

Instructions ou principes relevant du
périmétre de certaines fonctions

propres ou fransverses, positions PDG Groupe,
définies dans le cadre d’une politique,! Directives émises par
régles définies sous la responsabilité | I'Entreprise :

Adoption par le COMEX
Mesures Techniques
émises par le Groupe :
Adoption par les Directeurs
Groupe,

Mesures Techniques
émises par Entreprise :
Adoption par le Directeur
métier

du Président Directeur Général
Principes opérationnels
(responsabilités, phases d’un
processus) d’'une activité
portée par une fonction ou
plusieurs fonctions ou un
Mesures Techniques processus meétier

Chaque norme doit étre adoptée et déclinée par Generali France et ses filiales frangaises de fagon similaire, les
éventuelles exceptions devant étre préalablement expliquées et validées par le Groupe.

Concernant I'Entreprise :

e une Politique (Group Policy) doit étre adoptée en Conseil d’Administration et déclinée par les directions métiers
concernées,

e une Directive (Group Guidelines), doitétre adoptée en COMEX et déclinée parles directions métiers concernées,

e une Mesure Technique (Group Technical Measure) doit étre adoptée et déclinée par le Responsable de la
Direction concernée.

B.1.1.3. Comités spécialisés rapportant au COMEX

Le cadre stratégique des orientations de I'Entreprise, défini parle Conseil d’Administration, est assuré parle COMEXen
lien avec les différents comités spécialisés chargés de traduire ces orientations stratégiques en politique s d’entreprise
dans les domaines qui les concernent.

Ces Comités suiventles indicateurs clés des activités supervisées, initientles chantiers et suivent les actions majeures.

Le Comité Souscription

Il s’agitd'une instance de validation des politiques de souscription et de revalorisation et des décisions de souscription
ayant un impact sur le capital et la rentabilité.
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Le Comité Finance et Risques (CFR)

Il s’agit d’'une instance opérationnelle qui assure la supervision de la trajectoire financiére de I’ Entreprise etde son
équation économique en intégrantle contexte de Solvabilité 2 en s'appuyantsurles travaux conjoints entre les fonctions
Finance, Technique Assurance et Risques.

Le Comité Outils et Informatique

Il s’agit d’'une instance opérationnelle qui assure la définition et le suivi des stratégies et politiques des systemes
d’information de I'Entreprise, valide et priorise 'ensemble des investissements informatiques.

Le Comité de Pilotage des Délégataires

Il s'agit d'une instance opérationnelle en charge d'arbitrer sur des sujets transvers es liés a la mise en ceuvre de la
Directive Externalisation, de veiller au respectdes processus d’externalisation etde faciliter la coordination des contréles
etla mise en ceuvre des plans de remédiation en cas de besoin.

Le Comité de Sécurité

Il s'agitd'une instance opérationnelle qui définit et assure la mise en ceuvre des Politiques de Sécurité et de Protection
des données (de I'Entreprise et des clients), des locaux et des systemes d'information. Elle assure la définition etle
pilotage du plan de continuité d’activité ainsi que la sécurité et la protection des données.

Le Comité Investissement et Gestion d’Actifs (CIGA)

Il s’agit d’'une instance opérationnelle en charge du pilotage de 'ensemble des actifs du Groupe Generali France. |l
assure la définition etle suivi de lamise en ceuvre des politiquesd’investissement et de gestion d’actifs. Cette instance
prend la forme de Local Investment Committee deuxfois par an.

Le Comité de Transformation Excellence 2022

Il s'agitd'une instance de supervision du Projet de Transformation « Excellence 2022 » en charge d'effectuer une revue
détaillée des chantiers etinitiatives, d'arbitrer et prendre des décisions liées auxinvestissements et gains attendus.

B.1.1.4. Autres comités
Les Comités Marchés
Il s'agit d'instances opérationnelles de pilotage du marché surl’ensemble de ses dimensions et notamment:

e le développementetla rentabilité : suivi des indicateurs clés concernantle développement du chiffre d'affaires, la
consommation de capital, le ratio combiné net, ou la New Business Margin ; et prise de décisions le cas échéant,

o ['offre et les services : prise de décision sur les projets phares du marché en matiére de construction et de
développement des offres et des services associés,

o ['expérience client: étude des résultats du Net Promoter Score (NPS) et décision des pistes d'amélioration des
points & mettre en place, déclinaison de la stratégie client sur le marché et les fonctions « support »2
contributrices,

e les outils : ajustement des outils nécessaires au fonctionnement du marché et des fonctions « support »
contributrices.

2 |es fonctions « support » sont celles rattachées aux Directeurs en charge de la Finance, des Relations Humaines et de 'Organisation,
de la Technique Assurance, des Systemes d’Information et Opérations, de la Communication Affaires Publiques et Responsabilité
Sociale et Environnementale (RSE) et du Secrétaire Général.
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Les Comités de Coordination
Il s'agit d'instances de partage et de coordination des activités réalisées de fagon transverse :
e Distribution : instance de coordination de la stratégie de distribution et du modéle économique,

e Coordination Technique Vie et Non-Vie : instance en charge de I'instruction des sujets techniques Vie et Non-Vie
en matiére de tarification, de rentabilité et provisionnement, d’hypothéses du Plan Stratégique,

e Coordination Digital et Marketing : instance de pilotage de la feuille de route digitale,

e Coordination Data Management : instance en charge de l'instruction des sujets relatifs a la donnée (outils,
collecte, qualité, acces, diffusion),

e Coordination Responsabilité Sociale et Environnementale (RSE):instance de coordination des actions de RSE et
du reporting extra financier.

Le Local Investment Committee (LIC)

Il s'agitd'une instance de supervision des activités déléguées, de validation des mandats, d’approbation des politiques et
des décisions d’investissement majeures.

B.1.2. Fonctions et responsabilités

B.1.2.1. Les fonctions clés

La notification des quatre fonctions clés du Groupe Generali France a été réalisée pour chaque entité juridique dont
I’Entreprise.

Telles que mentionnées par les articles L.354-1 du Code des assurances, les quatre fonctions clés concernées sont:
e |afonction de Gestion des Risques,
e lafonction d’Audit Interne,
e |a fonction Conformité,

e |a fonction Actuarielle.
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Ces quatre fonctions disposentd’un acces directal’organe d’administration, de gestion ou de contréle,comme le monte

Conseil
d’Administration

I’organigramme ci-dessous :

Audit Interne

Philippe Bertomeu

Président Directeur
Général

Jean-Laurent Granier

| [ ‘ | | {
Risques
Alberto Santoro

(fon}oumﬁtg R 7I7=oncu:on Vlr\rctuarielle
Sandrine Saccani Kerlau Cédric Ollivier *

* Cédric Ollivier, fonction clé Actuarielle, remplace Maria Perini depuis le 6 octobre 2020

% Dirigeants Effectifs
% Fonctions Clés

B.1.2.2. Lafonction de Gestion des Risques
La fonction clé de Gestion des Risques, attribuée au Directeur des Risques, a pour principales missions de :

e superviser et coordonner la mise en ceuvre de la gestion des risques dans I'’ensemble des entités de Generali
France et ses filiales frangaises,

e déterminerle processusde gestion des risques adéquatetdéfinirles méthodologies d'identification, de mesure et
de pilotage des risques,

e définir et veiller au déploiement des outils de maitrise des risques,

e formaliser etassurer le suivi du profil de risque de I'Entreprise via des rapports appropriés.
Le Directeurdes Risques dirige, conjointementavecle Directeur Financier,le Comité Finance et Risques. Il participe au
Comité de Souscription etau CIGA. Par ailleurs, le Directeur des Risques intervienten Comité Spécialisé et en Conseil
d’Administration plusieurs fois par an pour présenter et faire valider des travaux (Solvabilité 2, contréle des risques) ou
rendre compte des travauxen cours.

Il intervient régulierement au COMEX. Enfin, il peut participer, sur demande, aux comités spécialisés.

Le Directeur des Risques, pour mener a bien ses missions, s’appuie sur une équipe de 40 collaborateurs environ.
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B.1.2.3. La fonction d’Audit Interne
La fonction clé d’Audit Interne, attribuée au Directeur en charge de I'Audit Interne du Groupe Generali France, a pour
principales missions d'apporter sa contribution en fournissant aux dirigeants et principauxresponsables du Groupe
Generali France des analyses, recommandations, avis et conseils sur les activités, émis sur la base de travaux
périodiques d'investigation ayant notamment pour objet :
e de controlerle respectdes procédures Groupe etla conformité des opérations auxdispositions réglementaires,
aux normes etusages professionnels etdéontologiques, aux politiques et directives valables au sein du Groupe
Generali France et auxorientations des instances de direction,

e d'évaluer’'adéquation des moyens mis en ceuvre pour garantir la régularité et la sécurité des opérations,

e d'apprécier I'utilisation des ressources, la performance des structures et des systemes d'information et la
pertinence des organisations mises en place,

e d'examiner les opérations etles programmes pour s'assurer qu'ils sont cohérents avec la stratégie globale de
Generali France et ses filiales frangaises et qu'ils ont été menés a bien comme préw,

e d’évaluer la qualité des méthodes de pilotage, de contréle et de gestion déployées par les sociétés du Groupe
Generali France.

Par ailleurs, le Directeur de I'Audit Interne intervient en Comité Spécialisé ou en Conseil d'Administration au minimum
tous les sixmois pour présenter et faire valider des travaux ou rendre compte de travauxen cours.

Il intervient régulierement au COMEX.

Le Directeurde I'Audit Interne, pourmenera bien ses missions, s’appuie surune équipe de 30 collaborateurs environ et
sur des correspondants métiers.

B.1.2.4. La fonction Conformité
La fonction clé Conformité, attribuée au Directeur de la Conformité, a pour principales missions :
e de promouvoir et mettre en ceuvre la Politique de Conformité de Generali France et ses filiales francgaises,

e de participer a I'’évaluation de I'impact des changements de I’environnement juridique etreglementaire, etles
traduire de maniére opérationnelle,

e d’assurerune gestion efficace des risques de non-conformité (cartographie, évaluation, réduction de I'exposition),

e de conseillerla Direction Générale dans la traduction opérationnelle des directives ainsi que dans leur mise en
application,

e de développer une compréhension commune de la conformité en déclinant des actions de formation et de
sensibilisation ciblées.

Par ailleurs, le Directeurde la Conformité intervienten Comité Spécialisé trois a quatre fois paran pour présenter et faire
valider des travaux (plan, rapports de conformité, politique, ...) ou rendre compte de travaux en cours quant a
I'implémentation des dispositifs de conformité.

Il intervient régulierement au COMEX.

Enfin, il peut participer sur demande auxcomités spécialisés.

Le Directeurde la Conformité, pour mener a bien ses missions, s’appuie surune équipe de 35 collaborateurs environ et
sur des correspondants métiers.
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B.1.2.5. La fonction Actuarielle

Les principales missions attribuées au responsable de la fonction Actuarielle sontles suivantes :

e I'exercice des diligences, de la fonction Actuarielle telles que définies par la Directive Solvabilité 2, dans le
respect des normes du Groupe Generali. En particulier, ces diligences incluent:

o lamise en ceuvre d'une validation indépendante des provisions techniques Solvabilité 2,

o la production d'une opinion sur la politique de souscription, sur les arrangements de réassurance, surla
qualité des données ayant servi au calcul des provisions techniques Solvabilité 2,

o la participation au dispositif de gestion des risques.

e la participation aux instances de gouvernance de la Gestion Financiére et de la Gestion des Risques : CFR,
Comité de Souscription,

e la participation aux instances de gouvernance des travaux de modélisation quantitative des activités Non-Vie,
outre le CFR, ces instances incluentla réunion valeur et risque etla réunion de suivi méthodologique, ainsi que le
groupe de travail technique Non-Vie. Les travaux de ces instances portent principalement sur la mesure des
passifs etdes besoins de fonds propres. lls mettent particulierementl'accent pour’ensemble des branches surle
partage des résultats quantitatifs, les changements de modéle, le suivi des recommandations des travauxde
revue menés par ’ACPR, les Commissaires aux Com ptes et les entités internes de validation.

Les travaux effectués dans le cadre de la fonction Actuarielle font I'objet d'une présentation au Comité Spécialisé et au
Conseil d’Administration de I'Entreprise selon une fréquence au minimum annuelle.

Le responsable de la fonction Actuarielle, pour mener a bien ses missions, s’appuie sur une équipe d'environ 4
collaborateurs.

B.1.3. Politique de rémunération
A travers sa politique de rémunération le Groupe Generali France cherche & motiver et conserver les personnes qui, par
leurs compétences techniques et managériales et la diversité de leurs profils, constituent un facteur essentiel de la

réussite de I'Entreprise.

Cette politique de rémunération reflete et soutient la stratégie et les valeurs de I'Entreprise : étre une compagnie
d'assurance quicrée de la valeur, garantit la durabilité de ses résultats, accorde de I'importance a ses collaborateurs et
maintient ses engagements vis-a-vis de I'ensemble des parties prenantes.

Elle repose surles principes suivants :
e équité et cohérence de la rémunération par rapport auxresponsabilités confiées et aux capacités démontrées,
e alignementavec la stratégie de I'Entreprise et les objectifs définis,
e compétitivité vis-a-vis des tendances et des pratiques du marché,
e valorisation du mérite et de la performance, en termes de résultats, de comportements et de valeurs,

e ftransparence etrespect des exigences réglementaires.

Exercice 2020



Generalilard - RSSF — Rapportsur la Sovabilité et la Situation Financiére - Systeme de gouvernance | 25

Composition de la rémunération des dirigeants

Le systtme de rémunération consiste en une composante fixe, une composante variable et divers avantages, structurés
de maniére équilibrée.

Une analyse du systéme de rémunération est effectuée régulierement afin de garantir I'equilibre des composantes et
d’inciter les cadres dirigeants de I'Entreprise a obtenir des résultats durables.

Le salaire fixe rémuneére le poste occupé et les responsabilités attribuées, en prenant en compte I'expérience du titulaire
etles compétences requises, mais aussi la qualité de la contribution a I'obtention des résultats.

La rémunération variable est définie afin d'encourager les dirigeants a atteindre les objectifs d éfinis en créantun lien
direct entre l'incitation financiere et les objectifs quantitatifs et qualitatifs déterminés au niveau de I'Entreprise, d'une
activité / fonction, et au niveau individuel.

Elle est notammentcomposée d’un plan pluriannuel d’actions gratuites du Groupe Generali (soumis a I'approbation des
actionnaires du Groupe), avec les caractéristiques suivantes :

e le planestversé auterme d’une période totale de sixans, il estconditionné a des critéres de performance définis
par le Conseil d’Administration etsous réserve qu'un niveau minimum de ratio de solvabilité économique ait été
atteint,

e e planestbasésuruncycle de performance de trois ans auquel s’ajoute une période de conservation obligatoire
des actions attribuées.

Chaque salarié bénéficie d’'une assurance complémentaire santé, d’'un régime de prévoyance professionnel et,
spécifiquementpourles cadres dirigeants, d’une retraite supplémentaire et de la possibilité de bénéficier d'un véhicule
de fonction.

En termes de rémunération cible totale, ’Entreprise propose une rémunération en phase avec la concurrence, comprise
entre le quartile médian et le quartile supérieur du marché de référence.

Politique de rémunération applicable aux responsables des fonctions clés

Le systtme de rémunération applicable auxresponsables des fonctions clés (fonction Audit Interne, fonction Gestion des
Risques, fonction Conformité et fonction Actuarielle) consiste en une composante fixe et une composante variable. lls
bénéficient également des avantages sociauxdécrits précédemment.

La composante fixe est établie en fonction du niveau des responsabilités attribuées et est adaptée de fagon a garantir
I'indépendance et I'autonomie exigées pour ces postes.

Afin de respecter les exigences reglementaires et d'encourager les responsables des fonctions clés a mieux exercer
leurs obligations, un systtme de rémunération variable spécifique a été mis en place. La composante variable est liée a
I'efficacité et a la qualité des contrdles, encourageant ainsi une gestion saine et efficace du risque, et repose
exclusivement sur des objectifs qualitatifs pluriannuels. Elle est versée sous forme de pourcentage immédiat et de
pourcentage différé.
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B.1.4. Transactions importantes conclues au cours de I'exercice 2020

Pour les besoins du présentrapport, sontconsidérées comme des transactions importantes, celles conclues durantla
période de référence avec des actionnaires, des personnes exercant une influence notable sur I'Entreprise ou des
membres de l'organe d'administration, de gestion ou de contrdle au sens du reglementdélégué (UE) 2015/35 de la
Commission du 10 octobre 2014 :

e entre I'Entreprise et I'un de ses représentants Iégaux, I'un de ses administrateurs ou I'un de ses actionnaires
disposant d'une fraction des droits de vote supérieure a 10%, a I’exclusion des conventions portant sur des

opérations courantes et conclues a des conditions normales,

e entre 'Entreprise et Assicurazioni Generali S.p.A. dés lors que la transaction a un impact notable sur le ratio de
solvabilité de I'Entreprise.

En 2020, aucune transaction importante n’a été conclue.

B.2. EXIGENCES DE COMPETENCEET D'HONORABILITE

Sont considérées comme des personnes clés soumises a des exigences particuliéres de compétence et d’honorabilité
les personnes chargées de prendre des décisions a haut niveau et de mettre en ceuvre les stratégies conseillées etles
politiques approuvées par le Conseil d’Administration, et également celles qui dirigent effectivement I'Entreprise. Quel
que soit I'intitulé des fonctions ou postes correspondants, il s'agitau moins :

e des membres du Conseil d’Administration,

e des représentants légaux,

e des membres du COMEX,

e du Directeur des Investissements,

e desresponsablesdes quatre fonctions clés,a savoir la fonction de Gestion des Risques, la fonction Conformité,
la fonction d'Audit Interne et la fonction Actuarielle (cf. organigramme des fonctions clés présenté en section

B.1.2).

La Directive Solvabilité 2 exige que toutes les personnes qui dirigent effectivement I'Entreprise ou qui occupentdes
postes clés respectentles exigences suivantes :

e leurs qualifications, leurs connaissances et leurs expériences professionnelles doivent étre adéquates afin de
permettre une gestion saine et prudente (Fit),

e elles doivent étre honorables etintegres (Proper).

Au sein du Groupe Generali France, la politique de compétence et d'honorabilité ( Group Fit and Proper Policy), définit
les exigences minimales en termes d'aptitude etd’honorabilité ainsi que les modalités d'évaluation des personnes clés.
Ces exigences sontcomplétées parles politiques afférentes auxquatre fonctions clés quiintegrentdes éléments dédiés
(Group Audit Policy, Group Actuarial Function Policy, Risk Management Group Policy et Group Compliance
Management System Policy).

Les personnes clés doivent respecter les exigences de compétence minimales en fonction de leurs responsabilités
collectives ou individuelles.

Elles doivent en outre éviter les activités susceptibles de créer des conflits d'intéréts .
Le Groupe Generali France propose des parcours d’intégration et/ou de formation de sorte que les personnes

concernées soienten mesure de respecter I'évolution et/ou I'augmentation des exigences définies par la législation en
vigueur et liées a leurs responsabilités.
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MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil d’Administration de I’'Entreprise dispose collectivement d'une expérience et de connaissances appropriées,
en fonction du secteur spécifique dans lequel il intervient, au moins a propos :

e du marché surlequel est présente 'Entreprise (rappelé en section A),

de la stratégie et du modele commercial,

du systeme de gestion (management, gestion des risques et gouvernance),

de I'analyse actuarielle et financiere,
e du cadre législatif et des exigences reglementaires.

La connaissance du marché suppose de connaitre et comprendre le contexte commercial et économique dans lequel
évolue I'Entreprise et avoir conscience des besoins des clients.

La connaissance de la stratégie et du modéle commercial suppose une compréhension détaillée de cette méme
stratégie et de ce méme modeéle.

La connaissance du management et de la gouvernance d’une entreprise suppose la compréhension des risques
auxquels s'expose I'Entreprise etsa capacité a y faire face. Il s’agitégalementd’étre en mesure d'évaluer la capacité de
I’Entreprise a assurer une bonne gestion, des contrOles efficaces et étre en mesure de mettre en ceuvre les
changements si nécessaire.

L'analyse actuarielle et financiére repose sur la capacité a interpréter les informations actuarielles et financiéres de
I’'Entreprise, identifier etévaluerles principaux problémes, et prendre les mesures qui s'imposent (y compris mettre en
place les contrdles appropriés) sur la base de ces informations.

La connaissance du cadre |égislatif et des exigences réglementaires suppose de connaitre et comprendre le cadre
normatif dans lequel s’inscrit 'Entreprise et étre en mesure de s'adapter aux évolutions de la réglementation.

Le Conseil d’Administration prend ses décisions sur la base de la contribution de chaque administrateur. Ces
administrateurs, pris individuellement, n'ontpas besoin de disposer de connaissances et de compétences approfondies

ou d'une solide expérience dans tous les domaines d'activit¢ de I'Entreprise. Cependant, les connaissances, les
compétences et l'expérience collectives doivent garantir une gestion saine et prudente de I'Entreprise.

RESPONSABLES DES FONCTIONS CLES
Les exigences propres auxfonctions clés sontrappelées dans les politiques Groupe suivantes :
e Group Audit Policy,
e Risk Management Group Policy,
e Group Compliance Management System Policy,
e Group Actuarial Function Policy.
Le respect de ces exigences ainsi que les qualifications, les connaissances et I'expérience des responsables des

fonctions clés sont vérifiés préalablement a la nomination des titulaires et examinés annuellement par le Con seil
d'Administration.
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AUTRES PERSONNES CLES

Les autres personnes clés doivent disposer des qualifications, des connaissances et de I'expérience professionnelle
appropriées et adéquates pour pouvoir exécuter I'ensemble des activités qui leur sont confiées.

L'évaluation du respect des exigences de compétence par chaque personne clé doit permettre de démontrer que ses
qualifications, ses connaissances etson expérience sontmaintenues a un niveau approprié et adéquat en permanence.

B.3. SYSTEMEDE GESTIONDES RISQUES, Y COMPRIS
L'EVALUATIONINTERNE DES RISQUES ET DE LA SOLVABILITE

B.3.1. Description du systéme de gestion des risques

Le systtme de Gestion des Risques de I'Entreprise s’inscritdans le respect de la Politique « Group Directives on the
System of Governance (GDSG) » du Groupe, politique transposée par Generali France et applicable a 'ensemble de
ses filiales.

En ligne avec la Directive Solvabilité 2, la Politique GDSG, définit :

e les rbles etresponsabilités des administrateurs, de la Direction Générale et des fonctions clés,

e le cadre normatifdécrivant la hiérarchisation des politiques, directives etmesures techniques transverses, appelé
Generali Internal Regulations System (GIRS) (cf. section B.1.1.2.),

e [|'ensemble du dispositif de gouvernance et la stratégie de risque de I'Entreprise.

La GDSG estundispositifde gestion des risques et de contrble interne global, cohérent et efficace avec trois lignes de
défense :

o fonctions « opérationnelles »3 (preneurs de risques) pour la premiére ligne de défense,

e fonctions de Gestion des Risques, Actuarielle, Conformité et pilotage du contrdle interne pour la deuxieme ligne
de défense,

e fonction d’Audit Interne qui représente la troisieme ligne de défense.

Pour plus d’informations concernant ce dispositif, se reporter auxsections B.4, B.5 et B.6.

3 Les fonctions « opérationnelles » sont celles rattachées aux Directeurs des différents marchés et au Directeur de la Distribution.
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Au sein dudispositif GDSG, la fonction Gestion des Risques a pour mission principale d’assurer la mise en place d’'un
systéme de gestion des risques adéquat. Elle est en charge de fixer 'appétence auxrisques etles limites de tolérance
au risque de I'Entreprise, d’identifier, de mesurer, de gérer et surveiller les principauxrisques. Pour cela, elle s’appuie
sur:

e une gouvernance,

e des processus, dont le Risk Appetite Framework (RAF) qui définit les principes d’'une Gestion des Risques
proactive et encadrant la prise de décisions de I'Entreprise par la mesure d'impacts sur le ratio de solvabilité
réglementaire,

e des politiques écrites, dont /la Risk Management Group Policy (RMGP) qui définitles principes fondamentaux
qui doivent s’appliquer a 'ensemble du Groupe,

o des directives, telles que les Investments Risk Group Guidelines (IRGG) qui fixent les limites d’investissement,
e des mesures techniques, la fonction Gestion des Risques s’assure de leur mise en ceuvre de fagon adaptée
aux spécificités de I'Entreprise.
B.3.2. Gouvernance
De par son activité, 'Entreprise est exposée a:
e des risques de souscription,
e desrisques de marché,
e des risques de crédit,
e des risques opérationnels,
e des risques de liquidite,
e des risques de stratégie,
e des risques de réputation,
e des risques de contagion,

e des risques émergents.

Elle a retenu une classification qui comprend des risques quantifiables (comprenant le risque de s ouscription, le risque
de marché, le risque de crédit, le risque opérationnel) et des risques non quantifiables (risque de liquidité, risque
stratégique, risque de réputation, risque de contagion, risques émergents).
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Ces différents risques identifiés, et regroupés par catégorie et par fonction et leurs liens avec les organes etrégles de

contréles associés, sont présentés dans le diagramme ci-dessous :
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Comme indiqué en section B.1., la gouvernance de la gestion des risques repose surle COMEX. Celui-ci s’appuie sur

de remboursement des
capitauy investis, RoRC,
Ratio combiné

différents comités pour mener a bien sa mission, en particulier :

e Comité Finance et Risques (CFR),
e Comité de Souscription,

e Comité Sécurité,

e Comité d'Investissement et de Gestion d’Actifs (CIGA),

e [ocal Investment Committee (LIC) - comité ne dépendant pas directement du COMEX,

[démarche prospective]

e Comité Asset and Liability Management (ALM) — comité ne dépendant pas directement du COMEX.

Les rOles etresponsabilités quiincombentaux comités spécialisés rapportant au COMEX sont décrits en section B.1.1.
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B.3.3.Processus de gestion des risques

Le processus de gestion des risques mis en place par I’Entreprise s’inscrit dans le respectde la Risk Management
Group Policy (RMGP). Il repose sur les quatre processus suivants :

e identification des risques,

e évaluation des risques,

e gestion et contrdle des risques,

e reporting des risques etrapport ORSA.

Cette Politique RMGP répond aux exigences spécifiées auxarticles 44 et 45 de la Directive.

B.3.3.1. Identification des risques

Afin de prévenir, détecter et gérer les risques de fagon permanente, la Gestion des Risques a mis en place :

e un processus d'identification prospective des risques qui tient compte des risques opérationnels a travers le
processus d Overall Risk Assessment,

e un dispositifde quantification des scenariide risques mis en place par le Groupe : le Main Risk Self Assessment
(MRSA), qui tient compte de la méthodologie du Scenario Analysis (cf. section C.5.3.) pour I’évaluation des
risques opérationnels et qui compléte le processus précédent.

Les principauxrisques sontidentifiés, évalués etclassésen fonction de leur période de retourainsique de leur sévérité ;
et entrainent I'identification de mesures d’atténuation.

Le périmétre de cet exercice comprend :

e touslesrisques importants auxquels le Groupe Generali et ses filiales sont exposés, qu’ils soientinclus ou non
dans le calcul du capital de solvabilité requis,

e les risques émergents, les risques associés aux nouveaux produits et nouveaux marchés, les risques de
réputation, les risques réglementaires, les risques de contagion etles risques stratégiques,

e lesrisques quipeuventse produire al'horizon du plan et qui peuvent compromettre la réalisation des objectifs du
Plan Stratégique.
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Concernantle processus d’identification prospective des risques opérationnels (I'Overall Risk Assessment), il a pour but
d’identifier etd’évaluer son exposition potentielle a ces risques. L’évaluation tientcompte de I'existence et de la maturité
des contrbles en place afin de déterminerunrisque résiduel. Chaque risque « élevé » fait ensuite I'objetd’une évaluation
approfondie via le Scenario Analysis etdonne lieu a la définition de mesures d’atténuation.

Le processus annuel MRSA est quant a lui conforme aux principes décrits dans la RMGP. Le MRSA combine a la fois
une approche descendante (top-down) et ascendante (bottom-up) qui impliquent 'ensemble des organes de
I’Entreprise :

e ['approche top-down permetune identification globale desrisques sous différents angles et assure I'ide ntification
des risques les plus significatifs. Cette approche est principalement basée sur des entretiens avec les preneurs

derisques,

e I'approche boftom-up est basée sur I'analyse de chacun des scenarii par les experts opérationnels. Cette
approche aboutita un rapport descriptifdes scenarii, leur quantification etl’identification des plans de remédiation
qui sont présentés en COMEX.

Ainsi, le processus MRSArepose sur les étapes suivantes :

Mise a jour
de la Identification
cartographie des risques

des risques

 Reporting (Top

Mana * Hiérarchisation

ORSA) g b des risques

Evaluation v Calibrage
qualitative / des
des plans de principaux
remeédiation i risques

Evaluation

quantitative

des
principaux
risques

Comme illustré ci-dessus, ce processus a pour objectif didentifier les scenarii clés qui pourraient avoir une incidence
notable sur la capacité de I'Entreprise a atteindre ses objectifs stratégiques. Il prend sa source a partir d’'un socle de
scenarii proposé parle Groupe qui intégre notammentles risques standards, mais aussile résultatd’études spécialisées
surd’éventuels risques nouveaux, et est enrichi parles responsables de toutes les fonctions de I’'Entreprise pour prendre
en compte toutes les particularités liées a I'activité, a 'organisation ou aux contraintes locales existantes au sein de
celle-ci.

Aussi, la fonction de Gestion des Risques consolide et met a I’épreuve 'ensemble des contributions des preneurs de
risques afin de garantir a I'Entreprise une vision globale des risques auxquels elle est soumise.

Une restitution des conclusions du MRSA est faite aux preneurs de risques, au COMEX et au Conseil d’Administration.
Les risques les plus importants en termes d’impact sur le résultat opérationnel sont intégrés dans le rapport ORSA.
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B.3.3.2. Evaluation des risques

Pour I'évaluation de ses principaux risques, I'Entreprise a développé un Modéle Interne (Ml) dont I'utilisation a été
autorisée par 'ACPR. Ce modele se base sur la méthodologie EBS décrite ci-dessous et couvre les risques de
souscription, risques de marché, risques de crédit ainsi que le risque opérationnel.

B.3.3.2.1. Modéle Interne et méthodologie EBS

La méthode du Bilan Economique (EBS) estl’approche interne adoptée pour quantifier ’exigence de capital. Elle repose
surles éléments suivants :

e respect de principes de quantification cohérents avec le marché dans I'identification des fonds propres, qui
incluent la valeur de marché de la dette subordonnée et la différence entre la valeur de marché des actifs etla
juste valeur des passifs. La juste valeur des passifs techniques inclut la meilleure estimation des flux futurs de
trésorerie (Meilleure estimation des passifs : Best Estimate Liabilities - BEL), minorée des frais pour défaut des
réassureurs) et un colt supplémentaire (Marge pour risque) pour les risques que les instruments financiers
disponibles sur le marché ne permettent pas d’atténuer (c’est-a-dire les risques opérationnels et les risques
d’assurance non couvrables),

e évaluation du Capital de solvabilité requis (SCR) comme principal critere d’évaluation des risques. Le SCR estle
capital requis pourabsorberla perte maximale de fonds propres, déterminée par le biais d’'une approche fondée
surla Value at Risk (VaR), a I'horizon d’'un an, et avec un niveau de confiance de 99,5%.

L’approche développée parle Groupe Generali pour étre pleinement conforme aux exigences requises par | a Directive
Solvabilité 2 lors de I'évaluation de I'exigence de capital consiste a calculer la distribution compléte des fonds propres

grace a une approche de simulation de Monte Carlo.

Le schéma ci-dessous décrit cette méthode.

fonds propres de base: Distribution de pertes

valeur

|

fonds propresde i

marché Marge pour base !
risgue !

Best Estimate . i
P 7 Probabilité de i

Cedé Best Estimate ruine & 0,5% |
éléments du i
bilan :

Pour plus d’information sur la description de la méthodologie EBS, se reporter a la section E.4.
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B.3.3.2.2. Gouvernance du Modeéle Interne

La gouvernance du Ml est décrite dans le Internal Model Governance Group Policy. Au niveau de I'Entreprise, elle se
décompose en 4 niveaux:

e le Conseil d’Administration : valide, de fagon ultime,
I'utilisation du modele pour le calcul du SCR, et les
orientations a suivre en matiére de changements majeurs ou
des extensions du modéele,

e e Comité Finance et Risques (CFR) : est tenu informé de

g toutes les décisions prises en RVR et assure la validation des

(Comité Finance & méthodologies employées dans le modéle ayant un impact
Risque) transverse,

CFR

e la Réunion Valeur et Risques (RVR) : assure le suivi global

R VRIVR&R de l'avancement des plans d’action, la validation des
(Foumon UseUr:S risgue) différents choix méthodologiques et la validation de la
documentation,

e la Réunion de Suivi Méthodologique (RSM) : assure le
suivi de I'avancement des travaux en cours et réalise les
échanges méthodologiques sur certaines études.

B.3.3.2.3. Validation du Modéle Interne

L’évaluation du Capital de Solvabilité Requis (SCR)dans le Modéle Interne (Ml) a été soumis au processus de validation
indépendant, surlabase des principes définis dans la politique Groupe de validation du Ml et dans les lignes directrices
connexes (Internal Model Validation Group Policy and related Guidelines).

Le processus de validation permetde s'assurer que le profil de risque de I’'Entreprise, couvert par le MI, est correctement
reflété. En outre, la validation integre un large panel de tests en situation de stress et d'analyse de scenarii pour
s'assurerque le Ml fonctionne efficacementdans un ensemble varié de conditions, touten facilitantla compréhension de
ses résultats.

Des activités locales d'évaluation de la pertinence sont égalementréalisées afin de garantir que les hypotheses etles
méthodologies développées au niveau du Groupe permettent de correctement refléter les expositions aux risques
spécifiques des différentes entités juridiques inclues dans le périmetre du M.

L'Entreprise documente dans un rapportde validation les résultats de la validation ainsi que les conclusions résultant de
I’'analyse de la validation.
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B.3.3.2.4. Qualité des données

En complément aux activités de validation du Modéle Interne décrites ci-dessus, une certification du niveau de qualité
des données utilisées pourle calcul du SCR estréalisée.L’approche mise en ceuvre pour la qualité des donnéesrepose
surun ensemble de documents qui constitue le corpus de documents de qualité des données. Ce corpus comprend en
particulier :

e le diagramme des fluxde données depuis les systemes sources (SSL - Source System Layer ), jusqu’au niveau
de calcul (RCL- Risk Calculation Layer) puis d’agrégation (RAL- Risk Aggregation Layer),

e le résultat d’'une étude d’identification et d’évaluation des impacts causés par différents criteres de défautde
qualité (I'exactitude, I'exhaustivité et la pertinence),

e un répertoire descriptif des flux portant sur les données utilisées dans le modéle, intégrant la description des
contréles pour évaluer leur niveau de qualité, et des preuves permettant de justifier le résultat de ces contréles,

e le détail du lignage des données, nécessaire a la synthése de la qualité,

e leregistre des anomalies.

B.3.3.2.5. Gestion des changements du Modéle Interne

L'utilisation d'un modele interne dans le cadre de la réglementation Solvabilité 2 est soumise a un cadre solide de
contrble des changements autour de la gouvernance du modeéle. L'objectif principal de ce cadre est de maintenir un
niveau de confiance élevé dans les résultats du modéle interne aprés intégration des changements.

Dans ce contexte, le Groupe Generali a émis une Politique (dénommée : Internal Model Change Group Policy) qui
explique le processus de gestion des changements du modéle. Ce processus est défini pour garantir que le Groupe et
les entités juridiques du Groupe suiventune approche commune surl'identification, I'évaluation et la d éclaration de tous
les changements du modéle afin de compléterle processus d'approbation parle Régulateur etde les considérer dans le
calcul officiel du SCR.

Toute mise a jour ou modification du Modéle Interne est classée dans cette Politique comme étant:
e soitdes changements de modéle, plus spécifiquement des changements de modele majeurs ou mineurs,

e soit des modifications liées a la maintenance ordinaire des systémes et des processus, ycompris les actions
correctives et les activités de gestion commerciale réguliéres.

Concernantles changements de modéle majeurs ou mineurs, les changements sont (i) d'abord évalués au moyen d'une
évaluation qualitative, (ii) et égalementau moyen d'une évaluation quantitative, sitoutefois le changement ne reléve pas
d'un cas "par défaut" et non quantifiable (par exemple un changement relatif a une Politique Groupe). La variation
absolue du SCR (aprés intégration du changement) estla mesure utilisée pour évaluerles changements de modele par
quantification. Un changement est considéré comme majeur (ou mineur), si la variation absolue est supérieure (ou
inférieure) a 10%.

En outre, dans le cadre de la mise en ceuvre des changements du modéle, mais également des interactions avec le
Groupe, cette politique définitles roles et responsabilités des parties prenantes.

B.3.3.3. Gestion et controle des risques

Des instructions spécifiques pour la gestion des différentes catégories de risques sontfournies dans les politiques
définies parle Groupe Generali ainsi que dans les directives connexes présentées dans la section B.3.2.

De méme,les principauxcontrbles effectués dans le cadre de la gestion des différentes catégories de risques identifiés
par 'Entreprise sont également présentés en section B.3.2.
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B.3.3.3.1. Appétence aux risques
Le cadre de I'appétence auxrisques (RAF) est un dispositif du systtme de gestion des risques qui :

e définitla notion d’appétence auxrisques de I'Entreprise, comme étantle niveau de risque global qu’elle est préte
a prendre ou non au regard de sa stratégie,

e détaille les préférences derisques, qui sontentre autres des indications qualitatives qui guident|’Entreprise dans
la sélection des risques auxquels elle souhaite étre exposée,

e définitles trois dimensions (le capital, la liquidité etle résultat opérationnel) utilisées pour suivre les préférences
de risques etles niveauxde tolérance associés en lien avec les niveauxde risques du Groupe Generali,

e définitla gouvernance ainsi que les mécanismes adéquats de surveillance etd'escalade en cas de dépasse ment
des niveauxde tolérance, en plus des plans de remédiation,

e décritlafacon dontl'appétence et les tolérances auxrisques sontintégrées auxprincipauxprocessus de prise de
décisions de I'Entreprise, en particulier le processus du plan stratégique, de I'allocation stratégique d'actifs, et le

lancement de nouveaux produits,

e précise les roles etresponsabilités de toutes les parties prenantes du dispositif.

B.3.3.3.2. Préférences de risques

Les préférences derisques sontdes déclarations qualitatives qui guident 'Entreprise dans la sélection individuelle des
risques,c’estadire les risques qu’elle souhaite prendre davantage ou pourlesquels elle souhaite moins s’exposer. Ces
préférences oriententle positionnementstratégique de I'Entreprise en termes de marchés, de produits et de réseauxde
distributions.

Le Groupe Generali concentre ses risques etson capital dans son cceur de métier (risques de souscription etrisques de
marché). Les préférences de risques sontles suivantes :

e optimiserles risques financiers parl'adoption d'une stratégie d’investissement prudente au niveau du portefeuille,

e maintenirune position de liquidité suffisante pour s'assurer du respectdes engagements dans des situations de
scenarii adverses, tout en réalisant les objectifs de profit et de croissance,

e poursuivre activement une approche de distribution en multicanal par une diversification combinant le réseau
traditionnel et les chaines d'innovations,

e éviter les risques de réputation occasionnant tout dommage de réputation et s'assurer d'un traitement rapide et
transparent en cas de survenance d'un tel événement.

B.3.3.3.3. Métriques de risques et tolérances aux risques

Les métriques derisques sontdes indicateurs utilisés pour traduire 'appétence globale etles préférences de risques de
I’Entreprise en tolérances de risques quantitatives et mesurables. Elles doivent étre intégrées dans les processus
opérationnels afin d’assurer un suivi et un pilotage adéquat de l'activité.

Le Groupe Generali a défini des métriques qui couvrent trois dimensions :

e le capital,dont le principal indicateur estle ratio de solvabilité, estsuivi au niveau du Groupe, du Groupe Generali
France et de I'Entreprise,

e laliquidité, suivie au niveau du Groupe, du Groupe Generali France et de I'Entreprise,

e la volatilité du résultat opérationnel suivie au niveau du Groupe, du Groupe Generali France et de I'Entreprise.
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Les tolérances auxrisques constituentdes seuils que I'Entreprise admetsur ses métriques de risques afin de s’assurer
du respect de son appétence auxrisques. L'Entreprise définit deux niveaux de tolérance auxrisques :

e lalimite basse (softlimit) ou seuil d'alerte de risques,

e lalimite ultime (hard limit) ou seuil minimal de risques a ne pas franchir.
Le RAF estun outil qui sert de support auxdécisions, notamment pour les activités suivantes :

e le plan stratégique,

e [linvestissementetl’allocation des actifs,

e |e lancement de nouveaux produits,

e |aréassurance,

e |a gestion du capital.

B.3.3.3.4. Gouwvernance et processus d'escalade

Des processus d’escalade proportionnels a la gravité du non-respect de la tolérance sont définis pour garantir que des
mesures correctives sontengagées au niveau approprié etque le Conseil d’Administration en estinformé en temps utile,
pour lui permettre d’intervenir en cas de non-respect significatif des niveauxde tolérance au risque.

B.3.3.4. Reporting des risques et rapport ORSA

Au travers de I'évaluation interne des risques etde la solvabilité (processus ORSA), la fonction de Gestion des Risques
assure les trois évaluations suivantes pour I’'Entreprise :

e e besoin global de solvabilité,
e lerespectpermanentdes exigences réglementaires,

e |a déviation du profil de risque.

L’évaluation du besoin global en solvabilité repose :
e pour ce qui reléve des risques quantifiables, sur I'utilisation d’'un M,

e pour les risques non-quantifiables, tels que les risques de liquidité, de réputation, de contagion, les risques
stratégiques ou émergents, sur des approches qualitatives ou ad hoc. Conformément & ce qui a été
précédemmentdécritdans le cadre du RAF en B.3.3.3.1, des indicateurs permettantle suivi des risques et plus
particulierement du risque de liquidité sont suivis.

L’évaluation du respect permanent des exigences réglementaires estréalisée au moyen de projections du ratio de
solvabilité selon les évolutions du bilan induites par le Plan Stratégique de I’'Entreprise. Cet exercice estréalisé a I’ aide
d’un outil de projection a la fois des fonds propres et de I’exigence de capital. Aussi, les risques non-quantifiables sont
étudiés qualitativementafin d’avoir une évaluation du besoin global en solvabilité en vision prospective. La prudence, la
fiabilité et 'objectivité de I’évaluation de I'adéquation des provisions d’assurance sont en outre évaluées.

L’évaluation du besoin global de solvabilité ainsi que celle relative au respect permanent des exigences réglementaires
sont réalisées sur la base des conditions connues a la date de I’évaluation et intégrent également les mesures de
sensibilités liées a une liste de scenarii identifiés.

L’évaluation de I'exigence de capital est réalisée a chaque arrété trimestriel. Ainsi, I'Entreprise s’assure du respe ct
permanent des obligations de fagon infra-annuelle.

La déviation du profil de risque est réalisée au travers des études telles que I'analyse des pertes et profits (P&L
Attribution), 'analyse des mouvements entre I'évaluation en 2019 eten 2020 du ratio de solvabilité.
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De fagon annuelle, les résultats de 'ORSA sont portés a I'attention du COMEX et du Conseil d’Administration afin de
leur fournir une vision claire et compréhensible de la stratégie de Gestion des Risques de I'Entreprise. Des cas
exceptionnels (modifications brutales du profil de risque, des conditions de marché, de la structure de I'entité, ...)
déclenchent la réalisation d’'un ORSA non-régulier. En outre, un apergu du rapport final de 'ORSA (dit ORSA Strategic
Plan Update) est réalisé en méme temps que les projections du ratio de solvabilité a I’horizon du plan de sorte a
renforcer les liens avec le Plan Stratégique.

B.3.4. Variation liée a I'impact du Volatility Adjustment

Dans le cadre de I'évaluation de ses provisions techniques, conformément a la Directive Solvabilité 2, 'Entreprise
actualise ses fluxde trésorerie au taux sans risque. Ala courbe des tauxsans risque construite a partir des taux swaps,
estappliquée la correction pour volatilité (Volatility Adjustment) : 'Entreprise utilise une approche stochastique intégrée
dans son M. Le niveau d’ajustement étant fonction des niveaux de spreads et des conditions de marché dans les
différents scenarii, cette correction a été traitée comme une variable stochastique.

La variation liée a I'impact du Volatility Adjustment a fin 2020 sur le ratio de solvabilité est représentée dans le tableau
suivant:

Sensibilité sur le Volatility Adjustment

Ratio de L
0,
(en %) solvabilité Variation
Base 179%
Sans Volatilty Adjustment 157% -22 pts
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B.4. SYSTEMEDE CONTROLE INTERNE

B.4.1. Description du systéme de Contréle Interne

Le dispositif de Controle Interne est organisé autour de trois lignes de défense :

3¢me ligne de défense

Elle est constituée de la fonction clé Audit Interne qui
réalise une évaluation indépendante de la qualité et
de l'efficacité du dispositif global de contrdle mis en
oeuvre et animé par les autres fonctions.

2¢me |igne de défense

Elle est constituée d'équipes centrales concernant
les fonctions clés de gestion des risques, actuarielle
et conformité. Une équipe centrale de contréle
interne et contréle des délégataires anime des
équipes de contréle dans chaque direction; celles-ci
sont rattachées directement au membre du COMEX
qui en estresponsable.

Gestion des risques Fonction actuarielle Conformité ) o
Pilotage du controle interne

et contrdle des délégataires

1¢r¢ ligne de défense Directions de Marché Domaines d’activités transverses
Elle représente la base du dispositif de maitrise des
risques. o -
Elle est composée de différents éléments de maitrise Controle interne métier e
des risques définis et mis en ceuvre par :
— . o . i Contrdle des
= chaque Direction de Marché : Particuliers IARD et Epargne et gestion o =
- Particuliers IARD et prévoyance ; prévoyance de patrimoine délégataires
Epargne et gestion de patrimoine ; . Sl et Opérations
Pro-PE et entreprises IARD ; Pro-PE et Protection sociale Techr;ic;t:zb/-l\;z:rance. Juridique, Finance, RH
Protection sociale des Pro-PE ; entreprises IARD des Pro-PE Investissements et O t

Global Corporate France ; Communication et RSE

- Protection sociale des entreprises. . .
Protection sociale des F IR e
. . i entreprises inancial Reporting
- les équipes en charge de domaines d'activités .
e g Risks (F.R.R)

transverses : Distribution, Technique Assurance,
Finance , Systémes d'information et Opérations,
Juridique, Relations humaines et Organisation,
Investissements, Communication et RSE.

Enfin, un dispositiftransverse de contréle estmis en place avec les fonctions de contréle interne métier, contréle des délégataires ainsi que sur le contréle des risques des
reportings financiers (F.R.R.).

@ Gestion des Risques

Le dispositif de gestion des risques est décrit en section B.3.

. Fonction Actuarielle

Les activités de la fonction Actuarielle sont décrites en section B.6.

© Conformité

Les activités de la Conformité sont décrites en section B.4.2.

@ Pilotage Controle Interne et Contrdle des Délégataires

Intégrée a la Conformité, I'équipe en charge du pilotage du Contréle Interne et du Contréle des Délégataires doit
s'assurerde I'efficacité des systéemes de contréle mis en place parla premiére ligne de défense s'agissant de la maitrise
des risques opérationnels.
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Dans le cadre des activités du Controle Interne Métier elle doit notamment :
e s'assurer que les processus etles contréles métiers sont cartographiés,
e s'assurerde la mise en ceuvre des contrOles métiers sur les risques les plus élevés,
e mettre en place un dispositif d'alerte en cas de défaillance des contrbles,

e suivre et piloter la mise en ceuvre des plans de sécurisation, ainsi que des plans de remédiation issus des
activités des différentes fonctions de controle.

Elle intervient également au titre du pilotage du Controle des Délégataires (cf. B.7.).

Cette équipe prend en charge I'animation des démarches des deuxcorps de contréle (les équipes de Contrdle Interne et
de Controle des Délégataires), ainsi que la communication auprés des instances compétentes et assure un soutien
méthodologique.

®

Controle Interne Métier

Les équipes de contrdleursinternes assurentles contréles au plus pres du terrain et constituentle deuxieme niveau de
la premiére ligne de défense. Elles accompagnent au sein des directions la mise en place etle suivi du dispositif de
contrble. Elles reportent au membre du COMEX concerné et sont fonctionnellement rattachées a la Direction de la
Conformité, Pilotage du Contréle Interne et Contréle des Délégataires. Les missions des contrbleurs internes sontles
suivantes :

accompagner les directions de I'Entreprise dans I'évaluation et la cartographie de leurs risques,

e participer a la détection des failles opérationnelles,
e mettre en place des indicateurs de suivi des risques et des outils de pilotage des controles,

e évaluer l'efficacité du dispositif de contrdle de premier niveau sur les risques opérationnels (y compris sur les
risques de non-conformité) par la réalisation des missions de contrble,

e suiwre les plans de remédiation sur leur périmetre (Contréle Interne, Audit Interne, Loss data collection et
Financial Report Risk (FRR - définition ci-aprés dans le paragraphe@ Dispositif FRR).

® Contréle des Délégataires

Les activités du Contréle des Délégataires sont décrites en section B.7.

© Dispositif Financial Report Risk (FRR)

Au sein du dispositif de Contréle Interne, le dispositif de FRR, obligation réglementaire italienne, a pour objectif
d’identifier les activités pouvant avoir un impactsurla fiabilité des états financiers etd’identifierles controles de premiére
ligne de défense destinés a les maitriser. Le ContrOle Interne s’assure de la réalisation de ces contrOles et suitles
éventuels plans de remédiation consécutifs auxcampagnes de test bi-annuelles réalisées par un audit externe.

B.4.2. Fonction clé de Conformité

La fonction estincarnée par le Directeur de la Conformité ets’appuie surdes relais au sein des équipes opérationnelles.
En tant que fonction clé, elle fait 'objet d’'un rattachement hiérarchique au Directeur Général et un rattachement
fonctionnel au Secrétaire Général. Ses missions sontrappelées au paragraphe B.1.

La fonction estindépendante des métiers etrend compte, enlien avec la Direction Général e, au Conseil d’Administration
ainsi qu’a la Direction de la Conformité du Groupe.
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La fonction Conformité produit a ce titre des rapports visant a présenter les travauxréalisés au cours de l'exercice, une
photographie du niveau d’exposition auxrisques de non-conformité et un plan annuel de ses activités

La Politique de Conformité Groupe est mise a jour en fonction des besoins identifiés soit par une entité du Groupe
Generali S.p.Asoit par le Groupe lui-méme pour des raisons métiers, Iégales ou réglementaires.

Ainsi, au cours de I'année 2020, les politiques Anti-Money Laundering & Counter Terrorism Financing Group policy (le
dispositif de lutte contre le blanchiment des capitaux et financement du terrorisme), Outsourcing Group policy (la
politique de sous-traitance), Compliance management system Group policy (le dispositif de gestion de la conformité),
Group Directives on the System of Governance (les directives en matiére de gouvernance) ont été revues et mises a
jour.

B.5. FONCTIOND'AUDIT INTERNE

Pour I'Entreprise, les activités d'audit interne sont réalisées par la fonction d'Audit Interne conformément aux regles
organisationnelles définies dans la Politique d’Audit Interne du Groupe Generali approuvée par le Conseil
d'Administration d'Assicurazioni Generali SpAet transposées dans la Politique d’Audit locale approuvée par le Conseil
d’administration de I'Entreprise.

B.5.1. Principes généraux régissant la fonction

B.5.1.1. Rdle, autorité et professionnalisme de la fonction d’Audit
Role de la fonction d’Audit

La fonction d'Audit Interne est une fonction indépendante et objective mise en place parle Conseil d’Administration de
I’Entreprise pourexaminer etévaluer I'adéquation, I'efficacité et I'efficience du systtme de contrdle interne et de tous le s
autres éléments du systeme de gouvernance, par le biais d'activitts d’audit et de conseil au profit du Conseil
d’Administration de 'Entreprise, de la Direction Générale et des autres parties prenantes.

Elle aide le Conseil d’Administration de I'Entreprise a identifier les stratégies et les lignes directrices en termes de
contréle interne et de gestion des risques, en veillant a ce qu'elles soient appropriées et valables dans le temps etelle
fournit au Conseil d’Administration de I’'Entreprise des analyses, des évaluations, des recommandations et des
informations concernantles activités examinées.

Autorité de la fonction d’Audit

La fonction d'Audit Interne a un acces complet, libre, sans restriction et en temps opportun a tous les enregistrements,
aux propriétés physiques et au personnel de I'Entreprise qui sont pertinents pour mener a bien toute mission d’audit,
avec une responsabilité stricte concernantla confidentialité etla sauvegarde des enregistrements etdes informations. Le
responsable de lafonction d'Audit Interne a un accés libre et sans restriction au Conseil d’Administration de I'Entreprise.

Professionnalisme de la fonction d’Audit

La fonction d'Audit Interne dispose des ressources humaines, techniques et financiéres appropriées et son personnel
posseéde etacquiertles connaissances, aptitudes et compétences nécessaires pour remplir son réle et sa mission, en
particulier au travers de sa capacité a utiliser les techniques data analytics et de ses compétences surles process
digitauxincluant la robotisation et I'intelligence artificielle.

La fonction d'Audit Interne adhere aux directives obligatoires de ['Institute of Internal Auditors (lIA), y compris les
principes fondamentaux de la Pratique Professionnelle de I'Audit Interne, la définition de I'Audit Interne, le Code
d'Ethique et le Cadre International des Pratiques Professionnelles (IPPF).
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B.5.1.2. Organisation, indépendance et objectivité de 'Audit Interne
Organisation de I’Audit Interne

Sur la base d'un modéle de reporting direct en ligne avec la Politique d’Audit Interne Groupe, le responsable de la
fonction d’Audit Interne rend compte au Conseil d’Administration de I'Entreprise et au responsable de la fonction d’Audit
Interne du Groupe Generali. Cette organisation garantit une autonomie d'action et une indépendance vis-a-vis de la
gestion opérationnelle ainsi qu’'une communication plus efficace.

Cette ligne hiérarchique directe couvre les méthodologies a utiliser, la structure organisationnelle a adopter (recrutement,
nomination, licenciement, rémunération, dimensionnement et budget en accord avec le Conseil d’Administration de
I’Entreprise), la définition des objectifs et leur évaluation annuelle, les méthodes de reporting, ainsi que les activités
d'audit proposées a inclure dans le Plan d'auditinterne a soumettre au Conseil d’Administration pour approbation.

Indépendance et objectivité de I’Audit Interne

Le responsable de la fonction d'Audit Interne n'assumera aucune responsabilité dans toute autre fonction opérationnelle
et devrait entretenir une relation ouverte, constructive et coopérative avec les régulateurs, afin de favoriser le partage
d'informations pertinentes pour I'exercice de leurs responsabilités respectives.

L’activité de la fonction d'Audit Interne doit étre exempte de tout type d'ingérence de la part de I'Entreprise, y compris en
termes de choixd'audit, de portée, de procédures, de fréquence, de calendrier ou de contenu des rapports pour garantir
I'indépendance et I'objectivité nécessaire.

Tout le personnel de la fonction d'Audit Interne se conforme a des exigences spécifiques en matiere d'ajustement et de
conformité, comme I'exige la politique Fit & Proper du Groupe, et évite les activités susceptibles de créer des conflits
d'intéréts ou d'étre pergues comme telles. Les auditeursinternes se comportentde maniere irréprochable a tout moment
etles informations dontils ontconnaissance dans|'exercice de leurs fonctions sont toujours strictement confidentielles.

Les auditeurs internes n'ont pas de responsabilité opérationnelle directe ni d'autorité sur les activités auditées. En
conséquence, ils ne participentpas al'organisation opérationnelle de I'Entreprise ni a I'élaboration, a l'introduction ou a
la mise en ceuvre de mesures de contrle organisationnel ou interne. Toutefois, le besoin d'impartialité n'exclut pas la
possibilitt de demandera la fonction d'Audit Interne un avis surdes questions spécifiques liées auxprincipes de contrble
interne a respecter.

La fonction d'Audit Interne ne fait pas partie des fonctions de Gestion de s Risques, de Conformité, d'Actuariat ou de lutte
contre le blanchimentd'argentetn'estpas responsable de ces sujets. Elle coopére avec les autres fonctions clés, avec
la fonction de lutte contre le blanchiment d'argent ainsi qu'avec les Commissaires aux Comptes pour améliorer en
permanence l'efficacité et I'efficience du systéeme de contrble interne.

B.5.2. Activités de la fonction d’Audit Interne

B.5.2.1. Processus de définition du Plan d’audit

Au moins une fois paran, le responsable de la fonction d'Audit Interne propose un plan d'auditinterne pour I'Entreprise
au Conseil d’Administration de I'Entreprise pour approbation.

Le Plan est élaboré sur la base d'une hiérarchisation de l'univers d'audit a l'aide d'une méthodologie basée surles
risques etprend en compte toutes les activités, le systeme de gouvernance, les évolutions attendues des activités etdes
innovations, les stratégies de I'Entreprise, les principauxobjectifs commerciaux, les contributions de la direction générale
etdu Conseil d’Administration de I’Entreprise.

Par ailleurs, le Plan prend en compte toute lacune constatée lors des audits déja réalisés ettout nouveau risque détecté.
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Le Plan d'Audit soumis par le responsable de la fonction d'Audit Interne a I'approbation du Conseil d’Administration de
I’Entreprise comprend au moins les missions d'audit, les critéres surla base desquels elles ont été sélectionnées, le
calendrier ainsi que le budget et les ressources humaines, les besoins en ressources et toute autre information
pertinente.Le responsable de la fonction d'Audit Interne communique au Conseil d’Administration de I'Entreprise I'impact
de toute limitation des ressources et des changements importants survenus au cours de l'année. Le Conseil
d’Administration de 'Entreprise discute etapprouve le Plan ainsique le budgetet les ressources humaines nécessaires
pour le mettre en ceuvre.

Le Planestrewu et ajusté régulierementau cours de I'année parle responsable de la fonction d'Audit Interne en réponse
aux changements dans les activités, les risques, les opérations, les programmes, les systémes, les controles etles
constats d'audit de I’'Entreprise. Tout écart significatif par rapport au plan approuvé est communiqué par le biais du
processus de rapport d'activité périodique au Conseil d’Administration et soumis a son approbation.

Si nécessaire, lafonction d'Audit Interne peuteffectuer des audits quine sont pas inclus dans le Plan d'Audit approuvé.
Ces ajouts etleurs résultats sontcommuniqués au Conseil d’Administration de 'Entreprise dans les meilleurs délais.

B.5.2.2. Déroulement des missions d’audit

Toutes les activités d'audit, y compris I'utilisation de I'outil informatique Groupe, sont menées selon la méthodologie du
Groupe Generali.La portée de l'audit comprend, sans s'ylimiter, I'examen et I'évaluation de I'adéquation et de l'efficacité
des processus de gouvernance, de gestion des risques et de contrdle interne de I'Entreprise par rapport aux buts et
objectifs définis.

Apres la conclusion de chaque mission, un rapport d'audit écrit est préparé et remis a l'audité et a la hiérarchie de
l'audité. Ce rapport indique I'importance des problémes constatés et couvre tout probléme concernant I'efficacité,
I'efficience et 'adéquation du systéme de contréle interne, ainsi que les principales lacunes concernantle respect des
politiques, procédures, processus et objectifs internes de I'Entreprise. Il comprend la proposition des mesures
correctives prises ou a prendre concernant les problémes identifiés etles délais proposés pour leur mise en ceuvre.

Sur la base de son activité et conformémenta la méthodologie du Groupe, la fonction d'Audit Interne estresponsable de
la communication au Conseil d’Administration des expositions significatives auxrisques et des problemes de contréle
identifiés,y compris les risques de fraude, les problémes de gouvernance etautres points nécessaires ou demandés par
le Conseil d’Administration de I'Entreprise.

Bien que laresponsabilité de résoudre les problémes soulevés incombe a la direction de I'Entreprise, la fonctio n d'Audit
Interne estresponsable de la mise en ceuvre des activités de suivi appropriées concernant les problemes soulevés, en
vérifiant I'efficacité des mesures correctives correspondantes.

B.5.2.3. Reporting d’activité

Le responsable de la fonction d'Audit Interne, au moins surune base semestrielle, fournitau Conseil d’Administration de
I’Entreprise un rapport au niveau local sur les activités réalisées, leurs résultats, les problemes identifiés, les plans
d’actions pour leur résolution, leur statut et le calendrier de leur mise en ceuvre.

I comprend égalementles résultats des activités de suivi, l'indication des personnes et/ ou des fonctions responsables
de la mise en ceuvre des plans d’actions, le calendrier et I'efficacité des actions mises en ceuvre pour éliminer les
problémes initialement constatés.

Le Conseil d’Administration de I’'Entreprise détermine les actions a entreprendre pour chaque probléme et s'assure que
ces actions sontmenées. Toutefois, en cas de situations particulierement graves survenant e n dehors du cycle normal
de reporting, le responsable de la fonction d'Audit Interne informera immédiatement le Conseil d’Administration de
I’Entreprise, la direction locale etle Responsable de I'Audit du Groupe Generali.

B.5.2.4. Programme d’assurance qualité

La fonction d'Audit Interne maintient un programme d'assurance et d'amélioration de la qualité, qui comprend des
évaluations internes etexternes et couvre tous les aspects de l'activité d'audit. Le programme comprend une évaluation
de la conformité de 'activité d’audit avec les normes IPPF, la Politique du Groupe d’Audit, le manuel d’audit du Groupe
et une évaluation de I'application du Code d’Ethique par les auditeurs. Le programme évalue également I'efficience et
I'efficacité de l'activité d'audit et identifie les possibilités d'amélioration.
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B.6. FONCTIONACTUARIELLE

B.6.1. Organisation de la fonction Actuarielle

La fonction Actuarielle Locale (Local Actuarial Function — LAF) a été créée en 2015 afin de se conformer a la Politique
Actuarielle Groupe. Ses missions sontrappelées au paragraphe B.1.

L’organisation de la fonction Actuarielle de I'Entreprise estimplémentée en application des spécifications suivantes :
e laréglementation Solvabilité 2,

e |e cadre de Gouvernance de la fonction Actuarielle Groupe, qui comprend la Politique de la fonction Actuarielle
Groupe (Group Actuarial Function Policy) et les Directives de la fonction Actuarielle (Actuarial Function
Guidelines).Début2017,le dispositifs’estenrichides Directives Communes de la Gestion des Risques etde la
fonction Actuarielle (Risk Management and Actuarial Function Joint Guidelines).

Une nouvelle organisation a été adoptée en 2020 afin de garantir la compléte indépendance de la fonction Actuarielle a
I'égard des fonctions opérationnelles.

L’organisation a été approuvée par le Conseil d’Administration et le COMEX de I'Entreprise et a été notifiée au
superviseur local.

Le Responsable Local de la fonction Actuarielle (Local Head of Actuarial Function - LHAF), tel que défini par la Politique
Groupe, est rattaché au Directeur Général de I'Entreprise. Cependant, dans la mesure ou il exprime un avis sur les
provisions (incluantla qualité des données), surla politique de souscription ou surles dispositions prises en matiere de
réassurance, il reporte directementau Conseil d’Administration.

Ce rattachement participe au respect du principe de séparation des taches entre les activités de validation et de
production puisque les calculs des provisions techniques sous le régime Solvabilité 2 (BestEstimate) sontréalisés parla
Direction Provisionnement et Valeur rattachée au CFO alors que les activités de validation des calculs des provisions
techniques incombent a la fonction Actuarielle.

Les Directives Communes de la Gestion des Risques et de la fonction Actuarielle prévoient un dispositif qui définitles
échanges minimums entre la fonction Actuarielle et la Gestion des Risques tantau niveau groupe qu’au niveau local, sur
les modeles de projection des fluxde trésorerie et des générateurs de scenarii économiques. Ces directives décrivent
égalementles processus d’escalade a suivre en cas de désaccord, d’'une partentre le Responsable Local de la fonction
Actuarielle et le Responsable Local de la Gestion des Risques (Local Chief Risk Officer — LCRQ) au niveau local et
d’autre part entre le Responsable Groupe de la fonction Actuarielle (Group Head of Actuarial Function — GHAF) et le
GCRO au niveau Groupe. En cas de divergence de wue entre LHAF et GHAF, ce dernier peut émettre une « remarque
formelle » qui doit étre reportée dans le rapport actuariel.

Le dispositifactuel fixe égalementun cadre approprié permettantde bien comprendre etde programmerles interactions
entre la fonction Actuarielle Locale et les autres fonctions clés, etl’accés du Responsable Local de la fonction Actuarielle
aux comités compétents.
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B.6.2. Activités de la fonction Actuarielle
Les activités de la fonction Actuarielle sont définies par I'article 48 de la Directive Solvabilité 2 et consistenta :

e coordonner le calcul des provisions techniques : la fonction Actuarielle effectue une surveillance continue du
processusde calcul des provisions techniques en réalisantles contréles nécessaires lui permettant de valider
chacune des principales étapes de ce processus. lls en assurent par conséquent la coordination,

e qgarantir le caractére approprié des modeéles, méthodes et hypothéses utilisés dans le calcul des provisions
techniques, ainsiqu’évaluer la suffisance etla qualité des données employées : la fonction Actuarielle effectue
les travaux de validation permettant de relever les éventuels points d’amélioration et de suivre les plans de
remédiations correspondant,

e comparerles hypothéses Best Estimate avec I'expérience : ces travaux font I'objetde mises a jourannuelles des
hypotheses et sontrevues par les travaux de validation de la fonction Actuarielle,

e informerle Conseil d’Administration surlafiabilité etle caractére adéquatdes calculs des provisions techniques,
notamment par la présentation annuelle du rapport de la fonction Actuarielle,

e exprimerune opinion surla Politique de Souscription : ces travaux se basent sur la participation auxgroupes de
travail techniques et sur le calcul trimestriel des indicateurs de rentabilité,

e exprimerune opinion surles dispositifs de réassurance : ces travaux se basentparticulierementen Non-Vie surle
processus Team Planning qui vise a réconcilier les visions des fonctions Risque, Actuarielle et du Plan,

e contribuera I'implémentation effective du dispositif de Gestion des Risques, notamment par la participation aux
instances de gouvernance du Modéle Interne de calcul des besoins en capital.

B.7. SOUS-TRAITANCE

B.7.1.Cadre des activités externalisées

L’externalisation estun accord entre 'Entreprise etun prestataire de service, égalementdénommé « délégataire », qu'il
soitune entité supervisée par’ACPR ou non, auxtermes duquel le prestataire de service effectue, de fagon durable, un
processus, un service ou une activité, directementouindirectement, qui pourraitétre effectué par’Entreprise elle-méme.
Le Code des assurances (article R354-7) classifie les fonctions ou activités déléguées en deux catégories afin de tenir
compte de l'incidence potentielle du risque financier, de réputation et opérationnel de I'Entreprise :

e critique ou importante,

e non critique ou non importante.
Le Conseil d’Administration de Generali Assicurazioni S.p.A. a adopté la Outsourcing Group Policy. Cette Politique a
également été adoptée par le Conseil d’Administration de I'Entreprise. La Outsourcing Group Policy précise que « le

périmetre d'externalisation inclut exclusivement des fonctions ou des activités typiquement exécutées par I'Entreprise
dans le cadre de sa chaine de valeur ».
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Cette politique a fait 'objet d’une déclinaison opérationnelle avec la Directive Externalisation qui s’applique a Generali
France et ses filiales francaises. Les activités entrantdans le périmetre de la Directive Externalisation sontclassées en
cing catégories :

e les opérations d’assurance,

e la gestion d’actifs,

e les expertises concourant a la réalisation des opérations d’assurance,

e les prestations informatiques ou de services, y compris le stockage informatique ou physique des données,

e les fonctions clés telles que définies par Solvabilité 2.
Concernant les délégations en opérations d’assurance, sont distingués :

e e délégataire dit « non standard » qui souscrit, encaisse etindemnise dans ses propres outils informatiques,

e e délégataire dit « standard » dontles opérations de souscription, d’encaissementetde prestation sontréalisées
dans les outils de I’'Entreprise et encadrées par ceux-ci.

L’ensemble des délégataires estrecensé dans une cartographie consolidée surla base des informations transmises par
les fonctions responsables de la délégation au sein des équipes métiers (appelés Business Référents).

La gouvernance de I'externalisation au sein de I'Entreprise est composée de différents acteurs :
e |e Comité de Pilotage des Délégataires en charge de piloter les activités externalisées,

e |e COMEX est consulté pour pré-validation des nouvelles délégations de criticité élevée avant validation du
Conseil d‘Administration,

e le Conseil d’Administration est consulté pour validation des nouvelles etdes arréts des délégations de criticité
élevée,

e |e COMEX etle Conseil d’Administration sontrégulierementinformés des sujets clés et de I'évolution globale de
I’externalisation au sein de I'Entreprise (cartographie et contrbles des délégataires de criticité élevee et
moyenne),

e le Business Référent estresponsable de la délégation sur son périmeétre d’activité et du respect de la Directive
Externalisation, des processus d’externalisation, de la formalisation et signature des protocoles, et du pilotage
des délégataires.

e |a Directiondela Conformité pilote etsupervise la déclinaison de la Directive Externalisation et anime le dispositif
de contrble afférent.

Afin de disposerd’une vision consolidée des activités externalisées, de leur criticité et de I'évolution de leur criticité, une
cartographie transverse al'Entreprise estmise en place contenant des informations quantitatives et qualitatives sur les
activités externalisées. Elle estpilotée parla Direction de la Conformité, surla base d’éléments fournis par les Business
Référents.
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Afin 2020, les délégataires de criticité élevée, opérant pour le compte de I'Entreprise sontles suivants :

Nom du délégataire Activités déléguées

Lieu du siége social du
délégataire

GENERALI INSURANCE Gestion des placements financiers : gestion d’actifs pour des
ASSET MANAGEMENT  actifs mobiliers selon des allocations stratégiques et des

Trieste, Italie

(GIAM) objectifs d'investissements. Succursale a Paris

GENERALI REAL ESTATE Gestion des placements immobiliers : gestion d'actifs, gestion de

la propriété, acquisition / vente, recherche de locataire et de Trieste, ltalie

(GRE) prestation de services (comptabilité des immeubles). Succursale a Paris
GENERALI SHARED Infrastructure IT (/Information Technology), applications IT, Trieste, Italie
SERVICES (GSS)* architecture IT, gestion des installations, gestion des achats. Succursale a Paris
Flux entrants : tri et numérisation des plis hors Tri par Service a
IRON MOUNTAIN I'Arrivée (TSA). Morangis
Archivage papier et distribution de colis.
Flux entrants : tri et numérisation des plis avec Tri par Service a
XEROX I’Arrivée (TSA) et archivage temporaire. Villepinte

Flux sortants : impression, mise sous pli etaffranchissementdes
flux éditiques.

Un certain nombre d'activités est assuré par des salariés de Generali Vie ou de Generali lard pour Generali France et
ses filiales frangaises etfontl'objetde refacturations dans le cadre d'une convention de groupementde fait. Ces activités
ne sont pas considérées comme des activités sous-traitées.

B.7.2. Contrdole des activités externalisées

En adéquation avec le dispositif de contrdle interne et de gestion des risques, le dispositif de suivi et de contréle des
activités externalisées repose surl'organisation suivante :

e d’une part, un suivi et des contrbles réalisés par le délégataire lui-méme,

e d’autre part, un suivi et des contrdles réalisés par le délégant, articulés comme suit:

o

1ére ligne de défense : des contrdles réalisés : (i) d’'une part, en continu et de fagon récurrente, par les
équipes opérationnelles etles équipes en charge du contrle des délégataires au sein de chaque périmétre
déléguant(constituantensemble le 1er niveau de la 1ere ligne de défense), sur les activités déléguées etle
dispositif de contréle mis en place par le délégataire, et, (ii) d’autre part, ponctuellement si besoin, par les
équipes en charge du contrOle interne (constituantle 2nd niveau de la 1ére ligne de défense), sur le dispositif
d’externalisation du périmeétre délégant,

2eme ligne de défense : une animation, un pilotage et une supervision du dispositif d’externalisation et de
contréle des délégataires réalisés par I’équipe en charge du pilotage du contrdle interne et du contréle des
délégataires au sein de la Conformité. Outre la diffusion d’'une méthodologie et d’outils communs (grilles de
scoring, grilles de priorisation des contrdles, outil informatique dédié dénommé Faucon, clausier conformite,
programme de contrdle conformité, formations, etc.),

3éme ligne de défense : des contrbles réalisés par I’Audit Interne, sur la cohérence et la bonne mise en
ceuvre du dispositifd’externalisation et de contréle dans sa globalité.

4 GENERALI SHARED SERVICES (GSS) aux droits et obligations de laquelle vient GENERALI OPERATIONS SERVICE PLATFORM
(GOSP) a compter du 1er janvier 2021.
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B.8. AUTRES INFORMATIONS

Une fonction d’Anti-Money Laundering (AML) a été instaurée en tantqu’unité organisationnelle indépendante au sein de
la fonction Conformité en décembre 2020, dirigée parun AML Officer spécifiquementdédié. Le poste d’AML Officer sera
officiellement pourwu en juin 2021.
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C. Profil de risque

Le profil de risque de I'Entreprise regroupe I'ensemble des risques auxquels elle est exposée. Ces risques sont
présentés dans une cartographie intégrant a la fois les risques identifiés dans le cadre du Pilier 1 de la Directive
Solvabilité¢ 2 (risques « quantifiables »), mais également d'autres risques spécifiques pour lesquels il n'y a pas
d’exigence de capital supplémentaire (risques « non quantifiables ») : risque de liquidité, risque stratégique, risque de
réputation, risque de contagion, risques émergents, ...

La cartographie des risques ci-dessous estissue du processus d’identification des risques (le MRSA: Main Risk Self
Assessment décrit en section B.3.3.) lancé annuellement dans I'intégralité de I'organisation de I'Entreprise afin de
capturer tous les risques encourus.

Risques non-
quantifiables
(non-Pilier 1)

Risques quantifiables et relatifs aux calculs relevant du Pilier 1 de la Directive
Solvabilité 2

Evaluation via le Modéle Interne (MI)

. . o . - Risques Autres risques
Risques 'de Risques de crédit Risques de souscription opérationnels

marché
Risque de

déformation de la
courbe des taux
d’intérét (niveau,

Risque Qe d_efaut Risque de primes Risque de liquidité
des obligations

pente et
courbure)
Risque de Risque ) L
volatilité de la  d’écartementdes Risque de réserve Risque stratégique
courbe des taux spreads
d’intérét

Risque de fraude  Risque de réputation

Risque de baisse Risque de défaut
interne

des marchés des contreparties Risque catastrophe

actions
Risqyg de Risque de rachat Non-Vie Risque de fraude  Risque de contagion
volatilité des externe

marchés actions

Pratiques en matiére Risques émergents

Risque de ba[sse Risque de longévité(*) d’emploi et sécurité
d.es maf‘?hes sur le lieu de travail
immobiliers
Clients, produits et
Risque de pratiques
change commerciales
. Dommages aux
Risque d.e actifs corporels
concentration
Dysfonctionnement
de l'activité etdes
systemes

Exécution et gestion
des processus

(*) Risque de souscription vie
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Le Modele Interne (MI) développé par I'Entreprise est utilisé pour évaluer I'exigence de capital pour tous les risques
importants et quantifiables qu’elle pourrait subir. La description du Ml est effectuée en section E.4.1. Cette évaluation
est ensuite complétée par différents stress tests qui permettent de vérifier la robustesse du modéle de capital
économique.

D’autres processus viennentcompléterle champ couvertparle M. lls concernentnotammentles risques non quantifiés.

Cesrisques sontensuite évalués au travers d’un processus global ("'ORSA, décrit en section B.3.3.4.) qui s’appuie lui-
méme surdes processus d’'évaluation adaptés a chaque risque, notamment, I'évaluation des risques du Pilier 1 par le

M.

C.1. RISQUE DE SOUSCRIPTION

C.1.1.ldentification des risques

La souscription du risque se fait lors de la signature de la police d’assurance. Ce contrat spécifie les modalités de
gestion et les parameétres (franchise, plafond de décaissement, etc.), différenciés en fonction du profil de risque de
chaque assuré.

Le risque de souscription Non-Vie comporte quatre composantes :

le risque de primes, relatifa une perte probable liée a une éventuelle inadéquation des hypothéses sous-jacentes
a la tarification,

le risque de réserves, correspondanta un changement défavorable de la valeur des engagements d’assurance
en raison de I'utilisation d’hypothéses inadéquates,

le risque de catastrophe, reflétant une perte ou augmentation des engagements d’assurance résultant d’'un
événement extréme ou exceptionnel affectant I'Entreprise,

le risque de rachat non-vie, représente la perte de la marge sur les primes futures a encaisser par I'Entreprise
résultant des résiliations des contrats parles assurés.

C.1.2. Concentration des risques

En termes de gestion du risque de souscription, I'Entreprise a mis en place plusieurs dispositifs de pilotage et de
surveillance :

le risque de concentration estcalculé deuxfois par an, a I'issue des collectes d’exposition de juin etdécembre. La
collecte permet d’obtenir I'information nécessaire aux calculs des expositions, telle que le type de risque
(commercial, résidentiel, industriel, ...), sa localisation (adresse, code postal, département), sa nature (maison,
appartement, industrie, commerce, ...),

le calcul des concentrations vise a déterminer les zones géographiques ayant les accumulations de sommes
assureéesles plusimportantes. Pour cela, un algorithme a été développé en interne et constitue un outil nettement
plus précis que le logiciel RMS, utilisé en 2019. Cet algorithme est désormais utilisé pour déterminer les
accumulations dans des cercles d’'un rayon de 200 métres. Une fois que les accumulations sont calculées, le
résultatle plus important est comparé au plafond du programme de réassurance du Dommages auxBiens par
événement. Les dernieres études montrent que ce programme de réassurance est en adéquation avec
I’'accumulation la plus importante du portefeuille de I'Entreprise.
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C.1.3. Atténuation des risques
Afin de minimiser son exposition auxrisques de souscription, I'Entreprise a recours a des techniques d'atténuation qui
consistent a transférer tout ou partie des risques a une autre partie. L’'Entreprise a mis en place un programme de
réassurance adapté a son profil de risque.
Ce dispositif est complété parles éléments suivants :

e les Operating Limits Handbooks,

e les guides de souscription,

e |a Directive de Lancement de Nouveaux Produits Non-Vie.

C.1.4. Sensibilités
Les tests de sensibilités réalisés ainsi que les résultats sont présentés ci-apres :
e augmentation oudiminution des expositionsde 5,10, et 15 points de base. Les impacts maximauxobservés sont
de +6,9% du SCR de primes brut de réassurance et avant diversification, résultant du test de sensibilité a la

hausse du SCRde 15 points, etde -7,4% du SCR de primes brut de réassurance et avant diversification pour le
test de sensibilité a la baisse du SCR de 15 points,

e augmentation des frais de 5, 10, et 15 points de base. Ce test de sensibilité n’a aucun impact surle SCR de
primes brut de réassurance et avant diversification,

e augmentation du tauxd’inflation de 10 et 20 points de base. L'impact maximal observé estde 0,8% du SCR de
primes brut de réassurance et avant diversification, ce qui n’est pas matériel.

Aucun des tests ne met en évidence d’impact significatif sur le SCR diversifié, net de réassurance.

Par ailleurs, il esta noterque I'Entreprise a égalementimplémenté des tests sur la deuxieme composante du risque de
souscription, a savoir le risque de réserves. Ces tests de sensibilités consistenten :

e unchangementd’hypothéses de modélisation,
e unrééchantillonage des résidus avec différentes lois,

e des sensibilités surle changement d'échelle et le niveau de convergence.
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C.2. RISQUE DE MARCHE

C.2.1.Identification des risques

Le risque de marché désigne le risque de perte, ou de changement défavorable de la situation financiéere, résultant,
directement ou indirectement, de fluctuations affectant le niveau et la volatilité de la valeur de marché des actifs, des
passifs et des instruments financiers.

La prise derisques de marché estsoumise a des régles eta des processus spécifiques stricts, conformes aux principes
de la « personne prudente ». A ce titre, les investissements sont réalisés sur des instruments dontles risques sont
identifiés, mesurés, suivis, gérés, controlés et déclarés de maniere adéquate et pris en compte de maniére appropriée
dans I’évaluation du SCR. En particulier :

e les actifs couvrant le MCR et le SCR, sont investis de fagon a garantir la sécurité, la qualité, la liquidité et la
rentabilité de 'ensemble du portefeuille,

e les actifs couvrant les provisions techniques, sont investis d’une fagon adaptée a la nature et a la durée des
engagements d’assurance.

Les risques de marché identifiés par I'Entreprise sontau nombre de 5 :
e risque de baisse etde volatilit¢ des marchés actions,
e risque de baisse des marchés immobiliers,
e risque de concentration,
e risque de change,
e risque de déformation (niveau, pente et courbure) et de volatilité de la courbe des tauxd’intérét.

Le risque de marché est principalement formé par les risques actions, tauxetimmobilier qui sont décrits ci-aprés.

C.2.2. Exposition aux risques

Les expositions de 'Entreprise a chacun de ces risques peuvent étre exprimées comme la part respective de la valeur
de marché des portefeuilles Actions, Imnmobilier et Obligataire.

C.2.3. Atténuation des risques, concentration des risques et sensibilités

L’exposition auxrisques de marché de I'Entreprise faitI’'objetd’une surveillance etde reportings fréquentiels a l'intention
du Groupe via les Control Reports.

Ainsi, le suivi des limites relatives a la concentration du portefeuille d’investissements estréalisé au sein des Market
Concentration and Currency Risk Guidelines. Le risque d’exposition aux pays périphériques de la zone Euro (Gréce,
Irlande, ltalie, Portugal et Espagne) lié aux investissements obligataires gouvernementaux mais aussi corporate et
actions est particulierement surveillé.

Les investissements réalisés sur la gestion alternative (Private Equity / Hedge Fund) obéissent a des limites eta des
criteres suivis mensuellement par les Alternative Investment Guidelines.

Le respectdes procéduresliées a des investissements spécifiques (Specific Investment Guidelines et Alternative Fixed
Income Guidelines) fait I'objet d'une veille qualitative annuelle.

Des reportings de suivi sont par ailleurs réalisés trimestriellement pour contréler les investissements sur les produits
dérivés (Derivatives & Structured Products Guidelines Report), et les contreparties avec lesquelles les opérations sont
traitées (Admitted Counterparties Guidelines Report).
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C.2.3.1. Risque actions
L’Entreprise investit 13% de son portefeuille en actions (y compris participations) etinvestissements alternatifs, ce qui
I'expose a un risque de baisse plus ou moins durable du marché actions. La concentration des expositions aux pays

hors zone-euro et a la répartition par secteur d’activité (financiére / non financiére) est particuliecrement surveillée.

L’Entreprise maitrise son risque action en s’appuyantsurles guidelinesfournies par le Groupe (Market Risk Guidelines)
qui fixent les regles etles limites d’investissements sur cette classe d’actifs.

Des stress-tests réalisés a partir du Ml, montrent la sensibilité du ratio de solvabilit¢ (ESR) face a des scenarii de
variation du marché des actions, comme illustré dans le tableau ci-dessous :

Sensibilités sur les actions

(en%) Ratio de solvabilité Variation
Base 179%

Actions +25% 180% +1 pt
Actions -25% 177% -2 pts

Les expositions en actions font I'objet d’'une surveillance continue. Ce suivi est réalisé sur la base d’un portefeuille
transparisé, en prenanten compte la décomposition des instruments financiers détenus dans les fonds d’investissement

C.2.3.2. Risque de taux

Le risque de tauxreprésente 'impactau bilan d’'une déformation de la courbe des tauxd’intérét et de 'augmentation de
la volatilité de celle-ci.

L’Entreprise estexposée aurisque de taux sur ses obligations souveraines etd’entreprises. La valeur de marché de ces
obligations représente la part la plus importante (67%) de son portefeuille d’actifs. Le risque est de voir la valeur de
marché des obligations diminueravec une hausse des tauxd’intérét. La part des obligations dans le portefeuille d’actifs
de I'Entreprise enregistre une augmentation de 6%. La part des obligations souveraines dans le total correspond a 55%,
contre 45% pourles obligations d’entreprises. Des stress-tests, réalisés a partirdu Ml, montrentla sensibilité du ratio de
solvabilité (ESR) face a des scenarii de variation de taux, comme illustré dans le tableau ci-apres.

Sensibilités sur les taux d’intérét

Ratio de o
(en%) solvabilité Variation
Base 179%
Taux d’intérét+50 bps 179% 0 pts
Taux d’intérét-50 bps 179% 0 pts

Au quotidien, I'équilibre actif-passif peut étre ajusté par une couverture du risque de taux afin de compenser |'effet
négatif d'un mouvement de taux par un produit adapté (swap ou dérive).

L’Entreprise a procédé a la mise en place de swaps zéro coupon indexés sur l'inflation (CPTFEMU). En cas de hausse
marquée de l'indice surune période de cinq ans, 'Entreprise encaisse a la maturité du swap un coupon proportionnel a
la variation de l'indice.

C.2.3.3. Risque immobilier

L’Entreprise est exposée au risque immobilier sur ses immeubles d’investissement. La valeur de marché de ces
immeubles représente une partsignificative (14% ) de son portefeuille d’actifs. Le risque, pour I'Entreprise, est de voir la
valeur de marché de ses immeubles se réduire.

La politique de gestion d’actifs de I'Entreprise limite le niveau d’acceptation du risque immobilier. La mesure principale
concerne la part des investissements immobiliers fixée dans la SAAcible.
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C.2.3.4. Autres risques de marché
L’Entreprise estexposée auxvariations du taux de change, principalementsurses positions de placements réalisés sur
des marchés hors euro. Pour I'Entreprise, le risque lié au remboursement de ses sinistres qui seraienta réaliser en
devises étrangéres n’est pas significatif.

Afin de réduire son exposition aux variations des tauxde change, I'Entreprise :

e applique le principe de congruence (adossement entre actifs et passifs libellés dans une devise différente de
I’euro) lors de la définition de sa SAAcible,

e utilise des instruments de couverture pourse prémunirdes variations des taux de change. En effet, 'Entreprise a
poursuivi sa stratégie de couverture qui consiste en :

O lamiseenplacedes swapsde devises EUR/USD et EUR/GBP adossés a des actifs obligataires libellés en
USD eten GBP. Cette opération permet la neutralisation du risque de change sur les actifs identifiés.

O lamiseenplace de contrats de change a terme permettant d'optimiser la rentabilité d'un porte feuille d'actifs
en s'assurant,a une échéance donnée, un cours de vente minimum pour la devise regue en cas de cession
éventuelle d'un actif de placement qui ne serait pas libellé en euros.

C.2.3.5. Mécanisme de réduction des risques financiers

Les principalesrégles de placementmises en place qui permettent d’atténuer les risques financiers sont rappelées en
paragraphe B.3.Ces regles permettentégalementde couvrirle risque de concentration, en accord avec les directives du
Groupe.

A titre indicatif, les mesures principales pour maitriser son risque sont :

e la partdu portefeuille d’actions cible fixée dans la Strategic Asset Allocation (SAA),

e les limites de concentration fixées dans les Market Concentration and Currency Risk Guidelines.
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C.3. RISQUE DE CREDIT

Le risque de crédit désigne le risque de perte, ou de changement défavorable de la situation financiére, résultant de
fluctuations affectantla qualité de créditd'émetteurs de valeurs mobilieres, de contreparties ou de tout débiteur, auquel
I’Entreprise estexposée sous forme de risque de contrepartie, de risque lié alamarge ou de concentration du risque de
marché.

Le risque de crédit peut étre décomposé en trois sous-risques :
e risque de défautde crédit : baisse de la valeur de marché (VM) suite a un changement de notation,
e risque d’écartementdes spreads : baisse de la valeur de marché (VM) suite a un écartementdes spreads,

e risque de défautde contrepartie : occurrence de défaut d’'un partenaire d’affaires (principalement un réassureur).

C.3.1.Risque de défaut des obligations et risque de spread

Les défaillances, la dégradation de crédit ou I'écartement des spreads d’émetteurs obligataires, y compris le défaut de
remboursementdes dettes souveraines, conduiraient a des pertes (défaut) ou des dépréciations (rendant I’actif moins
liquide, car plus difficile a revendre) des actifs de I'Entreprise.

Des stress-tests réalisés a partir du MIl, montrent la sensibilité du ratio de solvabilité (ESR) face a des chocs de spread
de crédit, comme illustré dans le tableau ci-dessous :

Sensibilité sur les spreads de crédit

Ratio de .
0,
(en%) solvabilité Variation
Base 179% -
Spread +50 bps 177% -2 pts

Les obligations représententenviron 67% du portefeuille d'investissement de I’'Entreprise a fin 2020. La solvabilité des
contreparties estreprésentée soitparlanotation de I'Etat émetteur lorsqu’il s’agit d’obligations souveraines, soit par la
notation de la société émettrice pour les obligations d’entreprises.

Les obligations souveraines représententenviron 37% du total du portefeuille d’investissement. Leurs décompositions au
31/12/2020 sont suivies par zone géographique, par secteur d’activité et par notation de crédit.

Les positions dans les dettes d’Etat portugaises ou italiennes sont trés faibles.

Les obligations d’entreprises représentent 30% du total du portefeuille d’investissement. Leurs décompositions au
31/12/2020 sont suivies par zone géographique, par secteur d’activité et par notation de crédit.

L’Entreprise a mis en place des régles de gestion permettant :
e de réduire le risque de défaut en investissant sur des contreparties ayant une bonne solidité financiére,

e de diversifier les risques (tantd’un point de vue géographique que sectoriel).

C.3.2. Risque de défaut de contrepartie

Le risque de contrepartie estla perte que I'Entreprise subiraiten cas d’insolvabilité d’'un de ses partenaires d’affaires, a
savoir le défaut par un réassureur, une banque ou un assuré. Parmi ces différents partenaires, une attention toute
particuliere estportée surles réassureurs, carils représententles tiers surlesquels sontpositionnées les expositionsle s
plus importantes.
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C.3.3. Mécanisme de réduction du risque de crédit

D’unefacon plus générale, 'Entreprise a mis en place différents mécanismes pour limiter les conséquences du défaut
d’'une contrepartie obligataire ou de ses partenaires d’affaires les plus importants.

En particulier, 'Entreprise a mis en place différents mécanismes pour anticiper et limiter les conséquences du défaut
d’'un de ses réassureurs :

e sélection des réassureurs fournie par le groupe,
e limitation du risque de concentration sur un réassureur,

e suiviconstantpar les différentes entités opérationnelles, au travers d’une analyse de I'ancienneté des crédits et
débits des réassureurs, du montant des provisions techniques qui leur sont cédées,

e demande de lettres de crédit ou de dépdt de garantie de la part des réassureurs.
Par ailleurs,dans I'optique de rendre le portefeuille d’actifs encore plus résilientauxpotentiels mouvements défavorables
des marchés financiers, plusieurs leviers ont été activés au cours de I'année 2020 pour minimiser le risque de crédit

résiduel :

e [|'Entreprise a procédé a I'achat d'une swaption payeuse. En cas de hausse marquée de l'indice sous-jacent,
I’Entreprise encaisse un complément de revenus.

e unerestructuration du portefeuille de produits de taux a été réalisée au cours du premier semestre 2020 afin de
contenir le risque de migration de rating induit par la pandémie de Covid-19.
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C.4. RISQUE OPERATIONNEL

C.4.1.Ildentification des risques
L’activité de I'Entreprise repose sur ses équipes, ses processus et ses systémes d’information. A ce titre, 'Entre prise
apporte une grande attention a leur efficacité. En particulier, elle veille a ce que ses processus et outils soienten ligne

avec les standards du secteur, les standards réglementaires et les standards technologiques.

Néanmoins, I'Entreprise est exposée aux risques opérationnels qui sont inhérents a son activité et qui peuvent étre
d’origine humaine, organisationnelle, matérielle, naturelle, ou étre le fait d’autres événements internes ou externes.

L’Entreprise utilise le référentiel des risques opérationnels (inspiré de Bale Il) et le référentiel des processus du Groupe
Generali scindé en plusieurs catégories :

1. fraude interne,
2. fraude externe,
3. pratiques en matiere d’emploi et sécurité sur le lieu de travail,
4. clients, produits et pratiques commerciales,
5. dommages auxactifs corporels,
6. dysfonctionnements de 'activité et des systémes,
7. exécution et gestion des processus.
Depuis 2017, le dispositif de gestion des risques opérationnels estrenforcé avec la mise en ceuvre :
e d’une identification prospective des risques opérationnels : Overall Risk Assessment,
e d’une évaluation prospective des risques opérationnels : Scenario Analysis,
e d’une évaluation rétrospective consistant a collecter les incidents identifiés : Loss Data Collection.

Ces travaux, constituent un outil majeur du pilotage des risques opérationnels par le management, les contréleurs
internes etles opérationnels.

C.4.2. Overall Risk Assessment

La démarche de Overall Risk Assessment a pour but d’identifier les risques opérationnels de I'Entreprise et d’évaluer
son exposition potentielle a ces risques. En prenant en compte I'existence et la maturité des contrbles en place,
I’évaluation permet de calculer un risque résiduel. Cette approche est dite de Light Scenario Analysis. Par la suite,
chaque risque considéré comme « élevé » (medium, high et very high), faitI'objet d’'une évaluation approfondie via le
Scenario Analysis. L'objectif final est d’identifier et d’assurer un suivi des mesures d’atténuation afin de réduire
I’exposition auxrisques opérationnels.

C.4.3. Scenario Analysis

En 2020, ’'Entreprise aréalisé une évaluation des risques opérationnels a travers I'exercice du Scenario Analysis pour
obtenirune vision prospective des principauxrisques opérationnels auxquels I'Entreprise est exposée et qui pourraient
provenir d’'une défaillance globale de I’'organisation, des systémes, d’origine humaine ou bien résultants d’'un événement
externe.

Exercice 2020



Generalilard - RSSF — Rapportsur la Sovabilité et la Situation Financiére - Profil de risque | 58

Les principauxscenarii sontprésentés dans le tableau suivant, en fonction de la catégorie a laquelle ils sontrattachés :

Type d’événements Catégorie Scenario

Un employé ou un agentcoopére avec des tiers pour contourner les mesures
de contrdle interne et de prévention de la fraude, ce qui permet une

Fraudeinterne 1 souscription frauduleuse systématique surune période prolongée. ll en résulte
qu'un nombre importantde contrats frauduleux sont souscrits par I'entreprise.
Evénements liés a des actes criminels commis uniquement par des parties
externes dans l'intention de contourner ou de violer la sécurité du systeme afin
Fraude externe 2

d'obtenir un avantage économique ou non économique. Cet événement
comprend également des actions démonstratives ou des perturbations.

Pandémie : une pandémie englobe toutes les pertes résultant directement
d'une épidémie largement répandue. A cet égard, sont considérés tous les

3 colts d'embauche etd'assainissementnécessaires pour maintenir I'entreprise
en bonne santé et capable de faire face a toutes ses obligations financiéres
envers le fournisseur/client.

Pratiques en matiére
d'emploi

Evenements liés ades pratiques commerciales ou de marché inappropriées

Clients, Produits et présentant des avantages pour I'entreprise, mais non exécutés par un seul

Pratiques commerciales 4 employé seulement, y compris les événements découlant de changements
rétroactifs dans la protection des données des clients.
Les incidents naturels, industriels et génériques sontdes risques liés a des
événements liés a des actes non intentionnels dus a des catastrophes
Dommages auxactifs 5 naturelles ou a des accidents industriels tels que des dommages auxbiens et

corporels a la propriété physique dus a des catastrophes naturelles (inondations,
tremblements de terre, autres événements naturels...) ou a des catastrophes
dans les batiments/campus dues a des accidents causés par 'hnomme.

L'événement se produitlorsque les composants du systéeme logiciel ne sont
Dysfonctionnementde pas disponibles ou présententdes erreurs ou des dysfonctionnements. Les
I’'activité et des systémes composants logiciels sont en lien avec les interfaces qui supportent les
activitts commerciales.

Le risque peutdecouler d’evenements operationnels induits par des retards ou
des erreurs dans les processus, tels que des retards dans le traitement des

7 demandes d'indemnisation, le non-respect du calendrier et du budget de
livraison d'un projet ou une mauvaise communication a la haute direction
menant a des décisions sous-optimales de gestion.

Exécution et gestion des
processus

C.4.4. Loss Data Collection

La Loss Data Collection a permis de mettre en évidence que les principales causes entrainant I'occurrence
d’événements de risque opérationnel sont liees a des défaillances humaines, des défaillances de processus ou
systémes, ou des facteurs externes.

Le pilotage des risques opérationnels estréalisé conformément a la Politique de gestion des risques opérationnels du
Groupe et repose surle déploiementetle maintien d’'une organisation adaptée ethomogene de contréle interne, garante
d’une bonne maitrise des risques opérationnels dans I’'Entreprise.

Le dispositifde Controle etde Gestion des Risques estorganisé en trois lignes de défense comme défini dansla section
B.4 « Systeme de Contrdle Interne ».
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C.5. RISQUE DE LIQUIDITE

Le risque de liquidité estdéfinicomme l'incertitude pour une entité d’avoirla capacité a faire face, dans I'immeédiat et leur
intégralité, a ses obligations de paiementnées de ses activités commerciales, d’investissementetde financement, aussi
bien dans I'environnement réel que sous des conditions de choc.

Sur la base des principes de la Liquidity Risk Management Group Policy, Generali France a définile cadre de gestion de
la liquidité au sein de ses entités opérationnelles, lequel s’appuie sur:

e uneunique gouvernance assurantla coordination du reporting et la conformité du processus a la Liquidity Risk
Management Group Policy et a la Liquidity Risk Group Guideline,

e des reportings et une expertise émanant de trois activités principales : la gestion actif-passif & les
investissements, le contrle du niveau de risque de liquidité et la gestion opérationnelle de la trésorerie.

Contrale du niveau de liquidité

& reporting
Group Risk Appetite Finance & Risquas
Framework
Gestion Risque de liquidité & : e :
Liquidity Risk Management opérationnelle de la Stress Tests Gﬁﬂ:ﬂt‘::::n’:xﬂm
Group Policy trésorerie = i
Liguidity Risk Group i : : Investissements
Guideline N b S
F Guidelineslocales
Group Traasury Guidelines v
Treasury Group Policy Reporting

Ce cadre implique par ailleurs, en termes de suivi et d’éventuel recours hiérarchique les trois instances suivantes :

e |e Comité ALM, afin :

o de partagersemestriellementles reportings etévaluations du niveau de risque de liquidité entre les fonctions
Finance, Risques et Investissements,

o le cas échéant,de décider des themes et de la préparation des dossiers d’approfondissement et éventuels
plans d’action,

e |e Comité Finance et Risques, afin :

o d’informer semestriellement, et dés que la situation de la liquidité se dégrade, le Comité du niveau des
indicateurs de suivi du risque de liquidité, des principales évolutions et travauxen cours,

o encas derisquedeliquidité avéré, d’analyserles dossiers d’approfondissement et plans d’action, y compris
I’activation des ressources Groupe dédiées, en vue de décider de leur mise en ceuwre,

e le Comité Exécutif : en cas de risque de liquidité avéré, afin d’acter de la mise en ceuvre des plans d’action
soumis a son approbation.

Outre les outils de pilotage de la trésorerie dédiés aux suivis a court et moyen termes des flux et de la position de
trésorerie, permettant a I'Entreprise d’identifier les mouvements et d’anticiper les fluxde trésorerie correspondants, le
suivi du risque de liquidité s’effectue a travers la production d’'un reporting Groupe spécifique intitulé Liquidity Risk
Control Report (LRCR).
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Afin de vérifier la capacité de I'Entreprise a faire face a ses engagements, ycompris dans des situations exirémes, le
calcul du ratio de liquidité de I'Entreprise est soumis a un scenario de stress, en complément du scénario de base
reprenant les chiffres d’activité réels et de planification stratégique effective de I’'Entreprise au sein du Liquidity Risk
Model.

En sortie de chaque Liquidity Risk Model ainsi constitué, le risque de liquidité est suivi au travers du calcul d’un ratio,
disposant d'un seuil d’alerte et d’'une limite stricte, en situation normale ainsi qu’en situation de choc, entrainant des
actions spécifiques en cas de franchissement.

Toutefois, le franchissement :

e du seuil d’alerte (soft limit) entraine la rédaction d’'un Liquidity Risk Assessment Report au sein duquel sont
présentés les raisons du franchissementetle plan d’action a court terme pour pallier le risque identifié. Outre les
CFO et CRO locaux, ce documentesttransmis ala Direction Financiere Groupe (Group Corporate Treasury) eta
la Direction des Risques Groupe, dans I'optique de rétablirle ratio considéré au niveau des seuils tolérésdansun
délai défini,

e de lalimite stricte (hard limit) entraine le déclenchementd’un processus d’escalade Groupe etla mise en ceuvre
immeédiate d’actions en coordination avec la Direction Financiére et Risques Groupe.

C.6. AUTRES RISQUES IMPORTANTS

L’Entreprise a identifié cinqg risques complémentaires « non quantifiés ». Ces risques sontles suivants :
e risque stratégique,
e risque de réputation,
e risque de contagion,
e risques émergents,
e risque de liquidité (présenté en section C.5.).

Ces risques font I'objet d’un suivi distinct des risques quantifiés.

C.7. AUTRES INFORMATIONS

Le Ml de I'Entreprise a fait 'objet de changements de modéle de risque ou de mise a jour du modele actuariel de
projection de passifs durant’année 2020 ;lesquelles ontété documentées et présentées au Collége des Superviseurs
selon les modalités préwues par la gouvernance.

Les résultats 2019 présentés dans la section E correspondent aux résultats 2019, aprés changements de modéles
(RST).
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D. Valorisation a des fins de solvabilité

Generali France utilise la norme IFRS comme norme pivot pour I'établissement de ses comptes dans son référentiel
multinormes. La structure du modele de données de l'outil de reporting du Groupe Generali (TAGETIK) répond aux
besoins de réconciliation inter-normes.

Cetoutil permetde :

e collecterles liasses IFRS,

e déterminer le bilan prudentiel (MVBS),

Réconciliation \ . . , -
triangulaire e réaliserles reportings afférents au Pilier 3.

Normes
locales

IFRS

D.1. ACTIFS

D.1.1.Résultat de I’évaluation des actifs
La mise a la juste valeur des actifs de 'Entreprise est décrite dans le tableau ci-dessous :

Réconciliation du bilan comptes sociaux et du bilan prudentiel

Mise a la juste

(en M€) c:o";i”ats)s( "a'e“;c‘:;: Autres (1) Solvabilité 2
financiers
Actifs incorporels 84 -84 -
Ecarts d'acquisition
Frais d'acquisition différés 84 -84 -
Actif incorporel - - -
Actifs financiers 4788 939 5728
Immobilier (autre que pourusage propre) 177 119 296
Participations 435 397 831
Actions cotées 21 -1 19
Actions non cotées 221 21 242
Obligations d'Etat 1990 284 2274
Obligations Corporate 1478 98 1576
Produits structurés 154 2 156
Titres collatéralisés 29 -1 28
Fonds d'investissement 276 21 297
Dérivés 6 7
Dépbts autres que trésorerie - -
Autres investissements - -
Préts 355 355
Créances de réassurance 1026 -43 983
Garanties et autres actifs 1171 20 1190
Impots différés actifs 56 -56 -
Actif au 31/12/2020 7 480 959 -183 8 256
Actif au 31/12/2019 6 881 823 -167 7 537

(1) : Neutralisation des actifs incorporels, mise a la juste valeur des créances de réassurance, netting actif/passif des inpéts différés notamment.
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D.1.1.1. Actifs incorporels

Les actifs incorporels non monétaires etsans substance physique ontune valorisation nulle dansle bilan Solvabilité 2, a
I’exception des actifs incorporels pouvantfaire I'objetd’'une cession séparée a une valeur de marché fixée par rapport a
des mémes actifs ou des actifs présentant des caractéristiques similaires.

Les actifs incorporels sont évalués conformément aux principes suivants :

e une valorisation nulle des écarts d’acquisition (ou Goodwill), qui sont éliminés en vision Solvabilité 2,

e une valorisation nulle des frais d’acquisition reportés (ou DAC), qui sont éliminés en vision Solvabilité 2 car
I'intégralité des frais est intégrée dans les calculs de Best Estimate Liabilities (BEL) des provisions techniques,

e unevalorisation nulle des autres actifs incorporels (ycompris les valeurs de portefeuille), qui sontvalorisés selon
le principe général.Les marges futures comprises dansles valeurs de portefeuille sont annulées et modélisées
dans le calcul du BEL selon les principes Solvabilité 2.

D.1.1.2. Actifs financiers et immobiliers (hors participations)

Les actifs financiers etimmobiliers sont valorisés a leur juste valeur dans le bilan prudentiel. Ainsi, les actifs financiers et
immobiliers comptabilisés au co(t amorti en normes sociales sontréévalués a la juste valeur suivant une approche
marketconsistentou a défaut suivantune méthode alternative (Equity Method ou valorisation nette d’actifs incorporels).
Cette réévaluation est déterminée selon les 3 méthodes suivantes, définissant une hiérarchie de juste valeur :

e niveau 1 : prix coté sur un marché actif,

e niveau 2 : données concernant I'actif, autres que les prix cotés inclus dans les données de niveau 1, qui sont
observables directement ou indirectement,

e niveau 3 :données non observables concernant I'actif.

Pour I'évaluation a des fins de solvabilité, les actifs font'objet d'une valoris ation en euros a la date d'arrété, dans les
conditions ci-apres :

e les valeurs mobilieres liquides etlistées surun marché régulier sontretenues pourle dernier cours connu au jour
d’inventaire. Les prix a la date d'inventaire sontissus par priorité des marchés de référence, des systemes de
négociations alternatifs (BVAL Bloomberg, CBBT Bloomberg, Bloomberg BGN), des pages contributeurs
Bloomberg ou directement recus des contreparties,

e les valorisations obligataires sont coupons courus inclus,

e les valeurs mobilieres peu liquides et/ou non listées telles que les produits structurés ou instruments a terme de
gré a gré, sontretenues pourun prix calculé par modéle auquel est appliqué selon les cas un « credit spread »,

e les actions de sociétés d'investissement a capital variable et les parts de fonds communs de placements s ont
retenues pour le dernier prixde rachat fourni par le valorisateur, au jour de l'inventaire,

e lesimmeubles, parts ou actions des sociétés immobiliéres ou fonciéres non cotées sontvalorisés sur la base
d'une expertise quinquennale. Entre deux expertises, la valeur fait I'objet d'une estimation annuelle,

e les autres placements (comptes courants, préts hypothécaires, préts especes) sont retenus pour leur valeur
comptable conformément aux articles R.343-9 et R.343-10 du Code des assurances,

e |les titres en devise sont valorisés en euros avec le dernier tauxde change connu a la date de valorisation.
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Préts

L’Entreprise a choisi de maintenir les préts pour leur valeur comptable sociale, sans aucun retraitementde mise a la
juste valeur.

Cette approche, conforme aux pratiques actuelles du marché, est prudente au regard des possibilités offertes par les
orientations disponibles (spécifications techniques, orientations nationales complémentaires, ...).

D.1.1.3. Les participations

Les modalités d'évaluation de la juste valeur des titres de participation au sens Solvabilité 2 sont définies par les
directives du Groupe et sont conformes auxtextes.

Périmétre

Les titres de participation correspondent aux prises de participations conduisant a détenir, directement ou par le biais
d’un lien de contrdle, au moins 20% des droits de vote ou du capital d’'une entreprise.

La liste des titres de participation est partagée avec le Groupe Generali.

Valorisation des titres de participation
Les titres de participation cotés sont valorisés a I’aide du dernier cours de bourse.

Les titres de participation non cotés, dans le secteur de 'assurance ou hors secteur assurance, sont valorisés, suivant
les cas par:

e FEquity method : quote-part des fonds propres économiques déterminés a partir du bilan Solvabilité 2,
e Adjusted IFRS Equity method : quote-part des fonds propres IFRS ajustés des actifs incorporels,

e méthode alternative, telle que Appraisal Value et Discounted Cash Flows, ajustée pourrespecterles principes de
valorisation Solvabilité 2.

Afin d’assurerl’unicité des valeurs pourune méme entité, le processus de valorisation des participations est centralisé
par le Groupe Generali qui communique les valeurs a intégrer dans les bilans Solvabilité 2.

D.1.1.4. Autres créances
Les autres créances comprennent principalement :
e les créances techniques (assurance directe, coassurance et réassurance),
e les créances avec des sociétés affiliées au Groupe Generali,
e les créances avec I'Etat et le personnel,
e les débiteurs divers,
e les immeubles d’exploitation,
e les comptes de régularisation,
e latrésorerie.
Les montants des autres créances dans le bilan Solvabilité 2 correspondent aux montants retenus dans les comptes

statutaires de I'Entreprise (exception faite des immeubles d’exploitation qui sont valorisés selon les méthodologies
énonceées au paragraphe D.1.1.2.).
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D.1.2. Classification

Classification des actifs financiers et immobiliers

La classification des actifs financiers et immobiliers au sein des catégories Solvabilité 2 s’opére selon la logique
suivante :

oul NON

Participation

Code
ciC

v ¢

L Catégorie Solvabilité 2
Participations (Equities...)

Classification des dérivés

Les dérivés peuvent avoir une valeur négative, ainsiles dérivés dontlajuste valeur est négative sontprésentés au passif
du bilan Solvabilité 2 dans le poste dédié etseuls les dérivés dontla valeur estpositive sont présentés a I'actif du bilan5.

® Tableau de raccordement entre les comptes du Plan Comptable Assurance et le bilan Solvabilité 2 publié par FACPR le 02/07/2013.
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D.1.3. Comparaison entre I’évaluation des comptes sociaux et Solvabilité 2

Comparaison entre I'évaluation S2 et les comptes sociaux

Catégorie MVBS

Type d’actifs

Valorisation

Valorisation IFRS (type

de valo / méthode de

Valorisation
Solvabilité 2 (type

(bilan S2) Comptes sociaux valo exemple : valeur  de valo / méthode
de marché / Niveau 1) de valo)
Immobilier (hors Immeubles de Codltamorti Coatamorti Juste Valeur (JV)
usage propre) placement
. Actions AFS et N .
Actions FVAihPL Codltamorti JV/IOCI ou JVR JVv
o Obligations AFS et N .
Obligations FVAhPL Coltamorti JV/IOCI ou JVR JV
Obligations Obligations HTM Coltamorti Coltamorti JV
. Fonds . Fonds Coatamorti JVIOCI ou JVR N
d’investissement d'investissement
Dérivés Produits dérivés Codltamorti JV/IOCI ou JVR JVv
Dépots autres que Deépots autres que
liquidités et ceux assimilables a de Coltamorti Coatamorti Coatamorti
équivalents la trésorerie
Préts et préts
Préts et hypothéques | hypothécaires autres Codltamorti Coatamorti JVv
que ceuxen FVthPL
Immeubles Immeubles
d’exploitation et d’exploitation et - . N )
immobilisations immobilisations Coat amorti Cootamorti v
corporelles corporelles
. Autres placements N .
Autres actifs AFS et FVthPL Coltamorti JV/IOCI ou JVR JVv
Autres actifs Autres E'I_Ie_ll\(jlements Coltamorti Coltamorti JV (= coltamorti)
Participations Participations Coltamorti Cf.D.1.1.3 Cf.D.1.1.3
Autres créances Cf.D.1.1.4 Codltamorti Coatamorti Coatamorti
Actifs incorporels Cf.D.1.1.1 Codltamorti JV (IAS38) Annulation

L’'impact chiffré de la mise a la juste valeur du bilan (passage des comptes sociaux a Solvabilité 2) est présenté en

D.11.

D.1.4.Incertitude sur I’évaluation des actifs

Les actifs non cotés, c’esta dire non négociables surun marché actif, sontévalués sur la base de modeles, ce qui crée
par conséquent une incertitude sur leur niveau d’évaluation.

L’ensemble de ces actifs estclassé en niveau 3 selon la hiérarchie de juste valeur.

D.1.5.Impots différés

Cf. partie E.1.9 Imp6éts différés.
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D.2. PROVISIONS TECHNIQUES

D.2.1. Résultat de I'’évaluation des provisions techniques

Provisions Techniques

(en M€) Valeur comptes sociaux Valeur Solvabilité 2
BestEstimate des provisions brutes 5038
Marge de risque 276
TOTAL au 31/12/2020 5433 5314
TOTAL au 31/12/2019 5113 4927

D.2.1.1. Description qualitative des provisions techniques
L'approche utilisée pour calculer le passif en meilleure estimation (BEL) differe en fonction du périmeétre :

e le BEL du périmétre modélisé est évalué par l'utilisation de techniques actuarielles sur la base de données
adéquates, appropriées et complétes du portefeuille.

e |e BEL du périmétre des engagements non modélisés est calculé sur la base des provisions en normes
statutaires.

Le BEL estdéfinicomme la moyenne de la valeur actuelle des flux futurs de trésorerie actualisés au tauxsans risque.

La projection des flux utilisée dans ce contexte tient compte de tous les fluxd’entrée et de sortie requis pour régler les
obligations d'assurance au cours de la vie des contrats.

Concernantles provisions techniques cédées en réassurance, un calcul séparé des créances découlant des contrats de
réassurance estréalisé, suivantles mémes normes que pour le calcul du BEL brut.

La juste valeur (FV) des provisions techniques tient compte des éléments suivants :

e les prestations,déclarées ounon,survenues avantla date d'évaluation dontles colts etles dépenses associés
n’'ont pas été entierement payés avant cette date (provision pour sinistres),

e les prestations futures qui sontsoiten vigueur a la date d'évaluation soit pour lesquelles une obligation Iégale
existe pour fournir la couverture (provision pour primes),

e les frais et commissions futurs que I'Entreprise devra engager pour assurer son fonctionnementen lien avec le
paiement de ces sinistres.

Elle est la somme de la Meilleure Estimation (BEL), de la marge de risque (MVM) et de I’Ajustement de Contrepartie
(CDA) :

FV = BEL + MVM + CDA
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D.2.1.2. Description par ligne d’activité

La répartition des provisions techniques de sinistres (hors rentes et hors provision d’égalisation) Non -Vie brutes de
réassurance estdétaillée dansle tableau suivantpermettantde comparerle provisionnement en comptes sociaux eten

comptes Solvabilité 2 :

Provisions des sinistres (brutes de réassurance)

Valeur Valeur Dor_lt mt_eilleure Dont marge de
(en M€) comptes Solvabilité 2 estlmathn_des risque
sociaux provisions
Assurance santé - - - -
Protection des revenus 26 26 26 -
RC Automobile 1324 1339 1254 85
Autres dommages Automobile 111 72 71 1
Marine, aviation et transport 266 275 260 15
Incendie et autres dommages auxBiens 1346 1302 1248 55
Responsabilité Civile 1233 1247 1177 70
Assurance-Créditetcaution 3 3 3 -
TOTAL au 31/12/2020 4309 4264 4039 226
TOTAL au 31/12/2019 4328 4075 3875 200
Les provisions pour sinistres cédées (hors rentes) sont détaillées dans le tableau ci-dessous :
Provisions des sinistres (cession de réassurance)
Dont
e compien g et estmation D% TS Dort maree
sociaux des
provisions
Assurance santé - - - - -
Protection des revenus - - - - -
RC Automobile 100 84 101 -2 -15
Autres dommages Automobile 10 10 10 - -
Marine, aviation et transport 129 132 130 -2 4
Incendie et autres dommages auxBiens 467 474 465 -5 14
Responsabilité Civile 229 218 226 -4 -4
Assurance-Créditetcaution 1 1 1 - -
TOTAL au 31/12/2020 936 918 932 -13 -1
TOTAL au 31/12/2019 835 733 800 -14 -53

La sinistralité estprincipalement cédée sur la branche Incendie et autres Dommages auxBiens suite a la cession des
pertes d'exploitation liées alapandémie de Covid-19 et a la cessionde la sinistralit¢ GC&C. La cession surla branche
responsabilité civile estliée au traité en Quote-Part sur la responsabilité civile décennale .

D.2.1.3. Description du niveau d’incertitude de I'évaluation des provisions techniques

Afin de vérifier que le Best Estimate estdans un intervalle de confiance acceptable et de valider les modéles, différents
scenariiont été réalisés surle calcul de Best Estimate. Selon les caractéristiques du portefeuille, la sensibilité du modéle
sélectionné auxfacteurs d’exclusion eta la segmentation a été testée. Les résultats des scenarii permettentde valider le

calcul du Best Estimate.
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D.2.2. Méthodologie et hypothéses

D.2.2.1. Evaluation des portefeuilles non-modélisés

Pour le périmetre non modélisé, I’évaluation estfaite en se basantsurles provisions techniques statutaires validées par
les Commissaires aux Comptes.

Les provisions techniques liées au périmétre non-modélisé dans les comptes Solvabilité 2 ont diminué par rapporta
2019 du fait de la modélisation du périmétre Réunion Aérienne et Spatiale.

Périmétre non modélisé

(en M€) 2020 2019
Acceptations 257 218
Aviation 4 127
Irma 24 41
Autre 136 127
TOTAL 422 514

D.2.2.2. Evaluation de la provision pour sinistres

Le calcul du BEL non actualisé ou Undiscounted BEL (UBEL) et des autres postes importants des provisions techniques
est effectué annuellement lors de la production du bilan prudentiel. Les calculs sont effectués par les actuaires du
département Provisionnement lard, qui générent les triangles nécessaires au calcul de 'UBEL. Les données sont
extraites grace a un logiciel de gestion de base de données, qui couvre le fluxdes données de la source au logiciel de
provisionnement.

D.2.2.3. Marge de risque

La marge derisque estdéterminée en utilisant!’approche simplifiée recommandée par ’ACPR : le capital de solvabilité
requis estdivisé par module de risque, puis projeté en utilisant des chroniques de provisions futures adéquates pour
chaque module. Le coit du capital est établi a 6% du SCR actualisé. Pour I'actualisation des capitaux de solvabilité
futurs, la courbe des tauxsans risque est utilisée (sans correction pour volatilitt) comme I'impose la réeglementation.

D.2.2.4. Ajustement de la correction pour volatilité (VA)
L’hypothése de courbe des taux utilisée pour le calcul du BEL des provisions techniques tient compte d’'une correction

pour volatilité, prévue a l'article 77 quinquies de la Directive 2009/138/CE. Cette correction a un impactde 26 M€ surle
Best Estimate (contre 24 M€ au 31/12/2019).

D.2.3. Autres informations pertinentes

Le montantdes créances de réassurance estde 983 M€ apres I'ajustementdu risque de contrepartie (contre 836 M€ au
31/12/2019).

Il est a noter qu’a ce jour, 'Entreprise ne céde pas ses provisions techniques a des véhicules de titrisation ( Special
Purpose Vehicle - SPV).
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D.3. AUTRES PASSIFS

D.3.1. Valorisation des autres passifs

Valorisation des autres passifs

(en M€ au 31/12/2020) Comptes sociaux Solvabilité 2 Ecart
Passifs d'impots différés( - 75 75
Provisions autres queles 5 5 ]
provisions techniques

Dépbts des réassureurs 234 234 -
Provisions pourretraite - 14 14
Dgttes vis-a-vis des assureurs 382 382 )
etintermédiaires

Dettes de réassurance 145 145 -
Dérivés 31 31 -
Autres dettes (non assurance) 119 124 5
Autres passifs, non presentes 50 51 1

dans les catégories ci-dessus

(1) : Inpdts différés actif/passif conpensés pour le référentiel Solvabilité 2 tels que présentés dans les états quantitatifs requis par la réglementation
Solvabilité 2.

D.3.2. Comparaison entre I’évaluation des comptes sociaux et Solvabilité 2

Les autres passifs sontcomptabilisés au bilan prudentiel pourla valeur nominale de la dette comptabilisée en comptes
statutaires a I'exception des postes dontles écarts d'évaluation sont détaillés ci-dessous :

Passifs d'impots différés

Le passage de la valeur des impbts difféerés des comptes sociauxen valorisation Solvabilité 2 est explicité en section
E.1.9.

Le changement de valeur entre le référentiel des comptes sociauxetle bilan Solvabilité 2 impacte le poste « Passifs
d’impots différés » pour 75 ME.

Provisions pour retraite

Les engagements sociaux correspondent a des droits futurs des salariés et sont enregistrés au passif dans la
comptabilité statutaire.

La valeur a inscrire au bilan Solvabilité 2 doit correspondre a la juste valeur des engagements. Les passifs relatifs aux
engagements sociauxévalués selonlanorme IAS19 (révisée en 2013) sontcompatibles avecles principes Solvabilité 2.

Ce retraitementimpacte le poste « Provisions pour retraite » pour 14 ME.
Autres dettes (non assurance)
Le changement de valeur entre le référentiel des comptes sociaux et le bilan Solvabilité 2 est lié, dans le cadre des

contrats de location de I’'Entreprise, a la reconnaissance d’un passiflocatif qui correspond a la valeur actualisée des
loyers futurs.
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Autres passifs non mentionnés dans les postes ci-dessus : Dettes financiéres
Les dettes financieres détenues par I'Entreprise sont revalorisées a la juste valeur en IFRS et Solvabilité 2. Afin

d’assurerla cohérence quantaux hypothéses prises en compte, le processus de valorisation des dettes financiéres est
centralisé par le Groupe Generali qui communique les valeurs a intégrer dans les bilans Solvabilité 2.

D.3.3.Incertitude sur I'évaluation des autres passifs

Les postes des autres passifs ne présentent pas d’incertitude d’évaluation.

D.3.4. Autres passifs ou actifs importants

Section non applicable a I'Entreprise.

D.4. METHODES DE VALORISATIONALTERNATIVES

L’Entreprise n’a pas recours a des méthodes alternatives autres que celles décrites dans les paragraphes précédents.

D.5. AUTRES INFORMATIONS

Aucune autre information importante n’a été identifiée par I'Entreprise.
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E. Gestion du capital

E.1. FONDS PROPRES

E.1.1. Objectifs, politiques et procédures
Le Groupe Generalia établi une politique de gestion du capital, déclinée au niveau de Generali France et de I'Entreprise.
La Politique de Gestion du Capital (ci-aprés dénommée « GCMP » ou la « Politique ») définit les principes de gestion du

capital auxquels Assicurazioni Generali S.p.A et les filiales du Groupe ontadhéré.

Les activités de gestion du capital font référence a la gestion et au contréle des fonds propres, en particulier aux
procédures liées :

e au cadre d'allocation du capital,
e au plan du capital,
e alaclassification et rewue de fonds propres,
e ala Vérification de la cohérence avec la politique des dividendes,
e aux reportings et communications réglementaires.
L’objectif de la Politique est d’optimiser la gestion et la gouvernance des fonds propres de I’Eptreprise pour I'intégrer
dans 'approche de gestion etde gouvernance globale des fonds propres al’échelle du Groupe. Etant donné le lien avec
le Plan de Gestion du Capital (Capital Management Plan), les activités de gestion du capital servent de supporta la
gestion du ratio de solvabilité économique et son impact sur la Politique de Gestion des Risques du Groupe dans les
limites de I'appétence auxrisques de Generali.
Au niveau de I'Entreprise, les roles et responsabilités sont décrits ci-aprés :
e le Conseil d’Administration : approuve le Capital Management Plan (CMP),
e le Directeur Général : soumetle CMP au Conseil d’Administration pour son approbation,
e le Directeur Financier :
o produitle CMP,
o assure I’évaluation, la classification et la revue des fonds propres,
o coordonne les demandes d’injection de capital (et prépare la documentation nécessaire),

o produitle rapport de gestion du capital,

o informe la Finance Groupe, le Directeur des Risques, le Directeur Général et le Conseil d’Administration de
tout développement non anticipé susceptible d’'impacter I'évolution des fonds propres,

o esten charge d’assurerque toutes les actions requises sontmises en ceuvre et de suivre les sujets ou seuils
qui pourraient activer ces actions.

e le Directeur des Risques : soutientles analyses en termes de besoin de capital au niveau local.
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E.1.1.1. Objectifs de la Politique de Gestion du Capital

L’objectif de la Politique de Gestion du Capital du Groupe est de fournir a I’'Entreprise un cadre congu pour :

e larewe etla classification périodique des fonds propres dans le butde garantir que les fonds propres respectent
les exigences de capital,

o \eiller a ce quel’émission de fonds propres soit en accord avec le CMP et le Plan Stratégique, et que toutes les
actions nécessaires ou autorisées associées a la gouvernance des fonds propres soient effectuées en temps
opportun, ainsi que I'appel des fonds propres auxiliaires et que les termes et conditions soient clairs et sans
ambiguité,

e s’assurer que la politique de distribution des dividendes est prise en compte dans I'analyse du capital,

e établir des principes et des normes communs pour mener a bien ces activités de maniere efficace, en accord
avec les exigences reglementaires et le cadre défini par le Groupe et par I’Entreprise au niveau local et en ligne
également avec le cadre de l'appétence auxrisques et la stratégie du Groupe.

E.1.1.2. Procédures et principes

Les points clés de la Politique de Gestion du Capital du Groupe ainsique la gestion et la gouvernance des fonds propres
associées sontles suivants :

e principe de centralisation du capital et de la trésorerie : le capital et la trésorerie sont des ressources du
Groupe, qui doivent étre gérées et centralisées par le GHO, afin d’'optimiser I'utilisation du capital, garantir le
respectdes exigences réglementaires etopérationnelles locales, a travers des actions préventives de gestion du
capital et I'évaluation et 'approbation de nouvelles émissions de capital,

o laremontée deressources au niveau de la holding du Groupe et son allocation/redéploiement au niveau des
Entités Juridiques estbasée surune analyse colts/bénéfices, menaces/opportunités etrisques/rendements,

o la planification du capital est coordonnée de maniére centrale, en prenant en compte les contraintes
opérationnelles, réglementaires, Iégales et fiscales. Les Entités Juridiques doivent étre capitalisées a un
niveau défini a travers un processus partagé entre le GHO et les Entités Juridiques concernées.

e principe de gouvernance claire :

o une structure de gouvernance claire, définie pour la gestion du capital au niveau du GHO et au niveau local,
incluant I'identification des principauxrbles et responsabilités du Groupe CFO etdu CFO local.

e principe d’harmonisation, de transparence et de symétrie au sein du Groupe :
o le GHO définit et partage avec les BUs une méthodologie standard pour cartographier de maniére compléete et
détaillée le capital des Entités Juridiques, en prenant en compte les contraintes locales concernant la

distribution du capital,

o lesinformations utilisées dansla prise de décisions concernantla gestion du capital sont partagées entre le
GHO etles BUs.

e principe d’'intégration avec le Risk Appetite Framework :

o les décisionsrelatives a la gestion du capital sont cohérentes avec les régles etles niveauxde tolérance au
risque définis dans le Risk Appetite Framework.

e principe d’intégration avec I'activité et le process de décision :

o les métriques de capital constituentdes leviers clés pourallouerles ressources disponibles, pour favoriser la
création de valeur et pour permettre et maintenir une croissance organique et non-organique durable,

o le CMP fait partie intégrante du Plan Stratégique global etle processus de planification du capital est aligné
avec le processus de planification global.
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E.1.1.2.1. Plan de Gestion du Capital

Le CMP fait partie du Plan Stratégique triennal et inclut une évaluation quantitative détaillée de I'évolution prévue des
fonds propres et du ratio de solvabilité entre 'année en cours (données réelles) etla derniére année du plan.

Il est réalisé par le CFO et est produit au moins une fois par an. Il revient au Directeur Général de le soumettre au
Conseil d’Administration pour approbation. En outre, le CMP est en conformité avec les hypothéses du Plan Stratégique,
notammentavec :

e les scenarii financiers,
e la stratégie d’allocation d’actifs,
e la composition des activités.

Si, en cours de plan, une opération extraordinaire (i.e. fusion/acquisition, émission de fonds propres) est préwue, son
impactdoitétre pris en compte dans I’évaluation des fonds propres etdu ratio de solvabilité et étre dimentdécritdans la
documentation pertinente.

Les émissions de fonds propres doivent étre explicittment incluses dans le CMP avec une description des raisons
associées.

L’évaluation prospective des risques propres (incluse dans le processus ORSA) fournit les projections de SCR,
cohérentes avecles hypothéses du plan, a inclure dans le CMP. Le CMP est défini en tenant compte des limites et des
tolérances fixées dans le cadre de I'appétence auxrisques.

D’autre part, le rapport ORSA utilise les résultats du CMP afin de vérifier que les fonds propres éligibles permettent de
couvrir le besoin global en solvabilité sur la base des hypothéses du plan.

La description de I’évolution des fonds propres inclut explicitement tout rachat ou remboursement d’éléments de fonds
propres. Toute variation de la valorisation de ces éléments est mentionnée avec des explications qualitatives
complémentaires le cas échéant.

Dans le CMP, toute mesure transitoire doitétre reportée en termes d’'impactsurla position de solvabilité actuelle et celle
alafin dela période transitoire etcela a la fois au niveau de I'Entreprise etau niveau du Groupe. La durée des mesures
transitoires ainsi que leurs caractéristiques et leurs capacités d’absorption en cas de choc doivent étre spécifiées.

Le CMP prend en considération toute politique ou déclaration publique relative au paiement de dividendes dans la
projection des fonds propres.

E.1.1.2.2. Classification et rewue des fonds propres

Le CFO doits’assurer de la correcte valorisation, classification et revue périodique des éléments de fonds propres en
accord avec la méthodologie etles instructions en provenance du Groupe et selon le cadre reglementaire Solvabilité 2, a
la fois pour les données réelles et projetées.

L’Entreprise doit produire, contréler et communiquer un bilan en valeur de marché (dénommé Market Value Balance
Sheet) surlaplateforme financiére du Groupe, dans lequel les actifs etles passifs sont valorisés selon la méthodologie
et les directives du Groupe. L'excédent d’actif sur le passif, le capital hybride (exemple : dette subordonnée) et tous les
autres fonds propres auxiliaires représentent les fonds propres éligibles a la couverture du SCR.

Le CFO estresponsable de la transmission au superviseur des états quantitatifs et toute documentation qualitative
associée, requis parle Pilier 3 de Solvabilité 2, concernantle bilan et les fonds propres, selon les modalités préwes par
la politique de reporting du Groupe.
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E.1.1.2.3. Reporting

Un rapport de gestion du capital est établi : il contient une description synthétique du CMP, de ses hypothéses sous -
jacentes, ainsi qu'une analyse détaillée des changements observés sur les fonds propres et le ratio de solvabilité
économique. En particulier, y figure une description des principales opérations : opérations exceptionnelles, émission de
fonds propres, rachats etremboursements des éléments des fonds propres, y compris les dividendes, les paiements de
coupons ou les modifications de méthodologie de valorisation.

Ce rapportde gestion du capital estproduita la fois au niveau de Generali France et au niveau de I’Entreprise,a minima
annuellement.

E.1.2. Structure et niveau des fonds propres

Le tableau ci-dessous présente la décomposition des fonds propres par Tier :

Fonds propres par Tier

Tier 1 - .
Tier 1 - . . Total Total
(en M€) non ostreint  1er2  Tler3 5050 2019
restreint

Fonds propres de base avant déduction des
participations dans le secteur financier comme
prévu a l'article 68 du réglementdélégué 2015/35

Actions ordinaires 95 95 95

Primes d'émission relatives auxactions ordinaires 609 609 609

Fonds initial, droits d'adhésion ou elements de fonds
propres équivalents pourles organismes mutualistes

Comptes mutualistes subordonnés

Fonds excédentaires

Actions préférentielles

Primes d'émission relatives auxactions préférentielles

Réserve de réconciliation 1057 1057 1001

Dettes subordonnées 49 49 48

Montant équivalenta la position nette active d'impots
différés

Autres éléments de fonds propres approuvés parle
superviseur etnon spécifié au-dessus

Fonds propres issus des états financiers qui ne
devraient pas étre inclus dans la réserve de
réconciliation et qui ne respectent pas les critéres
de fonds propres de Solvabilité 2

Deduction pour participations dans des institutions
financiéres etdes établissements de crédits

Total des fonds propres de base aprés déduction

Total des fonds propres éligibles a la couverture du 1761 49 1810 1752
SCR
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Les fonds propres éligibles a la couverture de I’exigence de capital se composent des éléments suivants :
e le capital social de I'Entreprise composé d’actions ordinaires,
e les primes d’émission relatives aux actions ordinaires,

e la réserve de réconciliation qui correspond a I'excédent des actifs sur les passifs hors capital social et primes
d’émission et net du dividende a payer,

e les dettes subordonnées éligibles a la couverture de I’exigence de capital et inté grées aux fonds propres en
conséquence.

De plus,l'analyse spécifique des éléments de fonds propres a été réalisée afin de définir le niveau de fonds propres au
sens de la Directive Solvabilité 2.

Les éléments classés en Tier 2 correspondent a la dette subordonnée ci-dessous :

Dettes subordonnées (en M€)

Nature juridique de la dette Montant de la dette Devise Taux d'intérét Echéance
Empruntémisle 17/12/2015 48 EUR 4,42% 17/12/2025
Total 48

E.1.3. Valorisation des fonds propres auxiliaires

L’Entreprise n’a pas recours a des fonds propres auxiliaires.

E.1.4. Comparaison entre I’évaluation des comptes sociaux et Solvabilité 2

L’état de passage entre les fonds propres présentés dans les états financiers sociauxde I'Entreprise etles fonds propres
solvabilité 2 estle suivant:

Comparaison entre I’évaluation des comptes sociaux et Solvabilité 2

(en M€) Retraitements
Fonds propres comptes sociaux 1082
Neutralisation des actifs incorporels -62
Revalorisation des actifs de placementen valeur de

marché 799
Revalorisation des provisions techniques (BE + MVM) +56
Intégration des dettes subordonnées +49
Dividendes a payer® -120
Autres retraitements +6
Fonds propres Solvabilité 2 1810

E.1.5. Ajustements et restrictions

L’analyse des fonds propres de I'Entreprise n’a pas mis en évidence dans les comptes au 31 décembre d’ajustements ni
de restrictions notables affectant la disponibilité et la transférabilité des fonds propres au sein de I'Entreprise.

¢ Montant du dividende prévu par le Conseil d’Administration réuni le 8 mars 2021. Il devra étre approuvé par 'Assemblée générale
ordinaire des actionnaires prévue le 26 avril 2021, appelée a statuer sur l'affectation du résultat de I'exercice clos au 31 décembre
2020.
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E.1.6. Absorption des pertes

Aucun des éléments de fonds propres de niveau 1 de I’'Entreprise ne correspond aux éléments visés a l'article 69, point
a), iii) et v), et pointb).

De plus, en cas de défaut, la dette subordonnée, classée en niveau 2, absorbera toutes les pertes apres que les fonds
propres aientété consommeés jusqu'a ce qu'elle soitégalementconsommeée (cetinstrumentétantjuniora tous les autres
crédits).

E.1.7. Réserve de réconciliation

Les fonds propres Solvabilité 2 ne sont pas une somme d’instruments mais une différence entre un actif et un passif
évalués en valeur économique, et la réserve de réconciliation (positive ou négative et classée en Tier 1) en assure la
cohére

En d’autres termes, la réserve de réconciliation (1 057 ME pour’Entreprise au 31/12/2020) correspond a lI'excédent des
actifs surles passifs hors capital social et primes d’émission et net du dividende a payer.

Réserve de réconciliation

(en M€) 2020 2019 Evolution
Excédent d’actif sur passif 1881 1806 +75
Dividendes a payer’ -120 -102 -18
Af::tiops grdinaires etprimes 704 704 }
d’émission

Réserve de réconciliation 1057 1001 +57

E.1.8. Montant des fonds propres éligibles aux SCR et MCR

Les fonds propres éligibles a la couverture des SCR et MCR sontde 1 810 Mg€. lIs sont constitués a hauteur de :
e 97% d’éléments de fonds propres classés en Tier 1,
e 3% d’'un empruntsubordonné classé en Tier 2.

lls sontainsi conformes auxlimites visées par l'article 82 du reglement délégué.

" Montant du dividende prévu par le Conseil d’Administration réuni le 8 mars 2021. Il devra étre approuvé par 'Assemblée générale
ordinaire des actionnaires prévue le 26 avril 2021, appelée a statuer sur l'affectation du résultat de I'exercice clos au 31 décembre
2020.
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E.1.9. Impots différés

Les impbts différés dansle cadre de la production du bilan prudentiel dans le référentiel Solvabilité 2 sontconstitués a la
fois :

e des impobts différés constatés dans les comptes sociaux,
e des impbdts différés issus du processus IFRS,

e desimpbts différés calculés dansle cadre des retraitements spécifiques a la production des bilans prudentiels,
principalementla mise en juste valeur des actifs immobiliers, des provisions techniques etdes marges de risque.

E.1.9.1. Base de calcul

Les impbts difféerés sont calculés sur la base de I’écart entre les valeurs économiques attribuées aux actifs et aux
passifs, etles valeurs imputées surces mémes actifs etpassifs a des fins fiscales. Les principes de calcul des reports
en avant de crédit d'imp0ét et de pertes fiscales non utilisées sontles mémes en Solvabilité 2, en IFRS (IAS 12) eten
normes sociales.

E.1.9.2. Compensation des Impéts Différés (ID)

Conformémentalanorme IAS 12 (§74), la compensation des ID de I'actif et du passif peut étre effectué si et seulement
si:

e [l'entité a un droit juridiqguement exécutoire de compenser les actifs et passifs d'imp6bts exigibles,

e les impots différés de I'actif et du passif concernent des impdts sur le résultat prélevés parla méme autorité
fiscale.

Par application de cette régle, ’'Entreprise constate un Imp6t Différé Passif (IDP) net pour cette période.
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E.2. CAPITAL DE SOLVABILITE REQUIS ET MINIMUM DE CAPITAL
REQUIS

Les données comparatives 2019 de cette section differentde celles du rapportde I'année derniere et correspondent aux
données 2019 avec prise en compte de I'impact des changements de modele (RST).

E.2.1. Informations quantitatives et qualitatives surles SCR et MCR

L’Entreprise aregu,en date du 7 mars 2016, du Collége des Superviseurs Européens I'autorisation d’utiliser le Modele
Interne du Groupe Generali aux fins de calcul de I'exigence de capital selon la réglementation Solvabilité 2. En
conséquence, I'évaluation quantitative de ces indicateurs (SCR, MCR) s’effectue via la méthodologie EBS ( Economic
Balance Sheet) définie par le Groupe Generali pour son Modele Interne (MI). Par ailleurs, la modélisation du risque
opérationnel selon I'approche modele interne a été approuvée par I’ACPR le 7 octobre 2020.

Afin 2020, le SCR etle MCR de I'Entreprise étaient valorisés comme indiqué dans le tableau suivant :

(en M€) Modeéle Interne
SCR 1013
MCR 456

Il esta noter que les calculs du MCR s’appuientsurles données utilisées dans le cadre des QRT et dont le processus de
validation repose sur celui du reporting quantitatif Solvabilité 2.

Concernantle SCR, le processus de contrdle de la qualité des données correspond a celui décrit en section B.3.3.

La formule de détermination du MCR implique que sa valeur soit comprise dans un corridor de 25% a 45% de la valeur
SCR. En conséquence, parmi le SCR etle MCR, la mesure de solvabilité la plus contraignante es tle SCR. Pour cette
raison, dans la suite du document, il a été décidé de ne fournir des informations détaillées que surle SCR.

La composition du SCR, en vision Modele Interne, par catégorie de risques estillustrée ci-aprés :

SCR
1013ME

Model

Adjustments Impactfiscal

1005M€
|

Diversification
inter-risques

1348 ME

Souscription
Non-Vie
254 M€ 236 ME

Le risque principal est le risque de souscription Non-Vie. Cette catégorie représente, a elle seule, plus de la moitié du
BSCR avant diversification inter-risques. Les autres catégories majeures sont, par ordre décroissant, le risque de
marché, le risque de crédit, le risque opérationnel et le risque de souscription Vie.

Souscription Vie Opérationnel

La modélisation des risques dans le Modele Interne permet d'appréhender la déformation du profil de risque lié a la
survenance conjointe d'événements adverses. Ces effets croisés sont reportés dans les Cross terms.
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L’effet de diversification, rapporté a la somme des risques estde 25%.

Le capital lié aux Model Adjustments correspond aux besoins de capital qui dérivent de la prise en compte d’aspects
méthodologiques et de calibrage du modéle interne spécifiques a I'entité, qui ont été jugés nécessaires pour mieux
refléter son profil de risque.

La capacité d'absorption des pertes par les imp6ts différés a fin 2020 augmente de 19 M€ (passantde 159 ME a fin
2019 a 178 M€ a fin 2020). L'augmentation s'explique par I'évolution de I'impét différé net disponible dans le bilan
central.

Comme pour 'année 2019, I'Entreprise n'a pas réalisé un test de recouvrabilité sur le bilan stressé en 2020. Par

conséquent, le montant maximum disponible des NDT (Net Deferred Tax) a utiliser pour le calcul du SCR apres taxes
(c'est-a-dire le montant du plafond fiscal) est égal au niveau des NDT disponible dans le bilan central.

E.2.2. Simplifications

Cette section n’est pas applicable car I'Entreprise est en Modéle Interne.

E.2.3. Autres informations

Aucune autre information importante n’a été identifiée par I'Entreprise.

E.3. UTILISATIONDU SOUS-MODULE « RISQUE SUR ACTIONS »
FONDE SUR LA DUREE DANS LE CALCUL DU CAPITAL DE
SOLVABILITE REQUIS

L’Entreprise n’est pas concernée par l'utilisation de ce sous-module.
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E.4. DIFFERENCES ENTRE LA FORMULE STANDARD ET TOUT
MODELE INTERNE UTILISE

E.4.1. Description du Modeéle Interne

Le Groupe considére que son Modéle Interne (MI) refléte mieux son profil de risque que la Formule Standard (FS), tant
en termes de paramétrage que de principes de calcul (granularité, calibration, dépendance entre les différents facteurs
de risque, ...). En particulier, 'Entreprise a choisi d’utiliser un modéle interne pour les raisons suivantes :

e le calibrage des composantes actuarielles de la FS repose sur des observations issues d’'une moyenne de
marché quine représententpas nécessairement le profil de risque de I'Entreprise. Les niveaux de stress définis
dans le Ml prennent en compte des données issues du portefeuille de I'Entreprise,

e lataxonomie des risques du Ml est différente de celle de la FS, notamment :

o lesrisques de volatilité surles actions etsurles taux, intégrés dans le MI, ne sontpas pris en compte dans la
FS,

o [IEntreprise tient compte de la complexité du risque de taux d’intérét. En effet, la courbe des taux est
composée de plusieurs points et un seul facteur de risque ne suffit pas a traduire toutes les déformations
possibles de cette courbe. L’Entreprise utilise trois facteurs de risque, déterminés a I'aide d’'une analyse en
composantes principales, ce qui permet de traduire la quasi-totalité des variations de la courbe des taux: un
facteur pour le niveau, un facteur pour la pente et un facteur pour la courbure,

o la FS n'apporte pas de distinction entre le risque de spread et le risque de défaut pour les instruments
financiers, contrairement au M,

o le Ml integre le risque spread des obligations souveraines contrairementa la FS,

o le Volatility Adjustmentestdéfini de fagon déterministe dans la FS, il est représenté de fagon plus précise par
une approche stochastique dans le M,

e pourle calibrage du risque de souscription Non-Vie :

o le Ml apporte une précision plus fine en distinguantle risque de primes du risque de réserves, et en calibrant
la volatilité a partir des portefeuilles réels de I’'Entreprise,

o lerisquede CAT estcalibré dans le Ml a partird’ELT (Events Loss Table)etde scenariicomplémentaires ala
place des 2 scenarii utilisés dans la FS,

o lerisquederachatestmodélisé dansle Ml en calibrantun montantde primes futures en vision Best Estimate
a partir des taux de rachats réels constatés. Le Ml apporte donc une précision plus fine et permet de mieux
refléter le risque a partir des portefeuilles réels de I'Entreprise.

Du point de wue quantitatif, I'’évaluation des risques du Pilier 1 (ou risques dits « quantifiés ») identifiés dans la
cartographie des risques, s’effectue a I’'aide de méthodologies décrites dans la Directive Solvabilité 2 pour la FS et via la
méthodologie EBS (Economic Balance Sheet) définie par le Groupe Generali pour son M.

L’EBS est une approche interne pour quantifier 'exigence de capital qui se base sur les éléments suivants :

e la valorisation du bilan prudentiel s’appuie sur une valeur économique de I'actif et du passif. Cette valeur
économique s’obtient, principalement, en utilisantdes valeurs de marché ou des valeurs cohérentes avec celles
du marché. Les provisions sont calculées comme la somme de la meilleure estimation des flux futurs (Best
Estimate) et d’'une marge pour risque,

e le SCRestlamesurederisque principale etreprésente I’exigence de capital. Il correspond au montant de capital
a deétenirpour limiter la probabilité de ruine a un an a 0,5%. Ce montant es t défini comme la perte subie en cas
d’événements défavorables liés a différents facteurs de risque définis reglementairement ( Value at Risk).
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o le Groupe a développé un Ml (EBS 2.0) pour I'évaluation des exigences de capital telles que définies parla
Directive Solvabilité 2,

o le Groupe met a jour son M afin de calculer une distribution totale des fonds propres de base, et, par
conséquent, du SCR selon I'approche de Monte Carlo, afin de se conformer totalement aux exigences
définies par la Directive Solvabilité 2 en vigueur depuis le 1erjanvier 2016,

o le SCRestdéfinicomme I’évolution des fonds propres de base Solvabilité 2 au cours d’'une année, calculée

selon différents percentiles (ex: 1 en 10 ans, 1 en 200 ans), en utilisantles différents points de la courbe de la
distribution des probabilités totales (PDF) pour une évolution des fonds propres Solvabilité 2 sur une année,
générée par le modele EBS 2.0.

pour le Ml, le Groupe a utilisé I'approche de Monte Carlo et un proxy pour calculer le SCR selon tous les
percentiles pour les entités et les risques du périmetre. L'idée générale de cette approche est synthétisée ci-
dessous selon 3 étapes principales :

° Modélisationdes risques

étape 1, modélisation du risque : identification de tout risque matériel quantifiable auquel I'Entrepris e est
exposée et définition des risques entrant dans le périmétre du MI. Pour tous les risques du périmétre,
I’Entreprise détermine la méthode de modélisation etde calibrage appropriée suivantles mouvements de ces
risques sur une période de 1 an. Une matrice de corrélation entre facteurs de risque est ainsi définie,

étape 2, modélisation des pertes : pour chacune des LoB entrant dans le périmétre, calcul d’'une fonction
proxy qui décrit la valeur du bilan stressé comme une fonction de 'ensemble des facteurs de risque
modélisés,

étape 3, simulation etagrégation via le Calculation Kernel : application du proxy a la distribution des risques
définis en étape 1 pour produire une projection des distributions de probabilit¢é selon une approche
stochastique de modélisation des pertes.Le 99,5éme percentile de la distribution fournit I’exigence en capital
de I'Entreprise.

Simulation et agrégation dans le Kernel
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A partir de la cléture 2020, le risque opérationnel est évalué selon une approche MI. Le Modele Interne du Groupe est

qualifié ainsi de « total ».

E.4.2. Ecarts entre le Modéle Interne et la Formule Standard

L’Entreprise afait le choix d’adopter un modeéle interne afin de prendre en compte les données et particularités de son
activité dans le cadre de I'’évaluation du capital requis. En effet, la Formule Standard, étant calibrée sur les données de

marché au niveau européen, elle ne refléte donc pas le profil de risque de I'Entreprise.

Les différences entre la FS etle MI, pour chacune des catégories de risques, sontanalysées ci-dessous.
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E.4.2.1. Risque de souscription Non-Vie

Risque de primes

Pour le risque de primes, les hypothéses de volatilité calibrées dans les deuxmodéles différent car :

en Responsabilité Civile Automobile : en France, les sinistres corporels en automobile peuvent colter
extrémementcheraux assureurs, la réglementation en vigueur étant complexe et évoluant rapidement. De plus,
la distinction au niveau des primes entre garanties dommage automobile et responsabilité civile du conducteur
est faite a partir des données comptables, ce qui peut augmenter artificiellement la volatilité,

en Autres Dommages Automobile :la distinction au niveau des primes entre garanties dommage automobile et
responsabilité civile est faite a partir des données comptables ce qui peut ici contrairement a la branche
Responsabilité civile Automobile diminuer artificiellement la volatilité,

en Responsabilité Civile : I'Entreprise n’estpas la société la plus exposée du marché, elle n’assure pas de grands
groupes pharmaceutiques ou encore de chirurgiens par exemple,

en Incendie et Autres Dommages aux Biens : ce portefeuille regroupe plusieurs types de risques (MRH, MRC,
RI,...) n’ayant pas nécessairementla méme volatilité.

Risque de réserve

Pour le risque de réserve, les hypothéses de volatilité calibrées dans les deux modéles différent car :

en Responsabilité civile (véhicules) : les volatilités du Ml et de la FS sonten ligne,

en Marine, aviation et transport: cette ligne d'activité regroupe principalement de I'aviation et du transport
maritime, I'Entreprise assurant trés peu de transports routiers,

en Responsabilité civile : 'Entreprise n’estpas la société la plus exposée du marché, elle n’assure pas de grands
groupes pharmaceutiques ou encore de chirurgiens par exemple,

en Réassurance non proportionnelle : cette ligne d'activité est modélisée en utilisant les parameétres d’un
benchmark groupe au niveau ligne d'activité,

en Protection des revenus : le portefeuille est non matériel.

Risque catastrophe

Pour le risque de catastrophe, 'approche par simulation retenue pour le Ml est différente de I'approche par scénario
retenue pourla FS : dans le MI, les tables d’événements issus des modeles externes sontutilisées pour réaliser 50 000
simulations. L'impact de la réassurance est pris en compte sur chacune de ces simulations.

Risque de rachat

Suite a I'approbation du changementde modeéle du risque de rachatpourla cléture 2018, celui-ci est maintenant intégré
aux risques modélisés au sein du ML

La modélisation de ce risque estbasée sur une approche stochastique qui s’appuie sur I’historique des tauxde rachat
par produit et par Catégorie Ministérielle qui vise a calculer le montant des Primes Futures en vision « Best Estimate »
mais également la volatilité autour de cette moyenne afin de calculer la vision a 200 ans de ce risque. Cette approche
permetde mieuxrefléterle profil du risque de la compagnie, contrairement a la FS qui exige un niveau de capital égal a
une perte de fonds propres due a un choc de -40% sur les Primes Futures.
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E.4.2.2. Risque de marché

L’écart de valorisation est principalement porté par les risques action et de taux d’intérét.

Risque actions
Concernantles chocs sur actions, I'écart estlié a une différence de méthodologie.

Selon la FS, les actions de type 1 sont choquées a 39% + ajustement symétrique et les actions de type 2 a
49% + ajustement symétrique.

Dans le M|, le choc appliqué aux expositions actions est réalisé selon une classification plus fine notamment surla

localisation géographique, etqui prend en compte d’autres facteurs tels que les secteurs d’activité. De plus, il est a noter
que la FS ne prend pas en compte le risque de volatilité sur actions.

Risque de taux d’intérét

Concernantles chocs appliqués auxtauxd’intérét, FS et Ml different de maniére substantielle. En MIl, le mouvementde
la courbe des taux est capté par l'analyse de trois composantes principales (PC1 :niveau ; PC2:pente ;
PC3 : courbure), capable d’appréhender les spécificités des évolutions de taux d’intérét qui ne sont pas seulement
définies par un mouvement paralléle. La méthodologie de la FS est une approche simplifiée qui prend en compte

uniquement un mouvement parallele descendant ou ascendant de la courbe des taux. De plus, la FS ne prend pas en
compte le risque de volatilité des taux.

E.4.2.3. Risque de crédit

Il existe différentes raisons qui permettentde comprendre les différences de valorisation du risque de créditdans la FS
etle Ml :

e les éléments qui composent ce risque sont différents :
o enFS, lerisque de spread fait partie du risque de marché,
o en M, il fait partie du risque de crédit.

e le Ml intéegre une correction pour volatilité stochastique (SVA), tandis que celle utilisée en FS estfixée de facon
déterministe.

e le traitementdes expositions relatives auxobligations souveraines estdifférent : elles sontprises en compte dans
le calcul du risque de crédit dans le Ml tandis qu’elles ne le sont pas en FS.

Ces différences sont expliquées dans les points ci-dessous.
Risque de défaut des obligations et risque de spread
Les difféerences entre le Ml estla FS s’expliquent principalement par :

e la prise encompte des expositions aux dettes souveraines (qui induit une augmentation de la valeur de marché
des actifs) dans le calcul du risque de spread,

e le calcul séparé et spécifique du risque de défaut des expositions obligataires a tauxfixe (dans la FS, ce risque
estinclus dans le risque d’écartement des spreads).
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Risque de défaut de contrepartie

Les méthodes utiliséesen FS et en Ml differentsubstantiellementen matiére de calibrage des chocs et de classification
des différentes natures d’exposition (en particulier pour la réassurance et les créances).

En effet, la FS pénalise fortementles contreparties ou débiteurs associés aux expositions de type 2, arriérés de plus de

3 mois, etpour lesquelsle chocappliqué estde 90%. Cette segmentation n’existe pas dans le MI, pour lequel la duration
des créances n’est pas prise en compte.

E.4.2.4. Corrélation

Le bénéfice de diversification correspond au faitqu’il est extrémement peu probable que tous les scenarii défavorables
se produisent en méme temps. Ces dépendances sont matérialisées dans des matrices de corrélation entre les
différentes composantes du risque.

Le produitde ces matrices de corrélation par les vecteurs de montants en stand-alone donne le montant diversifié.
L’Entreprise se base surdes jugements d’expert pour définirles coefficients de corrélation entre les risques. lls différent

de ceuxde la FS car I'Entreprise considére que, compte tenu de son activité, les bénéfices de diversification a prendre
en compte sont différents de ceux prévus par EIOPA pour chaque module de risque.

E.4.3. Evaluation du Modéle Interne

Comme défini par la Directive, le SCR calculé par le Modele Interne estbasé sur une mesure de la VaR calibrée a un
niveau de confiance de 99,5% sur un horizon de temps de 1 an.
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E.5. NON-RESPECT DU MINIMUM DE CAPITAL REQUIS ET NON
RESPECT DU CAPITAL DE SOLVABILITEREQUIS

Le tableau ci-dessous détaille I'évolution de la couverture du SCR et du MCR entre 2019 et 2020 :

Evolution de la couverture du SCR et du MCR

Couverture du SCR

Couverture du MCR

(en M€)

2020 2019* Variation 2020 2019* Variation
Fonds propres (1) 1810 1752 3,3% 1810 1752 3,3%
éligibles
Exigence de capital ) 1013 1001 11% 456 466 22%
Ratio de solvabilité  (3) = (1)/(2) 179% 175% +37pp.  397% 376% +21 p.p.

* 2019 révisé des changements de modéle

E.5.1. Manquement au MCR

Le ratio de solvabilité lié au MCR reste élevé a 397%. Il n’'y a pas de manquement observé durant 'année, ni anticipé

jusqu’a I’horizon du plan, lié a la couverture du MCR.

E.5.2. Manquement au SCR

Le ratio de solvabilité lié¢ au SCR s’établit a un niveau solide a 179%. Il n’y a pas de manquement observé durant

I’année, ni anticipé jusqu’a I'horizon du plan, lié a la couverture du SCR.

E.6. AUTRES INFORMATIONS

Aucune autre information importante n’a été identifiée par I'Entreprise.
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Glossaire

Acronyme Signification

ABS Asset Backed Securities

ACPR Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution

AFS Available For Sale (actifs disponibles ala vente)

ALM Asset and Liability Management

ANC Autorité des normes comptables

AT Additional Tests

BE / BEL Be§t Es.tim:fites/ ..Bes.t Estimate Liabilities (provisions techniques selon la meilleure
estimation : valorisation S2)

BGN Bloomberg GeNeric

BSCR Basic Solvency Capital Requirement (SCR avant ajustements etrisque opérationnel)

BVAL Bloomberg Valuation Service

CA Chiffre d'affaires

CAT Catastrophe

CBBT Composite Bloomberg Bond Trader

CCR Caisse Centrale de Réassurance

CDA Counterparty Defaut Adjustment (ajustementpourle risque de défautde contrepartie)

CE Commission européenne

CFO ChiefFinancial Officer

CFR Comité Finance et Risques

CIGA Comité Investissementet Gestion d'Actifs

CMP Capital Management Plan

COMEX Comité Exécutif

COR Net Combined Ratio (ratio combiné net)

CRO ChiefRisk Officer

DAB Dommages auxBiens

DAC Deferred Aquisition Costs (Frais d'Acquisitions Reportés)

DCA Déclaration de Chiffre d’Affaires

DO Dommages ouvrage

DOC Date d'Ouverture de Chantier

DOM Départementd'Outre-mer

EBS Economic Balance Sheet

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority

Exercice 2020



Generalilard - RSSF — Rapportsur la Sovabilité et la Situation Financiére - Glossaire | 87

Acronyme Signification

ESR Economic Solvency Ratio (Ratio de solvabilité de I'entreprise)
FRR Financial Risk Report (entité de contrdle interne dédiée au contrdle des états financiers)
FS Formule standard

GAV Garantie Accidents dela Vie

GC&C Global Corporate & Commercial

GCMP Group Capital Management Policy

GCRO Group ChiefRisk Officer

GFA Generali France Assurance

GHAF Group Head of Actuarial Function

GHO Group Head Office

GIAM GeneraliInsurance Asset Management

GIAM-HO Generalilnsurance Asset ManagementHead Office

GIRS Generali Internal Regulation System (processus interne de gouvernance)
GRE Generali Real Estate

GSS Generali Shared Services

GVIE Generali Vie

HTM Held to Maturity (actifs a conserverjusqu'al'échéance)

IARD Incendie, Accident et Risques Divers

IAS International Accounting Standards

ID Impots différés

IDA / IDP ImpotDifféré Actif / Passif

IFRS International Financial Reporting Standards

IJH Indemnités Journaliéres Hospitalieres

IT Information Technology

JVR -FVthPL  Juste Valeur par résultat- Fair Value through Profit & Loss

LAF Local Actuarial Function (Fonction actuarielle)

LCRO Local ChiefRisk Officer

LCU Local calculation unit (entité en charge du calcul des provisions techniques)
LHAF Local Head of Actuarial Function (Fonction actuarielle)

LiC Local Investment Committee

LOB Line of Business

LRGG Liquidity Risk Group Guidelines

LVU Local Validation Unit (entité indépendante en charge de la validation)

MCR Minimum Capital Requirement
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Acronyme Signification

MDU Model Developers & Users

Mi Modéle Interne (Internal Model)

MIP Modele Interne Partiel (Partial Internal Model)

MRC Multirisque Commerciaux

MRH Multirisque habitation

MRI Multirisque industriels

MRSA Main Risk Self Assessment (processus d'identification des risques)
MVBS Market Value Balance Sheet (bilan valorisé selon les regles S2 - valeur de marché)
MVM Market Value Margin

N/A Non Applicable

NPS Net Promoter Score

OClI Other Comprehensive Income

ORSA Own Risk and Solvency Assessment(évaluation interne des risques etde la solvabilité)
P&L Profit & Losses

PC1 Composante principale "niveau"de la courbe des taux

PC2 Composante principale "pente"de la courbe de taux

PC3 Composante principale "courbure"de la courbe des taux

PDF Probability Distribution Function (fonction de distribution des probabilités)
Pro-Pe Professionnels et Petites entreprises

QRT Quantitative Reporting Templates (états quantitatifs S2)

RAC Risk Adjusted Capital

RAF Risk Appetite Framework

RAL Risk Aggregation Layer

RC Responsabilité Civile

RCL Risk Calculation Layer

RI Risque industriel

RMGP Risk Management Group Policy

RR ReportRequirement

RRC / RSR RapportRégulierau Contrdleur/ Regular Supervisory Report

RSE Responsabilité Sociale etEnvironnementale

RSM Réunion de Suivi Méthodologique

RSSF / SFCR Egzzzrtsurla Solvabilité et la Situation Financiere / Solvency and Financial Conditions
RST Restaté

RVR Réunion Valeur et Risques
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Acronyme Signification

S2 Solvabilité 2

S.p.A Sociéta per Azioni

Sr.l Societa a responsabilita limitata

SAA Strategic Asset Allocation

SARL Société a Responsabilité Limitée

SCl Société civile immobiliere

SCR Solvency Capital Requirement (capital de solvabilité requis)
SIG Specific Investment Guidelines

SL Stop-Loss

SSL Source System Layer

SVA Correction pourla volatilité stochastique

TAGETIK Outil de reporting du Groupe Generali

TSA Tri par Service a I'Arrivée

UBEL Undiscounted BEL (BEL non actualisées)

UE Union Européenne

UFR Ultimate Forward Rate (taux ultime)

VA Volatility Adjustement (Ajustementde la correction pour volatilité)
VT Validation Test

YE Year End (fin de I'exercice comptable)
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