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Synthese

ACTIVITES ET RESULTATS (SECTION A)

Depuis 1831, nous sommes un groupe italien indépendant qui mise sur une forte présence a l'international. Le Groupe Generali est un
des acteurs les plus importants au niveau mondial dans le secteur de I'assurance, secteur stratégique qui joue un role déterminant dans
le développement et la qualité de vie des sociétés modernes. En prés de 200 ans, nous avons construit un Groupe présent dans plus de
60 pays, avec plus de 400 sociétés et plus de 71 000 salariés.

Nos activités incluent la branche Vie (polices d’épargne, polices de protection familiale, polices en unité de comptes et plans complexes
élaborés pour les multinationales) et la branche dommages (couvertures mass-market telles que RC Auto, habitation, accidents et maladie
ainsi que les couvertures plus sophistiquées pour risques commerciaux et industriels) ; deux branches qui offrent de grandes perspectives
de développement. Nous sommes également présents dans le secteur Retail et, au fil des ans, notre présence a également été renforcée
dans le secteur des entreprises, a travers une unité internationale spécialement créée a cet effet.

Le Groupe est également présent au niveau mondial comme acteur de référence dans la gestion d’actifs avec plus de 500 milliards d’actifs
gérés.

Le Groupe opére a travers la mise en ceuvre d’une stratégie multi-canal pour répondre a toutes les exigences de la clientele. Outre notre
propre réseau international d’agents et de promoteurs financiers, nous nous sommes implantés dans les domaines du courtage, de la
bancassurance ainsi que sur les canaux directs (Internet et téléphone), domaines dans lesquels nous occupons une position de premier
plan au niveau européen.

Au niveau de la gestion et de I'organisation, la nouvelle structure géographique du Groupe Generali, qui reflete les zones de responsabilité
des managers en charge des pays ou le Groupe est présent, est composée des business units des trois marchés principaux - ltalie,
France et Allemagne - et des structures régionales suivantes :

= CEE, a savoir les pays d’Europe centrale et d’Europe de I'est membres de 'UE* ;

= International, constituée de EMEA, Amériques, Asie, Europ Assistance et autres sociétés ;

= Investments, Asset & Wealth Management, ce qui inclut les sociétés du Groupe qui opérent dans le secteur du conseil en
investissements, dans la gestion de I'épargne et dans la planification financiere.

Enfin, le cluster Holding du Groupe et autres sociétés comprend les activités de direction et de coordination de la Société meére - y compris
les activités de réassurance au niveau du Groupe - d’autres holdings financiéres et des activités de fourniture de services internationaux
non inclus dans les précédentes régions géographiques.

Le Groupe a cloturé I'exercice 2017 avec d’excellents résultats économiques et patrimoniaux. En particulier, 'augmentation du résultat
opérationnel et des bénéfices nets, 'amélioration de la qualité des dépdts nets de la branche Vie et de la rentabilité de la nouvelle
production confirment la pleine mise en ceuvre de la stratégie présentée en 2016, qui sera parachevée en 2018.

Le résultat opérationnel du Groupe a atteint le niveau record de 4 895 millions d’euros (en augmentation de 2,3 %), essentiellement grace
a la tendance positive du segment Vie et aux activités d’Investments, Asset & Wealth Management. L’augmentation de 1,8 % du résultat
sur le segment Vie trouve son explication dans les meilleures performances des investissements. Le segment Holding et autres activités
a amélioré son résultat, atteignant 59 millions d’euros, en particulier grace aux excellents résultats de Banca Generali et aux performances
exceptionnelles d’Asset Management Europe. Les deux segments compensent la flexion du résultat opérationnel de la branche
Dommages (1 972 millions d’euros, soit -4,9 %), sur laquelle ont pesé 416 millions d’euros de sinistres de catastrophes naturelles,
essentiellement occasionnés par les ouragans qui ont frappé les Etats-Unis, par les tempétes qui ont touché I'Europe centrale, ainsi que
par la contribution réduite de la gestion financiere dans un contexte de faibles taux d’intérét. En excluant 'impact des sinistres de
catastrophes naturelles, le résultat opérationnel de la branche Dommages serait stable sur les deux années prises en compte.

Le ROE, principal indicateur de rentabilité économique du Groupe, est de 13,4 % (inchangé par rapport au 31 décembre 2016) et est
conforme a 'objectif stratégique (>13 %).

Les bénéfices nets ont atteint 2 110 millions d’euros, marquant une augmentation de 1,4 %, grace a 'amélioration du résultat opérationnel
mentionnée plus haut, et du résultat non opérationnel, qui bénéficie de dépréciations faibles, en dépit de I'impact des désaffectations (-
217 millions d’euros) et de 'augmentation de la fiscalité.

Les primes ont dépassé 68 537 millions d’euros (-0,2 %), en augmentation dans la branche Dommages (+1,7 %) alors que les dépbts
nets Vie s’élevent a plus de 9 718 milliards d’euros, soit aux niveaux les plus élevés du marché.

L1 A partir du 1er janvier 2018, I'Autriche dans son ensemble sera considérée comme pays CEE et non plus comme pays EMEA.
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En référence aux lignes d’activité, les primes de la branche Vie ont atteint 47 788 millions d’euros (-1,0 %) ; en cohérence avec |'objectif
stratégique, a savoir poursuivre la mise en ceuvre de la politique de souscription plus sélective, les dépdts au niveau des produits
d’épargne ont fléchi de 11,6 % en particulier en ltalie, Asie, Allemagne, Espagne et France. Le rééquilibrage programmé au profit des
produits qui présentent de meilleures caractéristiques en termes de retour au regard du risque a permis une augmentation des produits
en unité de comptes (+22,4 %), dans les régions ou le Groupe est présent et en particulier en Italie (+57,3 %) et en France (+52,1 %),
ainsi que des polices de risque pur et maladie (+7,0 %).

Les primes de la branche Dommages s’élévent a 20 749 millions d’euros, soit une augmentation de 1,7 %, grace aux résultats positifs
des lignes Auto et non-Auto. Le développement du secteur Auto (+3,0 %) a été essentiellement soutenu par la croissance enregistrée en
Allemagne (+4,2 %), dans les pays CEE (+3,2 %), en Espagne (+3,8 %), dans la région Amériques (+25,7 %) et en France (+2,6 %), qui
compense largement la baisse enregistrée en ltalie (-4,5 %), suite a la diminution de la prime moyenne et aux mesures adoptées pour
sauvegarder la rentabilité du portefeuille. En augmentation également, les primes non-Auto (+0,9 %) qui ont principalement bénéficié de
la croissance dans les pays CEE (+3,6 %), dans la région EMEA (+2,6 %) et d’Europ Assistance (+14,0 %) ; bien qu’elle ait en partie
comblé son retard suite a la baisse enregistrée en 2017, I'ltalie a fléchi de 1,8 %, principalement en raison de la baisse des primes sur
les lignes Global Corporate & Commercial, tandis que la France a enregistré une baisse de 2,0 % en raison des faiblesses du marché
dans les branches entreprises et construction.

Outre la subdivision géographique susmentionnée, aucune autre variation du modéle de business adopté par le Groupe n’est a signaler.

SYSTEME DE GOUVERNANCE (SECTION B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), dans sa position de Société mére du Groupe Generali, a adopté des réglements internes concernant
le systeme de gouvernance, afin de garantir un niveau approprié de cohérence au sein du Groupe. Ces réglements incluent en particulier
des regles concernant la composition qualitative et quantitative de I'organe d'administration, de gestion ou de contréle (AMSB), ses
compétences et les comités correspondants, les fonctions et les responsabilités a confier aux hautes instances de direction et aux comités
de management, concernant les modalités a travers lesquelles le systeme de contréle interne et le systeme de gestion des risques doivent
étre structurés et mis en oceuvre, les principaux principes de rémunération, les pré-requis d’honorabilité, de professionnalisme et
d’externalisation.

Le systéme de gouvernance n’a pas subi de modifications importantes pendant la période de référence.

PROFIL DE RISQUE (SECTION C)

Le Groupe Generali est pour I'essentiel exposé aux risques financiers, risques crédit, risques souscription et risques opérationnels. La
nature de ces risques et la description générale du profil de risque du Groupe Generali figurent dans la section C.

Le Groupe Generali mesure les risques auxquels il est exposé en recourant au Modéle interne partiel (PIM) du Groupe pour les risques
financiers, les risques crédit et les risques de souscription Vie et Dommages. Les risques opérationnels sont quant & eux mesurés au
moyen de la Formule Standard, complétée par des évaluations quantitatives et qualitatives du risque. Le PIM fournit une représentation
précise des principaux risques auxquels le Groupe est exposé, en mesurant non seulement I'impact de chaque risque envisagé
individuellement mais aussi leur impact combiné sur les fonds propres du Groupe.

Les analyses de sensibilité et de scénario effectuées confirment que la vulnérabilité du Groupe réside principalement dans les fluctuations
des marchés financiers, en particulier au regard des taux d’intérét bas/négatifs et de I'écartement des spreads d’emprunt (en particulier
sur les titres d’état italiens). Le Groupe peut se targuer d’une position solide, y compris en conditions de stress potentiel, essentiellement
grace a un écart de duration limité, a une bonne capacité d’absorption des pertes par les provisions techniques et a un taux de minima
garanti moyen inférieur au taux de rendement moyen du portefeuille.

Par rapport a I'exercice précédent, le profil de risque ne présente pas de modifications importantes.

EVALUATION AUX FINS DE LA SOLVABILITE (SECTION D)

La section D fournit une représentation compléte de I'évaluation des actifs et passifs de Solvabilité Il. Les évaluations reposent sur un
principe économique, cohérent avec le marché et basé sur des hypothéses que les opérateurs du marché utiliseraient pour évaluer le
méme actif ou le méme passif (article 75 de la directive Solvabilité II).

En particulier, les actifs et les passifs autres que les provisions techniques sont mesurés conformément aux principes IFRS et aux
recommandations préconisées par le « Comité des interprétations IFRS », approuvées par I'Union Européenne avant la date de référence
des comptes annuels, a condition que les méthodes d’évaluation soient cohérentes avec I'approche du marché.



Au 31 décembre 2017, les provisions technigues consolidées du Groupe Generali dans le cadre de la directive Solvabilité Il, ont été
calculées conformément aux dispositions de la norme Solvabilité Il, comme somme de la best estimate of liabilities (soit la meilleure
estimation des passifs assurantiels) et du risk margin (a savoir la marge pour le risque au regard des risques non couvrables), en adoptant
les mémes méthodes que celles appliquées au 31 décembre 2016.

En outre, les principaux ajustements entre les IFRS et les actifs et passifs de Solvabilité Il concernent :

= les différences au niveau de la méthode de consolidation de certaines entités incluses dans le périmétre de consolidation ;

. I'élimination des actifs incorporels, colts d’acquisition différés et fonds de commerce compris ;

= la réévaluation des actifs et des passifs autres que les provisions techniques non évalués a la juste valeur dans les IFRS ;

= la réévaluation a la juste valeur des passifs financiers qui ne tient pas compte de la variation du risque crédit de I'émetteur ;

= la mesure des provisions techniques, y compris des réserves récupérables en réassurance, en fonction des spécifications
Solvabilité Il ;

= I'évaluation des passifs potentiels dans le cas ou certaines des conditions établies par la norme seraient satisfaites ;

= les impacts fiscaux relatifs aux rectifications susmentionnées.

Ci-apres figurent les principales données des comptes annuels de la valeur de marché. Pour plus détails, se reporter au chapitre D.

MVBS péI:i?nséat‘re s°'l‘:a(:i)"té Va(':?;i)m
homogene (a)
Fonds de commerce, Frais d'acquisitions Reporté (DAC) et actifs incorporels 10790 0 -10 790
Imp6ts actifs différés 2078 1317 -760
Lr;\glajzi)ssements (actifs de couverture de contrat index-linked et unit-linked 378773 387 645 3872
Titres d’état 174 770 174 816 45
Obligations Corporate bonds, structured notes and collateralized securities 138219 139 544 1324
Immeubles (a usage propre exclus) 14 025 20823 6798
Participations 2987 4185 1197
Autres placements 48 771 48277 -493
Actifs de couverture de contrats index-linked et unit-linked 86978 86978 0
Provisions cédées en réassurance 4491 3617 -874
Business non-Vie 3181 2486 -695
Business Vie 1310 1130 -179
Autres actifs 33308 34 303 995
Total actifs 516 416 513 860 -2557
Provisions techniques 452 051 428 710 -23 342
dont Vie 420 704 402 547 -18 157
dont non-Vie 31347 26 163 -5184
Passifs subordonnés 8379 8931 552
Passifs financiers 5946 6 385 439
ImpOts passifs différés 2653 9296 6 644
Autres passifs 21211 21017 -193
Total passifs 490 239 474 340 -15900
Excédant des actifs sur les passifs 26 177 39520 13 343

Aucune modification significative n’est a signaler concernant I'évaluation des actifs et passifs.

L’augmentation des provisions techniques Vie Solvabilité Il du Groupe, de fin 2016 a fin 2017 (+2,2 %) s’explique principalement par la
croissance des volumes et par les variations économiques positives dérivant des réévaluations des prestations assurantielles, supérieures
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a celles prévues calculées sur la base des principes prudentiels market consistent requis par la norme Solvabilité Il. La diminution des
provisions technigues non-Vie du 31 décembre 2016 au 31 décembre 2017 (-7,1 %) est essentiellement due a des variations de périmétre
(par exemple a la cession en réassurance hors Groupe a travers un quota share a 100 % du portefeuille Asbestos, Pollution and Health
Hazard de la branche de Londres) et a 'actualisation des hypothéses des modéles de projection de certaines compagnies du Groupe.
Par rapport a la précédente évaluation de fin d’'année, les provisions techniques totales n’ont pas été impactées de maniére significative
par I'actualisation des hypothéses opérationnelles les mieux estimées.

Par rapport a I'exercice précédent, aucune variation n’est a signaler au niveau des méthodes d’évaluation.

GESTION DU CAPITAL (SECTION E)

Le Groupe définit les principes relatifs aux activités de gestion du capital de la société a la téte du Groupe et de ses compagnies.

Les activités de gestion du capital visent a établir des principes directeurs et des standards communs pour mettre en ceuvre les procédures
de gestion et de controle des fonds propres conformément aux exigences réglementaires et a la Iégislation en vigueur, aussi bien au
niveau du Groupe qu’au niveau local et en accord avec le niveau d’appétence et avec la stratégie de risque du Groupe Generali.

La situation patrimoniale au 31.12.2017 est indiquée ci-dessous. La section E fournit une représentation détaillée de la structure des
fonds propres et des éléments relatifs aux prérequis patrimoniaux de solvabilité.

Rapport de solvabilité

Le rapport de solvabilité du Groupe Generali (établi fin 2017) a été fortement renforcé au cours de I'année, passant de 178 % fin 2016 a
207% fin 2017 ; cette augmentation s’explique a la fois par 'augmentation des fonds propres du Groupe (GOF - +11,1 %) et par la
réduction du SCR (-4,4 %) qui ont bénéficié de la génération du capital de Solvabilité 1l et des tendances positives des marchés financiers
(en termes d’augmentation des taux d’intérét, de réduction des spreads d’emprunt et des tendances positives du marché actionnaire).

Ratio de solvabilité (représentation réglementaire)

(en millions d'euros) 31/12/2017 31/12/2016 Variation

Fonds propres admissibles 45 880 41 308 11,1 %
Prérequis patrimonial de solvabilité (SCR) 22191 23222 -4,4 %
Exces des fonds propres sur le prérequis patrimonial 23 689 18 087 31,0%
Ratio de solvabilité 207 % 178 % 29 points %

Fonds propres du Groupe

Les fonds propres du Groupe s’élévent a 45 880 millions au 31 décembre 2017. Par rapport au résultat au 31 décembre 2016, les fonds
propres ont augmenté de +11,1 % ayant joui des bénéfices normalisés générés par le Groupe, de I'impact positif des conditions des
marchés financiers, ainsi que des variations opérationnelles, aussi bien en termes d’expérience que de changements dans les hypothéses
formulées dans le modele de projection des positions techniques.

Les fonds propres du Groupe Generali sont pour I'essentiel constitués de capital de haute qualité (Tier 1).

Le Tier 1 représente 88 % du total (+1 point % par rapport a fin 2016), le Tier 2 représente 12 % (-1 point % par rapport a fin 2016) alors
que le Tier 3 est quasiment nul (0,2 % fin 2017).

Fonds propres admissibles par niveau

(en millions d'euros) Total l_\llye_ag 1- leequll ) Niveau 2  Niveau 3
illimité (*) limité

Fonds propres admissibles de couverture du SCR -

31/12/2017 45 880 36 870 3603 5328 79

Fonds propres admissibles de couverture du SCR -

31/12/2016 41 308 32025 3736 5407 141

Variation 11,1 % 151 % -3,6 % -1,5 % -44,1 %




(*) Les fonds propres de niveau 1 incluent également les fonds propres des sociétés du secteur financier et équivalents ainsi que les
plus-values non réalisées du secteur retraite francais qui bénéficie de la mesure transitoire de I'lORP (Institution for Occupational

Retirement Provision) autorisée par les Autorités de contrdle.

Prérequis patrimonial de solvabilité

Le Prérequis patrimonial de solvabilité (Solvency Capital Requirement - SCR) s’éléve a 22 191 millions d’euros (contre 23 222 millions fin
2016). Les risques prédominants sont les risques financiers et les risques crédit, respectivement a hauteur de 43,4 % (contre 38,7 % fin
2016) et 30,0 % (contre 35,4 % fin 2016), a I'issue de la diversification. Les risques de souscription Vie et Dommages sont de 5,1 %

(contre 4,4 % fin 2016) et 12,3 % (contre 11,9 % fin 2016).

Rapport de solvabilité hors application de I’ajustement de volatilité (Volatility Adjustment)

La norme Solvabilité Il prévoit trois mesures de garantie a long terme (long-term guarantee measures) ; le Groupe Generali ajuste la
courbe d’évaluation utilisée pour le calcul des provisions techniques en recourant a I'ajustement de volatilité (volatility adjustment), pour
prendre en compte le rendement supplémentaire qu’il est possible d’obtenir sans risque des actifs de couverture des passifs assurantiels.

Ci-apres, sont indiqués les impacts dérivant de la remise a zéro de I'ajustement de volatilité (volatility adjustment) sur la position de

solvabilité du Groupe Generali.

Couverture du SCR hors application de I’ajustement de volatilité (VA) - 31.12.2017

Couverture SCR

(en millions d’euros) Couverture SCR Impact du VA hors VA
Fonds propres admissibles 45 880 -248 45 632
Prérequis patrimonial de solvabilité (SCR) 22191 5464 27 655
Ratio de solvabilité 207 % 165 %
Couverture du capital minimum de solvabilité
Ci-apres figurent les indicateurs de couverture du capital minimum de solvabilité :
Couverture du prérequis patrimonial minimum
(en millions d'euros) 31/12/2017 31/12/2016 Variation
Fonds propres admissibles de couverture du MCR 42 862 38 456 11,5%
Prérequis patrimonial minimum (MCR) 17 318 18 460 -6,2%
Exces des fonds propres sur le prérequis patrimonial minimum 25 545 19 996 27,8%
Rapport entre fonds propres admissibles et MCR 248% 208% 39 points
Dans le tableau ci-dessous figure le détail des fonds propres du Groupe de couverture du capital minimum de solvabilité :
Fonds propres admissibles de couverture du MCR par niveau
(en millions d'euros) Total Niveau (l*)' Mimite  \iveau 1 - limité  Niveau 2
Fonds propres admissibles de couverture du MCR -
31/12/2017 42 862 35796 3603 3464
Fonds propres admissibles de couverture du MCR -
31/12/2016 38 456 31028 3736 3692
Variation 11,5% 15,4 % -3,6 % -6,2 %

Le Tier 1 représente 92 % du total des fonds propres du Groupe de couverture du MCR (+2 points % par rapport au 31 décembre 2016)

tandis que le Tier 2 représente 8 % (-2 points % par rapport au 31 décembre 2016).
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Aucune modification significative n’est a signaler dans le calcul des prérequis patrimoniaux et dans le calcul des fonds propres pour leur
couverture.

Couverture du MCR hors application de I’'ajustement de volatilité (VA) - 31.12.2017

Couverture MCR

(en millions d'euros) Couverture MCR Impact du VA hors VA

Fonds propres admissibles de couverture du MCR 42 862 -189 42 673
Prérequis patrimonial minimum (MCR) 17 318 294 17 611
Rapport entre fonds propres admissibles et MCR 248 % 242 %

Aucune modification significative n’est a signaler dans le calcul des prérequis patrimoniaux et des fonds nécessaires a leur couverture.
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Zusammenfassung

GESCHAFTSTATIGKEIT UND ERGEBNISSE (ABSCHNITT A)

Bereits seit 1831 sind wir eine italienische, unabhangige Gruppe, die auf dem internationalen Markt stark aufgestellt ist. Wir gehdren
weltweit zu einer der bedeutendsten Gesellschaften der Versicherungsindustrie, einem strategischen Sektor, der fiir das Wachstum, die
Entwicklung und den Wohlstand der modernen Gesellschaften von grofRer Bedeutung ist. In fast 200 Jahren haben wir eine Gruppe
aufgebaut, die in Uber 60 Landern mit tiber 400 Gesellschaften und mehr als 71 Tausend Mitarbeitern vertreten ist.

Unsere Leistungen umfassen die Sparten Leben (Spar- und Familienschutz, Unit-Linked-Versicherungen und komplexe
Versicherungsplane fir internationale Unternehmen) und Schéaden (von den Massenmarkt-Versicherungen, wie Kfz-Haftpflicht, Wohnung,
Unfalle und Gesundheit bis hin zu anspruchsvollen Versicherungen fir Handels- und Gewerberisiken), die beide grol3e
Entwicklungsperspektiven versprechen. Wir sind im Retail-Geschaft fuhrend und haben im Laufe der Zeit unsere Position im
Unternehmensbereich durch eine eigens dafur eingerichtete international tatige Abteilung verstarkt.

Wir sind mit Aktiva von tber 500 Milliarden als globaler Verwalter Ansprechpartner im Bereich Asset Management.

Wir nutzen eine Multikanalstrategie, um allen unterschiedlichen Bedirfnisses der Kunden gerecht zu werden. Unterstitzt wird unser
internationales Netzwerk aus Maklern und Finanzberatern durch Broker, Bancassurance und direkte Kommunikationskanéle (Internet und
Telefon), wo wir europaweit die Leadership erobert haben.

Was die Fuhrungs- und Organisationsebene betrifft, setzt sich die neue geographische Struktur der Gruppe Generali, die den
Verantwortungsbereichen der Country Manager entspricht, aus den Geschéftsbereichen der drei Hauptméarkte - Italien, Frankreich und
Deutschland - und folgenden regionalen Strukturen zusammen:

= CEE, d.h. die der EU angehdrenden Lander Mittel- und Osteuropas?;

= International, bestehend aus EMEA, Americas, Asia, Europ Assistance und weiteren Gesellschaften;

= Investments, Asset & Wealth Management, die die Unternehmen der Gruppe miteinschlieRen, die im Bereich der Anlageberatung,
Einlagenverwaltung und der Finanzplanung tétig sind.

Und schlieRlich umfasst der Cluster Holding der Gruppe und andere Gesellschaften die Leitung und Koordinierungstatigkeiten des
Mutterkonzerns - Ruckversicherung der Gruppe inbegriffen - weitere Finanzholdings und die Erbringung internationaler Dienstleistungen,
die nicht in vorstehenden geographischen Gebieten enthalten sind.

Die Gruppe beendet das Geschéaftsjahr 2017 mit exzellenten Vermdgens- und Wirtschaftsergebnissen. Insbesondere bestétigen die
Zunahme des operativen Ergebnisses und des Reingewinns die Verbesserung der Qualitét der Nettoeinnahmen der Sparte Leben und
der Rentabilitat neu abgeschlossener Versicherungen die volle Umsetzung der 2016 vorgestellten Strategie, die 2018 abgeschlossen
wird.

Das operative Ergebnis der Gruppe erreicht den Rekordwert von € 4.895 Millionen, was einer Zunahme von 2,3% entspricht und
Uberwiegend auf die positive Entwicklung der Sparte Leben und den Leistungen im Bereich Investments und Asset & Wealth Management
zuruickzufuhren ist. Der Anstieg von 1,8% des Ergebnisses der Sparte Leben ist auf die hohere Performance der Anlagen zurtickzufuhren.
Das Holding-Segment und weitere Tatigkeiten konnten sich verbessern und € 59 Millionen erreichen, insbesondere dank der
hervorragenden Ergebnisse der Banca Generali und der h6heren Performance der Asset Management Europe. Beide Segmente gleichen
den Riickgang des operativen Ergebnisses der Schadensparte aus (€ 1.972 Millionen, -4,9%), das mit € 416 Millionen fir Schadensfélle
infolge von Naturkatastrophen (Uberwiegend der Hurrikane in den Vereinigten Staaten und der Unwetter in Mitteleuropa) sowie dem
geringeren Beitrag der Finanzverwaltung in einem Szenario niedriger Zinssatze beeinflusst wurde. Schlie3t man die Auswirkungen der
Naturkatastrophen in den beiden Vergleichsjahren aus, ware das operative Ergebnis der Schadensparte stabil.

Der ,operating return on equity”, die wichtigste wirtschaftliche Rentabilitatskennzahl der Gruppe liegt bei etwa 13,4% (unverandert
gegenuber 31. Dezember 2016) und bestéatigt, dass das strategischen Ziel (>13%) erreicht wurde.

Der Reingewinn erreicht € 2.110 Millionen, was einer Zunahme von 1,4% entspricht und der bereits erwahnten Verbesserung des
operativen ebenso wie dem nicht operativen Ergebnis zu verdanken ist, das trotz des Anteils der VerduRerungen (€ -217 Millionen) und
der Steuererhéhungen von geringeren Abwertungen profitiert.

Die Pramien liegen bei tiber € 68.537 Millionen (-0,2%), mit einem Wachstum in der Schadensparte (+1,7%), wahrend die Nettoeinnahmen
Leben uber € 9.718 Milliarden betragen und damit weiterhin auf héchstem Marktniveau liegen.

2 Seit 1. Januar 2018 wird das gesamte osterreichische Gebiet den CEE-Landern und nicht mehr den EMEA-Landern zugeordnet.



| 12 | Generali Group Solvency and Financial Condition Report 2017

In Bezug auf die Geschéftsbereiche liegen die Pramien der Sparte Leben bei € 47.788 Millionen (-1,0%); im Einklang mit dem
strategischen Ziel, eine selektivere Zeichnungspolitik zu betreiben, sanken die Pramieneinnahmen der Sparprodukte vor allem in Italien,
Asien, Deutschland, Spanien und Frankreich um 11,6%. Vorstehende geplante produktbezogene Neuausrichtung, die im Vergleich zum
Risiko bessere Gewinnchancen bietet, fihrt zu einem Anstieg sowohl der Unit-Linked-Produkte (+22,4%), der sich in den
Tatigkeitsbereichen der Gruppe und insbesondere in Italien (+57,3%) und Frankreich (+52,1%) ausbreitet, sowie der reinen Risiko- und
Krankenversicherungen (+7,0%).

Die Pramien der Schadensparte belaufen sich auf € 20.749 Millionen, was dank der positiven Entwicklung der Sparten Kfz und Nicht-Kfz
einer Zunahme von 1,7% entspricht. Treibende Kraft der Entwicklung der Kfz-Sparte (+3,0%) ist Uberwiegend der in Deutschland (+4,2%),
den CEE-L&andern (+3,2%), Spanien (+3,8%), der Region Americas (+25,7%) und Frankreich (+2,6%) verzeichnete Anstieg, der den
Rickgang in Italien (-4,5%) infolge der geringeren Durchschnittspramien und den zum Schutz der Portfolio-Rentabilitét ergriffenen
MaRnahmen grof3tenteils auffangt. Auch in der Nicht-Kfz-Sparte haben die Pramieneinnahmen zugenommen (+0,9%), hauptséachlich
dank der Entwicklung in den CEE-L&andern (+3,6%), in der EMEA-Region (+2,6%) und der Europ Assistance (+14,0%); trotz der Aufholung
in Italien gegentber dem 2017 beobachteten Rickgang, betragt die Abnahme 1,8%, Uberwiegend aufgrund der geringeren
Pramieneinnahmen der Sparten Global Corporate & Commercial, wahrend in Frankreich in den Sparten Unternehmen und Bauwirtschaft
infolge der schwachen Marktbedingungen eine Verringerung von 2,0% verzeichnet wurde.

Mit Ausnahme vorstehender geographischer Unterteilung, sind keine weiteren Veranderungen des Geschéftsmodells der Gruppe zu
verzeichnen.

GOVERNANCE-SYSTEM (ABSCHNITT B)

In ihrer Funktion als Mutterkonzern hat die Assicurazioni Generali S.p.A. (AG) der Gruppe Generali interne Verordnungen beziglich des
Governance-Systems Ubernommen, um innerhalb der Gruppe ein angemessenes MaR an Koharenz zu gewahrleisten. Diese
Verordnungen enthalten insbesondere Regeln uber die qualitative und quantitative Zusammensetzung des Verwaltungs-, Managements-
und Aufsichtsorgans (AMSB), dessen Zustandigkeiten und entsprechenden Ausschiisse, die dem Topmanagement und den
Fuhrungsausschiissen zu tbertragenden Funktionen und Verantwortlichkeiten beziiglich der Strukturierung und Einrichtung des internen
Kontrollsystems und das Risikomanagement, die wichtigsten Vergutungsgrundsatze, die Anforderungen der Redlichkeit und
Professionalitat sowie des Outsourcing.

Das Governance-System wurde im Referenzzeitraum nicht wesentlich verandert.

RISIKOPROFIL (ABSCHNITT C)

Die Gruppe Generali ist Gberwiegend finanziellen und operationellen Risiken sowie Kredit- und Zeichnungsrisiken ausgesetzt. Die Art
dieser Risiken und die allgemeine Beschreibung des Risikoprofils der Gruppe Generali sind in Abschnitt C enthalten.

Die Gruppe Generali misst ihre Risiken fir die finanziellen Risiken, die Kreditrisiken sowie die Zeichnungsrisiken der Lebens- und
Schadensparte mit dem Partial Internal Model (PIM) der Gruppe. Die operationellen Risiken werden anhand der Standardformel
gemessen, erganzt durch quantitative und qualitative Risikobewertungen. Das PIM liefert eine exakte Darstellung der wichtigsten Risiken,
denen die Gruppe ausgesetzt ist, indem sie nicht nur die Auswirkungen eines jeden Risikos flr sich genommen misst, sondern auch das
Gesamtrisiko flr die Eigenmittel der Gruppe.

Die durchgefuhrten Sensitivitats- und Szenarioanalysen bestatigen, dass die Gruppe besonders sensibel auf die Entwicklung der
Finanzmarkte reagiert und vor allem auf die niedrigen/negativen Zinssétze und die Erhéhung der Kreditspreads (insbesondere bei den
italienischen Staatsanleihen). Die Gruppe ist auch in Stress-Situationen solide aufgestellt, vor allem aufgrund eines reduzierten Duration
Gaps, ihrer Fahigkeit, durch technische Rickstelllungen und einen garantierten durchschnittlichen Mindestzinssatz, der unter dem
durchschnittlichen Renditesatz des Portfolios liegt, Verluste aufzufangen.

Gegeniiber dem Vorjahr wurden keine wesentlichen Anderungen am Risikoprofil verzeichnet.

SOLVABILITATSBEURTEILUNG (ABSCHNITT D)

Abschnitt D enthélt einen vollstandigen Uberblick tber die Bewertung der Aktiva und Passiva der Solvabilitit 1l. Grundlage der
Bewertungen ist ein mit dem Markt koharentes wirtschatftliches Prinzip, das auf Hypothesen basient, die die Marktteilnehmer zur Bewertung
dieser Aktiva oder Passiva verwenden wirden (Artikel 75 der Solvency Il - Richtlinie).

Insbesondere werden die von den technischen Ruckstellungen verschiedenen Aktiva und Passiva im Einklang mit den IFRS-Standards
und den von der Europaischen Union genehmigten Interpretationen des ‘Fachausschusses fir IFRS-Interpretationen’ vor dem
Bilanzstichtag ausgewiesen, sofern sie Bewertungsmethoden enthalten, die mit dem Marktansatz kohéarent sind.



Die konsolidierten technischen Ruckstellungen der Gruppe Generali im Rahmen von Solvency Il zum 31. Dezember 2017 wurden gemaR
Bestimmungen der Solvency Il - Richtlinie als Summe der best estimate of liabilities (d.h. der besten Schatzwerte der
Versicherungsverbindlichkeiten) und des risk margin (d.h. der Risikomarge gegenuber nicht-hedgebarer Risiken) berechnet, wobei die

gleichen Methoden wie zum 31. Dezember 2016 angewandt wurden.

Die wichtigsten Anpassungen zwischen den IFRS und den Passiva von Solvency Il betreffen auerdem:

= Differenzen der Konsolidierungsmethode einiger in den Konsolidierungskreis aufgenommener Unternehmen;

= Ausbuchung der immateriellen Anlagen, einschlieRlich der gestundeten Ubernahmekosten und des Geschéfts- oder Firmenwerts;
= Die Neubewertung der von den technischen Rickstellungen verschiedenen Aktiva und Passiva, die in den IFRS nicht zum Fair

Value bewertet werden;

= Die Neubewertung der finanziellen Verbindlichkeiten zum Fair Value, der die Veranderung des Kreditrisikos des Emittenten nicht

bertcksichtigt;

= Die Bewertung der technischen Rickstellungen, einschlieBlich derer, die aufgrund der Solvency Il - Vorschriften bei den

Riickversicherungen hereingeholt werden kénnen;

. Die Erfassung potentieller Verbindlichkeiten, sofern bestimmte, von den Vorschriften festgelegte Bedingungen erfullt werden;

= Der Steuereffekt beziiglich vorstehender Wertberichtigungen.

Nachstehend sind die wichtigsten Bilanzausweisungen des Marktwerts aufgefihrt. Bezliglich weiterer Einzelheiten wird auf das Kapitel D

verwiesen.

IFRS

mves fichenbereinige SVency ! Verdnderung
(LFL) (a)

Geschafts- oder Firmenwert, DAC und immaterielle Anlagen 10.790 0 -10.790
Aktive gestundete Steuern 2.078 1.317 -760
B:ﬁftzaisgj_r:/(;ttjrségge:rgmmen Aktiva zur Absicherung von Index-Linked und 378.773 387 645 3.872
Staatsanleihen 174.770 174.816 45
?Onrlj:;s:,g Szg/solzzc;l‘ri eb;r/wet'irs;ps;;?:::rierte Schuldverschreibungen und 138.219 139.544 1.324
Immobilien (Eigennutzung ausgenommen) 14.025 20.823 6.798
Beteiligungen 2.987 4.185 1.197
Sonstige Investitionen 48.771 48.277 -493
Aktiva zur Deckung von Index-Linked und Unit-Linked-Vertrdgen 86.978 86.978 0
An Rickversicherungen abgetretene Riickstellungen 4.491 3.617 -874
Geschdftsbereich Nicht-Leben 3.181 2.486 -695
Geschdftsbereich Leben 1.310 1.130 -179
Sonstige Aktiva 33.308 34.303 995
Summe Aktiva 516.416 513.860 -2.557
Technische Riickstellungen 452.051 428.710 -23.342
davon Leben 420.704 402.547 -18.157
davon Nicht-Leben 31.347 26.163 -5.184
Nachrangige Verbindlichkeiten 8.379 8.931 552
Finanzielle Verbindlichkeiten 5.946 6.385 439
Gestundete Steuerverbindlichkeiten 2.653 9.296 6.644
Sonstige Passiva 21.211 21.017 -193
Summe Passiva 490.239 474.340 -15.900
Uberschuss Aktiva tiber Passiva 26.177 39.520 13.343

Es sind keine bedeutenden nennenswerten Anderungen bei der Bewertung der Aktiva und Passiva erfolgt.
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Die Zunahme der technischen Ruickstellungen Leben Solvency Il der Gruppe seit Ende 2016 bis Ende 2017 (+2,2%) ist vor allem auf den
Anstieg der Volumen und der positiven wirtschaftlichen Varianzen infolge der Aufwertungen der Versicherungsleistungen zuriickzufuihren,
die den Erwartungen gegeniber - die nach den aufsichtsrechtlichen Anforderungen von Solvency Il market consistent berechnet wurden
- héher waren. Der Rickgang der technischen Ruckstellungen Nicht-Leben zwischen 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 (-
7,1%) ist hauptsachlich auf einige Flachenveranderungen (zum Beispiel die Abtretung an nicht der Gruppe angehodrende
Ruckversicherungen durch eine quota share von 100% des Portfolios Asbestos, Pollution and Health Hazard der London-Branch) und
die Aktualisierung der Hypothesen der Prognosemodelle in einigen Gesellschaften der Gruppe zurtickzufihren. Gegenillber der vorherigen
Bewertung zum Jahresende wurde die Gesamtheit der technischen Riuckstellungen nicht maRgeblich von der Aktualisierung der
operativen Hypothesen best estimate beeinflusst.

Gegenlber dem Vorjahr haben sich die Bewertungsmethoden nicht geandert.

KAPITALVERWALTUNG (ABSCHNITT E)

Die Gruppe legt die Prinzipien fur die Tatigkeiten der Kapitalverwaltung des Mutterkonzerns und den Gesellschaften der Gruppe fest.

Ziel der Kapitalverwaltung ist die Festlegung von Leitprinzipien und gemeinsamen Standards, um die Verwaltungs- und Kontrollverfahren
der Eigenmittel im Einklang mit den geltenden gesetzlichen Anforderungen und der Rahmengesetzgebung sowohl auf Gruppenebene als
auch vor Ort und in Ubereinstimmung mit dem Impulsniveau und der Risikostrategie der Gruppe Generali vorzunehmen.

Nachstehend die Vermégenslage zum 31.12.2017. Abschnitt E enthalt einen detaillierten Uberblick tiber die Struktur des Eigenkapitals
und der Elemente beziglich der Solvabilitatskapitalanforderungen.

Solvabilitatsverhaltnis

Das Solvabilitatsverhaltnis der Gruppe Generali Ende 2017 hat sich im Laufe des Jahres stark verbessert und ist von 178% YE16 auf
207% YEL17 gestiegen; die Zunahme ist sowohl auf die Erh6hung des Eigenkapitals der Gruppe (GoF) (+ 11,1%) als auch den Rickgang
der SCR (-4,4%) zurlickzufiihren, deren treibende Kraft die Generierung des Kapitals Solvency Il und die positive Entwicklung der
Finanzmarkte (bezogen auf die Erhdhung der Zinssétze, die Reduzierung der Kreditspreads und der positiven Aktienentwicklung) war.

Solvency Ratio (reglementarisch gesehen)

(in Millionen Euro) 31.12.2017 31.12.2016 Veranderung

Zulassige Eigenmittel 45.880 41.308 11,1%
Solvabilitatskapitalanforderung (SCR) 22.191 23.222 -4,4%
Uberschuss Eigenmittel (iber Kapitalanforderung 23.689 18.087 31,0%
Solvency Ratio 207% 178% 29 pp

Eigenmittel der Gruppe

Die Eigenmittel der Gruppe belaufen sich zum 31. Dezember 2017 auf 45.880 Millionen. Die Eigenmittel sind gegeniiber dem Ergebnis
zum 31. Dezember 2016 um +11,1% gestiegen, wobei sie von den von der Gruppe generierten normalisierten Gewinnen, den positiven
Auswirkungen der Bedingungen auf den Finanzmaérkten sowie den operativen Varianzen sowohl in Bezug auf die Erfahrung als auch die
Anderungen bei den Hypothesen des Prognosemodells der technischen Positionen profitierten.

Die Eigenmittel der Gruppe Generali bestehen Uberwiegend aus hartem Kernkapital (Tier 1).

Tier 1 macht 88% des Gesamtkapitals aus (+1 pp gegenuber dem Jahresende 2016), Tier 2 stellt 12% (-1 pp gegenuber dem Jahresende
2016) dar, wahrend Tier 3 im Wesentlichen bei null liegt (0,2% Ende 2017).



Zulassige Eigenmittel pro Ebene

- Ebene 1 - Ebene 1 -

(in Millionen Euro) Summe unbegrenzt* begrenzt Ebene 2 Ebene 3
Zulassige Eigenmittel zur Deckung der SCR -

31.12. 2017 45.880 36.870 3.603 5.328 79
Zulassige Eigenmittel zur Deckung der SCR -

31.12 2016 41.308 32.025 3.736 5.407 141
Veranderung 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

*Die Eigenmittel der ersten Ebene umfassen auch die Eigenmittel der Gesellschaften des Finanzsektors und vergleichbaren
Gesellschaften und die nicht realisierten Vermdgenszuwachse aus dem franzdsischen Pensionsgeschéft, das von der von der

Kontrollbehérde genehmigten UbergangsmaRnahme des IORP profitiert.

Die Solvabilitatskapitalanforderung

Die Solvabilitatskapitalanforderung (Solvency Capital Requirement - SCR) betragt € 22.191 Millionen (€23.222 Mio. Ende 2016). Die
Hauptrisiken sind das Finanzrisiko und das Kreditrisiko Uber jeweils 43,4% (38,7% Ende 2016) und 30,0% (35,4% Ende 2016) nach der
Diversifizierung. Der Anteil der Zeichnungsrisiken Leben und Schaden betragt 5,1% (4,4% Ende 2016) und12,3% (11,9% Ende 2016);

Solvabilitatsverhéltnis ohne Anwendung des Volatility Adjustment

Unter den im Rahmen von Solvency Il vorgesehenen long-term guarantee measures passt die Gruppe Generali die fur die Berechnung
der technischen Rickstellungen verwendeten Bewertungskurse mit dem volatility adjustment an, um die aus den Aktiva zur Deckung der
Versicherungsverbindlichkeiten erzielbare zusatzliche Rendite risikofrei zu berucksichtigen.

Nachstehend die Auswirkungen infolge der Nullsetzung des volatility adjustment fir die Solvabilitatsposition der Gruppe Generali.

SCR-Deckung ohne Anwendung des Volatility Adjustment (VA) - 31.12.2017

SCR-Deckung

(€ Million) SCR-Deckung Auswirkung des VA ohne VA
Zulassige Eigenmittel 45.880 -248 45.632
Solvabilitatskapitalanforderung (SCR) 22.191 5.464 27.655
Solvency Ratio 207% 165%
Deckung des Solvabilitatsmindestkapitals
Nachstehend die Deckungskennzahlen des Solvabilitdtsmindestkapitals:
Deckung der Mindestkapitalanforderung
(in Millionen Euro) 31.12.2017 31.12.2016 Veranderung
Zulassige Eigenmittel zur Deckung der MCR 42.862 38.456 11,5%
Mindesteigenkapitalanforderung (MCR) 17.318 18.460 -6,2%
Uberschuss Eigenmittel Giber Mindestkapitalanforderung 25.545 19.996 27,8%
Verhéltnis zwischen zulassigen Eigenmitteln und MCR 248% 208% 39 pp

Nachstehende Tabelle enthalt die Detailinformationen tber die Eigenmittel der Gruppe zur Deckung des Solvabilitatsmindestkapitals:
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Eigenmittel zur Deckung der MCR je Ebene

Ebene 1 - Ebene 1 -

(in Millionen Euro) Summe unbegrenzt* begrenzt Ebene 2

Zulassige Eigenmittel zur Deckung der MCR - 31.12.2017 42.862 35.796 3.603 3.464
Zulassige Eigenmittel zur Deckung der MCR - 31.12.2016 38.456 31.028 3.736 3.692
Veranderung 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

Tier 1 macht 92% der gesamten Eigenmittel der Gruppe zur Deckung der MCR aus (+2 pp gegenuber dem 31. Dezember 2016), wahrend
Tier 2 8% darstellt (-2 pp gegeniber 31. Dezember 2016).

Es sind keine bedeutenden Anderungen bei der Berechnung der Eigenkapitalanforderungen und der Berechnung der Eigenmittel zu deren
Deckung erfolgt.

Deckung der MCR ohne Anwendung des Volatility Adjustment (VA) - 31.12.2017

(in Millionen Euro) MCR-Deckung  Auswirkung des va ~ MCR-Deckung

ohne VA
Zulassige Eigenmittel zur Deckung der MCR 42.862 -189 42.673
Mindesteigenkapitalanforderung (MCR) 17.318 294 17.611
Verhéltnis zwischen zulassigen Eigenmitteln und MCR 248% 242%

Es gibt keine bedeutenden Veranderungen bezuglich der Berechnung der Eigenkapitalanforderungen und der entsprechenden Mittel zu
deren Deckung.



Shrnuti

UDAJE O SUBJEKTU A JEHO VYSLEDCICH (ODDIL A)

Od roku 1831 jsme nezavislou italskou skupinou se silnym mezinarodnim pusobenim. Jsme jednim z nejvétsich globalnich hracu v oblasti
pojistovnictvi, ktera je strategicka a velmi dllezita pro rlist, rozvoj a blahobyt moderni spole¢nosti. Za témér 200 let jsme vybudovali
skupinu, ktera prostfednictvim vice nez 400 spole¢nosti a 71 000 zaméstnancli pusobi ve vice nez 60 zemich svéta.

Nase cinnost obsahuje Zivotni (spofici, rodinné, investi¢ni pojisténi apod.) i nezivotni pojisténi (pojiSténi motorovych vozidel, pojisténi
domacnosti, Urazové a zdravotni pojisténi apod.). V maloobchodnim sektoru patfime ke Spicce a prostfednictvim samostatné mezinarodni
divize jsme postupné ziskali silné postaveni i v korporatnim sektoru. Aktivy v hodnoté 500 miliard eur se fadime mezi aktivni hrace na poli
spravy majetku.

Rozliéné potfeby zakaznik( uspokojujeme uplatiovanim multikanalové strategie. Kromé mezinarodni sité zastupcu a finanénich poradcu
vyuzivame sluzeb makléfu, bankopojisténi, pfimého prodeje po telefonu i internetu, kde jsme se stali evropskou jedni¢kou.

Z hlediska fizeni a organizace skupina v plné mife odrazi povinnosti a kompetence feditell pro jednotlivé zemé a je slozena z
organizac¢nich jednotek, které plsobi na tfech hlavnich trzich (ltalie, Francie, Némecko), a z nasledujicich regionalnich struktur:

=  divize CEE — zemé stfedni a vychodni Evropy, které jsou ¢leny Evropské unie?,

= divize mezinarodni — zemé& EMEA (Evropa, Stfedni vychod a Afrika), Severni a Jizni Amerika, Asie, skupina Europ Assistance a
dalSi spole¢nosti,

. divize investic a spravy majetku — zahrnuje hlavni subjekty skupiny, které plsobi v oblasti investic, spravy majetku a finanéniho
planovani.

Koneéné klastr Holding a dalSi podniky zahrnuje Fidici a koordinaéni ¢innost matefské spolecnosti, v€etné zajistovnictvi skupiny, a dalsi
finanéni holdingové spole¢nosti a dodavatele mezinarodnich sluzeb, ktefi nespadaji do pfedchozich zemépisnych oblasti.

Vysledky skupiny za rok 2017 jsou velmi potéSujici a vykazuji vynikajici kapitalové postaveni. Zejména doslo ke zvySeni provoznich
vynosu a Cistého zisku. Lepsi se kvalita Cistych penéznich pFijmu u Zivotniho pojisténi a podstatné jsme zvysili nové obchodni marze. Ty
jen potvrzuji kompletni realizaci strategie, ktera byla pfedstavena v roce 2016 a bude dokonéena do konce tohoto roku.

Provozni vynosy skupiny dosahuji rekordni vy$Se 4 895 miliont eur, jedna se tedy o zvyseni o 2,3 %, a to zejména diky pozitivnim
vysledkdm v segmentu zivotniho pojisténi a v divizi investic a spravy majetku. NarGst o 1,8 % v Zivotnim pojisténi je dusledkem lepSich
investi¢nich vysledku; rist v divizi Holding a dal$i ¢innosti ve vysi 59 milion eur odrazi vynikajici vysledky spole¢nosti Banca Generali a
zlepSeni vysledku spolecnosti Asset Management Europe. Oba segmenty vyvaZuji pokles provozniho vysledku u nezivotniho pojisténi
(1 972 milionG eur pokles o0 4,9 %), ktery byl ovlivnén ¢astkou 416 milionG eur na pojistném plnéni z Zivelnich pohrom, zejména hurikanu
li od vlivu pojistnych plnéni z Zivelnych pohrom, k nimz v obou sledovanych rocich doSlo, provozni vynosy by byly u neZivotniho pojisténi
vyrovnane.

Provozni rentabilita vlastniho kapitalu, hlavniho hospodarského ukazatele ziskovosti skupiny, ¢ini 13,4 %, coz odpovida hodnoté k
31. 12. 2016 a potvrzuje plnéni strategického cile (vice nez 13 %).

Cisty zisk dosahuje hodnoty 2 110 milionCi eur (zvy$eni o 1,4 %), a to diky zminénému zlepeni provoznich i neprovoznich vynost,
pfi¢emz lepsi neprovozni vynosy jsou disledkem mensi ztraty ze sniZzeni hodnoty, a to navzdory dopadu ukon€ovanych ¢innosti a nardstu
finanénich zavazka.

Hrubé predepsané pojistné presahuje astku 68 537 miliont eur (-0,2 %), pticemz nezivotni pojisténi vykazuje nardst (+1,7 %). Cisté
penézni pfijmy ¢inily 9 718 miliond eur, coz patfi v daném odvétvi mezi nejlepsi vysledky.

Vy$e hrubého pfedepsaného pojistného v Zivotnim pojisténi dosahuje ¢astky 47 788 miliond eur (-1,0 %). V souladu se strategickym cilem
vétsi vybérovosti pfi uzavirani pojistnych smluv klesl objem pojistného u spoficich produktt o 11,6 %, a to zejména v ltalii, v Némecku,
ve Spanélsku a ve Francii. Shora uvedena cilena zména t&Zisté ve prospéch produkt(l s leps§im pomérem rizika viiéi ziskovosti pfinesla u
obou investi¢nich produktt zvySeni (+22,4 %), a to napfi€ vSemi oblastmi €innosti skupiny — zejména v Italii (+57,3 %) a ve Francii

(+52,1 %), a ve prospéch produktl s ochrannou funkci (+7,0 %).

V nezivotnim pojisténi dosahuje pojistné vyse 20 749 milionG eur (+1,7 %), a to v dusledku kladného vysledku jak u pojisténi motorovych
vozidel, tak u ostatniho nezivotniho pojisténi. Vyvoj pojisténi motorovych vozidel (+3,0 %) je ovlivnén zejména rustem v Némecku
(+4,2 %), v zemich stfedni a vychodni Evropy (+3,2 %), ve Spanélsku (+3,8 %), v Severni i Jizni Americe (+25,7 %) a ve Francii (+2,6 %),

3.0d 1. ledna 2018 patfi klastr Rakousko organiza&né mezi zemé stfedni a vychodni Evropy, nikoli do skupiny zemi EMEA.
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ktery vice nez kompenzoval propad v Italii (-4,5 %), k némuz doslo nasledkem poklesu primérného pojistného a nasledkem opatfeni k
ochrané ziskovosti portfolia. Rist zaznamenalo i ostatni nezivotni pojisténi (+0,9 %), a to zejména vyvojem v zemich stfedni a vychodni
Evropy (+3,6 %), v regionu EMEA (+2,6 %) a ve skupiné Europ Assistance (+14,0 %); pfestoze se Italie z propadu v roce 2017 zotavuje,
stale vykazuje deficit ve vysi 1,8 %, a to zejména v dusledku poklesu u produktt podnikového a komeréniho pojisténi, zatimco 2,0 %

Kromé nového, shora uvedeného zemépisného déleni nedoslo v obchodnim modelu skupiny k zadnym zménam.

SYSTEM RIZENI (ODDIL B)
Jako matefska spolecnost skupiny Generali vydala spolecnost Assicurazioni Generali S.p.A. vnitini pfedpisy k systému fizeni k zajisténi
odpovidajici jednotnosti v ramci celé skupiny. Tyto vnitfni pfedpisy mimo jiné upravuiji: kvalitativni i kvantitativni slozeni spravniho, fidiciho
a dozorového organu, jeho kompetence a vybory, Ukoly a odpovédnost vysSiho vedeni a fidicich vybord, zpusob strukturovani a
uplatiiovani vnitini kontroly a systému fizeni rizik, hlavni zasady odménovani, stanovovani pozadavkud a outsourcingu.

V priibéhu sledovaného obdobi nedo$lo v systému fizeni k Zddnym podstatnym zménam.

PROFIL RIZIKA (ODDIL C)

Skupina Generali je vystavena zejména finanénimu, ivérovému, upisovacimu a provoznimu riziku. Oddil C obsahuje popis povahy téchto
rizik i celkového profilu rizika skupiny.

Riziko finanéni, uvérové a upisovaci (v nezivotnim pojisténi) méfi skupina vlastnim diléim internim modelem. Provozni riziko méfi
standardnim vzorcem, doplnénym o kvantitativni i kvalitativni hodnoceni rizika. Dil¢i interni model poskytuje pfesnou reprezentaci hlavnich
rizik, kterym je skupina vystavena, pfi¢emz neméfi pouze dopad jednotlivych rizik, ale i jejich spole€ny vliv na viastni prostfedky skupiny.

Provedené analyzy citlivosti potvrzuji citlivost skupiny pfevazné na trendy finan¢niho trhu (velmi nizké az zaporné urokové sazby a
rozsifovani Uvérového rozpéti, zejména u italskych statnich dluhopist). | pfi nepfiznivych podminkach na trhu (snizovani trokovych sazeb
nebo hodnoty vlastniho kapitalu, rozsifovani rozpéti) si skupina Generali i nadale udrzuje dobrou pozici, a to zejména diky svému
obchodnimu profilu, ktery je charakterizovan omezenym ¢asovym rozdilem, vysokou schopnosti technickych rezerv absorbovat ztraty a
pramérnou minimalni zarukou, ktera je stabilné niz§i nez pramérna rentabilita portfolia.

V priibéhu sledovaného obdobi nedoslo u rizikového profilu k zadnym podstatnym zménam.

OCENOVANi PRO UGELY SOLVENTNOSTI (ODDIL D)

Oddil D obsahuje celkovy prehled ocenéni aktiv a zavazku podle smérnice Solventnost Il. Obecnym principem ocenéni je hospodarsky
pristup, ktery je pro cely trh stejny a vyuziva predpokladu, které by Ucastnici trhu pouzili pfi ocefiovani stejnych aktiv a zavazkd (¢lanek
75 smérnice Solventnost I1).

Kromé technickych rezerv se aktiva a zavazky vykazuji podle mezinarodnich standardd u€etniho vykaznictvi a podle vykladu Vyboru pro
interpretace IFRS schvalenych Evropskou unii pfed datem sestaveni rozvahy, pokud obsahuji zplisoby ocefiovani, jez jsou v souladu s
trznim pristupem.

Vypocet konsolidovanych technickych rezerv skupiny Generali k 31. 12. 2017 podle smérnice Solventnost Il byl proveden v souladu s
touto smérnici jako soucet nejlepsiho odhadu vyse zavazk a rizikové pfirazky podle stejné metodiky jako u vypoctu k 31. 12. 2016.

Hlavni Upravy mezi mezinarodnimi standardy U€etniho vykaznictvi a aktivy a zavazky podle smérnice Solventnost Il se tykaji:

= rozdill ve zpusobu konsolidace nékterych subjektl zahrnutych do rozsahu konsolidace,

= vylou€eni nehmotnych aktiv v€etné €asove rozliSenych pofizovacich naklad a goodwillu,

= precenéni aktiv a zavazkd, které nejsou technickymi rezervami a v UCetni zavérce podle mezinarodnich standardd Gcetniho
vykaznictvi se neocenuji trzni hodnotou,

) pfecenéni finanénich zavazku trzni hodnotou bez zmén vlastniho kreditniho ratingu,

= ocenéni technickych rezerv, véetné Uhrad od zajistitele, podle smérnice Solventnost I,

= Uctovani podminénych zavazku v pfipadé splnéni stanovenych podminek,

= dariovych dopadu, které souvisi s vy$e uvedenym.



Hlavni udaje rozvahy trzni hodnoty jsou uvedeny dale v textu. Podrobnosti naleznete v oddilu D.

Oblast v souladu s

MVBS mezinarodnimi Solventnost  Zména
standardy ucetniho Il (b) (b-a)
vykaznictvi (a)
Goodwill, ¢asové rozlisné porizovaci naklady a nehmotna aktiva 10790 0 -10 790
OdloZené danové pohledavky 2078 1317 -760
I B el
Stdtni dluhopisy 174 770 174 816 45
Podnikové dluhopisy, strukturované dluhopisy a zajisténé cenné papiry 138219 139 544 1324
Majetek (kromé majetku pro vlastni potrebu) 14 025 20823 6798
Uéasti 2987 4185 1197
Ostatni investice 48771 48277 -493
22}:;:;5;0 indexované pojistné smlouvy a smlouvy investi¢niho Zivotniho 86978 86978 0
Castky vymahatelné ze zajistnych smluv 4491 3617 -874
NeZivotni pojisteni 3181 2486 -695
Zivotni pojisténi 1310 1130 -179
Ostatni aktiva 33308 34303 995
Aktiva celkem 516 416 513 860 -2 557
Technické rezervy 452 051 428 710 -23 342
Zivotni pojisténi 420 704 402 547 -18 157
NeZivotni pojisténi 31347 26 163 -5184
Podrizené zavazky 8379 8931 552
Financ¢ni zavazky 5946 6385 439
OdloZené danové zavazky 2653 9296 6 644
Ostatni zavazky 21211 21017 -193
Zavazky celkem 490 239 474 340 -15 900
Previs aktiv vic¢i zavazkiim 26177 39520 13343

PFi¢inou narustu technickych rezerv podle smérnice Solventnost Il u Zivotniho pojisténi oproti vysi k 31. 12. 2016 (+2,2 %) je zpusobena
zejména zvySenim objemu a kladnymi hospodarskymi odchylkami v dusledku pfecenéni pojistného plnéni pojistnikim, které bylo vy$Si
nez plnéni ocekavané v ramci trhu, ktery se Fidi podminkami uvedené smérnice. Pokles technickych rezerv v nezivotnim pojisténi k
31. 12. 2017 vaéi hodnoté k 31. 12. 2016 (-7,1 %) je zplsoben zejména zménou rozsahu (napfiklad zajisténi pro portfolio britské pobocky,
ktera se vénuje pojisténi rizika pusobeni azbestu, znecisténi a vzniku Gjmy na zdravi, u externiho zajistovatele formou smlouvy o 100%
pomérném zajisténi) a zménami, které nékteré spole¢nosti skupiny provedly v pfijatych modelech. Ve srovnani s ocenénim ke konci
predchazejiciho roku nebyly technické rezervy nijak podstatné ovlivnény zménami v nejlepsim odhadu provoznich predpokladu.

V oceneéni aktiv a zavazk( nedoSlo k zadnym podstatnym vykazovanym zménam.

RIZENi KAPITALU (ODDIL E)

Skupina definuje zasady fizeni kapitalu matefské spole€nosti a pravnickych osob skupiny.

Cilem ¢innosti Fizeni kapitalu je stanoveni spole¢nych zasad a norem pro spravu a fizeni vlastnich finan¢nich prostfedkd v souladu s
prisluSnymi regulacnimi pozadavky a pravnim ramcem na mistni Urovni i na drovni skupiny a v souladu s mirou pfijatelného rizika a
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strategii skupiny Generali. Kapitalova situace k 31.12.2017 je uvedena v oddilu E, ktery obsahuje podrobny pfehled struktury vlastnich
zdroju i slozek, jez se tykaji solventnostnich kapitalovych pozadavku.

Regulatorni solventnostni pomér

Posileni poméru solventnosti skupiny Generali z hodnoty 178 % ke konci roku 2016 na hodnotu 207 % ke konci roku 2017 odrazi jak
narust vlastnich zdroji skupiny o 11,1 %, tak sniZeni solventnostniho kapitalového pozadavku o 4,4 % a je zpusobeno tvorbou kapitélu
dle smérnice Solventnost Il a pozitivnimi trendy na finan¢nim trhu (ve smyslu vysSich urokovych sazeb, zizZeni Uvérového rozpéti a
pozitivniho trendu u vlastniho kapitalu).

Solventnostni pomér (regulatorni pohled)

(v milionech eur) 31. 12. 2017 31. 12. 2016 Zména

Vlastni zdroje skupiny 45 880 41 308 11,1%
Solventnostni kapitalovy pozadavek 22191 23222 -4,4%
Ec“r)ei\;ija\ciztnich zdrojl skupiny vuci solventnostnimu kapitalovému 23 689 18 087 31,0%
Solventnostni pomér 207% 178% 29 procentnich

bodu

Vlastni zdroje skupiny

K 31.12. 2017 dosahuji vlastni zdroje skupiny vy$e 45 880 miliont eur. Proti hodnoté k 31. 12. 2016 doslo u vlastnich zdroji skupiny k
narGstu o 11,1 % diky normalizovanému pfijmu skupiny, pozitivnimu vlivu podminek na finanénim trhu i provoznim odchylkam ve smyslu
zkuSenosti s pfedpoklady u projekéniho modelu technickych poloZzek a zmén v téchto pfedpokladech.

Vlastni zdroje skupiny Generali obsahuji zejména vysoce kvalitni kapital (aroveri 1).

Uroven 1 piedstavuje 88 % celku (+1 procentni bod oproti hodnoté& ke konci roku 2016), droveri 2 predstavuje 12 % (-1 procentni bod
oproti hodnoté ke konci roku 2016); troven 3 dosahuje prakticky nulové hodnoty (ke konci roku 2017 podil 0,2 %).

Vlastni zdroje skupiny dle Urovni

Uroveri 1 —bez  Uroveii 1—s

(v milionech eur) Celkem Uroveri 2 Uroven 3

omezeni* omezenim
Vlastni zdroje skupiny ke spInéni solventnostniho
kapitalového pozadavku — 31.12.2017 45 880 36870 3603 5328 9
Vlastni zdroje skupiny ke spInéni solventnostniho
Kapitalového pozadavku — 31.12.2016 41308 32025 3736 5407 4l
Zména 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

Solventnostni kapitalovy pozadavek

Solventnostni kapitalovy pozadavek dosahuje hodnoty 22 191 miliond eur (23 222 miliond eur ke konci roku 2016). Hlavnimi riziky jsou
finanéni a Gvérova rizika, ktera predstavuji podil 43,4 %, respektive 30,0 % (ke konci roku 2016 podil 38,7 %, respektive 35,4 %).
Materializace upisovaciho rizika v Zivotnim a nezivotnim pojiSténi po diverzifikaci dosahuje hodnoty 5,1 %, respektive 12,3 % (ke konci
roku 2016 hodnoty 4,4 %, respektive 11,9 %).

Regulatorni solventnostni pomér bez uplatnéni koeficientu volatility

Z moznych dlouhodobych zaru€nich opatfeni, ktera pro kfivku ocenéni pouzivanou u technickych rezerv povoluje ramec smérnice
Solventnost I, uplatiiuje skupina Generali vypocet s koeficientem volatility tak, aby zohlednila zvySeni zisku, kterého Ize bez rizika
dosahnout na zakladé aktiv zajistujicich pojistné zavazky.

Dopad snizeni koeficientu volatility na hodnotu nula na solventnost skupiny Generali je uveden déle v textu.



Kryti solventnostniho kapitalového pozadavku bez uplatnéni koeficientu volatility k

31.12.2017
Kryti Kryti ’
. - solventnostniho
P solventnostniho Dopad koeficientu P
(v milionech eur) P o kapitalového
kapitalového volatility < k
ozadavku poZadavku bez
P koeficientu volatility
Vlastni zdroje skupiny 45 880 -248 45 632
Solventnostni kapitalovy pozadavek 22 191 5464 27 654
Solventnostni pomér 207% 165%

Minimalini kryti kapitalového pozadavku

Nize jsou uvedeny podrobné udaje o minimalnim kryti kapitalového pozadavku ke konci roku 2017:

Kryti minimalniho kapitalového pozadavku

(v milionech eur) 31.12. 2017 31.12. 2016 Zména

Vlavstnl zdroje skupiny ke spInéni minimalniho kapitalového 42 862 38 456 11,5%

pozadavku

Minimalni kapitalovy poZzadavek 17 318 18 460 -6,2%

PFevis nad minimalnim kapitalovym pozadavkem 25 545 19 996 27,8%

Po[ner vlastnich zdrojui skupiny k minimalnimu kapitalovému 248% 208 % 39 procentmcf)

pozadavku bodtl
V nasleduijici tabulce je uvedeno rozdéleni zpusobilych vlastnich zdroji ke spinéni minimalniho kapitalového pozadavku:

Vlastni zdroje skupiny ke splnéni minimalniho

kapitalového pozadavku dle urovni

(v milionech eur) Celkem b Uroveri 1 - s Uroveri 2

omezeni omezenim

Vlastni zdroje skupiny ke spInéni minimalniho kapitalového

pozadavku — 31.12.2017 42 862 35796 3603 3464

Vlastni zdroje skupiny ke spInéni minimalniho kapitalového

pozadavku — 31.12.2016 38 456 31028 3736 3692

Zména 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

* Na zakladé dohody s dozorovym organem obsahuje uroven 1 i nerealizovany zisk a nerealizovanou ztratu v souvislosti s
francouzskymi institucemi zaméstnaneckého penzijniho pojisténi.

Uroveri 1 predstavuje 92% podil na celkovych vlastnich prostfedcich, které kryji minimalni kapitalovy pozadavek (oproti konci roku 2016
narast o 2 procentni body), zatimco zbyvajicich 8 % pfipada na uroveri 2 (oproti konci roku 2016 pokles o 2 procentni body, ktery odrazi
snizeni objemu podfizenych zavazku).

Kryti minimalniho kapitalového pozadavku bez koeficientu volatility je uvedeno nize:

Kryti minimalniho kapitalového pozadavku bez uplatnéni koeficientu volatility k 31.12.2017

Kryti minimalniho Kryti minimainiho

(v milionech eur) kapitalového Dopad '|‘°‘?|.f'c'e”t“ k"i‘pga'olz’eEO
ozadavku volatility pozadavku bez
P koeficientu volatility
Vlavstnl zdroje skupiny ke spInéni minimalniho kapitalového 42 862 -189 42 673
pozadavku
Minimalni kapitalovy pozadavek 17 318 294 17 611
Pomér vlastnich zdroji skupiny k minimalnimu kapitalovému 248% 242%

pozadavku
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Ve vypoctu kapitalovych pozadavku ani ve vypoctu vySe vlastnich zdroju k jejich kryti nedos$lo k podstatnym zménam.
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Osszefoglald

UZLET ES TELJESITMENY (A. SZAKASZ)

1831 6ta mikdds olasz, fuggetlen cégesoport vagyunk, er6s nemzetkdzi jelenléttel. A legnagyobb globalis szerepl6k egyike vagyunk a
biztositasi agazatban, amely nagyon fontos, stratégiai szektor a modern tarsadalmak névekedése, fejlédése és joléte szempontjabol.
Ebben a csaknem 200 évben kiépitettiink egy cégcsoportot, amely tdbb mint 60 orszagban tébb mint 400 céggel és 71 ezernél is tdbb
alkalmazottal mikodik.

Tevékenységeink atfogjak az Eletbiztositasi (megtakaritasok, csaladvédelem és unit-linked biztositasok stb.) és a P&C uzletagat
(gépkocsi-, lakas-, baleset- és egészségbiztositas stb.). A lakossagi agazatban vezetd szereplink van, idékozben pedig megerésitettiik
pozicidinkat a vallalkozasi agazatban, amellyel kilon nemzetkdzi részlegiink foglalkozik. Aktiv, globalis szerepl6k vagyunk a
vagyonkezelésben is, 500 milliard eur6t meghaladé eszkdzallomannyal.

Tobbcsatornas stratégiaval dolgozunk, hogy megfeleljink tgyfeleink kilonféle igényeinek. Ugynokeink és pénziigyi tanacsaddink
nemzetkozi hal6zataval parhuzamosan brékereket, bankbiztositast, valamint kozvetlen telefonos és webes csatornakat is kialakitottunk,
mely terlleteken Eurdpaban az els6k vagyunk.

Vezetési és szervezeti szemponthdl a Csoport felépitése teljes mértékben tikrozi a Csoport orszagos vezetbinek felelésségét és harom
f6 piacon — Olaszorszagban, Franciaorszagban és Németorszaghan — tevékenykedo lizleti egységekbdl, valamint a kdvetkez6 regionalis
struktarakbol all:

= KKE - kdzép- és kelet-eurdpai unios orszagok?;

= Nemzetkozi - tartalmazza az EMEA térséget, az amerikai kontinenst, Azsiat, az Europ Assistance-t és az Egyéb tarsasagokat;

= Befektetések, Eszkdz- és Vagyonkezelés - amely a Csoport befektetési tanacsadassal, eszkdzkezeléssel és pénziigyi tervezéssel
foglalkozo fébb egységeit foglalja magaban.

Végull, a Holding szervezet és az egyéb vallalkozasok kozé tartoznak az Anyavallalat vezet6ségi és koordinacios tevékenységei, ideértve
a Csoport viszontbiztositasi tevékenységét, mas pénziigyi holdingtarsasagokat és azokat a nemzetkdzi szolgaltatékat, amelyek nem
tartoznak az el6z6 foldrajzi korzetekbe.

A Csoport a 2017-es évet kivalé eredményekkel és kivalo tékepozicioval zarta. Kiemelendd, hogy mind az tizemi eredmény, mind a netto
eredmény nétt. Javulas van az életbiztositasok netté készpénzbearamlasaban és jelentésen nétt az Uj lzletszerzésbdl szarmazo arrés.
Mindez meger6siti, hogy a 2016-ban bemutatott stratégia teljes megvaldsitasa ez év végére befejezédik.

A Csoport tizemi eredménye rekordszintet ért el 4895 millié €-val, ami 2,3%-0s ndvekedést jelent az életbiztositasi szegmens és a
Befektetések, Eszkoz- és Vagyonkezelési (izletdg pozitiv teljesitményének kdszonhetéen. Az Eletbiztositas eredményének 1,8%-0s
ndvekedése a jobb befektetési teljesitménynek kdszonhetd; a Holding és Egyéb Tevékenység szegmensben az eredményndvekedés
elérte az 59 milli6 €-t, ami a Banca Generali kit(ind eredményeit és az Asset Management Europe jobb teljesitményét tikrozi. Ez a két
szegmens kiegyensulyozza a P&C lizemi eredményének csokkenését (ami 1972 millio €, -4,9%), mert a természeti katasztrofak — féként
az USA-beli hurrikdnok és az Eurépan veégigsopré viharok — 416 millié €-nyi karigényt eredményeztek, valamint az alacsonyabb
kamatszint mellett a befektetések hozzajarulasa alacsonyabb volt. Ha a két év 6sszehasonlitasakor figyelmen kivil hagyjuk a természeti
katasztrofak hatasat, a P&C Gizemi eredményét stabilnak mondhatjuk.

A részvényeken elért Uzemi hozam a Csoport f6 jovedelmezéségi mutatdja, amely 13,4% lett (a 2016. december 31-i értékkel
Osszehasonlitva valtozatlan), ami alatdmasztja a stratégiai célkitlizést (>13%).

A netté eredmény eléri a 2110 millio €-t, ami 1,4%-os névekedés, az izemi eredmény jelzett javulasanak kdszonhetéen, mig a nem tzemi
eredményt illetéen az értékvesztési veszteségek kisebbek voltak egyes miveletek leépitése és a pénziigyi kotelezettségek ndvekedése
ellenére.

A brutt6 dijbevételek meghaladjak a 68 537 millio €-t (-0,2%) a P&C izletag ndvekedése mellett (+1,7%). Az Eletbiztositasi lizletag nettd
készpénzbearamlasa 9718 millié €-t tett ki, ami kiemelkedd szint az agazatban.

Az lizletagakat illetéen az Eletbiztositas bruttd dijbevételei 47 788 millié €-t tesznek ki (-1,0%). A szelektivebb jegyzési politika stratégiai
céljaval dsszhangban a megtakaritasi termékek dijai 11,6%-kal csokkentek, féként Olaszorszagban, Azsidban, Németorszagban,
Spanyolorszagban és Franciaorszagban. A fent emlitett céliranyos kiegyensulyozas a jobb kockazatmegtérilési feltételeket kinalé
termékek javara ndvekedést eredményezett egyfelél a unit-linked termékek esetében (+22,4%) a Csoport 6sszes mikodési teriletén,
kiléndsen Olaszorszagban (+57,3%) és Franciaorszagban (+52,1%), masfeldl a védelmet kinald termékeknél (+7,0%).

2018.4 januar 1-t6l kezddGen az egész ausztriai szervezet mar nem az EMEA térségbe, hanem a KKE orszagok kozé fog tartozni.
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A P&C dijbevételei 20 749 millié €-t tesznek ki, ami 1,7%-kal magasabb, mind a Gépjarm{, mind a Nem-gépjarml agazatban. A Gépjarmi
szegmens fejlédése (+3,0%) elsédlegesen abbdl a ndvekedésbél adodik, amit Németorszagban (+4,2%), a KKE orszagokban (+3,2%),
Spanyolorszagban (+3,8%), az amerikai kontinensen (+25,7%) és Franciaorszagban (+2,6%) tapasztalunk. Ez meghaladja az
Olaszorszagban — az atlagos dijbevétel csokkenése és a portfolio nyereségességének védelmében hozott intézkedések miatt —
bekdvetkezett visszaesést (-4,5%). A Nem-gépjarmi agazat dijbevételei szintén nének (+0,9%), amihez f6ként a KKE orszagok fejlédése
(+3,6%), valamint az EMEA térség (+2,6%) és az Europ Assistance (+14,0%) jarul hozza. Olaszorszag, bar a 2017-ben latott visszaesés
utan kezd visszajonni, jelenleg 1,8%-kal alacsonyabb szinten all, dontéen a Globalis Vallalkozasi és Kereskedelmi Gizletdgak miatt, mig
Franciaorszag 2,0%-ot esett a kereskedelmi és épitési terliletek gyenge piaci feltételei kbvetkeztében.

A fent emlitett, foldrajzi bontas szerinti valtozasoktdl eltekintve tovabbi valtozasok a Csoport altal elfogadott tizleti modellben nincsenek.

IRANYITASI RENDSZER (B. SZAKASZ)

Az Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), mint a Generali Csoport anyavallalata, a Csoporton beliili megfelelé konzisztencia biztositasa
céljabdl belsé szabalyozasokat adott ki iranyitasi rendszere szamara. Ezek a belsé szabalyozasok konkrétan a kdvetkezé teriletekre
Osszetétele, azok hataskorei és relevans bizottsagai; a felsé vezetéshez és a vezetdi bizottsagokhoz rendelt szerepek és felelésségek; a
bels6 ellendrzés és a kockazatkezelési rendszer strukturalasanak és megvaldsitasanak maédja; valamint azok a fébb elvek, amelyek
szerint a javadalmazast, valamint a kiszervezést alkalmas és megfelel6 modon intézni kell.

Lényeges valtozasok az iranyitasi rendszerben a vonatkozé idészakban nem voltak.

KOCKAZATI PROFIL (C. SZAKASZ)

A Generali Csoport tobbnyire pénzigyi, hitelezési, biztositéi és miikodési kockazatoknak van kitéve. Ezeknek a kockazatoknak a
természetét és a Generali atfog6 kockazati profiljat a C. szakasz ismerteti.

A Generali Csoport a pénzugyi, hitelezési, életbiztositasi és nem-életbiztositasi kockazatok tekintetében a részleges belsé modellel (a
PIM-mel) méri a kockazatait. A mikodési kockazatok mérése standard formulaval toérténik, amit mennyiségi és mindségi
kockazatelemzések egészitenek ki. A PIM pontosan bemutatja azokat a f6 kockazatokat, amelyeknek a Csoport ki van téve, mivel
nemcsak az egyes kockazatokat méri, egyedileg, hanem azoknak a Csoport sajat tékéjére gyakorolt kombinalt hatasat is.

Az elvégzett érzékenységelemzések megerdsitik, hogy a Csoport féként a pénziigyi piacok trendjei miatt sebezheté (rendkivil alacsony
vagy negativ kamatok, és szélesed6 kamatrés, féleg az olasz allampapiroknal). Még kedvezétlen piaci feltételek (a kamatlabak vagy az
értékpapirok értékének csokkenése, a kamatkilénbozetek ndvekedése) esetén is a Generali Csoport helyzete tovabbra is szilard lenne,
féleg azért, mert Uzleti profiljat korlatozott futamidérés, a céltartalékok j6 veszteségelnyel6 képessége, valamint az atlagos
portféliGhozamoknal tartésan kisebb atlagos minimumgarancia jellemzi.

Lényeges valtozasok a kockazati profilban a vonatkozé idészakban nem voltak.

A SZOLVENCIA SZERINTI ERTEKELES (D. SZAKASZ)

A D. szakasz teljes attekintést ad a Szolvencia Il. eszkdzeinek és forrasainak értékelésérél. Az értékeléskor az altalanos elv az, hogy
olyan kdzgazdasagi, piackonform megkdzelitést kell alkalmazni, amely azokat a feltételezéseket veszi alapul, amelyekkel a piaci
szerepl6k egy bizonyos eszkoz vagy forras értékelésekor élnek (a Szolvencia Il. iranyelv 75. cikke).

Ezen belll a biztositastechnikai tartalékoktdl eltérd eszkdzoket és forrasokat az IFRS-standardoknak, és az IFRS-értelmezésekkel
foglalkozé bizottsag értelmezéseinek megfeleléen kell megjeleniteni, amennyiben azokat az Eurépai Unié a mérlegfordulénapot
megelézden jovahagyta, feltéve, hogy azok a piaci megkdzelitéssel 6sszhangban Iévé értékelési modszereket tartalmaznak.

A Generali Csoport 2017. december 31-i, a Szolvencia Il. szerinti konszolidalt biztositastechnikai tartalékainak kiszamitasa a Szolvencia
II. rendeletnek megfelel6en tortént, mint a kotelezettségek legjobb becsléseinek 6sszege és a kockazati rahagyas. Ez az a modszertan,
amit 2016. december 31-re alkalmaztak.

Ezen felll, az IFRS és a Szolvencia Il. szerinti eszk6zok és forrasok fébb kiigazitasai a kovetkezbkre vonatkoznak:

= a konszolidalasi modszerek kilonbségei egyes, a konszolidalasba bekerilt egységeknél;

= az immaterialis javak eltavolitasa, ideértve a halasztott megszerzési koltségeket és a goodwillt;

= a biztositastechnikai tartalékoktol kiilonb6z8 eszkdzok és forrasok Ujbdli megmeérése, ha azok nem valos értéken szerepelnek az
IFRS szerinti pénziigyi kimutatasokban;

= avalds érték Ujbdli megmérése a pénzigyi forrasok esetén, a sajat hitelképesség kivételével;



=  abiztositastechnikai tartalékok mérése, ideértve a viszontbiztositasokbol megtériilé 0sszegeket a Szolvencia Il. rendelkezéseinek
megfelelden;

= fliggd kotelezettségek kimutatasa, ha az erre meghatarozott feltételeket teljesitik;

= afentikiigazitdsokkal kapcsolatos adohatasok.

Az alabbiakban a piaci értéken szamitott mérleg fébb bizonyitékairdl szamolunk be. Tovabbi részletekért lasd a D. fejezetet.

MVBS IFRS szerinti Szolvencia  Valtozas
homogén csoport (a) 1. (b) (b-a)
Goodwill, halasztott szerzési koltségek és immateridlis javak 10790 0 -10 790
Halasztott adokdvetelések 2078 1317 -760
e e
Allamkétvények 174 770 174 816 45
ZZZ(;(:;; ifrcitz/ények, strukturdlt értékpapirok és biztositékkal fedezett 138 219 139 544 1324
Ingatlanok (a sajat haszndlatu ingatlanok kivételével) 14 025 20823 6798
Részesedések 2987 4185 1197
Egyéb befektetés 48 771 48277 -493
Lr;c:)i);l;flegdv;iztl);ieék:etési egységekhez kotott életbiztositasi szerz6désekhez 86978 86978 0
Viszontbiztositasi szerz§désekbdl megtéril6 dsszegek 4491 3617 -874
Nem-életbiztositdsi lizletdg 3181 2486 -695
Eletbiztositdsi lizletdg 1310 1130 -179
Egyéb eszkozok 33308 34 303 995
Eszk6z6k 6sszesen 516 416 513 860 -2 557
Biztositastechnikai tartalékok 452 051 428710 -23 342
Eletbiztositdsi iizletdg 420 704 402 547 -18 157
Nem-életbiztositdsi lizletdg 31347 26 163 -5184
Aldrendelt kotelezettségek 8379 8931 552
Pénzugyi kotelezettségek 5946 6385 439
Halasztott addkotelezettségek 2653 9296 6 644
Egyéb kotelezettségek 21211 21017 -193
Koételezettségek Gsszesen 490 239 474 340 -15 900
Az eszkdzok kotelezettségeket meghalado tdbblete 26177 39520 13 343

Ezen belul a Szolvencia Il. életbiztositasi biztositastechnikai tartalékok 2016. december 31. és 2017. december 31. kdz6tt néttek (+2,2%),
amit féként az magyaraz, hogy a nagyobb volumenek és a szerz6d6k hasznainak atértékelése folytan a pozitiv gazdasagi eltérések a
Szolvencia Il. piackonform keretrendszerében vartnal nagyobbnak bizonyultak. A nem-életbiztositasi biztositastechnikai tartalékokban a
2016. december 31. és 2017. december 31. kdzotti csokkenést (-7,1%) féleg az okozta, hogy valtozott a hatokor (példaul az Azbeszt,
Kornyezetszennyezési és Egészségkarosodasi Kockazat egyesilt kiralysagbeli portfélié kiilsé viszontbiztositdsa a Csoporton kivili
viszontbiztositénal 100%-os kvotamegosztasi szerz6déssel), tovabba a Csoport egyes cégeinél frissitették a modellszamitasokat. Az
el6zd év végén készilt értékeléshez képest az operativ feltételezések legjobb becsléseit érinté frissitéseknek sszességében nem volt
|ényeges hatasuk a biztositastechnikai tartalékokra.

Az eszk6zOk és a forrasok értékelését illetéen nincsenek jelentds valtozasok, amelyekrdl be kellene szamolni.
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A TOKE KEZELESE (E. SZAKASZ)

A Csoport alapelveket hataroz meg az Anyavallalat és a Csoport Jogi Személyei altal végzett tékekezelési tevékenységekre vonatkozoan.

A t6kekezelési tevékenységek célja az, hogy kézds vezérelveket és standardokat alakitsanak ki a vezetési és ellen6rzési eljarasok
szamara sajat tokéjiket illetéen a vonatkozé szabalyozasi kdvetelményeknek és jogszabalyi kereteknek megfeleléen, mind a Csoport
szintjén, mind helyi szinten, mégpedig a Generali Csoport kockazatvéllalasi hajlandésagaval és stratégigjaval ésszhangban. A
2017.12.31-i allapot szerinti t6kepoziciot az E. szakasz mutatja be, amely részletes attekintést ad a sajat téke strukturajardl, valamint a
szavatolotéke-szikséglethez kapcsol6dé komponensekrdl.

A jogszabalyban foglalt szavatolotéke-megfelelési mutato

A Generali Csoport szavatolétoke-megfelelési mutatdjanak erésddése a 2016 év végi 178%-r6l a 2017 év végi 207%-ra tikrdzi mind a
Csoport sajat tékéjében (GOF) bekdvetkezett 11,1%-0s ndvekedést, mind pedig az SCR 4,4%-kal valé csokkenését, amit a Szolvencia
II. szerinti t6ke- és pénzigyi piacok pozitiv trendjei generaltak (a kamatlabak névekedése szempontjabdl a kamatrés csokkenése és a
részvények pozitiv trendjei).

Szavatolotoke-megfelelési mutatd (szabalyozasi szempontbdl)

(millio €) 2017.12.31. 2016.12.31. Valtozas

Csoportszint(i szavatolé t6ke (GOF) 45 880 41 308 11,1%
Szavatolétdke-sziikséglet (SCR) 22191 23 222 -4,4%
A GOF SCR-t meghaladé tdbblete 23 689 18 087 31,0%
Szavatol6téke-megfelelési mutatd 207% 178% 29 %p.

Csoportszintii szavatol6 téke

A csoportszint(i szavatol6 téke 45 880 millié € volt 2017. december 31-én. 2016. december 31-hez viszonyitva a Csoportszintl szavatold
téke +11,1%-kal nétt, hasznositva a Csoport altal produkalt, normalizalt bevételeket, a pénzigyi piac feltételeinek pozitiv hatasat, valamint
azokat a mikodési eltéréseket, amelyek részben a tapasztalatok alapjan, részben a technikai tételeken alapuld elérejelzési modell
feltételezéseinek valtozasa miatt keletkeztek.

A Generali Csoport szavatol6 t6kéje dontéen kivald minéségl tékébdl all (1. szint).

Az 1. szint tette ki a teljes t6ke 88%-at (+1 %p. 2016 végéhez képest), a 2.szint ardnya 12% (-1 %p. 2016 végéhez képest), mig a 3. szint
Iényegében nulla (0,2% 2017 végén).

Csoportszint(i szavatol6 toke szintenként

— " 1. szint - 1. szint — ; .
(milli6 €) Osszesen Korlatlan® Korlatozott* 2. szint 3. szint
C'soport,szmtu szavatolo téke a 2017.12.31-i SCR-hez 45 880 36 870 3603 5328 79
viszonyitva
C'soport,szmtu szavatolo téke a 2016.12.31-i SCR-hez 41 308 32 025 3736 5407 141
viszonyitva
Vaéltozéas 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

Szavatolétéke-sziikséglet

A Szavatolotéke-sziikséglet 22 191 millio €-t tett ki (2016 végén 23 222 millié € volt). A f6 kockazatokat a pénzugyi és hitelezési
kockéazatok jelentik, amelyek sulya 43,4% (2016 végén 38,7%), illetve 30,0% (2016 végén 35,4%) volt. Az életbiztositasi és nem-
életbiztositasi lizletagak biztositasi kockazata a diverzifikdlas utan 5,1% (2016 végén 4,4%), ill. 12,3% (2016 végén 11,9%).

A jogszabalyban foglalt szavatolotéke-megfelelési mutato volatilitasi kiigazitas nélkul



A kilonféle, a Szolvencia Il. keretében engedélyezett, lehetséges hosszu tavu garanciaintézkedések kozil a Generali Csoport a
biztositastechnikai tartalékok kiszamitasahoz hasznalt értékelési gorbét a volatilitasi kiigazitassal korrigalja, hogy figyelembe vegye azokat
a kiegészité hozamokat, amelyek kockazatmentes médon elérheték a biztositasi kdtelezettségeket fedezd eszkdzok révén.

alabbiakban szamolunk be.

SCR-fedezet volatilitasi kiigazitas nélkil, 2017.12.31.

SCR-fedezet

(milli6 €) SCR-fedezet Avolatilitasi i Kiigazitas
kiigazitas hatasa -
nélkul
Csoportszint(i szavatol6 téke 45 880 -248 45 632
Szavatolétéke-sziikséglet 22191 5464 27 654
Szavatolotéke-megfelelési mutaté 207% 165%
Minimalis tékesziikséglet fedezettsége
Alabb talalhaték a minimalis t6keszlikséglet fedezettségére vonatkozo adatok, a 2017 év végi allapot szerint:
MCR-fedezet
(milli6 €) 2017.12.31. 2016.12.31. Vaéltozas
Csoportszint(i szavatolé téke az MCR-hez viszonyitva 42 862 38 456 11,5%
Minimalis tékeszikséglet 17 318 18 460 -6,2%
Tobblet az MCR-hez képest 25 545 19 996 27,8%
GOF aranya az MCR-hez képest 248% 208% 39 %p.
A kovetkezd tablazat a figyelembe vehetd szavatolo téke szintenkénti megoszlasat tartalmazza az MCR teljesitéséhez:
Csoportszintii szavatol6 téke az MCR
teljesitéséhez
— - 1. szint - 1. szint— )
(millio €) Osszesen Korlatian Korlatozott* 2. szint
Csoportszintl szavatolo t6ke az MCR teljesitéséhez —
2017.12.31. 42 862 35796 3603 3464
Csoportszintli szavatol6 t6ke az MCR teljesitéséhez —
2016.12 31. 38 456 31028 3736 3692
Valtozas 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

*Az 1. szint tartalmaz nem realizalt nyereségeket és veszteségeket is a francia IORP (foglalkoztatéi nyugdijpénztarak) tzletag

esetében, a Felligyeleti Hatésaggal létrejott megallapodasnak megfelel6en.

Az 1. szint teszi ki az MCR-fedezetet biztosito teljes szavatold téke 92%-at (+2 %p. 2016 végéhez képest), mig a fennmarado 8% a téke
2. szintjébdl szarmazik (-2 %p. 2016 végéhez képest, tikrozve a alarendelt kotelezettségekben bekdvetkezett csokkenést).

Az aldbbiakban a volatilitasi kiigazitas nélkili minimalis t6kesziikséglet fedezettségét mutatjuk be:

MCR-fedezet volatilitasi kiigazitas nélkil, 2017.12.31.

MCR-fedezet

(milli6 €) MCR-fedezet Avolatilitasi o Kiigazités
kiigazitas hatasa i
nélkal
Csoportszint(i szavatol6 t6ke az MCR-hez viszonyitva 42 862 -189 42 673
Minimalis tékeszikséglet 17 318 294 17 611
GOF aranya az MCR-hez képest 248% 242%
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A t6keszlkséglet és a fedezetet biztosité szavatold téke kiszamitasaban lényeges valtozasok nincsenek.



Podsumowanie

DZIALALNOSC BIZNESOWA | WYNIKI (CZESC A)

JesteSmy wioska, niezalezng Grupg zatozong w 1831 roku o ugruntowanej pozycji na rynku miedzynarodowym. JestesSmy jedng z
najwiekszych globalnych grup dziatajgcych w branzy ubezpieczeniowej — strategicznym i bardzo waznym sektorze dla wzrostu, rozwoju
i dobrobytu nowoczesnych spoteczenstw. W ciggu prawie 200 lat zbudowali$my Grupe, do ktérej nalezy ponad 400 firm zatrudniajgcych
ponad 71 tysiecy pracownikow w ponad 60 krajach na $wiecie.

Nasze dziatania obejmujg sektor ubezpieczen na zycie (polisy oszczednosciowe, ubezpieczenie rodziny, ubezpieczeniowe polisy
kapitatowe itp.) oraz ubezpieczen majgtkowych i wypadkowych (ubezpieczenie samochodu, domu, wypadkowe i zdrowotne itp.).
JesteSmy jednym z lideréw rynku detalicznego. Z biegiem lat wzmocnilismy naszg pozycje w sektorze przedsigbiorstw poprzez
dedykowang jednostke miedzynarodowa. Jestesmy réwniez aktywni globalnie w zakresie zarzgdzania aktywami, posiadajgc ponad 500
miliardéw euro w aktywach.

Nasze dziatania sg oparte na wielokanatowe] strategii, aby méc sprosta¢ réznym potrzebom naszych klientéow. Do naszej
miedzynarodowej sieci placowek agencyjnych i doradcéw finansowych dodali$my ustugi brokerskie, bancassurance oraz bezposrednie
kanaty telefoniczne i internetowe, w ramach ktérych stali$my sie liderem na rynku europejskim.

Patrzac z perspektywy zarzgdzania i organizacyjnej, organizacja Grupy w petni odzwierciedla obowigzki menadzeréw w poszczegolnych
krajach i obejmuje jednostki biznesowe dziatajgce na trzech gtéwnych rynkach — we Wtoszech, Francji i w Niemczech — oraz w ramach
nastepujacych struktur regionalnych:

*  CEE — Europa Srodkowo-Wschodnia — kraje cztonkowskie UES;

. Miedzynarodowy — sktadajacy sie z krajow EMEA, obu Ameryk, Azji, Europ Assistance i innych firm;

. Zarzadzanie inwestycjami, aktywami i majatkiem — obejmuje gtéwne podmioty Grupy dziatajgce w obszarze doradztwa
inwestycyjnego, zarzadzania aktywami i planowania finansowego.

Ponadto grupa holdingowa i inne jednostki biznesowe obejmujg dziatalno$¢ zarzadczg i koordynacyjng spoétki dominujgcej, w tym
reasekuracje Grupy, inne finansowe spétki holdingowe i dostawcéw ustug miedzynarodowych nieuwzglednionych w poprzednich
obszarach geograficznych.

Grupa zamkneta rok 2017 mocnymi wynikami i doskonatg sytuacjg kapitatowa. Wzrostowi ulegty w szczegodlnosci wynik operacyjny i zysk
netto. Nastgpita poprawa jakosci wptywow srodkéw pienieznych netto z ubezpieczen na zycie i znacznie zwigkszyta si¢ marza pochodzaca
z nowych jednostek biznesowych. Potwierdzajg one peing realizacje strategii przedstawionej w 2016 r., ktéra zostanie zakonczona do
konca roku.

Wynik operacyjny Grupy osiagnat rekordowy poziom wynoszgcy 4 895 min euro, co stanowi wzrost o 2,3%, gtéwnie dzieki pozytywnemu
wynikowi sektorow ubezpieczen na zycie i zarzgdzania inwestycjami, aktywami i majatkiem. Wzrost w sektorze ubezpieczen na zycie o
1,8% wynika z lepszych wynikéw inwestycyjnych; wzrost w sektorze holdingowym i innych dziatalnosci do poziomu 59 min euro
odzwierciedla doskonate wyniki Banca Generali i zwigkszone wyniki Asset Management Europe. Oba sektory réwnowazg spadek wyniku
operacyjnego sektora ubezpieczen majatkowych i wypadkowych (1 972 min euro, -4,9%), ktory wystapit na skutek roszczen na kwote 416
min euro z tytutu katastrof naturalnych spowodowanych gtéwnie przez amerykanskie huragany i burze, ktére przetoczyty sie przez Europe
Srodkowa, a takze na skutek nizszego udziatu zwrotéw z inwestycji w kontekscie niskich stép procentowych. Wytaczajac wptyw roszczen
z tytutu katastrof naturalnych w obu poréwnywanych latach, wynik operacyjny sektora ubezpieczen majatkowych i wypadkowych bytby
stabilny.

Rentownos$¢ operacyjna kapitatu wlasnego — gtéwny wskaznik rentownosci ekonomicznej Grupy — wyniosta 13,4% (bez zmian w
stosunku do wartosci z 31 grudnia 2016 r.), osiggajac cel strategiczny (>13%).

Zysk netto osiggnat 2 110 min euro (wzrost o 1,4%) na skutek wspomnianej poprawy wyniku operacyjnego, a takze za sprawg wyniku
poza operacyjnego, ktory zostat osiggniety dzieki nizszym odpisom z tytutu utraty wartosci i niezaleznie od wptywu dziatalno$ci
zaniechanej oraz wzrostu w zobowigzaniach podatkowych.

Kwota sktadek przypisanych brutto wyniosta ponad 68 537 min euro (-0,2%) ze wzrostem w sektorze ubezpieczen majgtkowych i
wypadkowych (+1,7%). Wptywy Srodkéw pienieznych netto z ubezpieczen na zycie wyniosty 9 718 min euro, co stanowi najwyzszy poziom
w branzy.

W odniesieniu do poszczegdinych sektoréw dziatalnosci kwota sktadek przypisanych brutto z ubezpieczen na zycie wyniosta 47 788 min
euro (-1,0%). Pod wplywem strategicznego celu prowadzenia bardziej selektywnej polityki zawierania uméw ubezpieczeniowych, sktadki

5 Poczawszy od 1 stycznia 2018 r. cata grupa austriacka bedzie nalezata do krajow z obszaru CEE, a nie EMEA.
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z produktow oszczednosciowych spadty o 11,6%, szczegdlnie we Wioszech, w Azji, Niemczech, Hiszpanii i we Francji. Wyzej wspomniane
ukierunkowane przywrécenie rownowagi na korzys¢ produktow oferujgcych lepsze warunki w stosunku ryzyka do zwrotu nastgpito w
zwigzku ze wzrostem w obu produktach powigzanych kapitatowo (+22,4%) w catym obszarze dziatalnosci Grupy, a zwtaszcza we
Wihoszech (+57,3%) i we Francji (+52,1%) oraz w zakresie produktéw ochronnych (+7,0%).

Kwota sktadek w sektorze ubezpieczen majgtkowych i wypadkowych wyniosta 20 749 min euro i jest 0 1,7% wyzsza dzigki pozytywnemu
wynikowi zaréwno w sektorach motoryzacyjnym, jak i tych niezwigzanych z motoryzacjg. Rozwoj sektora motoryzacyjnego (+3,0%) wynika
przede wszystkim ze wzrostu odnotowanego w Niemczech (+4,2%), w krajach CEE (+3,2%), w Hiszpanii (+3,8%), regionie obu Ameryk
(+25,7%) oraz we Francji (+2,6%), ktory z nawigzka rownowazy spadek odnotowany we Wioszech (-4,5%) spowodowany zmniejszeniem
Sredniej skiadki i srodkami podjetymi w celu zabezpieczenia rentownosci portfela. Sktadki niezwigzane z sektorem motoryzacyjnym
réwniez odnotowaty wzrost (+0,9%), gtéwnie dzieki rozwojowi w krajach CEE (+3,6%), regionie EMEA (+2,6%) i Europ Assistance
(+14,0%); we Wioszech, nawet po wzroscie odnotowanym po spadku w 2017 r., nastgpit spadek o 1,8%, gtéwnie ze wzgledu na redukcje
w globalnych sektorach korporacyjnym i komercyjnym, podczas gdy we Francji nastgpit spadek o 2,0% z powodu stabych warunkow
rynkowych w sektorach komercyjnym i budowlanym.

Z wyjatkiem wspomnianych wyzej zmian w podziale wedlug potozenia geograficznego, nie wystepujg dalsze zmiany w modelu
biznesowym przyjetym przez Grupe.

SYSTEM ZARZADZANIA (CZESC B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), jako spotka dominujgca w Grupie Generali, wydata wewnetrzne regulacje dotyczgce swojego systemu
zarzgdzania w celu zapewnienia odpowiedniego poziomu spoéjnosci w ramach Grupy. Te wewnetrzne regulacje zawierajg w szczegolnosci
przepisy dotyczace: jakosciowego i ilosciowego sktadu organu administrujgcego, zarzadzajgcego lub nadzorczego (OAZN), jego
kompetencji i odpowiednich komitetow; roli i obowigzkéw przypisywanych komitetom zarzgdzania i zarzadzania wyzszego szczebla;
sposobu strukturyzacji i wdrazania systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem; gtéwnych zasad regulujgcych wynagrodzenia i
odpowiednie wymagania oraz outsourcing.

W okresie referencyjnym nie nastgpity zadne istotne zmiany w systemie zarzadzania.

PROFIL RYZYKA (CZESC C)

Grupa Generali jest w gtdwnej mierze narazona na ryzyko finansowe, kredytowe, ubezpieczeniowe i operacyjne. Charakter tego ryzyka i
ogdlny opis profilu ryzyka Generali przedstawiono w czesci C.

Pomiar ryzyka w Grupie Generali dokonywany jest za pomocg czesciowego modelu wewnetrznego Grupy dla ryzyka finansowego,
kredytowego i zwigzanego z ubezpieczeniami na zycie i innymi ubezpieczeniami. Ryzyko operacyjne mierzone jest za pomoca
standardowego wzoru, uzupetnionego o ilosciowe i jakosciowe oceny ryzyka. Czesciowy model wewnetrzny zapewnia doktadne
zobrazowanie gtéwnych zagrozen, na ktére narazona jest Grupa, dostarczajgc pomiaru nie tylko wptywu poszczegdinych zagrozen w
ujeciu indywidualnym, lecz réwniez ich tacznego wptywu na srodki wtasne Grupy.

Przeprowadzone analizy wrazliwos$ci potwierdzaja, ze Grupa jest w gtéwnej mierze podatna na tendencje na rynkach finansowych (bardzo
niskie/ujemne stopy procentowe i poszerzenie spreadu kredytowego, gtéwnie w przypadku wioskich obligacji rzagdowych). Nawet w
przypadku niesprzyjajacych warunkéw rynkowych (spadek stop procentowych lub wartosci kapitatéw wiasnych, wzrost spreadéw), Grupa
Generali nadal wykazuje dobra pozycje, gtéwnie ze wzgledu na profil dziatalno$ci, charakteryzujgcy sie ograniczong lukg czasowa, dobrg
zdolnoscig absorpciji strat rezerw techniczno-ubezpieczeniowych i srednig minimalng gwarancjg stale nizszg od $redniej wartosci zwrotu
z portfela.

W okresie referencyjnym nie nastgpity zadne istotne zmiany profilu ryzyka.

WYCENA DO CELOW WYPLACALNOSCI (CZESC D)

W czesci D zawarto petny przeglad wyceny aktywéw i zobowigzan zgodnych z dyrektywg Wyptacalnos¢ 1l. Ogoélng zasadg wyceny jest
ekonomiczne, rynkowo spdjne podejscie oparte na zatozeniach, ktére zostatyby wykorzystane przez uczestnikdw rynku przy wycenie tego
samego sktadnika aktywow lub zobowigzan (art. 75 dyrektywy Wyptacalnos¢ I1).

W szczegdlnosci aktywa i zobowigzania inne niz rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe sg uznawane zgodnie ze standardami MSSF oraz
interpretacjami Komitetu ds. Interpretacji MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejskg przed dniem bilansowym, o ile obejmujg one
metody wyceny, ktére sg zgodne z podejsciem rynkowym.



Skonsolidowane rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe zgodne z dyrektywg Wyptacalnos¢ Il Grupy Generali na dzien 31 grudnia 2017 r.
zostaty obliczone zgodnie z rozporzgdzeniem Wyptacalnos¢ |l jako suma najlepszego oszacowania zobowigzan i marginesu ryzyka i przy
zastosowaniu tych samych metodologii, ktére zastosowano na dzien 31 grudnia 2016 r.

Ponadto gtéwne korekty aktywdw i zobowigzan zgodnych z regulacjami MSSF i Wyptacalnos$¢ Il dotycza:

. réznic w sposobie konsolidacji niektorych podmiotéw wchodzacych w zakres konsolidacii;

= eliminacji aktywow niematerialnych, w tym odroczonych kosztéw akwizycji i wartosci firmy;

. ponownej wyceny aktywow i zobowigzan réznigcych sie od rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, ktére nie sg wyceniane w
wartosci godziwej w sprawozdaniu finansowym zgodnym z MSSF;

. ponownej wyceny w wartosci godziwej zobowigzan finansowych, z wytagczeniem zmiany wtasnej zdolnosci kredytowe;j;

. wyceny rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, w tym odzyskéw z reasekuracji, zgodnie z dyrektywg Wyptacalnosc II;

. rozpoznania zobowigzan warunkowych w przypadku spetnienia okreslonych warunkow;

. skutkow podatkowych zwigzanych z powyzszymi korektami.

Ponizej przedstawiono gtéwne dowody Bilansu Wartosci Rynkowej. Wigcej szczegdtow znajduje sige w czesci D.

Jednolity obwéd Wyptacalnos¢  Zmiana

BWR MSSF (a) 11 (b) (b-a)
Wartosc firmy, odroczone koszty akwizycji i aktywa niematerialne 10790 0 -10790
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2078 1317 -760
Inwestycje (inne niz aktywa przeznaczone na kontrakty indeksowane i 378773 387 645 3872

powigzane kapitatowo)
Obligacje skarbowe 174 770 174 816 45

Obligacje korporacyjne, strukturyzowane papiery dfuzne i zabezpieczone

paplery wartosciowe 138219 139544 1324
Nieruchomosci (inne niz do wtasnego uzytku) 14 025 20 823 6 798
Udziaty 2987 4185 1197
Pozostate inwestycje 48771 48277 -493
Aktywa przeznaczone na kontrakty indeksowane i powigzane kapitatowo 86 978 86 978 0
Odzyski z reasekuracji 4491 3617 -874
Dziatalnosc¢ niezwigzana z ubezpieczeniami na zycie 3181 2486 -695
Dziatalnos¢ zwigzana z ubezpieczeniami na Zycie 1310 1130 -179
Pozostate aktywa 33308 34 303 995
Aktywa ogétem 516 416 513 860 -2 557
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 452 051 428 710 -23 342
Dziatalnos¢ zwigzana z ubezpieczeniami na Zycie 420 704 402 547 -18 157
Dziatalnos¢ niezwiqzana z ubezpieczeniami na zycie 31347 26 163 -5 184
Zobowigzania podporzadkowane 8379 8931 552
Zobowigzania finansowe 5946 6 385 439
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2 653 9296 6 644
Pozostate zobowigzania 21211 21017 -193
Zobowiazania ogétem 490 239 474 340 -15 900
Nadwyzka aktywow nad zobowigzaniami 26 177 39 520 13343

W szczegolnosci wzrost rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w sektorze ubezpieczen na zycie zgodnych z dyrektywa Wyptacalnosé Il
od 31 grudnia 2016 r. do 31 grudnia 2017 r. (+2,2%) jest spowodowany gtéwnie wyzszymi wolumenami oraz dodatnimi odchyleniami
ekonomicznymi wynikajgcymi z aktualizacji wyceny korzysci posiadaczy polisy, ktére byly wyzsze od tych oczekiwanych w zakresie
spojnych ram rynkowych Wyptacalno$c Il. Spadek rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w sektorze ubezpieczen innych niz na zycie od
31 grudnia 2016 r. do 31 grudnia 2017 r. (-7,1%) wynika gtéwnie ze zmiany zakresu (np. reasekuracja bierna portfolio brytyjskiego
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oddziatu, obejmujgcego zagrozenia zwigzane z azbestem i zanieczyszczeniem oraz ochrone zdrowia, do dodatkowego reasekuratora
Grupy poprzez umowe kwotowg 100%) oraz aktualizacji zatozen modelowych w niektorych spétkach Grupy. W poréwnaniu z poprzednig
wyceng na koniec roku, tgczne rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe nie zostaty znaczaco zmienione przez aktualizacje w najlepszych
szacunkowych zatozeniach operacyjnych.

Nie wystepujg istotne zmiany w odniesieniu do wyceny aktywow i zobowigzan.

ZARZADZANIE KAPITALEM (CZESC E)

Grupa definiuje zasady dziatan spo6tki dominujgcej i podmiotéw prawnych Grupy zwigzanych z zarzagdzaniem kapitatem.

Dziatania zwigzane z zarzadzaniem kapitatem majg na celu ustanowienie wspolnych zasad przewodnich i norm w zakresie wdrazania
procedur zarzadzania i kontroli funduszy wtasnych zgodnie z odpowiednimi wymogami prawnymi i ramami legislacyjnymi na poziomie
zaréwno Grupy, jak i lokalnym, oraz zgodnie z poziomem gotowosci do podejmowania ryzyka i ze strategia Grupy Generali. Pozycja
kapitatowa na dzien 31.12.2017 r. zostata przedstawiona w czesci E, w ktérej zawarto szczegoétowy przeglad struktury funduszy wiasnych,
a takze sktadnikéw zwigzanych z kapitatowymi wymogami wyptacalnosci.

Wspoétczynnik wyptacalnosci regulacyjnej

Umocnienie wspétczynnika wyptacalnosci Grupy Generali z poziomu 178% na koncu roku 2016 do poziomu 207% na koncu roku 2017
odzwierciedla wzrost funduszy witasnych Grupy o 11,1% oraz spadek kapitatowego wymogu wyptacalnosci o 4,4% w zwigzku z
utworzeniem kapitatu zgodnego z dyrektywg Wyptacalnos¢ Il i pozytywnymi tendencjami na rynkach finansowych (pod wzgledem wzrostu
stép procentowych, ograniczenia spreadow kredytowych i trendu dodatniego kapitatu wlasnego).

Wspoétczynnik wyptacalnosci (widok regulacyjny)

(min euro) 31.12.2017 . 31.12.2016 r. Zmiana
Fundusze wtasne Grupy 45 880 41 308 11,1%
Kapitatowy wymaog wyptacalnosci 22191 23222 -4,4%
Nadwyzka fyljduszy wiasnych Grupy nad kapitatowym wymogiem 23 689 18 087 31,0%
wypftacalnosci

Wspotczynnik wyptacalnosci 207% 178% 29 p.p.

Fundusze wtasne Grupy

Fundusze wtasne Grupy wyniosty 45 880 min na dzien 31 grudnia 2017 r. W poréwnaniu do wyniku na dzien 31 grudnia 2016 r., fundusze
witasne Grupy wzrosty o 11,1%, na co miaty wptyw znormalizowane zyski wypracowane przez Grupeg, pozytywny wptyw warunkéw na
rynku finansowym, a takze réznice operacyjne, zaréwno pod wzgledem doswiadczen, jak i zmiany zatozen w modelu projekcji elementow
technicznych.

Fundusze wtasne Grupy Generali sktadajg sie gtownie z kapitatu wysokiej jakosci (poziom 1).

Poziom 1 odpowiada 88% catosci (+1 p.p. w poréwnaniu z koncem roku 2016), poziom 2 odpowiada 12% (-1 p.p. w poréwnaniu z koncem
roku 2016), a poziom 3 prawie nie istnieje (0,2% na koniec roku 2017).

Fundusze wtasne Grupy wediug poziomoéw

Poziom 1 — Poziom 1 —

(min euro) Ogotem nieograniczony*  ograniczony Poziom 2 Poziom 3
Fundusze \Af%gsne grupy spetniajace kapitatowy wymaog 45 880 36 870 3603 5328 79
wyptacalnosci — 31.12.2017 r

Fundusze witasne grupy spetniajgce kapitatowy wymog 41 308 32 025 3736 5 407 141

wyptacalnosci — 31.12.2016 r
Zmiana 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%




Kapitalowy wymog wyptacalnosci

Kapitatowy wymog wyptacalnosci wyniost 22 191 min euro (23 222 min euro na koniec roku 2016). Gtéwne ryzyka stanowig ryzyko
finansowe i kredytowe, ktére odpowiadajg wartosci 43,4% (38,7% na koniec roku 2016) i 30,0% (35,4% na koniec roku 2016). Wskaznik
ryzyka zwigzanego z ubezpieczeniami na zycie i innymi ubezpieczeniami po zréznicowaniu wyniost odpowiednio 5,1% (4,4% na koniec
roku 2016) i 12,3% (11,9% na koniec roku 2016).

Wspotczynnik wyptacalnosci regulacyjnej bez zastosowania korekty zmiennosci

Uwzgledniajgc mozliwe dtugoterminowe $rodki gwarancyjne dozwolone w ramach dyrektywy Wyptacalnos¢ Il, Grupa Generali koryguje
krzywa wyceny zastosowang w kalkulacji rezerw techniczno-ubezpieczeniowych o korekte zmiennosci, aby uwzgledni¢ dodatkowy zwrot,
ktéry mozna osiggna¢ w sposob wolny od ryzyka, pochodzacy ze zobowigzan ubezpieczeniowych opartych na aktywach.

Skutki wynikajgce ze zmiany zerowej korekty zmiennosci na pozycje wyptacalnosci Grupy Generali przedstawiono ponizej.

Pokrycie kapitatowego wymogu wyptacalnosci bez zastosowania korekty zmiennosci na
dzien 31.12.2017 r.

Pokrycie Pokrycie
kapitatowego Whptyw korekty kapitatowego

(min euro) . o wymogu

wymogu zmiennosci ~
tacalnosci wyplacalnqsm be'z.
wyp korekty zmiennosci
Fundusze wiasne Grupy 45 880 -248 45 632
Kapitatowy wymaég wyptacalnosci 22191 5 464 27 654
Wspétczynnik wyptacalnosci 207% 165%

Pokrycie minimalnego wymogu kapitatowego

Ponizej przedstawiono szczegdty dotyczace minimalnego wymogu kapitatowego na koniec roku 2017:

Pokrycie minimalnego wymogu kapitatlowego

(min euro) 31.12.2017 r. 31.12.2016 r. Zmiana

Fundusze wiasne grupy spetniajgce minimalny wymag kapitatowy 42 862 38 456 11,5%
Minimalny wymag kapitatowy 17 318 18 460 -6,2%
Nadwyzka nad minimalnym wymogiem kapitatowym 25 545 19 996 27,8%
Stosunek funduszy wtasnych grupy do minimalnego wymogu 248% 208% 39 p.p.

kapitatowego

W ponizszej tabeli przedstawiono podziat na poziomy dla dopuszczonych funduszy wtasnych spetniajacych minimalny wymaog kapitatowy:

Fundusze wiasne grupy spetniajgce minimalny
wymadg kapitatowy z podziatem na poziomy

Poziom 1 — Poziom 1 —

(min euro) Ogdtem ; . ; Poziom 2
nieograniczony ograniczony

Fundusze wiasne grupy spetniajgce minimalny wymag

kapitatowy — 31.12.2017 r. 42862 35796 3603 8464

Fundusze wiasne grupy spetniajgce minimalny wymag

kapitatowy — 31.12.2016 r. 38 456 31028 3736 8692

Zmiana 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

*Poziom 1 obejmuje rowniez niezrealizowane zyski i straty z dziatalnoSci francuskich instytucji zwigzanych z pracowniczym
programem emerytalnym, jak uzgodniono z organem nadzoru.
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Poziom 1 stanowi 92% tacznych funduszy wtasnych pokrywajacych minimalny wymog kapitatowy (+2 p.p. w poréwnaniu z koncem roku
2016), natomiast pozostate 8% pochodzi z kapitatu poziomu 2 (-2 p.p. w poréwnaniu z koncem roku 2016, co odzwierciedla spadek w
zobowigzaniach podporzgdkowanych).

Ponizej przedstawiono wskazanie pokrycia minimalnego wymogu kapitatowego bez korekty zmienno$ci:

Pokrycie minimalnego wymogu kapitatowego bez zastosowania korekty zmiennosci na dzien
31.12.2017r.

_P_okrycie mii%zﬁi:go
(i ) T ke ymogs
kepitalowego (orekty zmiennoes
Fundusze wtasne grupy spetniajgce minimalny wymag kapitatowy 42 862 -189 42 673
Minimalny wymaog kapitatowy 17 318 294 17 611
Stosunek funduszy wtasnych grupy do minimalnego wymogu 248% 242%

kapitatlowego

Nie wystepujg istotne zmiany w kalkulacji wymogéw kapitatowych, jak réwniez w kalkulacji funduszy wtasnych do ich pokrycia.



|

Rezumat

ACTIVITATE DE AFACERI S| PERFORMANTA (SECTIUNEA A)

Tncepand din 1831, suntem un Grup independent italian cu o prezenta internationald puternica. Suntem unul dintre principalii juc&tori de
pe piata asigurarilor, un sector strategic si extrem de relevant pentru cresterea, dezvoltarea si bunastarea societatilor moderne. In decurs
de aproape 200 de ani, am construit un Grup prezent in peste 60 de tari prin intermediul a peste 400 de societati si mai mult de 71.000
de angajati.

Activitatile noastre acopera segmentul de Asigurari de viata (economii, protectia familiei si polite intr-un fond bazat pe unitati (unit-linked)
si segmentul Asigurari de bunuri si de accidente (auto, locuinte, accidente si asigurari de sanatate etc.). Ne numaram printre liderii din
sectorul retail si, in timp, ne-am consolidat pozitia in sectorul corporativ prin intermediul unei unitati internationale dedicate. De asemenea,
suntem un jucator global activ in sectorul de gestionare a activelor, cu active in valoare de peste 500 miliarde de euro.

Ne derulam activitatea abordand o strategie multi-canal pentru a satisface cerintelor diferite ale clientilor nostri. La reteaua noastra
internationald de agenti si consultanti financiari, am adaugat brokeri, bancasigurare si canale web si telefonice directe, sectoare in care
am devenit lider european.

Din perspectiva organizationalad si de management, organizarea Grupului reflecta in totalitate responsabilitatile managerilor de tara ai
Grupului si consta n unitati operationale care activeaza pe trei piete principale — ltalia, Franta si Germania, si urmatoarele structuri
regionale:

=  CEE - statele membre UE din Europa Centrala si de Est®;

. International - format din EMEA, Americi, Asia, Europ Assistance si alte societati;

. Investitii, gestionarea activelor si a patrimoniului - care includ principalele entitati ale Grupului care Tsi desfasoara activitatea n
sectorul de consultanta in investitii, gestionarea activelor si planificare financiara.

Grupului, alte societati holding financiare si furnizori de servicii internationale care nu sunt inclusi in zonele geografice mentionate anterior.

Grupul a incheiat anul 2017 cu rezultate solide si pe o pozitie excelenta pe piata de capital. Tn special, in ceea ce priveste cresterea
profitului de exploatare si a profitului net. S-a inregistrat o imbunatatire a calitatii vietii, a fluxului de numerar de intrare si o crestere
semnificativa a valorii noilor afaceri. Aceste aspecte confirma implementarea deplind a strategiei prezentate in 2016 si care va fi
definitivata pana la finalul anului.

Profitul din exploatare al Grupului atinge nivelul record de 4,895 milioane €, pana la 2,3% din valoare datorandu-se in principal
performantei pozitive a segmentului de asigurari de viata si a segmentului Investitii, gestionarea activelor si a patrimoniului. Cresterea cu
1,8% a profitului de pe segmentul de asigurari de viata se datoreaza unei performante mai bune a investitiilor; cresterea de pe segmentul
Holding si alte activitati, ajungand pana la 59 milioane €, reflecta rezultatele excelente ale Banca Generali si performanta crescuta a Asset
Management Europe. Ambele segmente echilibreaza scaderea profitului din exploatare de pe segmentul Asigurari de bunuri si de
accidente (1,972 milioane €, -4,9%), afectat de cereri de despagubire in caz de dezastre naturale in valoare de 416 milioane € cauzate
n principal de uraganele care au afectat SUA si de furtunile care au lovit Europa Centrala, dar si de contributia scazuta a randamentului
investitiilor in contextul ratei scazute a dobanzii. Excluzand impactul cererilor de despagubire in caz de dezastre naturale in ambii ani din
comparatie, profitul din exploatare de pe segmentul Asigurari de bunuri si de accidente ar fi fost stabil.

Rentabilitatea capitalurilor proprii, principalul indicator de rentabilitate economica a Grupului, ajunge la 13,4% (nemodificata comparativ
cu cifra de la 31 decembrie 2016), confirmand obiectivul strategic (>13%).

Profitul net atinge 2,110 milioane €, pana la 1,4% fiind datorat imbunatatirii mentionate a profitului din exploatare dar si a veniturilor
extraordinare, sustinute de scaderea pierderilor din depreciere si fara a lua in considerare impactul activitatilor intrerupte si al cresterii
obligatiilor fiscale.

Primele brute subscrise depasesc 68,537 milioane € (-0,2%), inregistrand crestere in segmentul Asigurari de bunuri si de accidente
(+1,7%). Fluxul de numerar de intrare pe segmentul Asigurari de viata s-a mentinut la 9,718 milioane €, atingand niveluri de top in industrie.

in ceea ce priveste sectoarele de activitate, primele brute subscrise pe segmentul Asigurari de viata ajung la 47,788 milioane € (-1,0%).
Tn concordant& cu obiectivul strategic de a aborda o politica de subscriere mai selectivé, primele pentru produsele de economii au scizut
cu 11,6%, in special in Italia, Asia, Germania, Spania si Franta. Reechilibrarea vizatd mentionata anterior in favoarea produselor care

8 ncepand cu 1 ianuarie 2018, intregul cluster Austria va fi considerat parte din tarile CEE si nu parte din perimetrul EMEA.
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ofera conditii risc/randament mai bune indica o crestere a produselor unit-linked (+22,4%), in domeniile de operare ale Grupului si in
special in Italia (+57,3%) si Franta (+52,1%), cat si a produselor de protectie (+7,0%).

Primele de asigurari de bunuri si de accidente ating 20,749 milioane €, cu 1,7% mai mult datoritd performantei pozitive a segmentelor de
vehicule motorizate si nemotorizate. Dezvoltarea segmentului dedicat vehiculelor motorizate (+3,0%) este determinata in principal de
cresterea inregistrata in Germania (+4,2%), tarile din CEE (+3,2%), Spania (+3,8%), regiunea Americilor (+25,7%) si Franta (+2,6%),
ceea ce a compensat cu mult peste scaderea din Italia (-4,5%) ca urmare a reducerii primei medii si a masurilor luate pentru a proteja
profitabilitatea portofoliului. Primele pentru segmentul de vehicule nemotorizate (+0,9%), sustinute in principal de dezvoltarea din tarile
CEE (+3,6%), regiunea EMEA (+2,6%) si Europ Assistance (+14,0%); Italia, chiar daca isi revine dupa scaderea observata in 2017, este
in urma cu 1,8%, in principal din cauza reducerii de pe segmentele Corporative si comerciale globale, in timp ce Franta scade cu 2,0%
din cauza conditiilor de piata slabe de pe segmentele comercial si de constructii.

Cu exceptia modificarilor mentionate in divizarea geografica, nu exista alte modificari in modelul de afaceri adoptat de Grup.

SISTEM DE GUVERNANTA (SECTIUNEA B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), in calitate de societate-masa a Grupului Generali, a elaborat regulamente interne pentru propriul
sistem de guvernanta, urmarind sa asigure un nivel adecvat de consecventa in cadrul Grupului. Aceste regulamente interne includ cu
precadere norme privind: structura calitativa si cantitativa a Organului administrativ, de conducere sau de control (OACC), a competentelor
sale si a comitetelor relevante; rolurile si responsabilitatile care vor fi atribuite comitetelor de conducere de nivel superior si de conducere;
modul in care trebuie structurat si implementat sistemul de control intern si de gestionare a riscurilor; si principiile fundamentale care
reglementeaza remunerarea, cerintele de competenta si externalizarea.

In perioada de referinta, sistemul de guvernant& nu a suferit modific&ri importante.

PROFIL DE RISC (SECTIUNEA C)

Grupul Generali este expus cu precadere riscurilor financiare, de creditare, de subscriere si operationale. Natura acestor riscuri si
descrierea completa a profilului de risc al Grupului Generali sunt prezentate in Sectiunea C.

Grupul Generali si evalueaza riscurile prin intermediul Modelului intern partial (PIM) al Grupului in ceea ce priveste riscurile financiare,
de creditare, de subscriere pe segmentul viata si general. Riscurile operationale sunt evaluate cu ajutorul unei Formule standard,
completate de evaluari cantitative si calitative ale riscurilor. PIM ofera o reprezentare corecta a principalelor riscuri la care este expus
Grupul, evaluand nu doar impactul fiecarui risc individual, dar si impactul mixt asupra fondurilor proprii ale Grupului.

Analizele de senzitivitate derulate confirma ca Grupul este in principal vulnerabil la tendintele pietei financiare (rate ale dobanzii foarte
reduse/negative si marja de credit in crestere, in special in cazul obligatiunilor de stat din Italia). Chiar si in cazul conditiilor de piata
nefavorabile (scaderea ratelor dobanzilor sau a valorii capitalului propriu, cresterea marjelor), Grupul Generali ar prezenta inca o pozitie
solida, in principal datorita unui profil de afaceri caracterizat printr-un interval cu durata limitata, o buna capacitate de absorbtie a pierderilor
rezervelor tehnice si o garantie minima medie constant mai mica decéat randamentul mediu al portofoliului.

Tn perioada de referinta, profilul de risc nu a suferit modific&ri importante.

EVALUAREA iN SCOPURI DE SOLVABILITATE (SECTIUNEA D)

Sectiunea D cuprinde o prezentare generala completa a evaluarii activelor si pasivelor conform Solvabilitate II. Principiul general de
evaluare este o abordare economica, in concordanta cu piata, fundamentata pe ipoteza ca participantii pe piata vor utiliza acelasi activ
sau pasiv pentru evaluare (articolul 75 al Directivei Solvabilitate II).

n special, activele si pasivele altele decat rezervele tehnice sunt recunoscute in conformitate cu standardele IFRS si interpretarile
Comitetului pentru interpretarea standardelor internationale de raportare financiara (IFRS) aprobat de Uniunea Europeana inainte de data
bilantului, cu conditia ca acestea sa includa metode de evaluare compatibile cu abordarea de pe piata.

Rezervele tehnice consolidate Solvabilitate 1l ale Grupului Generali la 31 decembrie 2017 au fost calculate conform regulamentului
Solvabilitate Il ca suma celei mai bune estimari a pasivelor si a marjei de risc, adoptand aceleasi metodologii utilizate la 31 decembrie
2016.

Mai mult, principalele ajustari intre IFRS si activele si pasivele Solvabilitate Il sunt legate de:

=  diferente in metoda de consolidare a unor entitati incluse in perimetrul de consolidare;
= eliminarea imobilizarilor necorporale, inclusiv costuri de achizitie améanate si fond comercial;



. remasurarea activelor si a pasivelor diferite de rezervele tehnice, care nu sunt masurate la valoarea corecta in situatiile financiare
IFRS;

= remasurarea la valoare corecta a datoriilor financiare, excluzand modificarea propriei bonitati;

= masurarea rezervelor tehnice, inclusiv sume recuperabile din contracte de reasigurare, conform specificatiilor din Solvabilitate I1.

. recunoasterea datoriilor contingente in cazul in care se indeplinesc conditiile specificate;

. consecintele fiscale ale ajustarilor precizate anterior.

Tn continuare sunt raportate principalele probe din Bilantul valorii de piata. Pentru detalii suplimentare, consultati capitolul D.

Perimetrul omogen Solvabilitate Modificare

VIVBS IFRS (a) 11 (b) (b-a)
Fond comercial, DAC si imobilizari necorporale 10,790 0 -10,790
Creante privind impozitul améanat 2,078 1,317 -760
:ir:‘\;(ees;i)tii (altele decat active pastrate pentru contracte index-linked si unit- 378,773 387,645 8,872
Obligatiuni de stat 174,770 174,816 45
s:,lfn?;l::i corporative, instrumente financiare structurate si titluri 138,219 139,544 1,324
Proprietate (alta decdt pentru utilizare proprie) 14,025 20,823 6,798
Participdri 2,987 4,185 1,197
Alte investitii 48,771 48,277 -493
Active pdstrate pentru contracte index-linked si unit-linked 86,978 86,978 0
Sume recuperabile din contracte de reasigurare 4,491 3,617 -874
Asigurdri generale 3,181 2,486 -695
Asigurdri de viatd 1,310 1,130 -179
Alte active 33,308 34,303 995
Total active 516,416 513,860 -2,557
Rezerve tehnice 452,051 428,710 -23,342
Asigurdri de viatd 420,704 402,547 -18,157
Asigurdri generale 31,347 26,163 -5,184
Pasive subordonate 8,379 8,931 552
Pasive financiare 5,946 6,385 439
Datorii privind impozitul amanat 2,653 9,296 6,644
Alte pasive 21,211 21,017 -193
Total pasive 490,239 474,340 -15,900
Excedent de active fata de pasive 26,177 39,520 13,343

Cresterea rezervelor tehnice pe segmentul de asigurari de viata Solvabilitate Il incepand cu 31 decembrie 2016 si pana la 31 decembrie
2017 (+2,2%) se explica in principal prin volumele superioare si prin variantele economice pozitive rezultate din reevaluarea beneficiilor
detinatorilor de polite, acestea fiind superioare celor preconizate in cadrul general al pietei Solvabilitate |l. Scaderea rezervelor tehnice
de pe segmentul de asigurari generale intre 31 decembrie 2016 si 31 decembrie 2017 (-7,1%) este cauzata in principal de modificarea
domeniului de aplicare (de exemplu, reasigurarea externa pentru portofoliul din Marea Britanie privind Riscurile asociate cu azbestul,
poluarea si asupra sanatatii catre reasiguratorul suplimentar al Grupului prin acorduri de cota-parte 100%) si actualizari ale ipotezelor de
modele n anumite societéti ale Grupului. Comparativ cu evaluarea de la finalul anului anterior, totalul rezervelor tehnice nu a fost afectat
semnificativ de actualizarile aduse celor mai bune estimari ale ipotezelor de operare.

Nu exista modificari semnificative de raportat privind evaluarea activelor si a pasivelor.
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MANAGEMENTUL CAPITALULUI (SECTIUNEA E)

Grupul defineste principiile activitatilor de management al capitalului pentru societatea-mama si entitatile juridice ale Grupului.

Activitatile de management al capitalului vizeaza stabilirea unor principii si standarde orientative comune pentru desfasurarea procedurilor
de gestionare si control al fondurilor proprii in conformitate cu cerintele de reglementare si cadrele legislative relevante atét la nivel de
Grup, cat si la nivel local si in concordanta cu nivelul apetitului la risc si strategia Grupului Generali. Pozitia de capital incepand cu
31.12.2017 este prezentata in Sectiunea E care ofera o prezentare detaliata a structurii Fondurilor proprii si a componentelor asociate cu
Cerintele de capital de solvabilitate.

Rata de solvabilitate reglementata

Consolidarea raportului de solvabilitate al Grupului Generali de la 178% la finalul anului 2016 la 207% la finalul anului 2017 reflecta atat
cresterea Fondurilor proprii ale Grupului (GOF) cu 11,1% si reducerea SCR cu -4,4%, antrenate de generarea capitalului de Solvabilitate
I si de tendintele pozitive de pe pietele financiare (din punctul de vedere al cresterii ratei dobanzii, reducerii marjei de credit si a tendintei
pozitive a capitalului propriu).

Rata de solvabilitate (din perspectiva reglementarii)

(milioane €) 31.12.2017 31.12.2016 Modificare

Fondurile proprii ale grupului (GOF) 45,880 41,308 11,1%
Cerinta de capital de solvabilitate (SCR) 22,191 23,222 -4,4%
Excedent GOF fata de SCR 23,689 18,087 31,0%
Rata de solvabilitate 207% 178% 29 pp

Fondurile proprii ale Grupului

Fondurile proprii ale Grupului au atins 45,880 milioane la 31 decembrie 2017. Comparativ cu rezultatul de la 31 decembrie 2016, Fondurile
proprii ale Grupului au crescut cu +11,1%, datorita castigurilor normalizate generate de Grup, impactului pozitiv al conditiilor de pe piata
financiara si variantelor operationale, atat din punct de vedere al experientei cat si al ipotezelor din modelul de proiectie al aspectelor
tehnice.

Fondurile proprii ale Grupului Generali constau in principal din capital de calitate superioara (Nivel 1).

Nivelul 1 reprezinta 88% din total (+1 p.p. vs. finalul anului 2016), Nivelul 2 reprezinta 12% (-1 p.p. vs. finalul anului 2016), in timp ce
Nivelul 3 este practic zero (0,2% la finalul anului 2017).

Fondurile proprii ale grupului pe niveluri

(milioane €) Total Nivel1- — Nivel1- Nivel2  Nivel 3
nerestrictionat restrictionat

Fondurile proprii ale grupului pentru a satisface SCR -

31.12.2017 45,880 36,870 3,603 5,328 79

Fondurile proprii ale grupului pentru a satisface SCR -

31.12.2016 41,308 32,025 3,736 5,407 141

Modificare 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

Cerinta de capital de solvabilitate

Cerinta de capital de solvabilitate ajunge la 22,191 milioane € (23,222 milioane € la finalul anului 2016). Principalele riscuri sunt
reprezentate de riscuri financiare si de creditare, care constituie 43,4% (38,7% la finalul anului 2016) si 30,0% (35,4% la finalul anului
2016). Incidenta riscurilor de subscriere pe segmentul de asigurari de viata si generale dupa diversificare este de 5,1% (4,4% la finalul
anului 2016), respectiv 12,3% (11,9% la finalul anului 2016).



Rata de solvabilitate reglementata fara aplicarea ajustarii de volatilitate

| =

Dintre masurile de garantare pe termen lung posibile permise in cadrul impus de Solvabilitate 1, Grupul Generali ajusteaza curba de
evaluare utilizata la calculul rezervelor tehnice cu ajustarea volatilitatii, pentru a lua in considerare randamentul suplimentar care se poate

obtine fara riscuri la nivelul activelor care garanteaza datoriile asociate contractelor de asigurare.

Tn continuare sunt raportate impacturile modificarii la zero a ajustarii de volatilitate asupra pozitiei de solvabilitate a Grupului Generali.

Acoperire SCR fara aplicarea ajustarii de volatilitate incepand cu 31.12.2017

(milioane €) Acoperire SCR Impactul VA Acoperlr\e;fCR fara
Fondurile proprii ale Grupului 45,880 -248 45,632
Cerinta de capital de solvabilitate 22,191 5,464 27,654
Rata de solvabilitate 207% 165%
Acoperirea cerintei minime de capital
Tn continuare, sunt raportate detalii privind acoperirea cerintelor minime de capital la finalul anului 2017:
Acoperire MCR
(milioane €) 31.12.2017 31.12.2016 Modificare
Fondurile proprii ale grupului pentru a satisface MCR 42,862 38,456 11,5%
Cerinta minima de capital 17,318 18,460 -6,2%
Excedent peste MCR 25,545 19,996 27,8%
Raportul intre GOF si MCR 248% 208% 39 pp
Urmatorul tabel prezinta distribuirea Fondurilor proprii eligibile pe niveluri pentru a indeplini MCR:
Fondurile proprii ale grupului pentru a satisface
MCR pe niveluri
. Nivel 1 — Nivel 1 — .
(milioane €) Total nerestrictionat restrictionat Nivel 2
Fondurile proprii ale Grupului pentru a satisface MCR -
31.12.2017 42,862 35,796 3,603 3,464
Fondurile proprii ale Grupului pentru a satisface MCR -
31.12.2016 38,456 31,028 3,736 3,692
Modificare 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

*Nivelul 1 include si castigurile si pierderile nerealizate de Institutiile franceze pentru furnizarea de pensii ocupationale (IFPO),

conform acordului cu Autoritatea de supraveghere.

Nivelul 1 constituie pana la 92% din Fondurile proprii totale care acopera MCR (+2 p.p. vs. finalul anului 2016) in timp ce restul de 8%

provine din capitalul de Nivel 2 (-2 p.p. vs. finalul anului 2016, reflectand scaderea pasivelor subordonate).

Tn continuare, este prezentata o indicatie a acoperirii cerintei minime de capital fara ajustarea de volatilitate:

Acoperire MCR fara aplicarea ajustarii de volatilitate incepand cu 31.12.2017

Acoperire MCR

(milioane €) Acoperire MCR Impactul VA £5r5 VA

Fondurile proprii ale grupului pentru a satisface MCR 42,862 -189 42,673
Cerinta minima de capital 17,318 294 17,611
Raportul intre GOF si MCR 248% 242%
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Nu exista modificari semnificative in calculul cerintelor de capital, nici in calculul propriilor fonduri pentru acoperirea acestora.



Zhrnutie

PODNIKANIE A VYKONNOST (CAST A)

Od roku 1831 sme talianskou nezavislou Skupinou so silnou medzinarodnou u¢astou. Sme jednym z najvacsich globalnych hracov v
poistovnictve, ktoré je strategickym a velmi délezitym odvetvim, pokial ide o rast, rozvoj a blahobyt modernych spolo€nosti. Za takmer
200 rokov sme vybudovali Skupinu, ktora pésobi vo viac ako 60 krajinach prostrednictvom viac ako 400 spolo¢nosti a viac ako 71 tisic
zamestnancov.

NasSe aktivity sa tykaju zivotného poistenia (Life Business) (Uspory, ochrana rodiny a poistenia viazané na investi¢né fondy atd.) a
majetkového a urazového poistenia (P&C) (automobily, domacnost, Urazové a zdravotné poistenie atd.). Sme jednym z lidrov v
maloobchodnom sektore a s pomocou Specializovaného medzinarodného Utvaru sme v priebehu €asu posilnili svoju poziciu aj v
podnikovom sektore. Sme taktiez aktivnym globalnym hracom v oblasti spravy aktiv, kde spravujeme aktiva s hodnotou viac ako 500
miliard EUR.

Pri svojom pdsobeni uplatfiujeme viackanalovu stratégiu, aby sme uspokojili rézne potreby nasich zakaznikov. K nasej medzinarodnej
sieti sprostredkovatelov a finanénych poradcov sme pridali maklérov, predaj poistnych produktov bankovymi institiciami a priame
telefénne a internetové kanaly, v ktorych sme sa stali eurépskym lidrom.

Z manazérskeho a organizacného hladiska organizacia Skupiny plne odzrkadluje zodpovednosti manazérov v jednotlivych krajinach
¢innosti Skupiny a pozostava z organizacnych jednotiek, ktoré poésobia na troch hlavnych trhoch - v Taliansku, Francuzsku a Nemecku,
a ktoré maju nasledujucu regionalnu Strukturu:

. CEE — krajiny strednej a vychodnej Eurépy, ktoré st élenmi EU7,

. Medzinarodna — pozostavajlica z krajin EMEA, Severnej a Juznej Ameriky, Azie, Europ Assistance a dal$ich spolognosti,

. Investicie, sprava aktiv a majetku — zahffia hlavné subjekty Skupiny, ktoré pdsobia v oblasti investiéného poradenstva, spravy
aktiv a finanéného planovania.

Nakoniec klaster Holding a dalSie podniky zahffiaju riadiace a koordinacné Cinnosti materskej spolo¢nosti vratane zaistenia, inych
finanénych holdingovych spolo¢nosti a dodavatelov medzinarodnych sluzieb Skupiny, ktori nie su zahrnuti v predchadzajucich
geografickych oblastiach.

Skupina uzavrela rok 2017 so silnymi vysledkami a s vynikajucou kapitalovou poziciou. PredovSetkym dochadza k narastu prevadzkového
vysledku a Cistého zisku. ZlepSuje sa kvalita prilevu Cistych peniaznych tokov za Zivotné poistenie a vyrazne sa zvysili nové obchodné
marze, ¢o potvrdzuje Uplné zavedenie stratégie predloZenej v roku 2016, ktora bude ukon&ena do konca roka.

Prevadzkovy vysledok Skupiny dosiahol rekordnt uUrover 4,895 miliona EUR, ¢o predstavuje narast o 2,3 % predovSetkym vdaka
pozitivnemu vyvoju segmentu zivotného poistenia a Cinnosti v oblasti investicii, spravy aktiv a majetku. Narast vysledku v Zivotnom
poisteni 0 1,8 % bol spdsobeny lepSim vykonom v oblasti investicii. Narast vysledku v segmente Holding a Iné ¢innosti, ktory dosiahol 59
miliénov EUR, odzrkadluje vynikajuce vysledky spolo¢nosti Banca Generali a zvySenie vykonnosti Asset Management Europe. Oba
segmenty vyrovnavaju pokles prevadzkovych vysledkov P&C (1,972 miliona EUR, -4,9 %), ktory ovplyvnili poistné plnenia v hodnote 416
miliénov EUR v dosledku prirodnych katastrof spdsobenych hlavne hurikdnmi v USA a burkami, ktoré zasiahli strednt Eurépu, ako aj
nizsi prispevok navratnosti investicii v kontexte nizkej urokovej sadzby. Ak by sme v ramci porovnania obidvoch rokov vyluéili dopad
poistnych plneni z dévodu prirodnych katastrof, potom by bol prevadzkovy vysledok segmentu P&C stabilny.

Prevadzkovy vynos vlastného kapitalu, ¢o je hlavny ukazovatel ekonomickej ziskovosti Skupiny, dosiahol 13,4 % (nezmeneny v porovnani
s Udajom z 31. decembra 2016), ¢o potvrdzuje strategicky ciel (> 13 %).

Cisty zisk dosiahol vy$ku 2,110 miliéna EUR, &o predstavuje narast o 1,4 % v désledku uvedeného zlepSenia prevadzkovych ako aj
neprevadzkovych vysledkov, na ktory mali kladny vplyv nizSie straty zo znizenia hodnoty, a to aj napriek vplyvu ukonéenych operacii a
narastu vo fiskalnych povinnostiach.

Hrubé predpisané poistné predstavuje viac ako 68,537 miliéna EUR (-0,2 %), kde narast bol evidovany v ramci P&C (+ 1,7 %). Celkovy
prilev pefiaznej hotovosti v ramci zivotného poistenia ¢inil 9,718 miliona EUR, ¢o predstavuje najvyznamnejsiu Uroven v danom odvetvi.

Pokial ide o oblast podnikania, hrubé predpisané poistné v ramci zivotného poistenia predstavuje 47,788 milionov EUR (-1,0 %). V sulade
so strategickym cielom pokraCovania v uplatiiovani selektivnejSej politiky uzatvarania poistnych zmliv pokleslo poistné z produktov
sporenia 0 11,6 %, a to najma v Taliansku, Azii, Nemecku, Spanielsku a Franctzsku. Uvedené cielené opatovné prevazenie v prospech
produktov, ktoré ponukaju lep$ie podmienky tykajuce sa rizika a vynosu, prinieslo narast v ramci produktov viazanych na investi¢né fondy

7.0d 1. januara 2018 sa cela skupina Rakuska povazuje za krajinu strednej a vychodnej Eurépy a nie za obvod Eurépy, Stredného vychodu a Afriky (EMEA).
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(+ 22,4 %) vo vSetkych oblastiach pésobenia Skupiny, a to najma v Taliansku (+ 57,3 %) a vo Francuzsku (+ 52,1 %), a v produktoch
zaistenia ochrany (+ 7,0 %).

Suma poistného segmentu P&C predstavuje 20,749 miliona EUR, €o je narast o 1,7 % z dévodu kladnych vysledkov v ramci poistenia
motorovych a nemotorovych vozidiel (Motor and Non-Motor). Vyvoj segmentu poistenia motorovych vozidiel (+ 3,0 %) bol spdsobeny
najmaé rastom zaznamenanym v Nemecku (+ 4,2 %), v krajinach strednej a vychodnej Eurépy (+ 3,2 %), Spanielsku (+ 3,8 %), v americkom
regione (+ 25,7 %) a vo Franclizsku (+ 2,6 %), ktory viac ako vyrovnal pokles v Taliansku (-4,5 %) spdsobeny znizenim priemerného
poistného a prijatim opatreni na ochranu ziskovosti portfolia. Tiez rastlo poistné v ramci nemotorového poistenia (+ 0,9 %), ¢o podporil
hlavne vyvoj v krajinach strednej a vychodnej Eurdpy (+ 3,6 %), v regione EMEA (+ 2,6 %) a Europ Assistance (+ 14,0 %). Taliansko aj
napriek tomu, Ze sa zotavuje z poklesu zaznamenaného v roku 2017, kleslo o 1,8 %, a to hlavne kvdli poklesu v segmentoch poistenia
globalnych korporacii a spolo¢nosti (Global Corporate & Commercial), zatial ¢o Franctzsko kleslo o 2,0 % kvoli slabym trhovym
podmienkam v segmentoch obchodného a stavebného poistenia.

Okrem vyssie uvedenych zmien neexistuju v ramci geografického ¢lenenia ziadne dalSie zmeny v podnikatelskom modeli, ktory Skupina
prijala.

SYSTEM RIADENIA (CAST B)

Spolo¢nost Assicurazioni Generali S.p.A. (AG) vo svojej Ulohe materskej spolo¢nosti skupiny Generali vydala vnutorné predpisy pre svoj
systém riadenia s ciefom zabezpecit primeranu Urover konzistentnosti v ramci Skupiny. Tieto vnutorné predpisy zahffiaju najma pravidla
tykajuce sa kvalitativneho a kvantitativneho zlozenia spravneho, riadiaceho alebo dozorného organu (AMSB), jeho kompetencii a
prislusnych vyborov, tlohy a povinnosti, ktoré sa maju pridelit vy$Siemu vedeniu a riadiacim vyborom, spésobu, akym musi byt systém
vnutornej kontroly a riadenia rizik Strukturovany a zavadzany a hlavnych zasad, pokial ide o poziadavky na odmenovanie, primeranost a
spravnost a tiez externého obstaravania.

Pocas referenéného obdobia nedoslo k Ziadnym podstatnym zmenam v systéme riadenia.

PROFIL RIZIKA (CAST C)

Skupina Generali je vacsinou vystavena finanénym, Uverovym, poistovacim a prevadzkovym rizikam. Povaha tychto rizik a celkovy opis
rizikového profilu Generali su uvedené v Casti C.

Skupina Generali hodnoti svoje rizika prostrednictvom Ciastoéného interného modelu (PIM) Skupiny pre finan&né a Gverové rizika a rizika
v oblasti Zivotného a neZivotného poistenia. Prevadzkové rizika sa hodnotia pomocou Standardného vzorca, ktory je doplneny
kvantitativnymi a kvalitativnymi hodnoteniami rizika. Vzorec PIM poskytuje presné znazornenie hlavnych rizik, ktorym je Skupina
vystavena, pri€om meria nielen vplyv kazdého rizika, ktory sa posudzuje individualne, ale aj ich kombinovany vplyv na vlastné zdroje
Skupiny.

Realizované analyzy citlivosti potvrdzuju, ze Skupina je vacsinou citliva na trendy finanéného trhu (velmi nizke/zaporné urokové sadzby
a roz$irenie Uverového rozpatia, va¢sinou na talianske statne dlhopisy). Aj v pripade nepriaznivych trhovych podmienok (pokles trokovych
sadzieb alebo hodnét vliastného imania, narast rozpati) by Skupina Generali mala aj nadalej vykazovat silnt poziciu, a to najma v désledku
podnikatel'ského profilu, ktory je charakterizovany medzerou s obmedzenym trvanim, dobrou schopnostou technickych rezerv absorbovat
straty a priemernou minimalnou zarukou, ktora je ustalene niz8ia ako priemerna navratnost portfolia.

Pocas referenéného obdobia nenastali ziadne podstatné zmeny v rizikovom profile.

OCENOVANIA NA UCELY SMERNICE O SOLVENTNOSTI (CAST D)
Cast D obsahuje uplny prehlad o ocefiovani aktiv a zavézkov podla smernice Solventnost Il. V§eobecnou zésadou ocefovania je
ekonomicky, trhovo konzistentny pristup za pouZitia predpokladov, ktoré by G¢astnici trhu uplatnili pri oceneni toho istého aktiva alebo
zavazku (¢lanok 75 smernice o zacati a vykonavani poistenia a zaistenia (Solventnost I1)).

V sulade s normami IFRS a vykladmi Vyboru pre vyklady IFRS schvalenymi Eurépskou Uniou sa vykazuju najma iné aktiva a zavazky,
nez su technické rezervy, pred datumom suvahy za predpokladu, Ze zahffiaju metédy ocenenia, ktoré su v sulade s trhovym pristupom.

Konsolidované technické rezervy podla smernice Solventnost Il Skupiny Generali boli k 31. decembru 2017 vypocitané podla smernice
Solventnost Il ako sucet najlepsSieho odhadu zavazkov a rizikovej marze, pricom boli prijaté rovnaké metodiky, ktoré sa pouzili k 31.
decembru 2016.

Okrem toho hlavné Upravy medzi aktivami a zavazkami podla IFRS a smernice Solventnost' Il sa tykaju:



= rozdielov v metdde konsolidacie niektorych subjektov zahrnutych do rozsahu konsolidacie,

= odstraneni nehmotného majetku vratane odloZenych obstaravacich nakladov a kapitalovej hodnoty nehmotnych aktiv (goodwill),

= opatovného ocenenia aktiv a zavazkov, ktoré sa liSia od technickych rezerv, ktoré sa neoceriuju v Uctovnej zavierke podla IFRS
v realnej hodnote,

= opatovného ocenenia finanénych zavazkov v realnej hodnote bez zmeny vlastného uverového ratingu,

. ocenovania technickych rezerv vratane pohladavok vyplyvajucich zo zaistnych zmlav podrla Specifikacii smernice Solventnost I,

. uznania podmienenych zavazkov v pripade, ze splnené boli osobitné podmienky a

. danovych dopadov suvisiacich s vyssie uvedenymi upravami.

Dalej st uvedené hlavné udaje zo stvahy trhovej hodnoty (MVBS). Dal$ie podrobnosti najdete v kapitole D.

Homogénny obvod  Solventnost Zmena

VIVBS IFRS (a) 11 (b) (b-a)
Goodwill, odlozené obstaravacie nadklady a nehmotny majetok 10790 0 -10790
OdloZené dariové pohladavky 2078 1317 -760
:rr;\r/;S;)iCie (okrem aktiv drZzanych pre zmluvy naviazané na indexy a investicné 378773 387 645 3872
Stdtne dlhopisy 174 770 174 816 45
Podnikové dlhopisy, Struktiurované zmenky a zabezpecené cenné papiere 138219 139544 1324
Majetok (okrem majetku na vlastné pouZitie) 14 025 20823 6798
Podiely 2987 4185 1197
Ostatné investicie 48771 48277 -493
Aktiva drzané pre zmluvy naviazané na indexy a investicné fondy 86 978 86 978 0
Pohladavky zo zaistnych zmlav 4491 3617 -874
NeZivotné poistenie 3181 2486 -695
Zivotné poistenie 1310 1130 -179
Ostatné aktiva 33308 34303 995
Celkové aktiva 516 416 513 860 -2 557
Technické rezervy 452 051 428 710 -23 342
Zivotné poistenie 420 704 402 547 -18157
NeZivotné poistenie 31347 26 163 -5184
Podriadené zavazky 8379 8931 552
Financ¢né zavazky 5946 6 385 439
Odlozené danové zavazky 2653 9296 6 644
Ostatné zavazky 21211 21017 -193
Celkové pasiva 490 239 474 340 -15 900
Prebytok aktiv nad zavazkami 26177 39520 13343

Zvysenie technickych rezerv na Zivotné poistenie medzi 31. decembrom 2016 do 31. decembrom 2017 podla smernice Solventnost Il (+
2,2 %) sa vysvetluje najma vysSimi objemami a kladnymi hospodarskymi odchylkami, ktoré vyplyvaju z precenenia poistnych plneni
poistencov, ktoré boli vy§Sie ako sa o€akavalo v rdmci trhovo konzistentného ramca podia smernice Solventnost Il. ZniZenie stavu
technickych rezerv na nezivotné poistenie od 31. decembra 2016 do 31. decembra 2017 (-7,1 %) bolo spésobené najma zmenou rozsahu
(napriklad externé zaistenie anglického portfélia Azbestu, znecistenia a ohrozenia zdravia zo strany zaistovne mimo Skupiny
prostrednictvom zmluvy o 100 % zdielani kvét) a aktualizaciami modelovych predpokladov v niektorych spolo¢nostiach Skupiny. V
porovnani s ocenenim z konca predchadzajuceho roka, aktualizacie najlepSich, odhadovanych prevadzkovych predpokladov vyrazne
neovplyvnili celkové technické rezervy.

V suvislosti s ocenovanim aktiv a zavazkov sa neeviduju ziadne podstatné zmeny.
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RIADENIE KAPITALU (CAST E)

Skupina stanovuje zasady pre ¢innosti kapitalového riadenia materskej spolo€nosti a pravnickych oséb Skupiny.

Cinnosti v oblasti riadenia kapitalu majd za ciel stanovit spoloéné usmerfiujlice zasady a normy na vykonavanie riadiacich a kontrolnych
postupov, pokial ide o vlastné zdroje, v sulade s prislusnymi regulacnymi poziadavkami a legislativnymi ramcami, a to tak na urovni
Skupiny, ako aj na miestnej Grovni, a v stlade s ochotou prijimania rizika a stratégiou Skupiny Generali. Kapitélova pozicia k 31.12.2017
je uvedena v Casti E, ktora poskytuje podrobny prehfad o $truktdre vlastnych zdrojov, ako aj o prvkoch suvisiacich s kapitalovymi
poziadavkami na solventnost (SCR).

Regulaény pomer pre solventnost’

Zvy$enie pomeru solventnosti Skupiny Generali zo 178 % na konci roka 2016 na 207 % na konci roka 2017 odzrkadluje zvy$enie vlastnych
zdrojov Skupiny (GOF) o 11,1 %, ako aj znizenie SCR o -4,4 %, ¢o podporila tvorba kapitalu podla smernice Solventnost Il a pozitivne
trendy na finan¢nom trhu (z hladiska zvySovania urokovych sadzieb, znizovania kreditného rozpétia a pozitivneho vyvoja vliastného
kapitélu).

Pomer solventnosti (regulaény pohlad)

(V milionoch EUR) 31.12.2017 31.12.2016 Zmena

Vlastné zdroje Skupiny (GOF) 45 880 41 308 11,1 %
Kapitalova poziadavka na solventnost (SCR) 22191 23 222 -4,4 %
Prebytok GOF nad SCR 23689 18 087 31,0 %
Pomer solventnosti 207 % 178 % 29 bodov

Vlastné zdroje Skupiny

Vlastné zdroje Skupiny predstavovali k 31. decembru 2017 sumu 45,880 miliénov EUR. V porovnani s vysledkom k 31. decembru 2016
sa vlastné zdroje Skupiny zvysili o 11,1 %, pri€om profitovali z normalizovanych ziskov vytvorenych Skupinou, z pozitivneho vplyvu
podmienok na finanénych trhoch, ako aj z prevadzkovych odchylok, a to z hladiska skusenosti s projekénym modelom technickych
poloZiek, ako aj zmenenych predpokladov v tomto modeli.

Vlastné zdroje Skupiny Generali pozostavaju hlavne z vysokokvalitného kapitalu (Grovne 1).

Uroven 1 predstavuje 88 % z celkovej sumy (+1 bod v porovnani s koncom roka 2016), Groveri 2 predstavuje 12 % (-1 bod v porovnani s
koncom roka 2016), zatial' ¢o Uroven 3 je v podstate nulova (0,2 % v porovnani s koncom roka 2017).

Vlastné zdroje Skupiny podla urovne

(V miliénoch EUR) Celkom neg{)cr)r\::gzgr_]é* o%rr%\é?ii;n_él Uroveri 2 Uroveh 3

Vlastné zdroje Skupiny na splnenie SCR - 31.12.2017 45 880 36 870 3603 5328 79
Vlastné zdroje Skupiny na splnenie SCR - 31.12.2016 41 308 32 025 3736 5407 141
Zmena 11,1 % 15,1 % -3,6 % -1,5% -44,1 %

Kapitalova poziadavka na solventnost’

Kapitalova poziadavka na solventnost predstavuje 22,191 milionov EUR (23,222 milionov EUR na konci roka 2016). Hlavné rizika zahfiaju
financné a Gverové rizika, ktoré predstavovali 43,4 % (38,7 % v porovnani s koncom roka 2016) a 30,0 % (35,4 % v porovnani s koncom
roka 2016). Vyskyt rizika zo Zivotného a nezivotného poistenia sa po diverzifikacii rovna 5,1 % (4,4 % v porovnani s koncom roka 2016)
a 12,3 % (11,9 % v porovnani s koncom roka 2016).



Regulaény pomer solventnosti bez uplatnenia Upravy z dévodu volatility

Spomedzi moznych dihodobych zaruénych opatreni, ktoré povoluje ramec Solventnost |l, Skupina Generali upravuje krivku ocenovania
pouzitu pri vypocte technickych rezerv o upravu z dévodu volatility s ciefom zvazit dodato€ny vynos, ktory mozno dosiahnut spésobom

bez rizika pomocou zavazkov z poistenia krytého aktivami.

Vplyvy spésobené zmenou pozicie solventnosti Skupiny Generali prostrednictvom Upravy z dévodu volatility na nulu si uvedené nizsie.

Pokrytie SCR bez uplatnenia Upravy z dévodu volatility (VA) k 31.12.2017

Pokrytie SCR bez

(V milionoch EUR) Pokrytie SCR Vplyv VA VA
Vlastné zdroje Skupiny 45 880 -248 45 632
Kapitalova poziadavka na solventnost 22191 5 464 27 654
Pomer solventnosti 207 % 165 %
Pokrytie minimélnych kapitalovych poziadaviek
Dalej st uvedené podrobnosti o pokryti miniméalnych kapitalovych poziadaviek na konci roka 2017:
Pokrytie MCR
(V miliénoch EUR) 31.12.2017 31.12.2016 Zmena
Vlastné zdroje Skupiny na splnenie MCR 42 862 38 456 11,5%
Minimélna kapitalova poziadavka 17 318 18 460 -6,2 %
Prebytok nad MCR 25 545 19 996 27,8 %
Pomer GOF k MCR 248 % 208 % 39 bodov
V nasledujucej tabulke je uvedené rozdelenie opravnenych vlastnych zdrojov podla Urovne na splnenie MCR:
Vlastné zdroje Skupiny na splnenie MCR podla
urovne
Uroveni 1 - Uroveri 1 - . ,
(V milionoch EUR) Celkom neobmedzena obmedzena Uroven 2
Vlastné zdroje Skupiny na splnenie MCR - 31.12.2017 42 862 35796 3603 3464
Vlastné zdroje Skupiny na splnenie MCR - 31.12.2016 38 456 31028 3736 3692
Zmena 115% 15,4 % -3,6 % -6,2 %

*Uroveri 1 zahfria aj nerealizované zisky a straty z éinnosti franctizskych institucii pre zamestnanecké déchodkové zabezpedenie

(IORP), ako sa dohodlo s organom dohladu.

Uroveri 1 tvori 92 % celkovych vlastnych zdrojov, ktoré pokryvaji MCR (+ 2 body v porovnani s koncom roka 2016), zatial' o zvy$nych 8
% pochadza z kapitalu trovne 2 (- 2 body v porovnani s koncom roka 2016, ¢o odraza zniZenie podriadenych zavazkov).

Pokrytie minimalnych kapitalovych poziadaviek (MCR) bez Upravy z dévodu volatility je uvedené nizSie:

Pokrytie MCR bez uplatnenia Gpravy z dovodu volatility (VA) k 31.12.2017

Pokrytie MCR bez

(V milionoch EUR) Pokrytie MCR Vplyv VA VA

Vlastné zdroje Skupiny na splnenie MCR 42 862 -189 42 673
Minimalna kapitalova poziadavka 17 318 294 17 611
Pomer GOF k MCR 248 % 242 %
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Neexistuju ziadne podstatné zmeny vo vypocte kapitalovych poziadaviek, ani vo vypocte vlastnych zdrojov na ich pokrytie.



Povzetek

POSLOVANJE IN USPESNOST (RAZDELEK A)

Smo neodvisna italijanska Skupina, ki deluje ze od leta 1831, poleg tega smo izrazito prisotni tudi na mednarodnih trgih. Smo eno najvecjih
mednarodnih podjetij v zavarovalniski industriji, izrazito strateSkem in izjemno pomembnem sektorju za rast, razvoj in dobrobit sodobnih
druzb. V skoraj 200 letih smo zgradili Skupino, ki deluje v ve¢ kot 60 drzavah, obsega vec kot 400 podjetij in ima preko 71 tiso€ zaposlenih.

Nasa dejavnost pokriva tako Zivljenjsko zavarovanje (varéevanja, zavarovanja druzine in zavarovanja v korist Zivljenjskih zavarovancev,
ki prevzemajo nalozbeno tveganje, ipd.) kot tudi premozenjsko in nezgodno zavarovanje (avtomobilsko, zavarovanje doma, nezgodno in
zdravstveno zavarovanje ipd.). Smo med vodilnimi v sektorju prodaje na drobno, s€asoma smo s posebno mednarodno enoto v druzbi
utrdili svoj polozaj v podjetniskem sektorju. Smo tudi aktiven globalni igralec na podroc¢ju upravljanja premozenja, z ve¢ kot 500 milijardami
evrov sredstev.

Nasa strategija delovanja je veckanalna, tako pokrivamo razliéne potrebe nasih strank. Imamo mednarodno mrezo agentov in finanénih
svetovalcev, poleg njih pa Se borzne posrednike, ban¢na jamstva ter kanale za neposredno telefonsko in spletno trzenje, v tem smo
postali vodilni v Evropi.

Z vodstvenega in organizacijskega vidika je organiziranost Skupine v celoti izrazena z odgovornostjo lokalnih vodij Skupine, ki jo
sestavljajo poslovne enote, prisotne na treh glavnih trgih: v Italiji, Franciji in Nemciji. Regijsko se delijo na:

. CEE - drzave Srednje in Vzhodne Evrope, ki so ¢lanice EUS;

. Mednarodno - to predstavljajo druzbe v drzavah EMEA, Juzne in Severne Amerike, Azije, Europ Assistance in druge druzbe;

. Nalozbe, premozenje in upravljanje premozZenja - zaobjema glavne subjekte Skupine, ki delujejo na podrocju naloZzbenega
svetovanja, upravljanja premozenja in finan¢nega nacrtovanja.

Skupina Holding in drugo poslovanje zdruzuje vodstvo in koordinacijske dejavnosti mati¢ne druzbe, vkljuéno s pozavarovanjem Skupine,
druge finanéne holdingke druzbe in ponudnike mednarodnih storitev, ki niso vkljueni v prej nasteta geografska podrocja.

Skupina je leto 2017 zaklju€ila z dobrimi rezultati in odli¢nim kapitalskim polozajem. lIzid iz rednega poslovanja in Cisti dobicek sta se
obcutno povecala. I1zboljSanje je bilo opaziti tudi v kvaliteti Cistega denarnega toka iz naslova Zivljenjskih zavarovanj in mo¢nem porastu
marz iz naslova novega poslovanja. Rezultati potrjujejo celovito implementacijo strategije, predstavljene leta 2016, ki bo zaklju¢ena do
konca leta.

Izid iz rednega poslovanja Skupine je dosegel rekordnih 4.895 milijonov evrov, kar pomeni 2,3 % poviSanje, predvsem zahvaljujo¢
uspesnosti segmenta Zivljenjskih zavarovanj in poslovanja v segmentu Upravljanje nalozb, sredstev in premozZenja. Segment Zivljenjskih
zavarovanj je dosegel 1,8 % rast, zahvaljujo¢ boljSi nalozbeni uginkovitosti, medtem ko rast rezultata v segmentu Holding in druge
dejavnosti v znesku 59 milijonov evrov odseva izjemne rezultate druzbe Banca Generali in izboljSano uspeSnost druzbe Asset
Management Europe. Oba segmenta sta poslab$ala rezultat iz rednega poslovanja premozenjskega in nezgodnega zavarovanja (1.972
milijona evrov, -4,9 %), predvsem kot posledica zahtevkov zaradi naravnih nesre¢ v znesku 416 milijonov evrov, zlasti zaradi orkanov v
ZDA in neviht v osrednji Evropi, pa tudi zaradi nijih nalozbenih donosov kot posledica nizkih obrestnih mer. Ce zanemarimo vpliv
zahtevkov zaradi naravnih nesre¢ v obeh primerjanih letih, bi bil izid iz rednega poslovanja v segmentu premozenjskega in nezgodnega
zavarovanja stabilen.

Donosnost na lastniski kapital iz poslovanja, ki je glavni kazalec ekonomske rentabilnosti Skupine, je 13,4 % (nespremenjeno v primerjavi
s podatkom na 31. 12. 2016) in tako potrjuje strateski cilj (>13 %).

Cisti dobigek je dosegel 2.110 milijonov evrov, kar predstavija 1,4 % povi$anje, zahvaljujo& navedenemu izbolj§anemu rezultatu
poslovanja, pa tudi rezultatu iz drugih dejavnosti zaradi nizjih izgub iz slabitev, brez vpliva prekinjenega poslovanja in zvisanja davcnih
obveznosti.

Bruto obracunane premije so presegle 68.537 milijonov evrov (-0,2 %) in so se povecale pri premozenjskem in nezgodnem zavarovanju
(+1,7 %). Cisti neto prihodki iz Zivljenjskih zavarovanj so dosegli 9.718 milijonov evrov, kar je eden najboljsih rezultatov v zavarovalnitvu.

Z vidika poslovne dejavnosti so bruto obracunane premije pri zivljenjskih zavarovanjih dosegle 47.788 milijonov evrov (-1,0 %). Skladno
s strateSkim ciljem zasledovanja bolj selektivne politike prevzemanja jamstev so se premije iz naslova varcevalnih produktov znizale za
11,6 %, zlasti v Italiji, Aziji, Nemgiji, Spaniji in Franciji. Zgoraj omenjeno cilino uravnavanije v prid produktom, ki ponujajo bolje pogoje z
vidika tveganj in donosnosti, je prineslo rast pri obeh produktihzavarovanj v korist Zivljenjskih zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno

8 S 1. januarjem 2018 celotna mreza Avstrije spada med CEE in ne ve¢ med drzave EMEA.
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tveganje (+22,4 %), na vseh podrodjih poslovanja Skupine, predvsem pa v ltaliji (+57,3 %) in Franciji (+52,1 %) in produktov zavarovanja
kredita (+7,0 %).

Premije pri premozenjskem in nalozbenem zavarovanju v znesku 20.749 milijonov evrov so se zviSale za 1,7 % zaradi boljSe uspeSnosti
avtomobilskega in nezgodnega zavarovanja. Razvoj avtomobilskega segmenta (+3,0 %) je bil v prvi vrsti rezultat rasti v Nemciji (+4,2 %),
drzavah CEE (+3,2 %), Spaniji (+3,8 %), amerigkih regij (+25,7 %) in Franciji (+2,6 %), kar kompenzira padec v ltaliji (-4,5 %) zaradi
znizanja povprec¢ne premije in sprejetih ukrepov za ohranitev rentabilnosti portfelja. Premije v nezgodnem sektorju so prav tako zrasle
(+0,9 %), predvsem zaradi razvoja v drzavah CEE (+3,6 %) in EMEA regiji (+2,6 %) ter Europ Assistance (+14,0 %). Ceprav ltalija po
padcu iz leta 2017 okreva, so premije tam vseeno padle za 1,8 %, predvsem kot posledica zmanjSanja poslovanja sektorja Global
Corporate & Commercial. V Franciji pa so se znizale za 2,0 % zaradi slabih pogojev na trgu gospodarskih in gradbenih linij.

Z izjemo navedenih sprememb v geografski raz€lenitvi v poslovnem modelu Skupine ni prislo do drugih sprememb.

SISTEM UPRAVLJANJA (RAZDELEK B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG) je v svoji vlogi mati¢ne druzbe Skupine Generali izdala notranje pravilnike za svoj sistem upravljanja
z namenom zagotavljanja primerne stopnje konsistentnosti znotraj Skupine. Ti notranji pravilniki dolo¢ajo pravila o: kvalitativni in
kvantitativni sestavi upravnih, poslovodnih ali nadzornih organov, njihovih pristojnostih in ustreznih komisijah; nalogah in pristojnostih
vi§jega vodstva in vodstvenih komisij; nacinu, kako mora biti strukturiran in implementiran sistem notranjih kontrol in upravljanja s tveganiji;
ter o glavnih nacelih sistema prejemkov, meril za presojo primernosti in sposobnosti ter zunanjem izvajanju.

V referenénem obdobju ni pri§lo do bistvenih sprememb sistema upravljanja.

PROFIL TVEGANJA (RAZDELEK C)

Skupina Generali je izpostavljena predvsem finanénim, kreditnim, zavarovalnim in operativnim tveganjem. Narava teh tveganj in splo$ni
opis profila tveganja druzbe Generali sta podana v razdelku C.

Skupina Generali svoja finan€na in kreditna tveganja ter zavarovalna tveganja, ki niso s podrocja zivljenjskega zavarovanja, meri s
pomocjo delnega internega modela (PIM) Skupine. Operativha tveganja se merijo na podlagi standardne formule in dodatno s
kvantitativno in kvalitativno oceno tveganja. PIM predstavlja natanéno predstavitev glavnih tveganj, ki jim je Skupina izpostavljena. Na
njegovi podlagi se ne meri le vpliv posameznega tveganja, temvec¢ tudi skupen vpliv kombinacije tveganj na lastniski kapital Skupine.

Izvedena analiza obgutljivosti je potrdila, da je Skupina v veliki meri ranljiva zaradi trendov na finan€nih trgih (izjemno nizke/negativne
obrestne mere in poglabljanja kreditnega razmika, predvsem pri italijanskih drzavnih obveznicah). Tudi v primeru neugodnih pogojev na
trgu (zniZzanje obrestnih mer ali vrednosti lastniSkega kapitala, povecanje kreditnih razmikov) bi Skupina Generali $e vedno ohranila trden
polozaj, zlasti zaradi poslovnega profila, ki ga zaznamuje razlika omejenega trajanja, dobra zmoznost pokrivanja izgub iz tehni¢nih
rezervacij in povpre¢no minimalno jamstvo, ki je vsaki€¢ znova nizje od povpre€ne donosnosti portfelja.

V referenénem obdobju ni prislo do bistvenih sprememb v profilu tveganja.

VREDNOTENJE ZA NAMENE SOLVENTNOSTI (RAZDELEK D)

Razdelek D vklju€uje celovit pregled vrednotenja sredstev in obveznosti na podlagi Solventnosti Il. Glavno nacelo za oceno je ekonomski
pristop, enoten za celoten trg, ki temelji na predpostavkah, ki bi jih pri oceni enakega sredstva ali obveznosti uporabili vsi delezniki na trgu
(75. ¢len direktive Solventnost Il).

Sredstva in obveznosti, ki niso zavarovalno-tehniéne rezervacije, se prepoznajo skladno z MSRP in pojasnili MSRP Interpretacijske
komisije, kot jih je sprejela Evropska unija pred datumom bilance, na predpostavki, da vkljuCujejo vrednotenje, ki je skladno s trznim
pristopom.

Konsolidirana tehni¢na nacela Solventnosti Il Skupine Generali na dan 31. 12. 2017 so bila izracunana na podlagi direktive Solventnost
Il kot vsota najboljSe ocene obveznosti in marze tveganj, pri ¢emer so bile uporabljene enake metodologije kot na dan 31. 12. 2016.

Glavne prilagoditve med MSRP in Solventnostjo Il sredstev in obveznosti se nanaajo na:

= Razlike v konsolidacijski metodi nekaterih subjektov, ki so predmet konsolidacije;

= Izlo¢itev neopredmetenih sredstev, vkljuéno z odloZenimi stroski pridobitve in dobrim imenom;

= Ponovno merjenje sredstev in obveznosti, ki se razlikujejo od zavarovalno-tehnicnih rezervacij, ki v finan¢nih izkazih po MSRP
niso merjeni po posteni vrednosti;

= Ponovno merjenje po posteni vrednosti finan€nih obveznosti, z izijemo spremembe v lastnem kreditnem polozaju;



= Merjenje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, vkljuéno s pozavarovalniskimi terjatvami na podlagi specifikacij iz Solventnosti Il;
. Prepoznavanje pogojnih obveznosti v primeru, da so izpolnjeni dolo€eni pogoji;
= Vplivi davka v povezavi z zgoraj navedenimi prilagoditvami.

V nadaljevanju so prikazana glavna dokazila iz bilance trzne vrednosti. Za ve¢ podrobnosti si oglejte poglavje D.

Enoten perimeter  Solventnost Sprememba

MIVES MSRP (a) Il (b) (b-a)
Dobro ime, odloZeni stroski pridobitve in neopredmetena sredstva 10.790 0 -10.790
OdloZene terjatve za davek 2.078 1.317 -760
S:(I)(z(i)t))e (druge kot sredstva, zadrzana za pogodbe, vezane na indeks ali na 378.773 387.645 3.872
DrZavne obveznice 174.770 174.816 45
g)é)\\//:zz:;'cc: podjetij, strukturirani vrednostni papirji in zavarovane 138.219 139.544 1324
Nepremicnine (razen za lastno uporabo) 14.025 20.823 6.798
Udelezbe 2.987 4.185 1.197
Druge nalozZbe 48.771 48.277 -493
eN:cI:;Zbe, druge kot sredstva, zadrZane za pogodbe, vezane na indeks ali na 36.978 36.978 0
Pozavarovalniske terjatve 4.491 3.617 -874
NeZivljenjsko zavarovanje 3.181 2.486 -695
Zivljenjsko zavarovanje 1.310 1.130 -179
Druga sredstva 33.308 34.303 995
Skupaj sredstva 516.416 513.860 -2.557
Tehnicne rezervacije 452.051 428.710 -23.342
Zivljenjsko zavarovanje 420.704 402.547 -18.157
NeZivijenjsko zavarovanje 31.347 26.163 -5.184
Podrejene obveznosti 8.379 8.931 552
Finan¢ne obveznosti 5.946 6.385 439
OdloZene obveznosti za davek 2.653 9.296 6.644
Druge obveznosti 21.211 21.017 -193
Skupaj obveznosti 490.239 474.340 -15.900
Presezek sredstev nad obveznostmi 26.177 39.520 13.343

Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije glede na Solventnost Il so se od 31. 12. 2016 do 31. 12. 2017 povecale (+2,2 %). Vzrok za to je
vecinoma vecji obseg poslovanja in pozitivhi ekonomski odmiki zaradi ponovnega vrednotenja nadomestil imetnikov zavarovalnih polic,
kateri so presegli pri€akovan nivo v okviru trzne konsistence po Solventnosti Il. Znizanje zavarovalno-tehnicnih rezervacij v nezivljenjskih
zavarovanjih med 31. 12. 2016 in 31. 12. 2017 (-7,1 %) gre predvsem pripisati spremembi v obsegu (na primer pozavarovanje portfelja
Azbest, onesnazenost in tveganja za zdravje britanske podruznice do dodatnega pozavarovalca Skupine preko pogodbe o 100 % kvotni
delnici) in posodobitvam predpostavk modela v nekaterih druzbah v Skupini. V primerjavi s preteklim vrednotenjem ob koncu leta
posodobitve predpostavk o najboljSi oceni poslovanja niso pomembno vplivale na skupne zavarovalno-tehni¢ne rezervacije.

V povezavi z vrednotenjem sredstev in obveznosti ni potrebno poro¢ati o nobenih pomembnih spremembah.
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UPRAVLJANJE KAPITALA (RAZDELEK E)

Skupina dolo¢a nacela za upravljanje s kapitalom mati¢ne druzbe in poslovnih subjektov Skupine.

Namen aktivnosti upravljanja s kapitalom je vzpostaviti enotna vodilna nacela in standarde za procese vodenja in nadziranja lastniskega
kapitala v skladu z relevantnimi zakonodajnimi zahtevami in zakonodajnim okvirom, tako na nivoju Skupine kot na lokalnem nivoju, ter v
skladu s stopnjo prevzemanja tvegan;j in strategijo Skupine Generali. Kapitalski polozaj na dan 31. 12. 2017 je predstavljen v Razdelku E,
kjer je podan podroben pregled strukture lastniSkega kapitala in sestavnih elementov v povezavi s solventnostnimi kapitalskimi zahtevami.

Regulatorna stopnja solventnosti

Krepitev stopnje solventnosti Skupine Generali s 178 % ob koncu leta 2016 na 207 % ob koncu leta 2017 odseva tako poviSanje
lastniskega kapitala Skupine za 11,1 % in znizanje solventnostnih kapitalskih zahtev za -4,4 % zaradi kapitala po Solventnosti Il in
pozitivnih trendov na trgu (poviSanje obrestne mere, zmanjSanje kreditnega razmika in pozitivni trendi v lastniskem kapitalu).

Stopnja solventnosti (regulatorni vidik)

(milijon €) 31/12/2017 31/12/2016 Sprememba

Lastniski kapital Skupine (GOF) 45.880 41.308 11,1 %
Solventnostna kapitalska zahteva (SCR) 22.191 23.222 -4,4 %
Presezek GOF preko SCR 23.689 18.087 31,0%
Stopnja solventnosti 207 % 178 % 29 odstotnih tock

Lastniski kapital Skupine

Na dan 31. 12. 2017 je lastni$ki kapital Skupine 45.880 milijonov evrov. V primerjavi z rezultatom na dan 31. 12. 2016 se je lastniski
kapital Skupine povecal za +11,1 %, kar je posledica stabilizacije prihodkov Skupine, pozitivnih vplivov pogojev na finan¢nih trgih in
odmikov pri poslovanju, tako z vidika izku$enj kot tudi sprememb predpostavk v projekcijskem modelu za tehni¢ne postavke.

Lastniski kapital Skupine Generali ve¢inoma sestoji iz visokokakovostnega kapitala (kapital 1. reda).

Kapital 1. reda predstavlja 88 % celotnega kapitala (+1 odstotna to¢ka v primerjavi s koncem leta 2016), kapital 2. reda predstavlja 12 %
(-1 odstotna tocka v primerjavi s koncem leta 2016), medtem ko je kapital 3. reda skoraj ni¢eln (0,2 % ob koncu leta 2017).

Lastniski kapital Skupine po redih

miton Spaj "L Kap i Kapta 2 Fapta 3
Lastniski kapital Skupine pokriva SCR - 31. 12. 2017 45.880 36.870 3.603 5.328 79
Lastniski kapital Skupine pokriva SCR — 31.12.2016 41.308 32.025 3.736 5.407 141
Sprememba 11,1 % 15,1 % -3,6 % -1,5% -44,1 %

Solventnostna kapitalska zahteva

Solventnostna kapitalska zahteva znasa 22.191 milijonov evrov (23.222 milijonov evrov ob koncu leta 2016). Glavna tveganja predstavljajo
finan¢na in kreditna tveganja, ki dosegajo 43,4 % (38,7 % ob koncu leta 2016) in 30,0 % (35,4 % ob koncu leta 2016). Vpliv Zivljenjskega
in nezivljenjskega zavarovalnega tveganja po diverzifikaciji je enak 5,1 % (4,4 % ob koncu leta 2016) oziroma 12,3 % (11,9 % ob koncu
leta 2016).

Regulatorna stopnja solventnosti brez uporabe prilagoditve za nestanovitnost

V sklopu moznih ukrepov dolgoroénega jamstva po Solventnosti || Skupina Generali prilagaja vrednostno krivuljo, ki se uporablja pri
izraGunu zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, s prilagoditvijo za nestanovitnost, s ¢imer uposteva dodaten donos, ki ga je mozno doseci brez
tvegan; s sredstvi, ki pokrivajo obveznosti iz zavarovanja.



Vplivi na solventnostni polozaj Skupine Generali po spremembi prilagoditve za nestanovitnost na ni€ so prikazani spodaj.

Kritje SCR brez uporabe prilagoditve za nestanovitnost (VA) na dan 31. 12. 2017

(milijon €) Kritie SCR Vpliv VA Kritje SCR brez VA
Lastniski kapital Skupine 45.880 -248 45.632
Solventnostna kapitalska zahteva 22.191 5.464 27.654
Stopnja solventnosti 207 % 165 %
Kritje minimalne kapitalske zahteve (MCR)
V nadaljevanju je prikazano podrobno kritje minimalne kapitalske zahteve ob koncu leta 2017:
Kritje MCR
(milijon €) 31/12/2017 31/12/2016 Sprememba
Lastniski kapital Skupine pokriva MCR 42.862 38.456 115%
Minimalna kapitalska zahteva 17.318 18.460 -6,2 %
Presezek nad MCR 25.545 19.996 27,8%
Stopnja GOF do MCR 248 % 208 % 39 odstotnih tock

V tabeli je predstavljena delitev ustreznega lastniSkega kapitala po rangih za izpolnjevanje minimalnih kapitalskih zahtev:

Lastniski kapital Skupine pokriva MCR po redih

o € i

Lastniski kapital Skupine pokriva MCR — 31. 12. 2017 42.862 35.796 3.603 3.464
Lastniski kapital Skupine pokriva MCR — 31. 12. 2016 38.456 31.028 3.736 3.692
Sprememba 11,5% 15,4 % -3,6 % -6,2 %

*Kapital 1. reda vkljucuje tudi nerealiziran dobicek in izgube francoskih institucij za poklicno pokojninsko zavarovanje, kot je bilo

dogovorjeno z nadzornim organom.

Kapital 1. reda prispeva do 92 % vsega lastniSkega kapitala za kritje minimalnih kapitalskih zahtev (+2 odstotni tocki glede na konec leta

2016), medtem ko preostalih 8 % prihaja iz kapitala 2. reda (-2 odstotni tocki glede na konec
obveznosti).

leta 2016 zaradi znizanja podrejenih

V nadaljevanju je predstavljeno tudi kritje minimalnih kapitalskih zahtev brez prilagoditve za nestanovitnost:

Kritje minimalnih kapitalskih zahtev brez prilagoditve za nestanovitnost na dan 31. 12. 2017

(milijon €) Kritje MCR Vpliv VA Kritje MCR brez VA
Lastniski kapital Skupine pokriva MCR 42.862 -189 42.673
Minimalna kapitalska zahteva 17.318 294 17.611
Stopnja GOF do MCR 248 % 242 %

Pri izracunu kapitalskih zahtev ni bilo posebnih sprememb, prav tako ne pri izracunu lastniSkega kapitala za njihovo kritje.
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Sazetak

POSLOVANJE | RADNA USPJESNOST (DIO A)

Od 1831. djelujemo kao samostalna talijanska grupacija i intenzivho smo prisutni na medunarodnom trzistu. Jedan smo od najvecih
globalnih igraca industrije osiguranja, strateSkog i vrlo bitnog sektora rasta, razvoja i dobrobiti modernih drustava. Tijekom gotovo 200
godina izgradili smo Grupu koja posluje u preko 60 zemalja u 400 drustava s viSe od 71 tisu¢e zaposlenika.

Nasa djelatnost obuhvaca Zivotna osiguranja (Stednja, police za zastitu obitelji i police osiguranja povezanih s investicijskim fondovima
itd.) te osiguranja imovine i osiguranja od ozljeda (auto osiguranja, osiguranja doma, osiguranja od nesrec¢e, zdravstvena osiguranja itd.).
Vodec¢i smo u sektoru poslovanja s gradanima, a tijekom vremena ucvrstili smo svoju poziciju i u sektoru poduzetnika s naglaskom na
jedinicu za medunarodno poslovanje. Osim toga smo i aktivan globalni igra¢ u upravljanju imovinom, s imovinom ve¢om od 500 milijardi
eura.

Djelujemo kroz primjenu viSekanalne strategije, kako bismo zadovoljili razli¢ite potrebe nasih klijenata. Mrezi medunarodnih zastupnika i
financijskih savjetnika pridodali smo brokere, bankoosiguranje te izravnu telefonsku liniju i mrezne kanale, po ¢emu smo vodecéi u Europi.

Sa stajaliSta upravljanja i organizacije, organizacijska struktura Grupe u potpunosti odrazava odgovornosti rukovoditelja Grupe u pojedinim
drzavama i obuhvaca poslovne jedinice koje djeluju na tri glavna trzista - talijanskom, francuskom i njemackom, u okviru sljedec¢e
regionalne organizacijske strukture:

. CEE - drzave Clanice EU-a na podrucju srednje i isto€ne Europe®;

. Medunarodno - obuhva¢a EMEA-u, obje Amerike, Aziju, Europ Assistance i ostala drustva;

= Upravljanje ulaganjima, imovinom i financijsko savjetovanje - koje obuhvaca glavne subjekte Grupe koji obavljaju djelatnosti
investicijskog savjetovanja, upravljanja imovinom i financijskog planiranja.

| na kraju, klaster ,Holding i ostala drustva” obuhvacéa upravljanje matiénim drustvom i koordinacijske aktivnosti, ukljuujuéi reosiguranje
Grupe, ostala financijska holding drustva i dobavljac¢e medunarodnih usluga koji nisu uklju¢eni u prethodno navedena geografska
podrudja.

Grupa je 2017. godinu zavrsila s vrlo uspjeSnim rezultatima i izvrsnom pozicijom kapitala. Posebno su se povecali rezultati poslovanja i
neto dobit. Doslo je i do poboljSanja kvalitete neto priljieva u segmentu zivotnih osiguranja, a znacajno su se povecale i nove poslovne
marze. One potvrduju potpunu primjenu strategije predstavljene 2016. koja ¢e biti dovrSena do kraja godine.

Rezultati poslovanja grupe dosegli su rekordan iznos od 4 895 milijuna eura, Sto je povecéanje od 2,3 % zahvaljujuéi prvenstveno pozitivnim
rezultatima segmenta Zivotnih osiguranja te upravljanja ulaganjima i financijskim savjetovanjem. Povecanje rezultata Zivotnih osiguranja
od 1,8 % posljedica je boljih rezultata ulaganja; porast rezultata u segmentu ,Holding i ostale djelatnosti”, koji je dosegao 59 milijuna eura,
odrazava izvrsne rezultate Banca Generali i uspjesnije rezultate drustva Asset Management Europe. Oba segmenta uskladila su pad
rezultata poslovanja P&C-ja (1 972 milijuna eura , --4,9 %) na koji je utjecalo 416 milijuna eura za naknadu Steta od prirodnih katastrofa
uglavnom uzrokovanih tornadima u SAD-u i olujama koje su harale srednjom Europom te manjim doprinosima povratu ulaganja zbog
nizih kamatnih stopa. Kada bismo izuzeli utjecaj koji su polucili zahtjevi za naknadu Steta zbog prirodnih katastrofa, rezultati poslovanja
osiguranja imovine i osiguranja od nezgode (P&C) bili bi stabilni.

Povrat kapitala iz poslovanja, koji je glavni pokazatelj ekonomske profitabilnosti Grupe, dosegao je 13,4 % (nepromijenjen u odnosu na
pokazatelj od 31. prosinca 2016.), $to potvrduje strateski cilj (> 13 %).

Neto dobit dosegla je 2 110 milijuna eura, porast od 1,4 % zbog navedenog poboljSanja rezultata poslovanja te prihoda izvan osnovne
djelatnosti, koji su bili izlozeni malim gubitcima zbog umanjenja vrijednosti usprkos utjecaju operativnih popusta i poveéanja fiskalnih
obveza.

Zaracunate bruto premije iznose preko 68 537 milijuna eura (- 0,2 %), a povec¢anije je vidljivo u djelatnosti osiguranja imovine i osiguranja
od nezgode (P&C) (+1.7%). Neto priliev u segmentu Zivotnih osiguranja zaustavio se na 9 718 milijuna eura, $to je vodec¢a razina unutar
industrije.

Sto se tite vrsta osiguranja, zaraunate bruto premije Zivotnih osiguranja iznose 47 788 milijuna eura (-1,0 %). Sukladno state$kom cilju
postizanja selektivnije politike preuzimanja rizika, premije za Stedne proizvode smanjene su za 11,6 %, narocito u ltaliji, Aziji, Njemackoj,
Spanjolskoj i Francuskoj. Spomenuto ciljano rebalansiranje u korist proizvoda koji nude bolje uvjete povrata u odnosu na rizik, bacilo je
svjetlo na poveéanje obaju proizvoda povezanih s investicijskim fondovima (+ 22,4 %) u svim podrucjima djelatnosti Grupe, a narocito u
Italiji (+ 57,3 %) i Francuskoj (+ 52,1%), i zastitnih proizvoda (+ 7,0 %).

9 0d 1. sijeénja 2018. cijeli klaster Austrija smatrat ¢e se dijelom drzava srednje i istoéne Europe, a ne dijelom regije Europe, Bliskog Istoka i Afrike (,EMEA").



Premije osiguranja imovine i osiguranja od nezgode (P&C) iznose 20 749 milijuna, $to je porast od 1,7 % zbog pozitivnog uspjeha linija
osiguranja motornih i ne-motornih vozila. Razvoj segmenta osiguranja motornih vozila (+ 3,0 %) potaknut je prvenstveno porastom
zabiljeZenim u Njemadkoj (+ 4,2 %), drzavama srednije i isto&ne Europe (+ 3,2 %), Spanjolskoj (+ 3,8 %), podru&ju obaju Amerika (+ 25,7
%) i Francuskoj (+ 2,6 %), Sto je uvelike nadoknadilo pad u ltaliji (- 4,5 %) koji je rezultat smanjenja prosje¢ne premije i mjera poduzetih
kako bi se zastitila profitabilnost portfelja. Rastu i premije od osiguranja ne-motornih vozila (+ 0,9 %), uglavhom podrzane razvojem drzava
srednje i istocne Europe (+ 3,6 %), podruc¢ja EMEA ( + 2,6 %) i Europ Assistance (+14.0%); Italija je osjetila pad od 1,8 %, iako se uspjesno
oporavlja od pada u 2017., uglavhom zbog smanjenja komercijalnih i linija za globalne korporacije, dok je Francuska pala 2,0 % zbog
slabih uvjeta na trziStu komercijalnih i linija u gradevinarstvu.

Osim navedenih promjena u pregledu po geografskim podrucjima, ne postoje druge promjene poslovnih modela koje je Grupa usvojila.

SUSTAV UPRAVLJANJA (DIO B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), kao mati¢no drustvo Generali Group, izdalo je interne propise za svoj sustav upravljanja, kako bi se
unutar Grupe osigurala odgovaraju¢a razina dosljednosti. Ovim su internim propisima naro€ito obuhvacena pravila o: kvalitativnom i
kvantitativnom sastavu Administrativnog, upravljackog i nadzornog tijela (AUNT), njegove kompetencije i pripadajuc¢i odbori; uloge i
odgovornosti koje se dodjeljuju visSim rukovoditeljima i upravljackim odborima; nacin na koji je potrebno organizirati i implementirati sustave
interne kontrole i upravljanja rizicima; i glavna nacela naknade za upravljanje, prikladne i ispravne zahtjeve i rad vanjskih suradnika.

U referentnom razdoblju nije bilo nikakvih materijalnih promjena upravljanja.

PROFIL RIZIKA (DIO C)

Generali Group uglavnom je izloZzena financijskim, kreditnim, rizicima ulaganja u investicijske fondove i rizicima poslovanja. Priroda ovih
rizika i opis cjelokupnog profila rizika drustva Generali navedeni su u Dijelu C.

Generali Group svoje rizike mjeri primjenom parcijalnog internog modela (PIM) za financijske, kreditne, rizike zivotnih osiguranja i ulaganja
u investicijske fondove. Rizici poslovanja mjere se pomocu standardne formule, uz dodatne kvantitativne i kvalitativne procjene rizika.
Parcijalni interni model osigurava precizno predstavljanje glavnih rizika kojima je Grupa izloZzena, mjerenjem ne samo utjecaja svakog
rizika preuzetog pojedinacno vec¢ i njihovog zajednic¢kog utjecaja na vlastita sredstva Grupe.

Provedene analize osjetljivosti potvrduju da je Grupa najosjetljivija na trendove financijskih trzista (iznimno niske/negativne kamatne stope
i Sirenje raspona kredita, uglavnom za talijanske vladine obveznice). Cak i u slu¢aju nepovoljnih trzignih uvjeta (smanjenje kamatnih stopa
ili vrijednosti imovine, povecanje raspona), Generali Group i nadalje pokazuje ¢vrstu poziciju, uglavhom zahvaljujuéi svom poslovnom
profilu kojeg karakterizira kratkotrajan prekid, dobra sposobnost apsorpcije gubitka kod tehni¢kih rezerviranja i prosje¢no minimalno
jamstvo koje je kontinuirano nize od prosje¢nog povrata portfelja.

U referentnom razdoblju nije bilo nikakvih materijalnih promjena profila rizika.

VREDNOVANJE U SMISLU DIREKTIVE SOLVENTNOST II (DIO D)

Dio D donosi cjelokupni pregled vrednovanja imovine i obveza u smislu Direktive Solventnost Il. Opée nacelo vrednovanja je ekonomski,
konzistentan trzi$ni pristup koji koristi iste pretpostavke koje bi koristili i sudionici na trzistu za valorizaciju iste imovine ili obveza (¢lanak
75. Direktive o osnivanju i obavljanju djelatnosti osiguranja i reosiguranja (Solventnost Il)).

Imovina i obveze, osim tehnicke pricuve, stoga se priznaju u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjesStavanja (MSFI) i
tumacenjima Odbora za tumacenje medunarodnog financijskog izvjestavanja koje je odobrio Europski sindikat prije datuma bilance, pod
uvjetom da isti uklju€uju metode vrednovanja koje su u skladu s marketinskim pristupom.

Konsolidirane tehni¢ke priGuve u smislu Direktive Solventnost Il za Generali Group na dan 31. prosinca 2017. izrac¢unate su u skladu s
Direktivom Solventnost I, kao zbroj najboljih procjena obveza i dodatka za rizik, uz primjenu istih metodologija koje su se koristile 31.
prosinca 2016.

Nadalje, glavna uskladivanja imovine i obveza izmedu MSFI-ja i Solventnosti Il odnose se na:

= razlike u metodi konsolidacije nekih subjekata obuhvacenih konsolidacijom;

= eliminaciju nematerijalne imovine, ukljuujuc¢i odgodene troskove preuzimanja i godwill;

= ponovno mjerenje imovine i obveza, razli¢ito od tehni¢ke priCuve koji u MSFI financijskim izvjeS¢ima nisu mjereni prema fer
vrijednosti;

= ponovno mjerenje financijskih obveza prema fer vrijednosti, osim promjene vlastiteg kreditne sposobnosti;

= mjerenje tehnickih pri€uva, uklju€ujuci pokri¢e reosiguranja, u skladu sa specifikacijama Solventnosti I1;
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. priznavanje nepredvidenih obveza, ako su zadovoljeni posebno navedeni uvjeti;

. ucinke na porez koji se odnose na gore navedena uskladivanja.

U nastavku su prikazani glavni dokazi Bilance marketinske vrijednosti (BMV). Za viSe detalja proucite poglavlje D.

BMV Parametar u skladus Solventnost Promjena
MSIF-om (a) 11 (b) (b-a)
Goodwill, odgodeni troskovi preuzimanja i nematerijalna imovina 10.790 0 -10.790
Odgodeni porez 2.078 1.317 -760
lLJJIIaagg:r:\jjiiq(:ﬂT’]Lzsci\i/;ir}sekzeafziz\g\)/;e) o ulaganjima vezanima na indeks i 378.773 387,645 3.872
Vladine obveznice 174.770 174.816 45
Obveznice poduzeca, strukturirane obveznice i osigurani vrijednosni papiri 138.219 139.544 1.324
Imovina (osim za vlastite potrebe) 14.025 20.823 6.798
Udjeli 2.987 4.185 1.197
Ostala ulaganja 48.771 48.277 -493
:rr::/c;\;ic?;jii:rsj:jozvaeugovore o ulaganjima vezanima na indeks i ulaganjima u 86.978 86.978 0
Pokrice reosiguranja 4.491 3.617 -874
Ne-Zivotna osiguranja 3.181 2.486 -695
Zivotna osiguranja 1.310 1.130 -179
Ostala imovina 33.308 34.303 995
Ukupna imovina 516.416 513.860 -2.557
Tehnicke pri¢uve 452.051 428.710 -23.342
Zivotna osiguranja 420.704 402.547 -18.157
Ne-Zivotna osiguranja 31.347 26.163 -5.184
Podredene obveze 8.379 8.931 552
Financijske obveze 5.946 6.385 439
Odgodene porezne obveze 2.653 9.296 6.644
Ostale obveze 21.211 21.017 -193
Ukupne obveze 490.239 474.340 -15.900
Visak imovine nad obvezama 26.177 39.520 13.343

Solventnost Il posebice povecanje tehnickih pricuva od 31. prosinca 2016. do 31. prosinca 2017. (+ 2,2 %) tumaci uglavhom vecom
koli¢inom i pozitivnom ekonomskom varijancom koja proizlazi iz revalorizacije koristi za vlasnike polica viSih od onih o¢ekivanih u sklopu
Solventnost Il okvira za dosljedno trziste. Smanjenje ne-zivotnih tehnickih pricuva od 31. prosinca 2016 do 31. prosinca 2017. ( -7,1 %)
uglavnom je nastalo zbog promjene opsega (na primjer, portfelj podruznice Asbestos, Pollution and Health Hazard (Azbest, zagadenje i
opasnost za zdravlje ljudi) u Ujedinjenoj Kraljevini predan na reosiguranje vanjskom osiguravatelju Grupe temeljem sporazuma o 100 %-
tnoj podjeli kvote) i zbog aZuriranja pretpostavki modela u nekom od drustava Grupe. U usporedbi s valorizacijom na kraju prethodne
godine, azuriranja u pogledu najboljih predvidanja poslovanja nisu znacajnije utjecala na ukupne tehnicke pri€uve.

Sto se tice valorizacije imovine i obveza ne postoje znagaje promjene o kojima bi trebalo izvjestavati.



UPRAVLJANJE KAPITALOM (DIO E)

Grupa nacela aktivnosti upravljanja kapitalom utvrduje za matiéno drustvo i pravne osobe Grupe.

Cilj je aktivnosti upravljanja kapitalom uspostavljanje zajednickih nacela i normi kao smjernica za provodenje upravljanja i kontrolnih
postupaka za vlastita sredstva u skladu s relevantnim regulatornim zahtjevima i zakonodavnim okvirom, kako na razini Grupe tako i na
lokalnoj razini te u skladu s intenzitetom sklonosti za preuzimanije rizika i strategijom Generali Group. Pozicija kapitala na dan 31.12.2017.
prikazana je u Dijelu E, koje sadrzi detaljan prikaz strukture Vlastitih sredstava, kao i komponente koje se odnose na potrebni solventni
kapital.

Regulatorni koeficijent solventnosti

Porast koeficijenta solventnosti Generali Group sa 178 % u 2016. na 207 % u 2017. odrazava kako porast vlastitih sredstava Grupe za
11,1 % tako i smanjenje od -4,4 % potaknuto generiranjem Solventnost Il kapitala i pozitivnih trendova na financijskom trzistu (povecanje
kamatne stope, smanjenje raspona kredita i trend pozitivnog vlasni¢kog kapitala).

Koeficijent solventnosti (regulatorni prikaz)

(u milijunima eura) 31.12.2017. 31.12.2016. Promjena

Vlastita sredstva Grupe 45.880 41.308 11,1 %
Potrebni solventni kapital 22.191 23.222 -4,4%
Visak vlastitih sredstava Grupe iznad potrebnog solventnog kapitala 23.689 18.087 31,0%
Koeficijent solventnosti 207 % 178% 29 post. bodova

Vlastita sredstva Grupe

Vlastita sredstva Grupe iznose 45 880 milijuna na dan 31.12.2017. U usporedbi s rezultatom od 31. prosinca 2016. vlastita sredstva Grupe
povec¢ana su za +11,1 %, Sto je posljedica normalizacije prihoda koje generira Grupa, positivhog utjecaja uvjeta na financijskom trzistu te
poslovnih varijanci, kako u smislu iskustva tako i zbog promjene pretpostavki u modelu projekcije tehnickih stavki.

Vlastita sredstva Generali Group uglavnom ¢&ini kvalitetan kapital (Tier 1 - vlastita sredstva 1. kategorije).

Vlastita sredstva 1 kategorije (Tier 1) ¢ini 88 % ukupnog kapitala (+1 postotni bod u usporedbi s krajem 2016.), vlastita sredstva 2.
kategorije (Tier 2) €ini 12 % (-1 postotni bod u usporedbi s krajem 2016.), dok si vlastita sredstva 3. kategorije (Tier 3) gotovo nula (0,2 %
na kraju 2017.).

Vlastita sredstva Grupe prema kategorijama

Tier 1 — Tier 1 —

(u milijunima eura) Ukupno s s Tier 2 Tier 3
neograni¢ena ograniena

Vlastita sredstva Grupe koja zadovoljavaju potrebni

solventni kapital na dan 31.12.2017. 45.880 36.870 3.603 5328 9

Vlastita sredstva Grupe koja zadovoljavaju potrebni

solventni kapital na dan 31.12.2016. 41.308 82.025 3.736 5.407 tal

Promjena 11,1 % 15,1 % -3,6 % -1,5% -44,1 %

Potrebni solventni kapital

Potrebni solventni kapital iznosi 22 191 milijuna eura (u 2016. iznosio je 23 222 milijuna eura). Glavne rizike predstavljaju financijski i
kreditni rizik, koji ¢ine 43,4 % (u usporedbi s 38 7% u 2016.) i 30,0 % (u usporedbi s 35,4 % u 2016.). Nakon diversifikacije Stetni dogadaji
zbog rizika zivotnih osiguranja iznose 5,1 % (u usporedbi s 4,4 % u 2016.), a zbog rizika ulaganja u investicijske fondove 12,3 % (u
usporedbi s 11,9 % u 2016.).

Regulatorni koeficijent solventnosti bez primjene prilagodbe za volatilnost
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Od mogucih dugoro¢nih mjera jamstva dozvoljenih u okviru Solventnosti || Generali Group uskladuje krivulju valorizacije koja se koristi u
izraCunu tehnicke pri€uve s prilagodbom za volatilnost, kako bi se razmotrio dodatni povrat koji je moguce postici bez rizika, na nacin da
imovina podrzava obveze osiguranja.

Ucinak svodenja prilagodbe za volatilnost na nulu na poziciji solventnosti Generali Group navedeni su u nastavku.

Pokri¢e potrebnog solventnog kapitala bez primjene prilagodbe za volatilnost na dan
31.12.2017.

Pokri¢e potrebnog

(u milijunima eura) Pokrice potrebnog Ucinak pr|I'agodbe solvent_nog kapitala
solventnog kapitala za volatilnost bez prilagodbe za

volatilnost
Vlastita sredstva Grupe 45.880 -248 45.632
Potrebni solventni kapital 22.191 5.464 27.654
Koeficijent solventnosti 207 % 165 %

Pokri¢e minimalno potrebnog kapitala

U nastavku su prikazane pojedinosti pokriéa minimalno potrebnog kapitala na kraju 2017.:

Pokri¢e minimalno potrebnog kapitala

(u milijunima eura) 31.12.2017. 31.12.2016. Promjena
Vlastlta sredstva Grupe koja zadovoljavaju minimalno potreban 42.862 38.456 11.5%
kapital

Minimalno potreban kapital 17.318 18.460 -6,2 %
ViSak iznad minimalno potrebnog kapitala 25.545 19.996 27,8 %
Omijer vlastitih sredstava Grupe i minimalno potrebnog kapitala 248 % 208% 39 post. bodova

Tabela u nastavku prikazuje razdiobu po kategorijama, onih prihvatljivin vlastitih sredstava koja zadovoljavaju potrebna minimalna
sredstva:

Vlastita sredstva Grupe koja zadovoljavaju
minimalno potreban kapital po kategorijama

Tier 1 — Tier 1 —

(u milijunima eura) Ukupno . S Tier 2
neograni¢ena ograni¢ena

Vlastita sredstva Grupe koja zadovoljavaju minimalno

potreban kapital - 31.12.2017. 42.862 35.796 3.603 3.464

Vlastita sredstva Grupe koja zadovoljavaju minimalno

potreban kapital - 31.12.2016. 38.456 31.028 3.736 8692

Promjena 115% 15,4 % -3,6 % -6,2 %

*Tier 1 (vlastita sredstva 1. kategorije) ukljucuje nerealiziranu dobit i gubitke iz poslovanja francuskih institucija za strukovno
mirovinsko osiguranje, kako je dogovoreno s nadzornim tijelom.

Vlastita sredstva 1. kategorije (Tier 1) ¢ine 92 % ukupnih vlastitih sredstava koja sluze za pokrice minimalno potrebnog kapitala (+2
postotna boda u usporedbi s 2016.) dok preostalih 8 % dolazi iz vlastitog kapitala 2. kategorije (Tier 2) (-2 postotna boda u usporedbi s
2016., Sto odrazava smanjenje podredenih obveza).

U nastavku je prikazano pokrice minimalno potrebnog kapitala bez prilagodbe za volatilnosti :



Pokri¢ée minimalno potrebnog kapitala bez primjene prilagodbe za volatilnost na dan

24122017

| ]

Pokrice minimalno

S Pokriée minimalno  U¢inak prilagodbe  potrebnog kapitala
(u milijunima eura) : . ;

potrebnog kapitala za volatilnost bez prilagodbe za

volatilnost

Vla§t|ta sredstva Grupe koja zadovoljavaju minimalno potreban 42 862 -189 42 673
kapital
Minimalno potreban kapital 17.318 294 17.611
Omjer vlastitih sredstava Grupe i minimalno potrebnog kapitala 248 % 242 %

Ne postoje zna€ajne promjene u izraCunu potrebnog kapitala i izraCunu vlastitih sredstava za njegovo pokrice.
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Pesome

OEAHOCT U PE3YNTATU OT JEMHOCTTA (PA3[EN A)

Huve cme He3aBrcKMMa UTanmnaHcka rpyna cbC CUITHO MeXAyHapoaHO NpuckbCeTBue, Aatupalla ot 1831 r. Hne cme eanH OT Han-ronemunte
hakTopu B 3acTpaxoBaTenHaTa WHOYCTPWUS MO CBeTa, CTpaTerMyecks CEKTOop OT roNsiMO 3Ha4yeHWe 3a pacTexa, pasBUTUETO W
6rarocbCTOSIHMETO Ha CbBpeMeHHUTe obuwecTtBa. 3a noyt 200 roguHW usrpaguxme rpyna, KosTto AenctBa B Hag 60 cTpaHu,
nocpeactsoM Hag 400 KoMnaHuM 1 € noseye OT 71 Xunagu Cnyxutenu.

HawwTe genHocTn obxBaLlaT xunBoTo3acTpaxoBaTenHara AeViHOCT (CnecTaBaHus, 3akpuna Ha CeMelcTBOTO, AAr0BO 06BbP3aHN NONMLM
1 Ap.), KaKTo N UMYLLECTBEHWTE 3aCTPaxX0OBK/ 1 3aCTPaxOBKUTE NPU NPOU3LLECTBUS (KOMW, AOM, MHLMAEHTU, 30PaBHN 3aCTPax0oBKN 1 Ap.).
Huwe cme cpen nugepuTe B TbproBusTa Ha ApebHO M C BpemeTo YTBbpAMXME HawaTa Mno3vuusi B KOPMOpPaTVBHUS CEKTOP CbC
crneumanuanpaHo MexayHapoaHo 3BeHo. CbLuo Taka cMe akTuBeH rnobaneH hakTop B ynpaBreHneTo Ha akTuBK, ¢ aktuem Hag 500 mnpa.
€Bpo.

[ericTBaMe Ype3 MHOrokaHarnHa ctpaTerusi, 3a a OTrOBOPUM Ha paaHooGpasHMTe HY>XXOU Ha HaLUUTE KIUEeHTHU. Hapen c MeXxayHapoaHaTa
HW Mpexa OT areHTU U (PMHAHCOBM CbBETHULN, HUE nobaBuxve 6p0KepV|, 6aHKoBO 3acTpaxoBaHe W ANPEKTHN TeNedOHHN fIMHWUU, KaKTo
n ye6 KaHanu, B KOUTO CTaHaxMe eBponenckn nuaep.

OT ynpaBneHcka v opraHn3aumoHHa NepcnekTuBa, opraHmdaumsaTa Ha pynaTta nsusno otpassiBa OTTOBOPHOCTUTE Ha ynpaBuTenuTe Ha
rpynaTta B CbOTBETHUTE ObPXaBM U Ce CbCTOM OT BU3HEC 3BeHa, Ae/CTBaLM B TpY MaBHu nasapa — Wtanusa, ®paHuma n NepmaHus,
KaKTO M OT CINieHUTE PErvoHarHu CTPyKTypu:

= LIME - ctpaHuTte ot LieHTpanHa n M3TouHa EBpona, uneHku Ha ECO;

. MexayHapoaHa — cbeTosiwa ce oT EMEA, CeBepHa n KOxHa Amepuka, Asus, Europ Assistance n gpyru komnaHuu;

. MHBeCTMUMK, ynpaBrneHne Ha aKkTMBM U 6naroCcbCTOsSIHUE — KOATO BKIKOYBA OCHOBHWTE OMEpaTMBHW CTPYKTYpW Ha rpynara,
M3BBPLUBALLM KOHCYNTaHTCKM AeHOCTY B 0b6nacTTa Ha MHBECTULMWTE, YNPaBeHNeTOo Ha akTMBKU U (PUHAHCOBOTO NNaHupaHe.

HaKpaﬂ, KNbCTEPDT XonguHr un Opyrn npeanpuaTua BKNo4YBa yrnpaBneHUeTo Ha KoMnaHuATa MaWka un KOOpAMHAUMOHHUTE OeriHoCTw,
BKIMHOYUTENHO Npe3acTpaxoBaHETOo Ha rpynaTta, apyru q)VIHaHCOBVI XONAWHIroBM KOMMaHUM 1 4oCTaB4nLUM Ha MexayHapoaHu ycrnyru, Kouto
He Ca BKIHo4YeHU B npegunliHnTe FeOFpad)CKVI 30HWU.

Mpynata npuknioun 2017 roayHa CbC CUIMHM pesynTaTi U ¢ OTNNYHa KanuTanosa nosuums. MNo-cneuynanHo, ysenuymxa ce v onepaTtmsBHUAT
pesynTart u ynicTarta nevanba. Mima nogobpeHne Ha HETHUTE NapuYHK NOTOLM OT Ka4YE€CTBOTO Ha XKMBOT U CUITHO YBENMYEeHU HOBM BU3HEC
MapxxoBe. Te NOTBbPXAABAT, Ye LANOCTHOTO NpunaraHe Ha ctpaTteruaTta, npeactaseHa npes 2016 r., we 6bae 3aBbPLUEHO [0 Kpas Ha
rogvHara.

OnepaTBHMAT pe3ynTaT Ha rpynarta ctura pekopgHoOTo HMBO oT 4 895 mnH. eBpo, ¢ 2,3% noseye, 6bnarogapeHne Ha MbpBOHAYanHoO
NOMNOXUTENHOTO MU3MbIIHEHME HA OEMHOCTTa Ha cermMeHTta >KuBOTO3acTpaxoBaHe W AerHOCTMTe mno MHBecTuuun, YnpaeneHue Ha
aKTMBuTE M OnarocbCTosiHMETO. YBenuyeHneto oT 1,8% B pesyntatnte OT >XMBOTO3ACTPAxXOBAHETO Ce AbJKM Ha no-4obpo
VNHBECTULMOHHO U3MbITHEHUE; pacTeXbT B pe3ynTtaTuTte oT cerMeHTa XonauHr v [Ipyrn geriHocTn, gocturaiy, 59 MiH. eBpo, ce oTpasssa
Ha OTNMYHWUTE pe3ynTat Ha baHka [DxeHepanu un Ha nogobpeHaTta edeKkTMBHOCT Ha YnpaBneHue Ha AktuBum — EBpona. U gBata
cerMeHTa 6anaHcupaT HaMmansBaHETO Ha ONepaTyBHUSA Pe3ynTaT Ha UMYLLLECTBEHUTE 3aCTPaxOBKN U 3aCTPAXOBKUTE NPU MPOU3LLECTBUS
(1972 mnH., - 4,9%), 3acerHatu oT 416 MIH. €BPO 3a NPUPOAHM KaTacTpodu, KOUTO rmaBHO uaeart ot yparaHute B CALL n 6ypute, Kouto
pa3Tbpcuxa LleHTpanHa EBpona, kakTo 1 OT HMUCKaTa Bb3BPALLAEMOCT Ha UHBECTULMWUTE B KOHTEKCT C HUCKUS NUXBEH NpoueHT. KaTto
M3KIOYUM Bb3OENCTBMETO HA UCKOBETE 3a MPUPOAHUTE KaTacTpogu B ABETE rOAMHU, KOUTO MOAMEXAT Ha CpaBHEHME, ONepaTUBHUSAT
pesynTaT Ha UMYLLECTBEHUTE 3acCTPaxOoBKM U 3aCTPaxoBKUTE Npu npousLuecTsus 6u 6un ctabuneH.

OnepaTvBHaTa Bb3BpaLLaeMOCT Ha COOCTBEHUSI KanuTar, OCHOBHUST nokasaTtern Ha [pynaTa 3a MKOHOMUYecka peHTabuHOCT, Bb3nuaa
Ha 13,4% (HenpomeHeH B cpaBHeHue ¢ rpadmkaTta oT 31 gekemBpm 2016 r.), KaTo NOTBbPXKAABa cTpaterndeckarta uen (>13%).

Yuctata nevanba poctura 2 110 mnH., ¢ 1,4% noBedye, nopaay LUTUPAHOTO NoAobpeHue B onepaTuBHUSI pe3ynTaT, KakTo U B
HeonepaTuBHWS, KOSITO Ce Bb3MoMn3Ba OT Mo-HUCKWUTE 3arybu oT obeslieHka, U He3aBMCUMO OT Bb3[OeNCTBMETO Ha NpeycTaHOBEHWUTe
onepauun 1 yBenuyeHeTo Ha rcKanHuTe 3aabimKeHuns.

BpyTHuTe ocuyeToBoAeHn npeMun ca Hag 68 537 mnH. (-0,2%), ¢ yBenuyeHue B MMYLLIECTBEHUTE 3aCTPaXOBKW U 3aCTPaxoBKUTE Mpu
npouswecteus (+1,7%). HeTHUTe napnyHu NOTOLM OT XMBOTO3aCTPaxoBaHETO Bb3nu3aT Ha 9 718 mnH., BofeLm H1Ba B oTpacbna.

Mo oTHOLLEHVE Ha BUAOBETE AeNHOCTU, BpYTHUTE OCHETOBOAEHN NPEMMM 3a KMBOTO3acTpaxoBaHe Bb3nuaaTt Ha 47 788 mnH. (-1,0%). B
CBLOTBETCTBME CbC CTpaTernyeckara Len aa ce crnefsa no-m3buparenHa sactpaxoBatesiHa nonutuka, NpeMumTe ot CnecToBHY NPOAYKTY

10 Ot 1 siHyapy 2018 r LenUAT KITbcTep ABCTPUS CriefiBa Aa ce cMsiTa cpea AbpxasuTe LIVIE, a He cpen Tean B o6xBaTa Ha EMEA.



ca ce Hamanumm ¢ 11,6% no-cneunanHo B Wtanus, Asusa, Mepmanusa, Wcnanua un ®paHums. CnomeHaToTo Mo-rope LiefieHaco4eHo
npepasnpegeneHne B nonsa Ha NpoayKTy, Npeanarallm no-[obpu ycnosus 3a Bb3aBpaLlaeMoCT Ha prUcka, XBbprs CBETIIMHA KaKTO BbpXyY
aanoBo obBbp3aHuTe NpoaykTn (+22,4%) B obnactute Ha AeviHocT Ha [pynarta u no-cneumanHo B Utanusa (+57,3%) 1 BbB PpaHuums
(+52,1%), Taka 1 BbpXY npoaykTute 3a sawumta (+7,0%).

MpemunTe 3a UMYLLECTBEHW 3aCTPaxOBKW M 3aCTPaxOBKW Mpu npousluecTsus Bbanusat Ha 20 749 mnH., ¢ 1,7% nosedye, 3apagu
MOMNOXWTENHOTO U3MbIIHEHNE KaKTO Ha aBTOMOOWIMHWTE, Taka M Ha HeaBTOMOOWNHUTE 3acTpaxoBku. PasBUTMETO Ha aBTOMOOMNHUA
cermeHT (+3,0%) ce OAbMKM rMaBHO Ha pacTexa, otbensasaH B 'epmaHus (+4,2%), B LeHTpanHWTe U M3TOYHOEBPONENCKNTE AbpXKaBu
yneHkn Ha EC (+3,2%), B Vcnanus (+3,8%), B pernoHa Ha CesepHa u tOxHa Amepuka (+25,7%) n BbB PpaHuma (+2,6%), koeTo
komneHcupa cnaga B Wranus (-4,5%) nopagu HamansBaHe Ha cpefHata npemus U Ha npegnpueTuTe Mepku 3a 3awura Ha
peHTabunHocTTa Ha noptdenna. NpemumTe 3a HEaBTOMOOWUMHM 3aCcTpaxoBKM CbLLo ce yBenuyasart (+0,9%), rmaBHO noakpensiHy oT
pasBUTMETO B LIEHTPAIHO 1 U3TOYHOEBPOMENCKUTE Abpxasn uneHkn Ha EC (+3,6%), B permoHa Ha EMEA (+2,6%) n Europ Assistance
(+14,0%); NTanusa, nopw n fa ce Bb3CTaHOBM OT cnaga, HabnogasaH npes 2017 r., we e ¢ 1,8% Hagony rmaeHO Nopaan HamansiBaHeTo
Ha [nobanHunTe 1 TbproBckMTe NUHUM NPOAYKTU, AokaTo PpaHuus naga c 2,0%, 3apagu HebnaronpuaTHWTE YCMOBUS Ha nasapa Ha
TbProBCKUTE U KOHCTPYKTUBHUTE NIMHUM NPOAYKTU.

C u3kno4veHve Ha ropenocoyeHnTe npomMeHn B pas6|/|B|<aTa no reorpadocku 30Hu, B 6u3Hec mogena Ha I'pynaTa HAMa OPpYyrn NpoMeHNn.

CUCTEMA HA YNPABIJIEHUE (PA3AEN B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), B ponsiTa cn Ha KoMNaHus Mawnka Ha [xeHepanu pyn, n3gage BbTPELUHM pa3nopeadu 3a ceosTa
cucTtema Ha ynpaeneHue ¢ orfief, ocurypsiBaHe Ha MoaXoAsillio HMBO Ha CbriacyBaHOCT B pamkute Ha [pynata. lMo-cneumanHo, Te3u
BbTPELUHN pa3nopenbu BKIHOYBAT MpaBuria OTHOCHO: KAa4eCTBEHUS U KONMYECTBEHUS CbCTaB HAa AOMUHUCTPATUBHUSA, YNpaBUTENEH U
Haa3opeH opraH (AYHO), HeroBute KOMMETEHUMU U CbOTBETHUTE KOMUCUW; PONMTE M OTrOBOPHOCTWUTE, KOUTO criegBa fa Obaar
Bb3raraHu Ha BUCLLUTE YNPaBUTENHN U YNPaBNEHCKA KOMUCUM; HAuMHa, MO KOMTO cucTemaTta 3a BbTPELUEeH KOHTPOI 1 yrnpaBreHe Ha
pucka TpsibBa ga G6bae CTPyKTypyvpaHa W npunaraHa; Kakto M OCHOBHUTE MPUHLMMKW, ypexaaly Bb3HarpaxneHusTa, TOYHUTE W
NOAXOASALLMN U3NCKBAHUSI 1 ayTCOPCUHTa.

I'Ipes pecbepeHTva nepunoa He HacTbMnuMxa CbLUEeCTBEHU NPOMEHU B CUCTeMaTa 3a ynpaBlieHne.

PUCKOB NPO®UI (PA3AEI B)

[I>xeHepanu [pyn e uanoxeHa NpeaMMHO Ha (OUHAHCOBW, KPeAUTHW, 3acTpaxoBaTemnHW U onepaTUBHU pUckoBe. ECTeCTBOTO Ha Tesu
puUCKOBe 1 OnMcaH1eTo Ha obLuMst pUckoB Npodun Ha [xeHepanu ca npeactaseHu B Pasaen B.

[xeHepanu pyn nsmepsBa cBouTe pUcCKoBe nocpeacTBOM YacTuyHus BbTpeweH Mogden (UYBM) Ha MpynaTta 3a ouHaHCOBU, KPEAUTHMU,
XMBOT3acTpaxoBaTeNHU 1 HeXMBOTO3acTpaxoBaTenHu puckose. OnepatuBHUTE puckoBe ce mamepsaTt uvpe3 CtanpgapTtHa copmyna,
OOMbIIHEHa OT KOMWYECTBEHW U Ka4YeCTBEHM OLEHKM Ha pucka. YacTUYHMAT BbTpelleH MoAen npefocTaBsd TOYHO NpefacTaBsHe Ha
OCHOBHUTE PWCKOBE, Ha KOMUTO € u3noxeHa [pynaTta, kato ce M3mepBaT He CaMO BbL3AEVWCTBMETO Ha BCEKU PUCK, Mpeanpuet
VHAMBUAYAIHoO, HO M KOMBMHMPaHOTO UM Bb3aencTBMe BbpXy cObCTBEHWTE cpeAcTBa Ha [pynaTa.

AHanuauTe Ha YyBCTBUTENTHOCTTa MOTBbPXAABAT, Ye Mpynata e Hai-ys3BMMa CrpsiMo TEHAEHUMUTE Ha huHaHcoBUTe nasapw (ynTpa-
HUCKM / OTpULLATENHU NIMXBEHU MPOLIEHTU 1 YBENWYEHUE Ha KPpeaUTHUS cnpes, NPeayMHO Ha UTanuaHcku AbpxasHu obnurauum). Jopu n
B Cryyai Ha HeGnaronpusiTHU nasapHu ycrioBusi (HamManeHue Ha NUXBEHUTE NMPOLEHTU UMK Ha CTOMHOCTWUTE Ha coBCTBEeHUs! kanuTar,
yBenuuyasaHe Ha crnpegoseTe), [hkeHepanu [pyn Bce olle Lie MokasBa CONMMAHA MNO3WUUsl, FMaBHO nopaau GuaHec npoduna,
XapaKTepuampall ce C orpaHu4eHa MpoAbIKMTENTHOCT Ha Abnra, 4o6bp KanauuTeT 3a noemaHe Ha 3arybu OT TEXHUYECKUTE Pe3epBU U
cpefeH MUHUMYM M CpefHa MUHMMAarHa rapaHLuysi, MOCTOSIHHO MO-HUCKa OT CpeHaTta Bb3BpallaemMocT Ha nopTdenna.

Mpe3 pedepeHTHNsI NepUoA He HACTbMNMXa CbLLECTBEHW NPOMEHW B PUCKOBYS MPOOUIT.

OLIEHABAHE 3A LIEJIUTE HA NMJIATEXXOCMNOCOBHOCTTA (PA3OENTI)

Paspgen I BkroyBa LANOCTEH Mpernes Ha OLEHsIBaHETO Ha akTMBUTE M nacueuTe Ha lMnatexocnoco6HocT II. OCHOBHUAT NpuHUMN 3a
OLiEeHsIBaHe € MKOHOMMWYECKU, CbInacyBaH C nasapa MOAXOA, KOMTO M3Morn3Ba AOMycKaHus, Ye yvyacTHULMTE B nasapa 13nonssat npu
OLeHsIBaHe CbLUMSA aKTUB Unu nacus (4neH 75 ot [upektuBa MNnaTtexxocnocobHocT ).

Mo-cneuuanHo, akTMBUTE W MacuBWTE, PasfWYHM OT TEXHWYECKUTE PE3EPBU, Ce Mpu3HaBaT B CbOTBETCTBME C MEXAyHapoOHWTE
cTaHgapTy 3a uHaHcoBa OTYeTHOCT (IFRS) M cBbp3aHUTE C TX ThIlKyBaHUs OT KomuTeTa 3a passiCHEHWsI Ha MexXayHapoaHuTe
cTaHaapTy 3a hMHaHCOBa OTYETHOCT, 0fo6peHn oT EBponelickust Cbio3 Npeaw Aatarta Ha 6anaHca, Npu ycroBue Ye BKMOYBaT METOAM
3a OLeHsIBaHe, KOUTO ca B CbOTBETCTBME C NasapHuWsi NOAXOA.



|60

| Generali Group Solvency and Financial Condition Report 2017

KoHconuanpanute TexHndeckn pesepsu Ha [xeHepanu pyn cbrinacHo MnatexocnocobHocT Il Ha 21 aekemBpu 2017 r. 6sixa usymcneHn
cbrmacHo pernameHT naTtexocnocobHocT |l, kaTo cymaTta oT Hali-gobparta nporHo3a 3a NMacuBUTE U PUCKOBUSI MapX, KaTo npuemar
CblUMTE METOAM, KakTo unonssaHute Ha 31 gekemspu 2016 r.

OcBeH TOBa OCHOBHWTE KOPEKUUM Ha aKTUBWUTE W MacuBUTE MeXZYy MexXAyHapoAHWTe CTaHAapTu 3a uHaHcoBa OTYETHOCT U
MnaTtexocnoco6HocT Il ce oTHacaT Ao:

pasnukMTe B METOAA Ha KOHCONUAALIMS Ha HAKOW NPeanpusiTUsi, BKMKOYEHU B 06XBaTa Ha KOHCONMAAUNATa;

npemMaxBaHeTo Ha HemaTepuanHUTe akTVBM, BKIIOYUTENHO OTCPOYEHM pa3xoam 3a npuaobusaHe n penyTaums;

npeoueHKaTa Ha akTMBM U NacuBu, PasnnyHN OT TEXHUYECKUTE Pe3epBU, KOUTO HE Ca OLEHEHU MO crpaBeanvBa CTOMHOCT BbB
uHaHcoBuTe ot4eTn No MCPO;

npeoueHKkaTa Ha crnpaBefnuBaTa CTOMHOCT Ha (PUHAHCOBUTE NAacuBW, C U3KMHOYEHME HA MpoMsiHaTa B COOCTBEHUSI kpeauTeH
PENTUHT;

M3MEPBAHETO Ha TEXHUYECKATE pPe3epBM, BKIHYUTENHO Mpe3acTpaxoBaTenHWTE Bb3CTAHOBUMM CyMW, CbINAcHO
cneundukaummTe Ha MNnarexxocnocobHocT II;

NpU3HaBaHETO Ha YCIOBHM MacKBM B CIlyYanTe, KOraTo OTrOBapsiT Ha KOHKPETHU YCIIOBUS;

AaHbYHUTE Bb3AENCTBUS, CBbP3aHu C KOPEKLUUTE NO-TOpe.



o

OcHoBHUTE JoKasaTencTea 3a 6anaHca Ha nasapHaTa CTOMHOCT ca NOCOYeHN no-gony. 3a noeeyve I'IO,EI,pO6HOCTVI BuxTe rmaea I.

XomoreHeH
nepumeTbp Ha
M
. eXayHapoahure MNnatexocnocobHoct MpomsaHa
BanaHc Ha nasapHarta cToifHOCT CTaHAapTH 3a
11(6) (6-a)
¢uHaHcoBa
otyeTHocTt (MC®HO)
(a)
PenyTauus, oTcpoyeHu pasxoam 3a npuaobusaxe (OPM) u 10 790 0 410790
HemaTepuanHn akTUBU
OTCpOYEHUN JAHDBYHW aKTUBMU 2078 1317 -760
MHBECTULMM (Pa3IMYHM OT aKTUBUTE, AbPXKAHM 32 06BbP3aHM C 378773 387 645 3872
MHAEKCK 1 06BbP3aHU C AAN0BE JOTOBOPU)
[AvprcasHu obauzayuu 174 770 174 816 45
KopnopamusHu obauzayuu, cmpykmypupaHu obauzayuu u 138 219 139 544 1324
obe3neyeHU YeHHU KHUXA
CobcmseHocm (pasau4Ha om makasa 3a Au4Ha ynompeba) 14025 20 823 6798
Yuacmus 2987 4185 1197
Apyau uHeecmuyuu 48 771 48 277 -493
A
KTUBU, ObP’KaHU 32 06BbP3aHN C UHAEKCU M 06BBP3aHM C AsnoBe 86978 86978 0
[,0roBOpPU
Bb3cTaHOBABaHMA OT Npe3acTpaxoBaTenHN JOroBOPU 4491 3617 -874
3acmpaxoeamenHa deliHocm, pasauyHa om 3181 2436 695
HUBOMO3ACMPAX0BAHEMO
}usomoszacmpaxoeamenHa deliHocm 1310 1130 -179
[pyru aktnsmn 33308 34303 995
06w aKTMBMU 516 416 513 860 -2 557
TexHu4ecku pesepsu 452 051 428 710 -23 342
MusomosacmpaxosamenHa deliHocm 420 704 402 547 -18 157
3acmpaxosamenHa deliHocm, pasauyHa om 31347 26 163 5184
HUBOMO3ACMPAX0BAHEMO
MNopynHeHn nacusm 8379 8931 552
®PUHaAHCOBM Nacmnsmn 5946 6385 439
OTCpOYEeHU JaHDBYHWU MACUBHK 2653 9296 6 644
Opyrn nacueun 21211 21017 -193
0O6wo nacusm 490 239 474 340 -15 900
MpeBuwaBaHe Ha aKTMBM Haf NacuBuU 26 177 39 520 13343

Mo-cneunanHo ToBa, Ye TexHUYeckuTe pesepsu Ha lMnartexocnocobHocT Il ce yBenuyasat ot 31 gekemspu 2016 r. oo 31 gekemspu
2017 r. (+2,2%) ce obscHsiBa MPeaMMHO C BUCOKUTE 0BemMu U C MONOXUTENTHUTE WKOHOMWYECKVM OTKMOHEHWS, NpoM3Thyaly ot
npeoLeHkaTa Ha obesleTeHnaTa Ha 3acTpaxoBaHUTe nuua, KoOMTo ca Bunm No-BMCOKM OTKOSIKOTO Ce € O4akBaslo B CbriacyBaHaTa C
nasapa pamka Ha narexocnocobHocT Il. HamansaBaHeTo Ha TEXHUYECKUTE pe3epBU B HEXMBOTO3acTpaxoBaTenHaTa AerHocT oT 31
nexkemspu 2016 r. go 31 aekempu 2017 1. (-7,1%) ce ABIMKM NPEAMMHO Ha NpoMsiHaTa B obxBara (Hanp. N3XoAsLLoTO Npe3acTpaxoBaHe
Ha BpuTaHCKMS KINOH Ha nopTderina a3becT, 3aMbpcsBaHe ¥ PUCK 3a 3ApaBeTO Ha AOMbIHUTENEH Npe3acTpaxoBaTten Ha [pynara ypes
100% poroBop 3a crnogensiHe Ha KBOTW) U akTyanu3auuv B AOMYyCKaHWs 3a MOAENM B HAKOM KomnaHuuu Ha [pynarta. B cpaBHeHue c
OLieHABaHeTO B Kpas Ha NpefullHaTa rogvHa, obwnTe TeXHMYECKN pe3epBn He Ca 3HaYUTENHO MOBMMSBAHM OT akTyanusauuiTe B Hal-

,uoﬁpaTa NPOrHo3a 3a onepaTtnuBHUTE OOMYCKaHUA.

Hsima 3HaunTenHun NpoMeHn, KOUTO crneasa aAa 6'b,CI,aT AOoKnagBaHu No OTHOLLEeHME Ha OUueHABaHEeTO Ha akTUBUTE U NMacuBUTE.
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YNPABJIEHUE HA KATMUTAJIA (PA3OEN O)

prnaTa onpegenst NPUHUMNY 3a eVHOCTUTE No ynpasrieHne Ha Kanutarna Ha KoMnaHuAaTa MaWka 1 Ha topuanyeckuTe nuua Ha prnaTa.

[lefiHocTMTe NO ynpaBneHve Ha kanuTana umat 3a uen Aa cb3gadar obLiy pbKOBOAHM MPUHLMNM U CTaHAAPTM 3a NpoBeXaaHe Ha
ynpaBneHneTo 1 KOHTPOMHW Mpouedypy Ha cobCTBEHWUTE cpefcTBa B CbOTBETCTBME CbC CbOTBETHUTE PErynaTopHU WU3WUCKBaHUS U
3aKoHoAaTeNHN paMKy KakTo Ha paBHULLE Ha [pynaTa, Taka v Ha MECTHO paBHMLLE, 1 B CbOTBETCTBME C HUBOTO Ha XXenaHue 3a pUCK 1
cTpaTterusita Ha [xeHepanu pyn. Kanutanoeata noavumsi ot 31.12.2017 r. e npefcraBeHa B pa3aen [, B KOWTO e NpeAcTaBeH noapobeH
npernen Ha CTpyKTypata Ha COOCTBEHWTe CpeacTBa, KakTO WM KOMMOHEHTWTE, CBbP3aHW C KanuTanoBWTe W3WUCKBaHUA 3a
NnaTexocnoco6HOCT.

PerynaTtopeH koe(uLMEeHT Ha NiaTexocnocobHoCT

YBenunyaBaHeTo Ha koeduLmMeHTa Ha nnaTexocnocobHocT Ha [xxeHepanu pyn oT 178% npe3 2016 r. Ha 207% npe3 2017 r. ce oTpa3siBa
KaKTo Ha yBenuyaBaHeTo Ha cobcTBeHuTe cpeacTaa Ha 'pynata ¢ 11,1%, Taka n ¢ HamanssaHe Ha HamanexueTo Ha KU ¢ -4,4%, koeTo
Cce Ab/IKM Ha reHepupaHeTo Ha kanuTan “lnatexocnocobHocT |17 1 Ha MOMOXUTENHWUTE TeHAEHUMM BBB (huHaHcoBMS nasap (no
OTHOLLEHWE Ha yBENMYaBaHe Ha NIMXBEHVS NPOLEHT, HaMansBaHe Ha KpeauTHUS Crpes 1 NonoXuTenHaTta TeHAeHUMs Ha Kanutana).

KoecdmumeHT Ha nnaTexxocnocobHocT (OT HOpMaTuBHa rnegHa TOHKa)

(MnH. eBpo) 31.12.2017 r. 31.12.2016 . lMpomsHa

CobcTBeHn cpeacTaa Ha pynata (CCIN) 45 880 41 308 11,1%
Kanutanoso n3ncksaHe 3a nnartexocnocobHocT (KAMM) 22191 23222 -4,4%
MpesuwasaHe Ha CCI Hag KATM 23 689 18 087 31,0%
KoedmumneHT Ha nnaTexxocnoco6HocCT 207% 178 % 29 npou,. NyHKTa

CobcTBeHM cpeacTBa Ha FpynaTta

CobcTBenuTe cpeactsa Ha [pynata kbm 31 gekemBpu 2017 . ce nsuncnssat Ha 45 880 mnH. B cpaBHeHwne ¢ pesyntata kbm 31 fekemBpu
2016 r. cobcTBeHUTe cpeacTBa Ha pynata ca ce yBenuunnu ¢ +11,1%, Bb3nonasarikv ce OT HOpManusnpaHuTe NPUXOAU, reHepupanmn
oT 'pynaTa, NonoXvTenHoOTO Bb3AEeNCTBME Ha YCroBMATa Ha (DMHAHCOBKSA Na3ap, KaKTo 1 onepaTtuBHUTE BapuaLumm, Kakto no OTHOLLEHne
Ha onuTa, Taka U NpomMsHaTa B AOMyCKaHMATa B 3aLLUTHUS MOLEN HA TEXHUYECKUTE MO3ULIMN.

Co6cTBeHuTe cpefcTBa Ha [keHepanu [pyn ca CbCTaBeHW OCHOBHO OT BUCOKOKa4ecTBeH kanutan (Pea 1).

Pen 1 e B pasamep Ha 88% ot obwiata cyma (+1 nyHKT cnpsimo kpas Ha 2016 roguHa), peq 2 npeactaenasa 12% (-1 nyHKT cnpamMo kpas
Ha 2016 roguHa), AokaTo pea 3 ocHOBHO e HyneB (0,2% B kpas Ha 2017 roguHa).

CobcTBeHM cpeacTBa Ha MpynaTta no pegose

Pen 1 — Pen 1 —
(MrH. e8po) Obuio HeorpaHu4yeHn*  orpaHu4eHu Pen 2 Pen 3
CobcTBeHU cpeacTBa Ha [pynarta 3a nocpellaHe Ha
KM — 31.12.2017 r. 45 880 36 870 3603 5328 79
CobcTBeHn cpefcTBa Ha [pynaTa 3a nocpeLlaHe Ha
KM — 31.12.2016 1. 41 308 32025 3736 5 407 141
MpomsiHa 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

KanutanoBo usuckBaHe 3a nnaTexxocnocoGHocT

KannmtanoBoTO M3NCKBaHe 3a NNaTexocnocobHOCT Bb3nu3a Ha 22 191 mnH. eBpo (23 222 mnH. B kpas Ha 2016 roguHa). OcHoBHUTE
puCKOBe ca npeAcTaBeHn OT (OMHAHCOBU U KPeOUTHM pUCKOBe, KouTo ce cmaTaTt 3a 43,4% (38,7% kaTo B kpas Ha 2016 rogunHa) n 30,0%
(35,4% kato B kpas Ha 2016 roagwHa). [MpoAbIKMTENHOCTTA Ha PUCKOBETE MO XMBOTO3acTpaxoBaHe M 3acTpaxoBaHe Ha ob6Lo
3acTpaxoBaHe crief aveepcudukaumsa e pasHa Ha 5,1% (4,4% B kpas Ha 2016 roguHa) un 12,3% (11,9% B kpasa Ha 2016 roguHa),
CbHOTBETHO.



PerynaTtopeH koe(uLMeHT Ha NnaTexxocnocobHOCT 6e3 npunaraHe Ha KOpeKUUs 3a NPOMEHNMBOCT

CpeZ Bb3MOXHWTE LbIrOCPOYHN rapaHUMOHHU MepKM, NMO3BOMEHN B pamkuTe Ha lMnatexxocnocobHocT Il, xeHepanu Mpyn kopurupa
KpvBaTa Ha OLeHsiBaHe, U3Momn3BaHa B 134YMCNABAHETO HA TEXHUYECKUTE PE3EPBY C KOPEKLMS 3a NPOMEHSIMBOCT, 3a Aa B3eme Npeasua
JOMbIIHUTENHaTa Bb3BpaLlaeMoCT, KOoiITO Moxe Ja 6bae nocTurHata no ocBo6OAEeH OT PUCK HaYMH 4Ypes akTuBuTe, obesnevyasallm
3acTpaxoBaTesiHuTe nacvieu.

Bb3geiicTBuATa, AbMMKaLLM CE Ha MPOMsIHaTa KbM Hyfa Ha KOpeKuyMsiTa 3a MPOMEHMUBOCT BbPXy MO3MLMSITA Ha NaTexocnocobHocTTa
Ha [xeHepanu pyn ca nocoyeHun No-gony.

lMokpuTHe Ha KaNUTanNnoBOTO M3MCKBaHEe 3a NNaTeXXoCnocobHoCT 6e3 NnpunaraHe Ha
KOpeKUuUs 3a NPOMEHNIMBOCT, cunTaHo ot 31.12.2017 r.

[NokpuTne Ha

Mokputne H - KanuTanoBoT!
OKpuTHE Ha Bb3geincteue Ha an1ranosoTo
KanuTanoBoTo n3nCKBaHe 3a
(MnH. eBpo) KopekuusitTa 3a
N31CKBaHe 3a nnaTexocnocobHoCT
NPOMEHNMBOCT
nnarexocnocobHoCT 6e3 kopekums 3a
NPOMEHNNBOCT
CobcTBeHn cpeacTBa Ha [pynaTa 45 880 -248 45 632
KannTtanoBo nsncksaHe 3a nnartexocnocobHOCT 22191 5464 27 654
KoedmumneHT Ha nnatexocnoco6HocT 207% 165%

MuHuManHo NMOKPUTHUE Ha KannTarioBOTO U3NCKBaAHe

|-|0-,EI,OJ'|y Ca noco4eHu I'IO,EI,pO6HOCTM 32 MMHMMAarHOTO NOKPUTUE Ha KanuTanoBOTO U3UCKBaHe 3a kpast Ha 2017 rogmHa:

MuHMManHo NoKpMUTUe Ha KanuTanoBOTO U3NCKBaHe

(MnH. eBpO) 31.12.2017 r. 31.12.2016 . MpomsHa

CobcTBeHn cpefcTBa Ha [pynaTa 3a nocpetiaHe Ha MKW 42 862 38 456 11,5%
MwuHMManHo KanMTanoBo M3UCKBaHe 17 318 18 460 -6,2%
MpeBunwasaHe Hag MKW 25 545 19 996 27,8%
CvoTHoweHue Ha CCI cnpsimo MKU 248% 208% 39 npou. nyHKTa

B crnegHaTta Tabnuua ca nocouveHu u3bupaemute COBCTBEHW CpefcTBa, OTroBapsiliM Ha MWUHUMANHOTO KanmuTanoBO W3WCKBaHe,
pasferneHu no peaose:

CobGcTBeHM cpepcTBa Ha (pynaTa 3a nocpelyaHe
Ha MKW no pegoBe

(MrH. eBpo) 060 Pen 1 — Pen 1 — Pen 2
HeorpaHuyeHn orpaHv4eHun

CobcTtBeHu cpeacTBa Ha pynaTta 3a nocpeliaHe Ha MK —

31.12.2017 1. 42 862 35796 3603 3464

CobcTBeHn cpefcTBa Ha [pynaTa 3a nocpeluaHe Ha MKW —

31.12.2016 1. 38 456 31028 3736 3692

MpomsiHa 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

*Ped 1 ekroysa CbW,0 HepeanudupaHume neyanbu u 3a2ybu Ha ghpeHcKume uHcmumyuyuu 3a deliHocmume o rnpoghecuoHaIHO
rneHcuoHHo ocuzypsisaHe (IORP), kakmo e 0dobpeHo om Had3opHusi opaaH.

Pen 1 cbcraBngaBa 92% ot obwute cobcTBEHU cpeAcTBa, 06xBaHaT OT MUHUMAIIHOTO KanuTanoBo u3nckBaHe (+2 NpOLEHTHW MyHKTa
cnpsimo kpasi Ha 2016 roamHa), gokaTto ocTaHanute 8% naBat oT KanuTana ot pef 2 (-2 NPOLEHTHU NyHKTa cnpsMo Kpas Ha 2016 roguHa,
oTpassBalLy HaManeHneTo Ha NoAYVMHEHNTE NacuBn).

Cnepga nokasaTen 3a MMHMManHoTo NOKpUTUE Ha KanmnTarnoBOTO U3NCKBaHE be3 KOpeKLumnsa 3a NPOMEHITNBOCT:
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MokpuTue Ha KaNUTanNoBOTO U3UCKBaHe 6e3 npunaraHe Ha KOPEeKUUA 3a NPOMEHIIUBOCT,
cuymTaHo ot 31.12.2017 r.

MokpuTtne Ha

MwuHumanHo .
Bb3gelncteue Ha KanMTanoBoTO
NnoKpuTue Ha
(MH. eBpo) KopekuusitTa 3a n3uckeaHe 6e3
KanuTanosoro NPOMEHNMBOCT Kopekumsi 3a
n3nckBaHe P peky
NPOMEHNMBOCT
CobcTBeHM cpeacTsa Ha [pynaTta 3a nocpeluaHe Ha MKW 42 862 -189 42 673
MuHUManHo kanuTanoBo M3NCKBaHe 17 318 294 17 611
CvoTHoweHue Ha CCI cnpsimo MKU 248% 242%

Hama 3HauntenHu NMPOMEHN B U3HUCIIABAHETO Ha KanntanoBuUte U3NCKBAHUA, KAKTO U B U3YUCIABAHETO Ha cobcTBeHnTe cpeactea 3a
TAXHOTO MOKpUTHE.



Resumen

ACTIVIDADES Y RESULTADOS

Somos un Grupo italiano independiente con una fuerte presencia internacional fundado en 1831. Constituimos una de las mayores
entidades mundiales de la industria aseguradora, un sector estratégico y de gran importancia para el crecimiento, el desarrollo y el
bienestar de las sociedades modernas. En casi 200 afios hemos construido un Grupo que esta presente en mas de 60 paises y cuenta
con mas de 400 sociedades y méas de 71 000 empleados.

Nuestras actividades se centran en el sector de los seguros de vida (pélizas de ahorro y de proteccion familiar, pélizas unit-linked y planes
complejos para las multinacionales) y de los seguros de dafios (desde las coberturas del mercado de masas como la responsabilidad
civil de automdéviles, viviendas, accidentes y salud hasta las sofisticadas coberturas de riesgos comerciales e industriales), ambos con
grandes perspectivas de desarrollo. Somos protagonistas en el sector minorista y, con el paso del tiempo, hemos reforzado nuestra
posicién en el sector empresarial a través de una Unidad internacional especializada.

Somos asimismo un referente global en el sector de la gestion de activos que administra un patrimonio de méas de 500.000 millones de
euros.

Operamos mediante una estrategia multicanal para satisfacer las diferentes exigencias de los clientes. A nuestra red internacional de
agentes y promotores financieros hemos sumado brékeres, bancaseguros y canales directos (por internet y telefénicos), alcanzando una
posicién de liderazgo en el ambito europeo.

Desde el punto de vista administrativo y organizativo, la nueva estructura geografica del Grupo Generali, que refleja las areas de
responsabilidad de los directores nacionales del Grupo, se compone de las unidades de negocio de los tres mercados principales —
Italia, Francia y Alemania— y de las siguientes estructuras regionales:

= CEE, es decir, los paises de Europa Central y Oriental que forman parte de la UEY;

= International, constituida por EMEA, América, Asia, Europ Assistance y otras sociedades;

= Investments, Asset & Wealth Management, incluidas las entidades del Grupo que operan en el campo de la consultoria de
inversiones, la gestion del ahorro y la planificacion financiera.

Por ultimo, el conjunto del holding del Grupo y otras sociedades cubre las actividades de direccion y coordinacion de la matriz —incluido
el reaseguro del Grupo—, otros holdings financieros y actividades de prestacion de servicios internacionales no contemplados en las
anteriores areas geograficas.

El Grupo cerro el ejercicio 2017 con unos resultados econémicos y patrimoniales excelentes. En particular, el crecimiento del resultado
operativo y del beneficio neto, la mejora de la calidad de la recaudacion neta en seguros de vida y la rentabilidad de la nueva produccion
confirman la plena aplicacion de la estrategia presentada en 2016, que se completara en 2018.

El resultado operativo del Grupo ha alcanzado el nivel récord de 4.895 millones de euros, que supone un crecimiento del 2,3 %, gracias
sobre todo a la positiva evolucion del segmento de los seguros de vida y de las actividades de Investments, Asset & Wealth Management.
El crecimiento del 1,8 % en el resultado del segmento de los seguros de vida puede atribuirse a un mejor rendimiento de las inversiones.
El segmento del holding y otras actividades ha mejorado hasta alcanzar 59 millones de euros, gracias especialmente a los 6ptimos
resultados de Banca Generali y al mayor rendimiento de Asset Management Europe. Ambos segmentos compensan la reduccion del
resultado operativo del sector de los seguros de dafios (1.972 millones de euros, -4,9 %), afectado por los 416 millones de euros de los
siniestros por catastrofes naturales —causados principalmente por los huracanes estadounidenses y las tormentas de Europa Central—
asi como por la menor contribuciéon de la gestion financiera en un contexto de bajos tipos de interés. Excluyendo el impacto de los
siniestros por catastrofes en los dos afios bajo consideracion, el resultado operativo en el sector de dafios se mantendria estable.

El rendimiento operativo sobre recursos propios, el principal indicador de rentabilidad econémica del Grupo, se sitla en el 13,4 %
(inalterado respecto al 31 de diciembre de 2016), confirmando la consecucion del objetivo estratégico (>13 %).

El beneficio neto alcanza los 2.110 millones de euros, un crecimiento del 1,4 %, gracias a la mejora mencionada del resultado operativo,
asi como del no operativo, que se ha beneficiado de las menores depreciaciones, a pesar de la incidencia de las enajenaciones (-217
millones de euros) y del incremento de la fiscalidad.

Las primas se sitian en mas de 68.537 millones de euros (-0,2 %), exhibiendo un crecimiento en el sector de dafos (+1,7 %), mientras
que la ganancia neta en el sector de seguros de vida equivale a mas de 9.718 millones de euros y se mantiene en los niveles mas altos
del mercado.

11 A partir del 1 de enero de 2018, todo el perimetro de Austria se considerara incluido en los paises CEE, dejando de formar parte de los paises EMEA.
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En relacion con las lineas de negocio, las primas del segmento de seguros de vida se sitian en 47.788 millones de euros (-1,0 %); de
modo coherente con el objetivo estratégico de continuar con la politica de suscripcién mayoritariamente selectiva, la recaudacién de los
productos de ahorro bajé un 11,6 %, sobre todo en ltalia, Asia, Alemania, Espafia y Francia. El citado reajuste programado hacia
productos que presentan mejores caracteristicas en términos de rendimiento en comparacién con el riesgo ha conducido a un aumento
tanto de los productos unit-linked (+22,4 %), distribuido en las areas de operacion del Grupo y en particular en Italia (+57,3 %) y Francia
(+52,1 %), como de las pdlizas de riesgo puro y de enfermedad (+7,0 %).

Las primas del segmento de dafios ascienden a 20.749 millones de euros, con un crecimiento del 1,7 %, gracias a la evolucién positiva
de las lineas de seguros de coche y no coche. El desarrollo del sector del coche (+3,0 %) se debe principalmente al crecimiento registrado
en Alemania (+4,2 %), los paises CEE (+3,2 %), Espafia (+3,8 %), la region de las Américas (+25,7 %) y Francia (+2,6 %), que compensa
con creces la disminucién observada en Italia (-4,5 %) como consecuencia de la contraccién de la prima media y de las medidas
adoptadas para proteger la rentabilidad de la cartera. También crecié la recaudacién de primas en el sector del no coche (+0,9 %),
impulsada principalmente por el desarrollo en los paises CEE (+3,6 %), en la region EMEA (+2,6 %) y por parte de Europ Assistance
(+14,0 %); Italia, aunque se esté recuperando del descenso observado en el transcurso de 2017, bajé un 1,8 % debido sobre todo a la
contraccién de la recaudacion de las lineas Global Corporate & Commercial, mientras que Francia bajé un 2,0 % debido a las débiles
condiciones del mercado en el ramo empresarial y de la construccion.

A excepcion de la subdivision geografica mencionada, no se observan otras variaciones del modelo de negocio adoptado por el Grupo.

SISTEMA DE GOBERNANZA (SECCION B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), en su papel de matriz del Grupo Generali, ha adoptado reglamentos internos para el sistema de
gobernanza a fin de asegurar un nivel de coherencia adecuado en el Grupo. En particular, estos reglamentos incluyen reglas sobre la
composicion cualitativa y cuantitativa del érgano de administracién, gestiéon o supervisiéon (AMSB), sus competencias y los comités
correspondientes, los roles y las responsabilidades que deben asignarse a la alta direccion y los comités administrativos, la manera de
estructurar e implementar el sistema de control interno y de gestion de los riesgos, los principios fundamentales de la remuneracion, asi
como los requisitos de buena reputacion y profesionalidad y de la externalizacion.

El sistema de gobernanza no ha sufrido cambios sustanciales durante el periodo de referencia.

PERFIL DE RIESGO (SECCION C)

El Grupo Generali esta expuesto principalmente a riesgos financieros, de crédito, de suscripcién y operativos. La naturaleza de estos
riesgos y la descripcion general del perfil de riesgo del Grupo Generali se presentan en la seccion C.

El Grupo Generali mide sus propios riesgos con el Modelo Interno Parcial (PIM) del Grupo para los riesgos financieros, de crédito asi
como los riesgos de suscripcion de seguros de vida y de dafios. Los riesgos operativos se miden mediante la férmula estandar, compuesta
por una evaluacién cuantitativa y cualitativa del riesgo. El PIM ofrece una imagen precisa de los principales riesgos a los que se expone
el Grupo, midiendo no solo el impacto de cada riesgo individual, sino también su impacto conjunto sobre los fondos propios del Grupo.

Los analisis de sensibilidad y de escenario realizados confirman que el Grupo es vulnerable principalmente a la evolucion de los mercados
financieros y, en particular, a los tipos de interés bajos/negativos y a la ampliacion del spread o diferencial crediticio (especialmente sobre
los bonos del Estado italiano). EI Grupo muestra una posicion sélida también en hipétesis de estrés, gracias principalmente a una brecha
de duracién limitada, una buena capacidad de absorcion de las pérdidas por parte de las reservas técnicas y un tipo minimo garantizado
medio inferior al tipo de rendimiento medio de la cartera.

No se observan cambios sustanciales en el perfil de riesgo respecto al ejercicio anterior.

VALORACION A EFECTOS DE SOLVENCIA (SECCION D)

La seccion D incluye un resumen completo de la valoracion de los activos y pasivos de Solvencia Il. Las valoraciones se basan en un
principio econémico, coherente con el mercado, asentado en las hip6tesis que los operadores de mercado utilizarian para valorar los
mismos activos y pasivos (art. 75 de la directiva Solvencia Il).

En particular, los activos y pasivos distintos de las reservas técnicas se registran en conformidad con los principios de las NIIF y con las
interpretaciones del Comité para la interpretacion de las NIIF aprobadas por la Union Europea antes de la fecha de referencia del balance,
siempre y cuando incluyan métodos de evaluacion coherentes con el enfoque del mercado.

Las reservas técnicas consolidadas del Grupo Generali en el marco de Solvencia Il a 31 de diciembre de 2017 se han calculado, de
acuerdo con las disposiciones de la normativa Solvencia Il, como la suma de la best estimate of liabilities (mejor estimacion de los pasivos



de seguros) y del risk margin (margen de riesgo en comparacion con los riesgos no susceptibles de cobertura), adoptando las mismas
metodologias aplicadas a 31 de diciembre de 2016.

Por otra parte, los ajustes principales entre las NIIF y los activos y pasivos de Solvencia Il atafien a:

= diferencias en el método de consolidacion de algunas entidades incluidas en el perimetro de consolidacion;

= la eliminacién de los activos intangibles, incluidos los gastos de adquisicion diferidos (DAC) y el fondo de comercio;

= la nueva medicién de los activos y pasivos distintos de las reservas técnicas que no se valoran a valor razonable en las NIIF;

= la nueva medicién a valor razonable de los pasivos financieros que no tienen en cuenta la variacion del riesgo de crédito del
emisor;

= la nueva medicién de las reservas técnicas, comprendidas aquellas recuperables en reaseguro, con base en las especificadas
en Solvencia ll;

= el registro de pasivos potenciales en el caso de que se satisfagan determinadas condiciones establecidas por la normativa;

= los efectos fiscales relativos a las correcciones mencionadas.

A continuacion se presentan las partidas principales del balance a valor de mercado. Para mayor detalle consulte el capitulo D.

NIIF a . L.
mvas perimetro  SOenda  Variactn
homogéneo (a)
Fondo de comercio, DAC y activos intangibles 10.790 0 -10.790
Activos por impuestos diferidos 2.078 1.317 -760
:;\Leer;i)ones (excluidos activos de cobertura de contratos index-linked y unit- 378.773 387.645 8.872
Valores publicos 174.770 174.816 45
[())rbel;gzzcri;r))es (bonos corporativos, notas estructuradas y valores con garantia 138.219 139.544 1.324
Inmuebles (excluido uso propio) 14.025 20.823 6.798
Participaciones 2.987 4.185 1.197
Otras inversiones 48.771 48.277 -493
Activos de cobertura de contratos index-linked y unit-linked 86.978 86.978 0
Reservas cedidas en reaseguro 4.491 3.617 -874
Seguros de no vida 3.181 2.486 -695
Seguros de vida 1.310 1.130 -179
Otros activos 33.308 34.303 995
Total activos 516.416 513.860 -2.557
Reservas técnicas 452.051 428.710 -23.342
de las cuales, seguros de vida 420.704 402.547 -18.157
de las cuales, seguros de no vida 31.347 26.163 -5.184
Pasivos subordinados 8.379 8.931 552
Pasivos financieros 5.946 6.385 439
Pasivos por impuestos diferidos 2.653 9.296 6.644
Otros pasivos 21.211 21.017 -193
Total pasivos 490.239 474.340 -15.900
Excedente de los activos con respecto a los pasivos 26.177 39.520 13.343

No hay cambios significativos que deban sefialarse en relacion con la valoracién de los activos y los pasivos.

El incremento en Solvencia Il de las reservas técnicas para seguros de vida del Grupo desde el cierre de 2016 hasta el cierre de 2017
(+2,2 %) puede atribuirse principalmente al crecimiento de los volimenes y a las variaciones econémicas positivas derivadas de la
revaloracion de las prestaciones aseguradas, que han superado a las expectativas calculadas segun la l6gica prudencial de «coherencia
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con el mercado» requerida por Solvencia Il. La reduccion de las reservas técnicas para seguros de no vida entre el 31 de diciembre de
2016 y el 31 de diciembre de 2017 (-7,1 %) se debe principalmente a algunas variaciones de perimetro (por ejemplo, la cesién en
reaseguro fuera del Grupo mediante una cuota del 100 % de la cartera Asbestos, Pollution and Health Hazard de la sucursal de Londres)
y a la actualizacion de las hipétesis de los modelos de proyeccion en algunas compafiias del Grupo. Respecto a la anterior valoracion al
cierre del ejercicio, las reservas técnicas totales no se han visto afectadas de modo relevante por la actualizacién de las hipétesis
operativas de «mejor estimacion».

No se observan variaciones en las metodologias de valoracién respecto al ejercicio anterior.

GESTION DEL CAPITAL (SECCION E)

El Grupo define los principios relativos a las actividades de gestion del capital de la matriz y demas empresas del Grupo.

Las actividades de gestion del capital buscan establecer principios rectores y estandares comunes para desarrollar los procedimientos
de gestion y control de los fondos propios en conformidad con los requisitos normativos y los marcos legislativos vigentes tanto a nivel
de Grupo como locales, y en sintonia con el interés por y la estrategia de riesgo del Grupo Generali.

A continuacion se presenta la situacion patrimonial a 31.12.2017. La seccion E ofrece una imagen detallada de la estructura de los fondos
propios y de los elementos relativos al Capital de Solvencia Obligatorio (SCR).

Ratio de solvencia

El ratio de solvencia del Grupo Generali en 2017 ha experimentado un aumento importante en el transcurso del afio, pasando del 178 %
al cierre del ejercicio 2016 al 207 % al cierre del ejercicio 2017; el crecimiento puede atribuirse tanto al aumento de los fondos propios
del Grupo (GOF) (+11,1 %) como a la reduccion del SCR (-4,4 %), impulsados positivamente por la generacion de capital de Solvencia
II'y por la evolucion positiva de los mercados financieros (en términos de aumento de los tipos de interés, reduccion del diferencial
crediticio y resultados positivos de la renta variable).

Ratio de solvencia (perspectiva reglamentaria)

(millones de euros) 31/12/2017 31/12/2016 Variacion

Fondos Propios Admisibles 45.880 41.308 11,1 %
Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) 22.191 23.222 -4,4 %
Excedente de los fondos propios respecto al SCR 23.689 18.087 31,0%
Ratio de solvencia 207 % 178 % 29 p.p.

Fondos propios del Grupo

Los fondos propios del Grupo a 31 de diciembre de 2017 ascienden a 45.880 millones de euros. En comparacion con el resultado a 31
de diciembre de 2016, los fondos propios han aumentado un +11,1 % gracias a los beneficios normalizados generados por el Grupo, al
efecto positivo de las condiciones de los mercados financieros asi como a variaciones operativas, ya sea en términos de experiencia
como en las modificaciones de las hipétesis del modelo de proyeccion de las posiciones técnicas.

Los fondos propios del Grupo Generali se componen principalmente de capital de alta calidad (Tier 1).

El Tier 1 representa el 88 % del total (+1 p.p. respecto al cierre de 2016) y el Tier 2 representa el 12 % (-1 p.p. respecto al cierre de 2016),
mientras que el Tier 3 es practicamente nulo (0,2 % al cierre de 2017).



Fondos Propios Admisibles por nivel

| o

h Nivel 1 - Nivel 1 - . .
(millones de euros) Total ilimitado* limitado Nivel 2 Nivel 3
Fondos Propios Admisibles para cubrir el SCR -

31/12/2017 45.880 36.870 3.603 5.328 79
Fondos Propios Admisibles para cubrir el SCR -

31/12/2016 41.308 32.025 3.736 5.407 141
Variacion 11,1 % 15,1 % -3,6 % -1,5% -44,1 %

*Los fondos propios de nivel 1 incluyen también los fondos propios de las sociedades del sector financiero y equivalentes y las
plusvalias latentes derivadas del negocio de las pensiones francés, beneficiado por la medida transitoria de la IORP aprobada por la

autoridad de supervision.

Capital de Solvencia Obligatorio

El Capital de Solvencia Obligatorio (Solvency Capital Requirement - SCR) asciende a 22.191 millones de euros (23.222 millones de euros
al cierre de 2016). Los riesgos principales son el financiero y el de crédito, equivalentes respectivamente al 43,4 % (38,7 % al cierre de
2016) y al 30,0 % (35,4 % al cierre de 2016) después de la diversificacion. Los riesgos correspondientes a seguros de vida y de dafios
se sittan en el 5,1 % (4,4 % al cierre de 2016) y el 12,3 % (11,9 % al cierre de 2016);

Ratio de solvencia sin aplicar el ajuste de volatilidad

Entre las medidas de garantia a largo plazo previstas en el marco de Solvencia Il, el Grupo Generali ajusta la curva de valoracién utilizada
para el célculo de las reservas técnicas con el ajuste de volatilidad, a fin de considerar el rendimiento extra obtenible de manera exenta

de riesgo de los activos de cobertura de los pasivos de seguros.

A continuacion se presentan los efectos derivados de la cancelacion del ajuste de volatilidad en la posicion de solvencia del Grupo

Generali.

Cobertura del SCR sin aplicar el ajuste de volatilidad (VA) - 31.12.2017

Cobertura SCR sin

(millones de euros) Cobertura SCR Efecto del VA VA
Fondos Propios Admisibles 45.880 -248 45.632
Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) 22.191 5.464 27.655
Ratio de solvencia 207 % 165 %
Cobertura del Capital Minimo de Solvencia
A continuacion se presentan los indicadores de cobertura del capital minimo de solvencia:
Cobertura del Capital Minimo Obligatorio (MCR)
(millones de euros) 31/12/2017 31/12/2016 Variacién
Fondos Propios Admisibles para cubrir el MCR 42.862 38.456 115%
Capital Minimo Obligatorio (MCR) 17.318 18.460 -6,2 %
Excedente de los fondos propios respecto al MCR 25.545 19.996 27,8 %
Relacion entre Fondos Propios Admisibles y MCR 248 % 208 % 39 p.p.

En la tabla se detallan los fondos propios del Grupo destinados a cubrir el capital minimo de solvencia:
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Fondos Propios Admisibles para cubrir el MCR por nivel

(millones de euros) Total i:?ri;/i(te;(;lo; Nivel 1 - limitado Nivel 2

Fondos Propios Admisibles para cubrir el MCR - 31/12/2017 42.862 35.796 3.603 3.464
Fondos Propios Admisibles para cubrir el MCR - 31/12/2016 38.456 31.028 3.736 3.692
Variacion 11,5% 15,4 % -3,6 % -6,2 %

El Tier 1 representa el 92 % del total de los fondos del Grupo para cubrir el MCR (+2 p.p. respecto al 31 de diciembre de 2016), mientras
que el Tier 2 representa el 8 % (-2 p.p. respecto al 31 de diciembre de 2016).

No hay cambios significativos en el céalculo de los capitales obligatorios ni en el calculo de los fondos propios para la cobertura de los
mismos.

Cobertura del MCR sin aplicar el ajuste de volatilidad (VA) - 31.12.2017

(millones de euros) Cobertura MCR Efecto del VA Cobertu:iAMCR sin
Fondos Propios Admisibles para cubrir el MCR 42.862 -189 42.673
Capital Minimo Obligatorio (MCR) 17.318 294 17.611
Relacion entre Fondos Propios Admisibles y MCR 248 % 242 %

No hay variaciones significativas en relacion con el célculo de los capitales obligatorios y de los fondos propios para la cobertura de los
mismos.



Samenvatting

BUSINESS EN PRESTATIES (DEEL A)

Sinds 1831 zijn wij een onafhankelijke Italiaanse groep met een sterke internationale aanwezigheid. We zijn een van de grootste mondiale
spelers in de verzekeringssector, een strategische en zeer relevante sector voor de groei, de ontwikkeling en het welzijn van een moderne
samenleving. We hebben in bijna 200 jaar een groep opgebouwd die actief is in meer dan 60 landen met meer dan 400 bedrijven en meer
dan 71.000 werknemers.

Onze activiteiten omvatten levensverzekeringen (spaarproducten, gezinsbescherming en unit-linked verzekeringen, enz.) en P & C (auto-
, woonhuis-, ongevallen- en ziektekostenverzekering, enz.). Wij behoren tot de leiders in de retailsector en hebben in de loop van de tijd
onze positie in de zakelijke sector versterkt met een toegewijde internationale afdeling. We zijn ook een actieve, wereldwijde speler op
het gebied van assetmanagement, met een vermogen van meer dan 500 miljard euro.

Wij werken met een meerkanaalsstrategie om aan de verschillende behoeften van onze klanten te voldoen. Naast ons internationale
netwerk van agenten en financiéle adviseurs, beschikken we ook over makelaars, bancassurance en telefoon- en webkanalen, waarin
we de Europese leider zijn geworden.

Vanuit een beheer- en organisatorisch perspectief weerspiegelt de organisatie van de groep volledig de verantwoordelijkheden van de
country managers van de groep. De organisatie bestaat uit business units die actief zijn in de drie belangrijkste markten — Italié, Frankrijk
en Duitsland, en de volgende regionale structuren:

=  CEE - Midden- en Oost-Europese landen die lid zijn van de EU*?;

= International - bestaande uit EMEA, Amerika, Azié, Europ Assistance en andere ondernemingen;

= Investments, Asset & Wealth Management — omvat de belangrijkste groepsentiteiten die zich bezighouden met investeringsadvies,
assetmanagement en financiéle planning.

Tot slot omvatten de clusterholding en andere activiteiten de beheer- en codrdinatie-activiteiten van de moedermaatschappij, met inbegrip
van groepsherverzekering, andere financiéle holdingbedrijven en leveranciers van internationale diensten die niet zijn opgenomen in de
bovenstaande geografische gebieden.

De groep sloot het jaar 2017 af met goede resultaten en een uitstekende kapitaalpositie. Met name voor het operationele resultaat en de
nettowinst konden beide een groei optekenen. De kwaliteit van de netto instroom van kasmiddelen van levensverzekeringen is verbeterd
en de marges van nieuwe contracten zijn sterk toegenomen. Zij bevestigen de volledige tenuitvoerlegging van de strategie die in 2016
werd gepresenteerd en die tegen het einde van het jaar zal worden afgerond.

Het operationele resultaat van de groep bereikt een recordniveau met € 4.895 miljoen, een stijging van 2,3% voornamelijk dankzij de
positieve resultaten van het levensverzekeringssegment en de Investments, Asset & Wealth Management-activiteiten. De stijging van het
levensverzekeringsresultaat met 1,8% is te danken aan betere prestaties van de investeringen; de groei in resultaten van het segment
Holding and Other Activities, dat € 59 miljoen bereikte, weerspiegelt de uitstekende resultaten van Banca Generali en de verbeterde
prestaties van Asset Management Europe. Beide segmenten geven tegengewicht aan de daling van het operationele resultaat van P &
C (€ 1.972 miljoen, -4,9%) dat getroffen werd door claims als gevolg van natuurrampen ter waarde van € 416 miljoen, voornamelijk als
gevolg van orkanen in de VS en de stormen die Centraal-Europa geteisterd hebben, alsmede door de lagere bijdrage van
beleggingsopbrengsten als gevolg van een lage rente. Zonder de impact van de claims als gevolg van natuurrampen zou het operationele
resultaat van P & C voor beide jaren in verhouding stabiel zijn geweest.

Het operationele rendement op eigen vermogen, de belangrijkste economische rentabiliteitsindicator van de groep, komt uit op 13,4%
(ongewijzigd in vergelijking met het cijfer van 31 december 2016), een bevestiging van de strategische doelstelling (> 13%).

De nettowinst bereikt € 2.110 miljoen, een stijging van 1,4%, dankzij de genoemde verbetering van het operationele resultaat, evenals
het niet-operationele resultaat dat kon profiteren van lagere waardeverminderingsverliezen, en ondanks de impact van stopgezette
activiteiten en de stijging van fiscale verplichtingen.

Brutopremies bedragen meer dan € 68.537 miljoen (-0,2%), met een toename van de P & C-activiteiten (+1,7%). De instroom van netto
kasmiddelen uit levensverzekeringen kwam uit op € 9.718 miljoen, een toonaangevend niveau in de sector.

Wat de bedrijfsonderdelen betreft, bedragen de brutopremies voor levensverzekeringen € 47.788 miljoen (-1,0%). In overeenstemming
met het strategische doel om een meer selectief verzekeringsbeleid na te streven, daalden de premies van spaarproducten met 11,6%,
vooral in Italié, Azi€, Duitsland, Spanje en Frankrijk. De bovengenoemde gerichte herverdeling ten gunste van producten die een beter

12 vanaf 1 januari 2018 zal de volledige cluster van Oostenrijk tot de CEE-landen behoren en niet tot de EMEA-perimeter
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risico-rendement leveren, zorgden voor een groei van zowel unit-linked producten (+22,4%), in alle operationele regio’s van de groep en
met name in Italié (+57,3%) en Frankrijk (+52,1%), als van beschermingsproducten (+7,0%).

P & C-premies bedragen € 20.749 miljoen, een stijging van 1,7% dankzij de positieve resultaten van zowel de motor- als niet-
motorassortimenten. De ontwikkeling van het motorsegment (+3,0%) wordt vooral aangedreven door de groei in Duitsland (+4,2%), de
CEE-landen (+3,2%), Spanje (+3,8%), Noord- en Zuid-Amerika (+25,7%) en Frankrijk (+2,6%), die de daling in Italié (-4,5%) ruimschoots
gecompenseerd heeft als gevolg van een daling van de gemiddelde premie en de maatregelen ter bescherming van het rendement van
de portefeuille. Niet-motorpremies groeien ook (+0,9%), voornamelijk ondersteund door de ontwikkeling in de CEE-landen (3,6%), de
EMEA-regio (+2,6%) en Europ Assistance (+14,0%); Itali€, ook al is het zich aan het herstellen na de daling die we in 2017 hebben gezien,
is gedaald met 1,8%, wat vooral te wijten is aan de vermindering van de assortimenten Global Corporate & Commercial, terwijl Frankrijk
met 2,0% daalt als gevolg van de zwakke marktomstandigheden in de assortimenten Commercial & Construction.

Behalve de bovengenoemde wijzigingen in de opsplitsing per geografisch gebied, heeft de groep geen verdere veranderingen in het
businessmodel doorgevoerd.

SYSTEEM VAN GOVERNANCE (DEEL B)

Als moedermaatschappij van de Generali-groep heeft Assicurazioni Generali S.p.A. (AG) interne regels voor haar systeem van
governance uitgevaardigd om voor een gepaste samenhang binnen de groep te zorgen. Deze interne regels omvatten met name regels
voor: de kwalitatieve en kwantitatieve samenstelling van het bestuurlijke, beleidsbepalende of toezichthoudende orgaan (Administrative,
Management or Supervisory Body, AMSB), haar bevoegdheden en de relevante commissies; de rollen en verantwoordelijkheden die
worden toegewezen aan de bedrijfsleiding en de beheercomités; de manier waarop de interne controle en het risicobeheersysteem moet
worden gestructureerd en ten uitvoer gelegd; en de belangrijkste beginselen inzake beloning, gepaste en correcte vereisten en
outsourcing.

Er werden tijdens de referentieperiode geen wezenlijke wijzigingen in het systeem van governance doorgevoerd.

RISICOPROFIEL (DEEL C)

De Generali-groep wordt vooral blootgesteld aan financiéle, krediet-, verzekeringstechnische en operationele risico's. De aard van deze
risico's en de algehele beschrijving van het risicoprofiel van Generali vindt u in deel C.

De Generali-groep meet haar risico's door middel van het gedeeltelijke interne model (Partial Internal Model, PIM) van de groep voor
financiéle, krediet-, levensverzekerings- en niet-levensverzekeringstechnische risico's. Operationele risico's worden gemeten met behulp
van een standaardformule, aangevuld met kwantitatieve en kwalitatieve risicobeoordelingen. De PIM biedt een accuraat overzicht van de
belangrijkste risico's waaraan de groep wordt blootgesteld en meet niet alleen de impact van elk afzonderlijk genomen risico, maar ook
van de gecombineerde impact ervan op de eigen middelen van de groep.

De uitgevoerde gevoeligheidsanalyses bevestigen dat de groep vooral kwetsbaar is voor ontwikkelingen in de financiéle markten (ultra-
lage / negatieve rente en een oplopende creditspread, voornamelijk bij Italiaanse overheidsobligaties). Zelfs in het geval van ongunstige
marktomstandigheden (daling van de rente of aandelenwaarden, toename van de spreads) zou de Generali-groep nog steeds een solide
positie hebben, voornamelijk dankzij haar bedrijfsprofiel dat gekenmerkt wordt door een beperkte duration gap, het
verliescompensatievermogen van technische voorzieningen en een gemiddelde minimumgarantie die alsmaar minder is dan het
gemiddelde portefeuillerendement.

Er zijn tijdens de referentieperiode geen wezenlijke wijzigingen in het risicoprofiel opgetreden.

WAARDERING VOOR SOLVABILITEITSDOELEINDEN (DEEL D)

Deel D bevat een totaaloverzicht van de waardering van Solvency ll-activa en -passiva. Het algemene principe voor de waardering is een
economische, markt-consistente benadering met behulp van de veronderstellingen die marktdeelnemers zouden gebruiken voor de
waardering van dezelfde activa en passiva (artikel 75 van de Solvency ll-richtlijn).

In het bijzonder worden andere activa en passiva dan technische voorzieningen beoordeeld in overeenstemming met |FRS-standaarden
en de interpretaties van het IFRS Interpretations Committee die voor de balansdatum door de Europese Unie zijn goedgekeurd, zolang
zij waarderingsmethoden omvatten die stroken met de marktbenadering.

De geconsolideerde Solvency Il technische voorzieningen van de Generali-groep op 31 december 2017 zijn berekend volgens de
Solvenvy ll-verordening als de som van de beste raming van de passiva en de risicomarge, waarbij dezelfde methoden gebruikt werden
als op 31 december 2016.



Daarnaast hebben de belangrijkste aanpassingen tussen IFRS en Solvency ll-activa en -passiva betrekking op:

= = verschillen in de consolidatiemethode van sommige entiteiten die onder het bereik van de consolidatie vallen;

=  de afschaffing van de immateriéle activa, met inbegrip van de overlopende acquisitiekosten en goodwill;
= = de herwaardering van andere activa en passiva dan technische voorzieningen die niet ten opzichte van de reéle waarde worden

gewaardeerd in de IFRS-jaarrekening;

|

= = de herwaardering ten opzichte van de reéle waarde van financiéle verplichtingen met uitzondering van de verandering in de

eigen kredietwaardigheid;

= = de waardering van de technische voorzieningen, met inbegrip van verhaalbare herverzekeringsbedragen, volgens de

specificaties van de Solvency II;

= de erkenning van de voorwaardelijke verplichtingen als niet aan de opgegeven voorwaarden wordt voldaan;

=  de fiscale gevolgen gerelateerd aan de bovenstaande aanpassingen

Hierna worden de belangrijkste cijffers van de marktwaardebalans gerapporteerd. Raadpleeg voor meer informatie hoofdstuk D.

MVBS peril;lnoertneorgv%rllgeens Solllv (ebr;cy Wigéi_%i)ng
IFRS (a)
Goodwill, DAC en immateriéle activa 10.790 0 -10.790
Uitgestelde belastingvorderingen 2.078 1.317 -760
llir;]\/kzsdteef:]ngsir:_l(i?keetdugzﬂ?rc;i;g% van activa aangehouden voor index- 378.773 387.645 8.872
Staatsobligaties 174.770 174.816 45
Bedrijfsobligaties, gestructureerde uitgiften en zekergestelde effecten 138.219 139.544  1.324
Eigendom (met uitzondering van die voor eigen gebruik) 14.025 20.823 6.798
Deelnemingen 2.987 4.185 1.197
Overige investeringen 48.771 48.277 -493
Activa aangehouden voor index-linked en unit-linked contracten 86.978 86.978 0
Verhaalbare herverzekeringsbedragen 4.491 3.617 -874
Niet-levensverzekeringen 3.181 2.486 -695
Levensverzekeringen 1.310 1.130 -179
Overige activa 33.308 34.303 995
Totaal activa 516.416 513.860 -2.557
Technische voorzieningen 452.051 428.710  -23.342
Levensverzekeringen 420.704 402.547  -18.157
Niet-levensverzekeringen 31.347 26.163 -5.184
Achtergestelde schulden 8.379 8.931 552
Financiéle verplichtingen 5.946 6.385 439
Uitgestelde belastingverplichtingen 2.653 9.296 6.644
Overige passiva 21.211 21.017 -193
Totaal passiva 490.239 474340  -15.900
Surplus van activa tegenover passiva 26.177 39.520 13.343

De toename van de technische voorzieningen betreffende levensverzekeringen op basis van Solvency Il van 31 december 2016 tot 31
december 2017 (+2,2%) is voornamelijk te verklaren door de hogere volumes en door de positieve economische verschillen die
voortvloeien uit de herwaardering van de uitkeringen aan polishouders die hoger dan verwacht waren dan in het marktconsistente kader
van Solvency II. De daling in de technische voorzieningen betreffende niet-levensverzekeringen van 31 december 2016 tot 31 december
2017 (-7,1%) is voornamelijk te verklaren door de verandering in bereik (bijvoorbeeld de uitgaande herverzekering van de asbest-,
verontreinigings- en gezondheidsgevarenportefeuille van de Britse tak naar een herverzekeraar buiten de groep via een verdrag met
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100% quotumaandeel) en updates in modelveronderstellingen in sommige groepsmaatschappijen. Vergeleken met de waardering aan
het einde van vorig jaar, werden de technische voorzieningen niet sterk beinvioed door de updates van de beste inschatting van de
operationele veronderstellingen.

Er zijn geen belangrijke wijzigingen te melden met betrekking tot de waardering van activa en passiva.

KAPITAALBEHEER (DEEL E)

De groep bepaalt de beginselen voor de kapitaalbeheeractiviteiten van de moedermaatschappij en de juridische entiteiten van de groep.

Kapitaalbeheeractiviteiten zijn erop gericht om gemeenschappelijke uitgangspunten en normen vast te leggen voor de uitvoering van de
beheer- en controleprocedures van het eigen vermogen volgens de relevante regelgevende vereisten en wetgevende kaders op zowel
lokaal als groepsniveau, en in overeenstemming met het risicobereidheidsniveau en de strategie van de Generali-groep. De kapitaalpositie
per 31.12.2017 wordt gepresenteerd in deel E met een gedetailleerd overzicht van de structuur van het eigen vermogen, alsook de
onderdelen gerelateerd aan de kapitaalvereiste met betrekking tot solvabiliteit (Solvency Capital Requirement, SCR).

Voorgeschreven solvabiliteitsverhouding

De versterking van de solvabiliteitsverhouding van de Generali-groep van 178% op het jaareinde van 2016 naar 207% op het jaareinde
van 2017 weerspiegelt zowel de toename van het eigen vermogen in de groep (Group Own Funds, GOF) met 11,1% als de daling van
de SCR-reductie met -4,4%, aangestuurd door het genereren van Solvency ll-kapitaal en positieve ontwikkelingen op de financiéle markt
(voor wat betreft rentestijging, vermindering van de creditspread en een positieve aandelentrend).

Solvabiliteitsverhouding (voorgeschreven weergave)

(€ miljoen) 31/12/2017 31/12/2016 Wijziging
Eigen vermogen van de groep (GOF) 45.880 41.308 11,1%
Kapitaalvereiste met betrekking tot solvabiliteit (SCR) 22.191 23.222 -4,4%
Surplus van GOF t.o.v. SCR 23.689 18.087 31,0%
Solvabiliteitsverhouding 207% 178% 29 pp

Eigen vermogen van de groep

Het eigen vermogen van de groep bedraagt € 45.880 miljoen op 31 december 2017. Vergeleken met het resultaat op 31 december 2016
steeg het eigen vermogen van de groep met +11,1% omdat het kon profiteren van de genormaliseerde winsten die door de groep
gegenereerd werden, de positieve impact van de financiéle markten, en van de operationele verschillen, zowel voor wat betreft ervaring
als wijziging in de veronderstellingen in het projectiemodel van technische onderdelen.

Het eigen vermogen van de Generali-groep bestaat vooral uit kwalitatief hoogwaardig kapitaal (niveau 1).

Niveau 1 omvat 88% van het totaal (+ 1 p.p. vs. jaareinde van 2016), niveau 2 vertegenwoordigt 12% (-1 p.p. vs. jaareinde van 2016),
terwijl niveau 3 vrijwel nihil is (0,2% op het jaareinde van 2017).

Eigen vermogen van de groep per niveau

. Niveau 1- Niveau 1 - . .
(€ miljoen) Totaal onbeperkt* beperkt Niveau 2 Niveau 3
Eigen vermogen van de groep om te voldoen aan de
SCR - 31/12/2017 45.880 36.870 3.603 5.328 79
Eigen vermogen van de groep om te voldoen aan de
SCR - 31/12/2016 41.308 32.025 3.736 5.407 141
Wijziging 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

Kapitaalvereiste met betrekking tot solvabiliteit
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De kapitaalvereiste met betrekking tot solvabiliteit bedraagt € 22.191 min (€ 23.222 miIn op het jaareinde van 2016). De voornaamste
risico's worden vertegenwoordigd door financiéle en kredietrisico's, die 43,4% (38,7% op het jaareinde van 2016) en 30,0% (35,4% op
het jaareinde van 2016) bedragen. De verzekeringstechnische incidentie van levens- en niet-levensverzekeringsrisico’s na diversificatie
bedraagt respectievelijk 5,1% (4,4% op het jaareinde van 2016) en 12,3% (11,9% op het jaareinde van 2016).

Voorgeschreven solvabiliteitsverhouding zonder toegepaste volatiliteitsaanpassing

Onder de mogelijke maatregelen voor een langetermijngarantie die zijn toegestaan binnen het kader van Solvency Il past de Generali-
groep de waarderingscurve aan die wordt gebruikt bij de berekening van de technische voorzieningen met de volatiliteitsaanpassing om
rekening te houden met het bijkomend rendement dat op een risicovrije manier kan worden bereikt door de activa die tegenover de
verzekeringsverplichtingen staan.

De impact als gevolg van de wijziging naar nul van de volatiliteitsaanpassing op de solvabiliteitspositie van de Generali-groep wordt
hieronder weergegeven.

SCR-dekking zonder toegepaste volatiliteitsaanpassing per 31.12.2017

. . SCR-dekking
(€ miljoen) SCR-dekking Impact van VA zonder VA
Eigen vermogen van de groep 45.880 -248 45.632
Kapitaalvereiste met betrekking tot solvabiliteit 22.191 5.464 27.654
Solvabiliteitsverhouding 207% 165%
Dekking van het vereiste minimumkapitaal (Minimum Capital Requirement, MCR)
Hierna worden de details van de dekking van het vereiste minimumkapitaal op het jaareinde van 2017 gerapporteerd:
MCR-dekking
(€ miljoen) 31/12/2017 31/12/2016 Wijziging
Eigen vermogen van de groep om te voldoen aan de MCR 42.862 38.456 11,5%
Vereiste minimumkapitaal 17.318 18.460 -6,2%
Overschrijding van de MCR 25.545 19.996 27,8%
Verhouding van GOF t.0.v. MCR 248% 208% 39 pp

In de volgende tabel wordt de splitsing per niveau weergegeven voor in aanmerking komend eigen vermogen om te voldoen aan de MCR:

Eigen vermogen van de groep om aan de MCR te
voldoen - per niveau

. Niveau 1 - Niveau 1 - .
(€ miljoen) Totaal onbeperkt beperkt Niveau 2
Eigen vermogen van de groep om te voldoen aan de MCR -
31/12/2017 42.862 35.796 3.603 3.464
Eigen vermogen van de groep om te voldoen aan de MCR -
31/12/2016 38.456 31.028 3.736 3.692
Wijziging 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

* Niveau 1 omvat tevens de ongerealiseerde winsten en verliezen op de activiteiten van Franse instellingen voor
bedrijfspensioenvoorzieningen (Institutions for Occupational Retirement Provision, IORP) zoals overeengekomen met de
toezichthoudende autoriteit.

Niveau 1 omvat 92% van het totale eigen vermogen dat de MCR dekt (+ 2 p.p. vs. jaareinde van 2016) terwijl de resterende 8% uit Niveau
2-kapitaal komt (-2 p.p. vs. jaareinde van 2016 als gevolg van de daling in de achtergestelde schulden).

Een indicatie van de dekking van het vereiste minimumkapitaal zonder de volatiliteitsaanpassing wordt hierna weergegeven:



| 76 | Generali Group Solvency and Financial Condition Report 2017

MCR-dekking zonder toegepaste volatiliteitsaanpassing per 31.12.2017

(€ miljoen) MCR-dekking Impact van VA Mz(f)E;jdeerk\l;xg
Eigen vermogen van de groep om te voldoen aan de MCR 42.862 -189 42.673

Vereiste minimumkapitaal 17.318 294 17.611
Verhouding tussen GOF en MCR 248% 242%

Er bestaan geen significante wijzigingen in de berekening van de kapitaalvereisten en de berekening van het eigen vermogen voor de
dekking ervan.



7
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ATIVIDADES E RESULTADOS (SECCAO A)

Somos um grupo italiano, independente, com uma forte presenca internacional desde 1831. Representamos uma das maiores realidades
mundiais da indUstria de seguros, um setor estratégico e de grande relevancia para o crescimento, desenvolvimento e bem-estar das
sociedades modernas. Em quase 200 anos, construimos um Grupo presente em mais de 60 paises, com mais de 400 sociedades e mais
de 71 mil funcionarios.

A nossa atividade inclui o setor dos seguros de vida (apélices de poupanca e protegao da familia, apélices unit-linked e planos complexos
para multinacionais) e seguros de danos (desde coberturas de mercado de massas, como a responsabilidade civil de automoéveis,
habitagéo, acidentes e salde até as sofisticadas coberturas para riscos comerciais e industriais), ambos com grandes perspetivas de
desenvolvimento. Somos protagonistas no setor de retalho e, ao longo do tempo, reforcdmos a nossa posi¢do no setor empresarial
através de uma unidade internacional especializada.

Somos também um gestor global de referéncia no setor da gestdo de ativos, com um patrimoénio de mais de 500 milhares de milhdes de
euros de ativos.

Operamos através de uma estratégia multicanal para satisfazer todas as diferentes exigéncias da nossa clientela. A nossa rede
internacional de agentes e promotores financeiros, adicionamos brokers, bancos de seguros e canais diretos (via Internet e telefone),
alcangando uma posicao de lideranca a nivel europeu.

Do ponto de vista administrativo e organizacional, a nova estrutura geografica do Grupo Generali, que reflete as éareas de
responsabilidade dos diretores nacionais do Grupo, € composta pelas unidades de negdcio dos trés mercados principais - Itélia, Franca
e Alemanha - e as seguintes estruturas regionais:

= CEE, ou seja, os paises da Europa Central e Oriental, pertencentes a UE*3;

= International, constituida pela EMEA, Américas, Asia, Europ Assistance e outras Sociedades;

= Investments, Asset & Wealth Management, incluindo as realidades do Grupo que atuam no ambito da consultoria de
investimentos, gestao da poupanca e planeamento financeiro.

Por fim, o cluster Holding do Gruppo e outras sociedades compreende a atividade de direcao e coordenacao da entidade-mae - incluindo
o resseguro do Grupo - outras holdings financeiras e atividades de prestacéo de servigos internacionais nao contemplados nas areas
geogréficas anteriores.

O Grupo encerra o exercicio 2017 com resultados econémicos e patrimoniais excelentes. Em particular, o crescimento do resultado
operacional e do lucro liquido, a melhoria da qualidade da subscrigdo liquida de seguros de vida e a rentabilidade da nova produgéo
confirmam a plena aplicacédo da estratégia apresentada em 2016, que se completara em 2018.

O resultado operacional do Grupo atinge o nivel recorde de € 4.895 milhdes, com um crescimento de 2,3%, gracas principalmente ao
progresso positivo do segmento de seguros de vida e das atividades de Investments, Asset & Wealth Management. O crescimento de
1,8% do resultado do segmento de seguros de vida pode ser atribuido a um melhor desempenho dos investimentos. O segmento Holding
e outras atividades melhora até alcangar € 59 milhdes, em particular gragas aos excelentes resultados do Banco Generali e aos melhores
desempenhos de Asset Management Europe. Ambos os segmentos compensam a redugdo do resultado operacional do setor dos
seguros de danos (€ 1.972 milhGes, -4,9%), influenciado pelos € 416 milhdes de sinistros causados por catastrofes naturais, devido
principalmente aos furacGes norte-americanos e tempestades que se verificaram na Europa central, e de um menor contributo da gestéo
financeira, num contexto de baixas taxas de juro. Excluindo o impacto dos sinistros de catastrofes em ambos os anos comparados, o
resultado operacional no setor dos danos manter-se-ia estavel.

O rendimento operacional sobre recursos préprios, o principal indicador de rentabilidade econémica do Grupo, situa-se nos 13,4%
(inalterado em relagéo a 31 de dezembro de 2016), confirmando a consecucao do objetivo estratégico (>13%).

O lucro liquido atinge os € 2.110 milhdes, um crescimento de 1,4%, gracas a referida melhoria do resultado operacional, bem como do
n&o operacional, que beneficia de desvalorizagbes menores, apesar da incidéncia das alienagbes (€ -217 milhdes) e o aumento da
fiscalidade.

Os prémios situam-se em mais de € 68.537 milhdes (-0,2%), apresentando um crescimento no setor dos danos (+1,7%), enquanto a
receita liquida no setor de seguros de vida equivale a mais de € 9.718 milhdes, mantendo-se nos niveis mais altos do mercado.

13 A partir de 1 de janeiro de 2018, todo o perimetro da Austria sera considerado como parte dos paises CEE e ndo como parte dos paises EMEA.
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Em relacéo as linhas de negdcio, os prémios do segmento de seguros de vida situam-se em € 47.788 milhdes (-1,0%); de forma coerente
com o objetivo estratégico de continuar com a politica de subscrigdo maioritariamente seletiva, a receita dos produtos de poupanga
diminuiu 11,6%, sobretudo em lItalia, Asia, Alemanha, Espanha e Franca. O referido reajuste programado em relacéo a produtos que
apresentam melhores caracteristicas em termos de rendimento em comparagdo com o risco determina um aumento seja dos produtos
unit-linked (+22,4 %), distribuido nas areas de operacéo do Grupo e em particular em Italia (+57,3 %) e Franca (+52,1 %), como das
apdlices de risco puro e de doenca (+7,0 %).

Os prémios do segmento de danos ascendem a € 20.749 milhdes, crescendo 1,7% gragas ao andamento positivo das linhas de seguro
automovel e ndo automével. O desenvolvimento do setor automovel (+3,0%) deve-se principalmente ao crescimento registado na
Alemanha (+4,2%), nos paises CEE (+3,2%), Espanha (+3,8%), na regido das Américas (+25,7%) e em Franca (+2,6%), que mais que
compensa a queda em Itélia (-4,5%), no seguimento da contragéo do prémio médio e das medidas adotadas para proteger a rentabilidade
da carteira. Também cresceu a receita de prémios no setor ndo automovel (+0,9 %), impulsionada principalmente pelo desenvolvimento
nos paises CEE (+3,6 %), na regido EMEA (+2,6 %) e por parte da Europ Assistance (+14,0 %); a Itélia, embora esteja a recuperar da
descida observada durante 2017, diminui 1,8 % principalmente devido a receita das linhas Global Corporate & Commercial, enquanto
Francga desce 2,0 % devido as baixas condi¢cdes de mercado no ramo empresarial e da construcéo.

A excecdo da subdivisdo geogréfica supracitada, n&o se observam outras variagdes do modelo de negdcio adotado pelo Grupo.

SISTEMA DE GOVERNANCIA (SECCAO B)

Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), no seu papel de entidade-méae do Grupo Generali, adotou regulamentos internos para o sistema de
governancia a fim de assegurar um nivel de coeréncia adequado no Grupo. Em particular, estes regulamentos incluem regras sobre a
composicdo qualitativa e quantitativa do 6rgdo de administracédo, gestdo ou supervisdo (AMSB), as suas competéncias e 0s comités
correspondentes, as funcdes e as responsabilidades que devem ser atribuidas a alta diregdo e aos comités administrativos, como o
sistema de controlo interno e gestdo dos riscos que deve ser estruturado e implementado, os principais principios da remuneragdo, 0s
requisitos de boa reputagédo e profissionalismo e externalizagéo.

O sistema de governancia néo sofreu alteragdes substanciais durante o periodo de referéncia.

PERFIL DE RISCO (SECCAO C)

O Grupo Generali esta exposto principalmente a riscos financeiros, operacionais, de crédito e de subscricdo. A natureza destes riscos e
a descricéo geral do perfil de risco do Grupo Generali séo fornecidas na secgéo C.

O Grupo Generali mede os proprios riscos com o Partial Internal Model (PIM) do Grupo para os riscos financeiros, de crédito bem como
os riscos de subscrigdo dos seguros de vida e de danos. Os riscos operacionais medem-se através da Férmula Standard, integrada por
avaliagbes quantitativas e qualitativas do risco. O PIM oferece uma imagem precisa dos principais riscos a que 0 Grupo esta exposto,
medindo nado sé o impacto de cada risco individual, mas também o seu impacto conjunto sobre os fundos proprios do Grupo.

As andlises de sensibilidade e de cenario realizadas confirmam que o Grupo é vulneravel principalmente a evolucdo dos mercados
financeiros e, em particular, aos tipos de juros baixos/negativos e a ampliacdo dos spreads de crédito (especialmente nos titulos do
Estado italiano). O Grupo mostra uma posicéo soélida também em hipd6tese de stresse, principalmente gracas a um intervalo de duracédo
limitado, uma boa capacidade de absor¢do das perdas por parte das reservas técnicas e uma taxa minima garantida média inferior a
taxa de rendimento média da carteira.

N&o sao registadas altera¢des substanciais ao perfil de risco em relacéo ao exercicio anterior.

AVALIACAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA (SECCAO D)

A seccéo D inclui uma perspetiva completa sobre a avaliacdo dos ativos e passivos de Solvéncia Il. As avaliacdes baseiam-se num
principio econémico, coerente com o mercado, baseado em hipéteses que os operadores de mercado utilizariam para avaliar os mesmos
ativos ou passivos (art. 75.° da Diretiva Solvéncia Il).

Em particular, os ativos e passivos diferentes das reservas técnicas sédo registados em conformidades com os principios IRFS e
interpretacGes do Comité para a Interpretacéo das IRFS aprovadas pela Unido Europeia antes da data de referéncia do balanco, desde
que incluam métodos de avaliagdo coerentes com a abordagem do mercado.

As reservas técnicas consolidadas do Grupo Generali no ambito Solvéncia Il a 31 de dezembro de 2017 foram calculadas de acordo com
as disposicdes da legislacdo de Solvéncia Il, como soma da best estimate of liabilities (ou seja, a melhor estimativa dos passivos
segurados) e de risk margin (ou seja, a margem de risco perante riscos néo suscetiveis de cobertura), adotando as mesmas metodologias
aplicadas a 31 de dezembro de 2016.



Além disso, os principais ajustes entre as IFRS e os ativos e passivos de Solvéncia Il dizem respeito a:

= diferencas no método de consolidagdo de algumas entidades incluidas no perimetro de consolidagéo;

= a eliminagdo das atividades imateriais incluindo os custos de aquisicéo diferidos e o fundo de comércio;
= a nova medicao dos ativos e passivos diferentes das reservas técnicas que nédo séo avaliadas em valor razoavel nas IFRS;

= a nova medicao em valor razoavel dos passivos financeiros que ndo tém em conta a variagdo do risco de crédito do emissor;
= amedicéo das reservas técnicas, incluindo as recuperaveis em resseguro, com base nas especificagdes de Solvéncia ll;

= oregisto de passivos potenciais caso sejam satisfeitas determinadas condi¢des estabelecidas pela legislagao;

= os efeitos fiscais relativos as corre¢cdes mencionadas.

De seguida, estéo indicadas as principais evidéncias do balanco do valor de mercado. Para mais detalhes, consulte o capitulo D.

IFBS em Solvéncia  Variagdo
MVBS perm’\etro It (b) (b-a)
homogéneo (a)
Fundo de comércio, DAC e ativos incorporeos 10.790 0 -10.790
Ativos por impostos diferidos 2.078 1.317 -760
IIir:‘\:(ees(:i)mentos (excluidos ativos de cobertura de contratos index-linked e unit- 378.773 387,645 3.872
Obrigagdes do Estado 174.770 174.816 45
g::;izf:izlgt;flj;&es da empresa, notas estruturadas e valores com 138.219 139.544 1324
Iméveis (excluindo uso préprio) 14.025 20.823 6.798
Participagbes 2.987 4.185 1.197
Outros investimentos 48.771 48.277 -493
Ativos de cobertura de contratos index-linked e unit-linked 86.978 86.978 0
Reservas cedidas em resseguro 4.491 3.617 -874
Reservas de néo vida 3.181 2.486 -695
Reservas de vida 1.310 1.130 -179
Outros ativos 33.308 34.303 995
Total Ativos 516.416 513.860 -2.557
Reservas técnicas 452.051 428.710 -23.342
dos quais, seguros de vida 420.704 402.547 -18.157
dos quais, seguros de néo vida 31.347 26.163 -5.184
Passivos subordinados 8.379 8.931 552
Passivos financeiros 5.946 6.385 439
Passivos por impostos diferidos 2.653 9.296 6.644
Outros passivos 21.211 21.017 -193
Total Passivos 490.239 474.340 -15.900
Excedente dos ativos em respeito aos passivos 26.177 39.520 13.343

N&o se observam alteracdes significativas a assinalar em relacéo a avaliacdo de ativos e passivos.

O aumento na Solvéncia Il das reservas técnicas para seguros de vida do Grupo desde o fim de 2016 até ao fim de 2017 (+2,2 %) pode
atribuir-se principalmente ao crescimento dos volumes e variagdes econémicas positivas derivadas e variagdes econémicas positivas
derivadas da avaliagdo das prestagdes asseguradas que ultrapassaram as expetativas calculadas segundo a légica prudencial de
«coeréncia com o mercado» requerida pela Solvéncia Il. A reducéo das reservas técnicas para seguros de nao vida entre 31 de dezembro
de 2016 até 31 de dezembro de 2017 (-7,1%) deve-se principalmente a algumas variages de perimetro (por exemplo, a cessdo em
resseguro fora do Grupo através de uma quota 100% da carteira Arbestos, Pollution and Health Hazard da sucursal de Londres) e a
atualizacao das hipoteses dos modelos de projecéo em algumas companhias do Grupo. Em relagéo a avaliagdo de fim de ano anterior,
as reservas técnicas totais ndo foram afetadas de modo relevante pela atualizac&o das hipéteses operacionais da «melhor estimativa».
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N&o se observam variagdes nas metodologias de avaliacdo em relagéo ao exercicio anterior.

GESTAO DO CAPITAL (SECCAO E)

O Grupo define os principios relativos as atividades de gestao do capital da empresa-mée e das companhias do Grupo.

As atividades de gestao da capital visam estabelecer os principios de guia e normas comuns para desenvolver os procedimentos de
gestéo e controlo dos fundos proprios em conformidade com os requisitos normativos e quadros legislativos vigentes a nivel seja de
Grupo, seja locais e alinhados com o nivel de interesse e estratégia de risco do Grupo Generali.

De seguida, é indicada a situagdo patrimonial em 31.12.2017. A secgéo E fornece uma perspetiva geral detalhada da estrutura dos
fundos préprios e dos elementos relativos aos requisitos de solvéncia.

Ré&cio de solvabilidade

O racio de solvabilidade do Grupo Generali no fim de 2017 experienciou um aumento importante no decorrer do ano, passando de 178%
no fim do exercicio 2016 a 207% no fim do exercicio 2017; o crescimento pode atribuir-se tanto ao aumento dos fundos préprios do
Grupo (GOF) (+11,1 %) como a reducao do SCR (-4,4 %), impulsionados positivamente pela geracao de capital de Solvéncia Il e pela
evolugdo positiva dos mercados financeiros (em termos de aumento dos tipos de juro, redugdo dos spread de crédito e resultados
positivos do rendimento variavel).

Racio de solvabilidade (perspetiva regulamentar)

(milhdes de euros) 31/12/2017 31/12/2016 Variagao

Fundos proprios admissiveis 45.880 41.308 11,1%
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) 22.191 23.222 -4,4%
Excedente dos fundos préprios sobre o requisito de capital 23.689 18.087 31,0%
R&cio de solvabilidade 207% 178% 29 p.p.

Fundos proprios do grupo

Os fundos préprios do grupo, em 31 de dezembro de 2017, ascendem a 45.880 milh6es. Em comparacdo com o resultado em 31 de
dezembro de 2016, os fundos préprios aumentaram +11,1% gracgas aos beneficios normalizados gerados pelo Grupo, ao efeito positivo
das condi¢Bes dos mercados financeiros assim como a variagcdes operacionais, tanto em termos de experiéncia como em modificacdes
nas hipéteses do modelo de projecéo das posicdes técnicas.

Os fundos proéprios do Grupo Generali sdo compostos principalmente por capital de alta qualidade (Tier 1).

O Tier 1 conta para 88% do total (+1 p.p. vs. Year End 2016), o Tier 2 representa 12% (-1 p.p vs Year End 2016) enquanto o Tier 3 €
substancialmente nulo (0,2% no fim de ano de 2017).

Fundos proprios admissiveis por nivel

S Nivel 1 - Nivel 1 - . .
(milhdes de euros) Total ilimitado* limitado* Nivel 2 Nivel 3
Fundos proprios admissiveis para cobrir o SCR -

31/12/2017 45.880 36.870 3.603 5.328 79
Fundos proprios admissiveis para cobrir o SCR -

31/12/2016 41.308 32.025 3.736 5.407 141
Variagao 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

*Os fundos préprios de nivel 1 incluem também os fundos proprios das sociedades do setor financeiro e equivalentes e as mais-
valias latentes derivadas do negécio das pensées francesas, beneficiado pela medida transitéria da IORP aprovada pela autoridade
de controlo.



Requisito de Capital de Solvéncia

O Requisito de Capital de Solvéncia (Solvency Capital Requirement - SCR) equivale a €22.191 milhdes (€23.222 milhdes no fim de 2016).
Os riscos predominantes séo o financeiro e o de crédito, respetivamente de 43,4% (38,7% no fim de 2016) e de 30,0% (35,4% no fim de
2016) apos a diversificagédo. Os riscos correspondentes a seguros de vida e de danos situam-se em 5,1% (4,4% no fim de 2016) e em

12,3% (11,9% no fim de 2016);

Réacio de solvabilidade sem a aplicagdo do ajuste de volatilidade

Entre as medidas de garantia a longo prazo previstas no ambito da Solvéncia Il, o Grupo Generali ajusta a curva de avaliagao utilizada
para o calculo das reservas técnicas com o ajuste de volatilidade, para considerar o rendimento extra a ser obtido isento de risco dos

ativos de cobertura dos passivos de seguros.

De seguida estéo indicados os efeitos derivados do cancelamento do ajuste de volatilidade na posicao de solvéncia do Grupo Generali.

Cobertura do SCR sem a aplicagdo do ajuste de volatilidade (VA) - 31.12.2017

(milhdes de euros) Cobertura SCR Efeito do VA Cobertura SCR
sem VA
Fundos proprios admissiveis 45.880 -248 45.632
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) 22.191 5.464 27.655
Récio de solvabilidade 207% 165%
Cobertura do Capital Minimo de Solvéncia
De seguida estéo referidos os indicadores de cobertura do capital minimo de solvéncia:
Cobertura do Requisito de Capital Minimo (MCR)
(milhdes de euros) 31/12/2017 31/12/2016 Variagao
Fundos proprios admissiveis para cobrir o MCR 42.862 38.456 11,5%
Requisito de Capital Minimo (MCR) 17.318 18.460 -6,2%
Excedente dos fundos préprios sobre o requisito de capital minimo 25.545 19.996 27,8%
Relacao entre os fundos proprios admissiveis e MCR 248% 208% 39p.p.
Na tabela esta indicado o detalhe dos fundos préprios de grupo de cobertura do capital minimo de solvéncia:
Fundos proprios admissiveis para cobrir o MCR por nivel
S Nivel 1 - Nivel 1 - P
(milhdes de euros) Total ilimitado* limitado* Nivel 2
Fundos proprios admissiveis para cobrir o MCR - 31/12/2017 42.862 35.796 3.603 3.464
Fundos proprios admissiveis para cobrir o MCR - 31/12/2016 38.456 31.028 3.736 3.692
Variacao 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

O Tier 1 representa 92% do total dos fundos do grupo para cobertura do MCR (+2 p.p. em relacao a 31 de dezembro de 2016), enquanto

o Tier 2 representa 8% (-2 p.p em relagéo a 31 de dezembro de 2016).

Nao ha alteracdes significativas no calculo dos requisitos patrimoniais e no calculo dos fundos préprios para a sua cobertura.
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Cobertura do MCR sem a aplicacéo do ajuste de volatilidade (VA) - 31.12.2017

(milhdes de euros) Cobertura MCR Efeito do VA CObsé%r?/XACR

Fundos proprios admissiveis para cobrir o MCR 42.862 -189 42.673
Requisito de Capital Minimo (MCR) 17.318 294 17.611
Relacgédo entre os fundos préprios admissiveis e MCR 248% 242%

Nao ha variag@es significativas em relagao ao calculo dos requisitos patrimoniais e dos respetivos fundos para cobertura dos mesmos.



[MepiAnyn

EMIXEIPHMATIKH APAXTHPIOTHTA KAI EMIAOZEIZ (ENOTHTA A)
A6 10 1831 eipaoTe évag avegapTnTog ITAAIKOG OUINOG pE 10XUpn BiEBvN) TTapouaia. EipaoTe £vag atrd Toug peyaAUTEPOUG TTAYKOOHIOUG
TTaiKTEG OTOV KAAOO TNG a0PAAIONG, £vav OTPATNYIKO KOl TTOAU OGNUAVTIKO TOPEQ yia TNV avaTrTugn, Tnv €EEAIEN Kal TNV gunuepia Twv
auyxpovwy Kolvwviwyv. Méoa og 200 oxeddv xpovia éxoupe dnuioupynoel vav OpiAo TTou dpaoTnPIOTIOIEITal O€ TTAVW ATt 60 XWPES
HEOW TTEPIOOOTEPWY ATTO 400 ETAIPEILV TTOU ATTACXOAOUV TTAVW aTTO 71 XIANIGOEG EPYACOPEVOUG.

01 5paaTnPIOTNTEG pag KAAUTITOUV TNV ag@aAion {whG (AoPAAICTAPIO ATTOTOUIEUONG, OIKOYEVEIOKNG TTIPOCTACIAG Kal CUUBACEIS a0@PAAIoNG
TTOU GUVOUAZoUV a0PAAEIa (WAG WE ETTEVOUCEIG, KATT.) KABWG Kal TNV acg@AAIoN TTEPIOUTIAg Kal TNV a0@AAION O€ TTEPITITWON ATUXANOTOG
(ac@dAgia QUTOKIVATOU, KATOIKIOG, ATUXAMOTOG KAl UYEIOG KATT.). ZUYKATAAEYOUOOTE HETAEU TWV NYETWY OTOV TOPED TOU AIAVIKOU EUTTOPIOU
KAl JE TNV TTAPOBO TOU XPOVOU £XOUME eVIOXUOEl T BE0N POG OTOV ETAIPIKO TOPEA PE MIA OTTOKAEIOTIKY d1eBvA povada. ‘Exoupue ettiong
evepyo TTayKOGHIO POAO OTN BIAXEIPION TTEPIOUCIOKWY OTOIXEIWYV, PE TTEPIOUCIaKE oToixeia agiag dvw Twv 500 dIg eupw.

ApaocTnpIOTTOIOUPACTE PECW MIOG TTOAUKAVOAIKAG OTPATNYIKAG YIO VO IKAVOTTOIOUME TIG OIOPOPETIKEG QVAYKEG TWV TTEAATWY HOG.
MapdAAnAa pe 10 dIEBVEG pag BIKTUO TTPAKTOPWY KAl XPNUOTOOIKOVOUIKWY OUPBoUAwY, TTpocBécape PeTiTeg, TPATTECOOOPAAEIES Kal
atreuBeiag TNAEQVIKG Kal S1IadIKTUOKA KavaAia, oTa oTroia £X0UME Yivel NYETIKOG OMIAOG oTnv Eupwtrn.

ATTIO SIaXEIPIOTIKA KAl OpyavWTIKA ATrown, n opydvwaon tou Opidou avTavakAd TTARPwWG TIG EUBUVEG TwV SIaXEIPIOTWY XwPwWwV Tou OpiAou
KOl ATTOTEAEITAI ATTO ETTIXEIPNUATIKEG JOVADEG TTOU AsiIToupyoUv o€ TPEIG KUPIEG ayopég — ITaAia, MaAAia kai Meppavia, kal TIg akOAouBeg
TTEPIPEPEIOKEG DOPEG:

= KEA - xwpeg TnG Kevrpikrg kair AvatoAikig Eupwtrng TTou gival péAn tng EE-

. A1gBVAG - atroteAolpevn atd TNV EMEA, 1n Bépeia kai NoTia Apepikry, Tnv Aaia, Tn Europ Assistance kal GAAeg eTaipeieg:

. Aiayeipion Emevolocwy, Mepiouoiakwyv ZToixeiwv kal MAoutou - n otroia TrepIAapBdvel TG KUpIEG ovTdTNTEG Tou Opilou TToU
dpaaTnpioTroloUvTal OTOV Topéa TNG TTAPOXNAG ETTEVOUTIKWY CUPBOUAWY, TG OIaXEIPIONG TTEPIOUCIAKWY OTOIXEIWV Kal Tou
XPNHATOTTIOTWTIKOU OXEBIOTUOU.

T€NOG, N €TOIPEIQ GUPHPETOXWY TOU OMiIAoU Kal GAAEG eTTIXEIPAOEIG TTEPIAABAvVOUV TIG dpaoTnPIOTNTEG SIOXEIPIONG KAl CUVTOVIOUOU TG
Mntpikng Etaipeiag, ocuptrepihapBavopévng tng aviac@aAiong tou Opilou, GAAEG €TAIPEIEG XPNUATOOIKOVOUIKWY CUHPUETOXWY Kal
TTPOPNBEUTEG BIEBVWIV UTTNPEGIWV TTOU OV TTEPIANBAVOVTAI GTIG TIPONYOUUEVEG YEWYPAPIKES TTEPIOXEG.

O Ouihog éxkAeioe 10 €106 2017 pe 10xXUpd atroTeAéopaTa Kal ApioTn Ke@alaiakr Béon. EiBIKOTePa, TO AEITOUPYIKO ATTOTEAECUO KOl TO
KaBapd kEPSoG augdvovtal ap@oTepa. YTrapyel BEATiwon Twv KABAPWY TAPEIOKWY EI0POWV TToIOTNTAG (WAG Kal anUAvTIK algnon Twv
VEWV ETTIXEIPNUATIKWY TTEPIBwpPIiwv. EmReRaiwvouv TNV TTARPN €Qappoyr TNG OTPATNYIKAG TToU TTapoucidotnke 1o 2016, n otroia Ba
oAoKANpwOEi £wg Ta TEAN Tou €TOUG.

Ta Aeitoupyikd atmroteAéopaTta Tou Opidou avépxovTtal oTo eTiTTeEd0 pekdp Twv 4.895 ekaT. EUpW, augnuéva katd 2,3%, Kupiwg Adyw Twv
BeTIKWV £MOOCEWY Tou Topéa (wAG Kal TNG dpaaTnpidTnTag Alaxeipiong Etevduoewy, MNepiouaiakwyv ZTtoixeiwv kal MAoutou. H atgnon
TOU aTTOTEAEOPATOG TWV OOPAAEIDV WG KaTd 1,8% o@eileTal o€ KOAUTEPEG ETTIOOOEIG TwV £TTEVOUCEWY. H alfnon Tou atmoTeAéopaTOg
TOU TOPEQ XapToQUAOKiou Kal GAAwV dpaaTnPIOTATWY, N OTToia avEPXETal € 59 €KAT. EUPW, AVTIKATOTITPIZEl TA APIOTA ATTOTEAECPATA TNG
Banca Generali ka1 Tnv gvioxupévn amédoon 1ng Asset Management Europe. O1 dUo Topeig avTioTaBuifouv Tn Peiwan Tou AEIToupyIKoU
aTroTeEAEOPATOG TG GOPAAIONG TTEPIOUCIAG Kal TNG ao@AAiong o€ TepiTTwon aruxnuartog (1.972 ekar. eupw, -4,9%), TOo OTT0i0
ETTNPEGCTNKE aTTO ATTAITAOEIG UWoug 416 £KaT. EUPW YIA PUOIKEG KATAOTPOPEG TTOU TIPOEPKOVTAV KUPIWG aTTO TOUG TUPWVEG oTIg HIMA Kai
TIG KaTalyideg TTou €mAngav Tnv Kevtpik Eupwtn, kaBwg Kal atmé TN XapnAoTEPN GUVEICPOPA TwV OTTOBOCEWY TWV ETTEVOUCEWV OF
TAQioI0 xapnAwv emiTokiwv. Av €€aipebei 0 AVTIKTUTTOG TWV OTTAITACEWYV YIa QUOIKEG KOTAOTPO®EG oTa dUo uttd olykpion £Tn, TO
A€ITOUPYIKO aTTOTEAECHA TNG AOPAAIONG TTEPIOUTIAG Kal TNG A0PAAITNG O€ TTEPITITWON ATUXAPATOG Ba ATav oTaBEPO.

H Aerroupyiki atmédoaon 1I8iwv KepaAaiwy, o KUPIog JEIKTNG OIKOVOUIKAG atrodoTikoTnTag Tou Opilou, épBace oTo 13,4% (apeTdBAnTOg O
auykpion pe Ta atoixeia NG 31ng AekepBpiou 2016), emBeRaiwvovTag Tov OTPATNYIKO GTOXO (>13%).

To kaBapo kEpdog aviAbe o€ 2.110 ekat. eupw), augnuévo Katd 1,4%, Adyw Tng avapepBeioag BEATIWoNG Tou AeITOUpYIKOU OTTOTEAETUOTOG
KOBWG Kal Tou Pn A&IToupylkoU atroTeAéoUATOG, TO OTToI0 £TTW@EAABNKE aTTd UIKPOTEPESG {NMiEG aTTOMEIWONG Kal Ogv ETTNPEACTNKE TIG
ETTITITWOEIG TNG DIAKOTIAG OPACTNPIOTATWY Kal TG alENoNG TwV QOPOAOYIKWY UTTOXPEWTEWV.

Ta akaBdpioTa eyyeypappéva aopaAioTpa utrepPaivouv Ta 68.537 ekat. eupw (-0,2%), pe algnon NG ac@AAIoNG TTEPIOUTIOG Kal TNG
ao@AANIoNG O TTEPITITWAON aTUXAHATOG (+ 1,7%). O1 kaBapég TapelakEg e10poEg (wng aviABav o€ 9.718 ekart. eupw, TToU aTToTEAEI KOpuPaio
eTTiTTEd0 aTOV KAGSO.

14 A6 v 17 lavouapiou 2018, 0AGKANPOG o GUIAOG TG AuaTpiag Ba BewpeiTal OTI aviKE! aTIS XWPES TG KAE kai 0x1 oTnv Trepipépeia EMEA.
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Ava@opIka pE TIG KATNYopieg dpacTnpIoTATWY, Ta akaBdpioTa eyyeypaupéva aoc@aAioTpa Tng (wng avépyovtal ae 47.788 ekat. eupw (-
1,0%). Z0p@wva PE ToV OTPATNYIKO OTOXO TNG ETMISIWENG MIAG TTIO ETTIAEKTIKNAG TTOMITIKAG AOPAAIOTIKWY KIVOUVWY, Ta ao0PAAIoTPa aTTo Ta
TTPOIOVTa aTToTaiEuoNG pelwBnkav Katd 11,6%, 18iwg otnv ITalia, Tnv Acia, Tn Meppavia, Tnv lotravia kai n FaAAia. H Tpoavag@epouevn
OTOXEUPEVN EEI00PPOTINGN UTTEP TWV TTPOIOGVTWY TTOU TTPOCPEPOUV KAAUTEPOUG OPOUG ETTICTPOPAG KIVOUVOU ETTEQEPE aUgnaon T600 TwvV
TTPOIGVTWY ao@AAIoNG TTou cuvdudlouv ac@aAcia {wng HE eTTEVOUOEIG (+ 22,4%), 0e OAEG TIG TTEPIOXEG dpacTnPIOTNTOG Tou Opilou Kai
1Biaitepa otnv IToAia (+ 57,3%) kai Tn FalAia (+ 52,1%), 600 kal Twv TTPOoIdvVTwY TTpoaTaciag (+ 7,0%).

Ta ag@aAioTpa TTEPIOUTIAg Kal aTuxAPAToG avépyovTal oe 20.749 ekar. eupw, uPnAoTepa Katd 1,7% AOyw Twv BETIKWV ETTIOO0EWY TWV
ACPAAEIDY OXNUATWY Kal ¢nuIwv. H avatrTugn Tou Topéa Twv oxXNUETwV (+ 3,0%) KIveiTal Kupiwg até Tnv alfnon TTou KaTaypa@nke otn
leppavia (+ 4,2%), oTig xwpeg TNG KAE (+ 3,2%), atnv latravia (+ 3,8%), otnv mepioxn TnG Bopeiag kai NoTiag Apepikng (+25,7%) kal aTn
[aMAia (+ 2,6%), n otroia avTIOTABUIOE KAl JE TO TTAPATTAVW TNV TITWoN otnv ITaAia (-4,5%) Adyw TnG peiwong Tou JEGou ao@aAioTpou
KAl TwV PETPWY TTOU EARGONCAV yia TV TTPOCTACia TNG KEPOOPOPIag Tou xapTopuAakiou. Ta ac@aANIoTpa ¢nuiwv augdvovTal eTriong (+
0,9%), utTrooTNPIfOHEVA KUPiWG aTTd TNV avaTtTugn oTig xwpes TG KAE (+ 3,6%), otnv epioxi EMEA (+ 2,6%) ka1 otnv Europ Assistance
(+ 14,0%). H ItaAia, TapdAo TTou avaKAGUTITEl aTTd TNV TITWON TToU e@avioTnke 1o 2017, £xel Tréoel katd 1,8%, kupiwg Adyw TnG peiwang
Twv evikwv Etaipikwv & Eptmopikwv ac@oAeiwv, evw n FaAdia mEeTer katd 2,0% Adyw Twv adUvapwy ouvlinkwv Tng ayopdg oTIg
EUTTOPIKEG KOI KATAOKEUOOTIKEG ATPAAEIEG.

EkTdg amé Tig rpoava@epbeioeg aAAayEG oTnV avaAuan avd YEwypPO@IKA TTEPIOXT, OEV UTTAPXOUV TTEPAITEPW AAAAYEG OTO ETTIXEIPNUATIKO
povTéAo TTou UI0BETNOE 0 OpIAOG.

2YZTHMA AIAKYBEPNHZHZ (ENOTHTA B)

H Assicurazioni Generali S.p.A. (AG), (AG), otov poho Tng wg MnTpikAg ETaipgiag Tou Opidou Generali, €xel ekdWOEl E0WTEPIKOUG
KQVOVIOHOUG yia To cUoTnua SIoKUBEPVNOTG TNG, TTPOKEINEVOU va dlaog@alioel éva Kat@AAnAo etriedo ocuvéTelag eviog Tou Opilou.
Eidi1kdTePQA, QUTOI 01 ECWTEPIKOI KAVOVIGHOI TTEPIAANBAVOUV KAVOVEG YIA: TNV TTOIOTIKI Kal TTOOOTIKA 0UvOeon Tou AloIKNTIKOU, AIGXEIPIOTIKOU
| Emormmikolu Opydvou (AMSB), TIG apuOdIOTNTEG TOU KaI TIG OXETIKEG ETMITPOTIEG: TOUG POAOUG Kal TIG AppodIOTNTEG TTOU TTPETTEl VO
avaTeBolv aTnv avwTaTn Sloxeipion Kal oTIG SIOXEIPIOTIKEG ETTITPOTIEG: TOV TPOTTO PE TOV OTTOI0 TTPETTEl va doPNBEi Kal va eQapuooTEi TO
oUOTNUO ECWTEPIKOU EAEYXOU Kal BlOXEIPIONG KIVOUVWYV: Kal TIG KUPIEG OPXEG TTOU BIETTOUV TIG ATTODOXEG, TIG KATAAANAEG Kal OWOTEG
ATTAITACEIG KaI TNV €EWTEPIKA avabean.

Agv TTPAYUATOTIOINONKAV ONUAVTIKEG METAROAEG OTO oUOTNUA BIOKUBEPVNONG KATA TNV TTEPIOD0 avaQOPdG.

MPO®IA KINAYNOY (ENOTHTAT)

O Oupidog Generali gival ekTeBeIuévog wG €TTi TO TTAEIOTOV O€ XPNMATOOIKOVOUIKOUG, TTIOTWTIKOUG, ag@AAIOTIKOUG Kal AEITOUPYIKOUG
KIvOUvouG. H guon autwyv Twv KIVOUVWY Kal N YEVIKR TTEPIYPAPr| Tou TTPo®iA kivdUvou Tng Generali rapéxovral otnv Evétnta I

O Oupihog Generali peTpdel TOUG KIVOUVOUG Tou pECw Tou MepikoU EowTepikoU YTTodeiypartog (PIM) Tou OpiAou yia xpnuaTooIKOVOUIKOUG
KIVOUVOUG, TMOTWTIKOUG KIVOUVOUG Kal ag@aAIoTIKOUG KIvOUvoug Cwng kal {nuiwv. O1 Aeitoupyikoi Kivduvor utroAoyifovTal pe Tn Bordeia
MIog TUTTOTTOINUEVNG HEBOOOU, N OTTOIO GUUTTANPWVETAI OTTO TTOCOTIKEG KAl TTOIOTIKEG agloAoyATEIG KIVOUVWY. To PIM TTapéxel pia akpipn
avoTTapdaoTacT Twv KUPIWV KIVOUVWY OTOUG OTToioug ekTiBeTal 0 OpIAOG, HETPWVTAG OXI HOVO TOV AVTIKTUTTO KABE KIVOUVOU £EETACOUEVO
pepovwpéva, aAAd Kal Tov ouvOUAOHEVO avTIKTUTTO Toug oTa idia Ke@dAaia Tou OpiAou.

O1 avaAuoelg euaioBnaiag Trou die€xdnoav emReRaiwvouv 6T o OPIAOG gival TTEPICOOTEPO EUGAWTOG OTIG TATEIG TWV XPNHATOTTIOTWTIKWY
ayopwv (ECaIPETIKA XapnAG/apvnTikG eTTITOKIA Kal SIEUPUVON TOU TTIOTWTIKOU TTEPIBwpiou, KUpiwg oTa ITAAIKE KPATIKE opdAoya). AKOUn
KQI O€ TTEPITITWON QUOHEVWV GUVONKWYV TNG ayopdg (LEiwaon Twv ETTITOKIWY A TwV 18iwv KeQaAaiwy, alfnan Twv TIOTWTIKWV TTEPIBwPIwV),
0 Ouihog Generali Ba e€akoAouBei va gu@aviCel 1oxupr B£an, 18iwg AOyw evog ETTIXEIPNUOTIKOU TTPOPIA TTOU XAPOKTNPIZETal aTTd KEVO
TTEPIOPITHEVNG OIGPKEIAG, KAAR BuvaTOTNTA TEXVIKWY TTPORAEWEWVY yia TNV aTmoppo®naon Twv nuIWV Kal pia péon eAdyioTn eyyunon
oTaBepd XaunAOTEPN At TN JEGN ATTOd00N TOU XOPTOPUACKIOU.

Agv TpaypaTtoTroIi|enkav onUavTikéG HETABOAEG OTO TTPOPIA KIVOUVOU KaTd TV TTEPIod0 avapopdg.

AMNOTIMHZH INA ZKOMNOYZ ®EPEIMTYOTHTAZ (ENOTHTA A)

H Evotnra A repiAauBaver pia TTARpn €1TIOKOTINON TG ATTOTIMNONG TWV OTOIXEIWV EVEPYNTIKOU Kal TTaBnTIKoU TnG odnyiag «PepeyyudTnTa
II». H yevikiy apxi TG aTroTiunong €ival hia 0IKOVOUIKY), GUVETTAG TTPOG TNV ayopd TTPOCEyyIan, N oTroia XpnalpoTrolel TTapadoyég Tou Ba
XpnoipoTtrololoayv Ol CUPHETEXOVTEG OTNV ayopd yia TNV aTroTiunon Tou 18iou aToixeiou evepynTikoU i TTadnTikou (dpBpo 75 Tng odnyiag
«PepeyyuotnTa ll»).



EidIkéTEPQ, TO OTOIXEIQ EVEPYNTIKOU KaIl TTaBNTIKOU, EKTOG aTTO TIG TEXVIKEG TIPOBAEWEIG, avayvwpidovtal cUpewva pe Ta TTpoTutra AMXI
Kai TIg dieppnveieg Tng EmTpoTtig Alepunveiwy Twv AMNXI ou €xouv eykpiBei atmd Tnv EupwTraikr) ‘Evwon tTpiv a1 TV nuepounvia Tou
100A\oyIoHOU, UTTO TOV 6p0 va TrepIAapBAvouv ueBAdoUG aTTOTINNGCNG TTOU VA £ival CUVETTEIG JE TNV TTPOCEYYION TNG ayopdg.

O1 evoTroinuéveg TeXVIKEG TTPORAEWEIG TNG odnyiag «DepeyyudTnTa II» Tou Opilou Generali oTig 31 AekepBpiou 2017 éxouv uTToAOYIOTET
oUPeWVa PE Tov Kavoviopd «Pepeyyuotnta iy, wg 1o dBpoiogpa TNG KAAUTEPNG EKTIUNONG TWV GTOIXEIWV TTaBNTIKOU Kal Tou TrepIBwpiou
KIvoUvou, Pe xprion Twv idiwv peBodoAoyiwv TTou xpnaipotroindnkav oTig 31 Agkepfpiou 2016.

EmimmAéov, oI KUpPIEG TTPOCTPUOYEG METAEU TWV OTOIXEIWY evePYNTIKOU Kal TTadnTikoU Twv AMXIM kai Tng odnyiag «®depeyyudtnrta I
agpopouv:

TIG 8I0QOPEG 0T PEBODO £vOTTOINONG OPICHEVWY OVTOTATWY TTou TrepIAapBdvovTal oTo Tredio epapuoyng TNG Evotroinaong:

TNV €EAAEIYn TwV QUAWV TTEPIOUCIOKWY OTOIXEIWY, CUUTTEPIAGUBAVOUEVWY TwV avaBaAAopevwy 60wV aTTOKTNONG KAl TNG
utrepagiog:

TNV €K VEOU PETPNON TWV OTOIXEIWV EVEPYNTIKOU KaI TTABNTIKOU EKTOG TWV TEXVIKWY TTPORAEWEWY, Ta OTToia OEV ETTINETPWVTAI OTNV
gUAoyn agia oTIG OIKOVOMIKEG kKaTaoTdoelg Twv AMNXI-

TNV €K VEOU PETPNON TWV XPNHUOTOOIKOVOUIKWY UTTOXPEWOEWY aTnV €0Aoyn agia, eKTOG atmd Tn PETABOAN TG idlag TOTWTIKAG
diaBabuiong:

TN PETPNON TWV TEXVIKWY TTPORAEWEWY, CUUTTEPIAGUBAVOUEVWY TWV AVOKTACIUWY TTOOWY ATT0 aviacg@AAIoT, oUP@WVa HE TIG
Tpodiaypagig TnG odnyiag «PepeyyudtnTa lin-

TNV avayvwpIion TwV eVOEXOUEVWY UTTOXPEWOEWY, OE TTEPITITWAN TToU TTANPoUVTal 01 kabBopliouévol épol-

TIG @OPOAOYIKEG ETTITITWOEIG TTOU OXETICOVTAI PE TIG TTAPATIAVW TTPOCAPHOYEG.
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21N ouvéxela ava@EépovTal Ta KUPIa aTTOBEIKTIKA aToIxEia Tou looAoyiopoU oTnv ayopaia agia. Ma TepIoodTeEPEG AETITOPEPEIEG, AVOTPEETE
OTO KEPAAaio A.

wves repbipraray | OPEIYUGTTIE Merafols
AMXnN ()
Yrniepaéia, DAC kat QuAQ TTEPLOUCLAKA OTOLXELDL 10.790 0 -10.790
AvaBarOopeveg GOPOANOYLKEG QLTI OELG 2.078 1.317 -760
EmevSUoELG (EKTOGC ATO OTOLKELD TOU EVEPYNTLKOU TIOU SLaKkpaTouvTaL
évavtl oupPacewv acdaliong mou cuvdéovtal pe Seikteg 1) cuvdudlouv 378.773 387.645 8.872
aoddAela wng e emevbUOELS)
Kpartika opoioya 174.770 174.816 45
)I;';zg;:(;'( ;gé}loya, Sounuéva aéloypapa kot eéaopaiioucva 138.219 139.544 1.324
Aklvnta (ekTO¢ amo ekeiva mou ripoopilovtal yia ibta xprion) 14.025 20.823 6.798
SUUUETOXEG 2.987 4.185 1.197
AMeg emevéuoelg 48.771 48.277 -493
Ytolyeia Tou evepyntikol Tou Stakpatouvtal Evavtl cupBAcEWY
aodaAiong mou cuvdéovtal pe Seikteg i cuvdualouv achalela Lwng Le 86.978 86.978 0
enevOUOELG
AvaKTAoLUa Tood arnod avtaodaiion 4.491 3.617 -874
Aoadldion Inutwv 3.181 2.486 -695
Aoadlion lwihg 1.310 1.130 -179
Nound otolgela evepyntikou 33.308 34.303 995
ZUVOAO OTOLXELWV EVEPYNTIKOU 516.416 513.860 -2.557
Texvikég mpoPAEYELS 452.051 428.710 -23.342
Aopadlion {wrig 420.704 402.547 -18.157
Acadldion Inutwv 31.347 26.163 -5.184
YTOXPEWOELG HELWHEVNG E€0adAALONG 8.379 8.931 552
XPNUATOOLKOVOULKEG UTIOXPEWOELS 5.946 6.385 439
AvaBar\opeveg GOPOAOYLKEG UTIOXPEWOELG 2.653 9.296 6.644
AOLUTEG UTIOXPEWOELG 21.211 21.017 -193
ZUVOAO UTOXPEWOEWV 490.239 474.340 -15.900
OeTIKA SlaPopd PETOSU EVEPYNTIKOU Kl TToONTIKOU 26.177 39.520 13.343

EidikdTEPQ, N algnon Twv TEXVIKWY TTPoRAEWewV TG 0dnyiag «Pepeyyudtnta ll» yia Tig acedAeieg {wnig atrod Tig 31 AekepBpiou 2016 £wg
TG 31 AekepPpiou 2017 (+ 2,2%) e€nyeital KUpiwg aTmd TOoUg UWNASTEPOUG OYKOUG Kal aTTO TIG BETIKEG OIKOVOMIKEG ATTOKAIOEIG TTOU
TIPOEKUWAV ATTO TNV ETTAVEKTIMNGT TWV TTOPOXWY TTPOG TOUG KATOX0UG CUNBOAdiwY TTou ATAV UWNASTEPEG ATTO EKEIVEG TTOU AVAPEVOVTAV
€VTOG TOU OUVETTOUG TTPOG TNV ayopd TTAaiciou TG odnyiag «Pepeyyudtnta lI». H peiwon Twv TEXVIKWY TTPOBAEYEWY YIa TIG ATPAAEIEG
¢nuiwv ato Tig 31 Aekepppiou 2016 £wg Tig 31 AekepBpiou 2017 (-7,1%) opeileTal kupiwg oTnv ahAayr Tou TTediou e@appoyng (yia
Tapddelyua, n aviacPaAion Tou XapToQUAQKiou apidvTou, pUTTAvong Kal ETTIKIVOUVOTNTAG Yia TNV uyEia Tou kKAadou Hvwpévou BaoiAegiou,
aTov TTpoéaBeTo avracg@aAioTr) Tou Opilou péow oupBaong TToodaTwong 100%) Kal evNUEPWOEIG O TTAPASOXEG HOVTEAWY O OPICHEVEG
eTaipeieg Tou Opilou. Ze oUyKpIOn PE TNV TTPONYOUHEVN ATTOTIUNGN OTO TEAOG TOU £TOUG, O GUVOAIKEG TEXVIKEG TTPOBAEWEIG BEV £XOUV
ETTNPEACTEI CNUAVTIKA ATTO TIG AVOTIPOCAPHOYEG OTIG AEITOUPYIKEG TTAPAdOXEG TNG KOAUTEPNG EKTIUNONG.

Agv UTTAPXOUV GNUAVTIKEG HETARBOAEG TTOU TTPETTEI VO ava@ePBOUV O€ OXECN PE TNV ATTOTIUNGN TWV OTOIXEIWV EvEPYNTIKOU KAl TTaBNTIKOU.



AIAXEIPIZH KEDAAAIQN (ENOTHTA E)
O Oupilog kaBopilel TIG apxEG yia TIG OpaaTnPIOTNTEG dIAXEIPIONG KEPAAAIOU TNG PNTPIKAG ETAIPEIAG KAl TWV VOUIKWY TIPOCWTTWY TOU
Ouihou.

O1 8pacTnNPIOTNTES dlaxeipIong KePaAaiou aTTooKOTTOUV OTNV KABIEPWAON KOIVWV KATEUBUVTHPIWY apXWV Kal TTPOTUTTWY YIa Tn dle§aywyn
B108IKaCIWV SIAXEIPIONG KAl EAEYXOU TWV I8iWV KEQAAQiWVY, GUPGWVA HE TIG OXETIKEG PUBUIOTIKEG ATTAITAOEIG KOl VOUOBETIKG TTAioIa, TOOO
oe emiTTedo Opilou 600 Kal O€ TOTTIKO ETTITTESO KAl CUPPWVA PE TO ETTITTESO TNG BIABEONG yIa avaAnyn KIvOUVwWY Kai Tn OTPATNYIKA Tou
Oupilou Generali. H kepahaiaky 8éon otig 31/12/2017 rapouciadetar otnv Evétnra E, n otoia mapéxel AeTrTopepn €mMoKOTINON TNG
31apBpwaong Twv 18iwv Kepalaiwy, KaBwg Kal GTOIXEIO TTOU apopoUV TIG KEQAAQIOKES ATTAITACEIG PEPEYYUOTNTAG.

ZUVTEAEOTHG PEPEYYUOTNTAG CUPPWVA HE TIG PUBUIOTIKEG aPXES

H evioxuaon Tou deiktn @epeyyudTnTag Tou Opidou Generali atmé 178% oTa T€An Tou 16 o€ 207% oTa T€An Tou 17 avTIKATOTITPICEl TOOO TNV
augnon Twv 18iwv Kepahaiwy Tou Opilou (GOF) katd 11,1% 600 kai Tn peiwon Twv SCR katd -4,4% 110U TTpoKARBNKE atré Tn dnuioupyia
Ke@aAaiou Baoel TnG 0dnyiag «Pepeyyudtnta lly» Kai TIG BETIKEG TATEIG TWV XPNHATOTTICTWTIKWY AyopwV (aTTd TNV GTToWn TnG algnong Twv
ETTITOKIWY, TNG HEIWONG TOU TTIATWTIKOU TrEPIBwpIou Kal TNG BETIKAG TAoNG TwV 18IV KePaAaiwy).

ZUuVTEAEOTAG PEPEYYUOTNTOG (ATTOYN TWV PUBUICTIKWY apXWV)

(o€ exaT.€UPW) 31/12/2017 31/12/2016 MeTaoAn
‘1810 kepaAaia opidou (GOF) 45.880 41.308 11,1%
Kegpahaiakég atraitrioeig gepeyyudtnTag (SCR) 22.191 23.222 -4,4%
OeTikn dlagopd petail GOF kal SCR 23.689 18.087 31,0%
. . 29 TrooooTIaiEg
0, 0,
ZUVTEAEOTAG PEPEYYUOTNTAG 207% 178% HovéBte

1810 ke@AAaia opiAou

Ta idia kepdhaia opyilou avépyovTal o€ 45.880 ekaT. eupw oTig 31 AekepBpiou 2017. e ouykpion Pe To atroTéAeopa oTig 31 Agkepppiou
2016, Ta idia kepdAaia opidou augnenkav katd + 11,1%, dI0TI ETWEEAABNKAV aTTO T KAVOVIKOTTOINUEVA KEPDN TToU dnuioUpynoe o OuIAoG,
TOV BETIKO QVTIKTUTTO TWV GUVONKWV TNG XPNHATOTTIOTWTIKAG ayopds KaBwWG Kal TIG AEITOUPYIKEG ATTOKAIOEIG aTTd TNV dtmown TG0 TNG
TTEipag 600 Kal TNG HETABOAAG TwV TTAPASOXWY OTO HOVTEAO TTPOBOANG TEXVIKWY OTOIXEIWV.

Ta idia kepdAaia Tou Opilou Generali atroteAoUvTa KUpiwg atd Ke@dAaia uWnAig TToIdTNTAG (KaTnyopia 1).

H kartnyopia 1 atoteAei 10 88% TOoU GUVOAou (+1 TTogoaTIdia povada og oUykpion Pe Ta TEAN Tou 2016), n Katnyopia 2 avTITTPoowTTEUE]
10 12% (-1 TTOC00CTIIO povAda og aUyKpion PE Ta TEAN Tou 2016), evw n katnyopia 3 gival Baoikd undév (0,2% ota T1€An Tou 2017).

1810 ke@daAaia opgiAou avd Karnyopia

(€ £KaT.EUPW) SOVOAO Kamygplc 1 N Katnyopia '1 —  Katnyopia Kartnyopia
atmepiépIoTn TTEPIOPIOPEVN 2 3
1810 KE@AAQIa OPIAOU TTOU KAAUTITOUV TNV €AGXIOTN 45.880 36.870 3.603 5.328 79

KEQaAalakr ataitnon - 31/12/2017
‘1810 KE@AAaIa OPIAOU TTOU KOAUTITOUV TNV €AAXIOTN
KeQOAaIakA atraitnon - 31/12/2016

MeTaBoAn 11,1% 15,1% -3,6% -1,5% -44,1%

41.308 32.025 3.736 5.407 141

Keg@aAalokég aTTAITACEIG PEPEYYUOTNTAG

O1 Kegpahalakég aTraitioelg gepeyyudTnTag avépyovral o€ 22.191 ekar. eupw (23.222 exkat. eupw oTta TéAn Tou 16). O1 kUplol Kivouvol
QVTITTPOCWTTEUOVTAI ATTO TOUG XPNHUOTOOIKOVOUIKOUG Kal TOUG TTIoTWTIKOUG KIvOUvoug, ol otroiol avépxovTal o€ 43,4% (38,7% oTa TEAn Tou
2016) ka1 o€ 30,0% (35,4% oTa TéAn Tou 2016). H emTiTTwon Tou ac@aAioTIkoU KIvOUvou Jwrg Kal ¢nuIwV YETE TN diagopoTtroinan icouTal
pe 5,1% (4,4% ota 1éAn Tou 2016) kai pe 12,3% (11,9% ota 1€An Tou 2016) avtioToixa.
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YUVTEAEOTNG PEPEYYUOTNTAG CUNPWVA HE TIG PUBUICTIKEG OPXEG XWPIG EQAPUOYN TNG TTPOCAPHOYNG HETABANTOTNTOG

Metagl Twv mOavWV PETPWY PAKPOTIPOBEoUNG €yyUNONg TTou emTPETTOVTal OTO TTAQioI0 TNG odnyiag «PepeyyudtnTa Il», o Opidog
Generali TTpocappoel TNV KOUTTUAN ATTOTIMNONG TTOU XPNOIMOTIOIEITAI OTOV UTTOAOYIOHO TWV TEXVIKWY TTPORAEWEWY PE TNV TTPOCAPHOYH
METABANTOTNTAG, yia va AdBel uTTdwn TNV TTPOCBETN aTTdd00N TTOU PTTOPEI VO ETTITEUXDE Xwpig KivOuvo atrd Ta OToIXEIa EvEPYNTIKOU TTOU
UTTOOTNPICOUV TIG ACPAAICTIKEG UTTOXPEWOEIG.

KatwTépw avagépovtal ol ETITITWOEIG AOyw TNG METABOAAG OTO UNdEV TNG TIPOCAPUOYAG HETABANTATNTAG OTN B€0N PePEYyUBTNTAG TOU
Ouihou Generali.

KdAuyn SCR xwpig epapuoyn Tng Tpoocapuoyng petafAntortnrag orig 31/12/2017

(€ eKaT.EUPW) Kéhugn SCR  Emimrrwon g MM K""””’“I_?ﬁR Xweig
‘1810 kKe@AAaia opiAou 45.880 -248 45.632
Ke@aAaIlakEG aTraItioelg @epeyyuodTnTag 22.191 5.464 27.654
ZuVvTEAEOTAG PEPEYYUOTNTAG 207% 165%

KdaAuwn Tng eAGX10TNG KEPAAAIOKAG ATTAITONG

3TN OUVEXEID QVOQEPOVTAI Ol AETITOUEPEIEG OXETIKA JE TNV KAAUWN TNG EAAXIOTNG KEQOAQIOKAG aTTaiTnONG KATA T TEAN Tou 2017:

KdaAuyn Tng eAdx10TNG KEPAAAIOKAG ATTAITRONG

(o€ exaT.€UPW) 31/12/2017 31/12/2016 MeTaBoAn
I5|a'qu)a)\a|0 OpiAou TTou KOAUTITOUV TNV €AAXIOTN KEQAAQIQKT) 42.862 38.456 11,5%
ataitnon

EAd&yioTn ke@aAaiakr atraitnon 17.318 18.460 -6,2%
MAgdvaopa TTAvw aTrd TNV EAAXIOTN KEQAAQIOKN aTTaiTnoNn 25.545 19.996 27,8%
Aoyog 'rwv’|6|wv’|(£(pu)\u|wv opilou Tpog Tnv gAdxioTn 248% 208% 39 TrocooTIdiEg
KEQAAQIOKN a1TaiThON HoVAadeg

21OV TTAPaKATW TTiVOKA ava@EPETAl N KATAVOUN avd KaTnyopia yia va KaAUTITouv Ta eMAECIUa idla ke@dAala TNV eAAXIOTN KEQAAQIOK
artraitnon:

1810 Ke@AAaiIa ogiAou TTou KAAUTTTOUV TV
€AAXIOTN KEQAAQIOKA ATTAiTNON ava KaTnyopia

(€ £KaT.EUPW) SGVOAO K(xTr]qula 1- Katnyopia '1 — Katnyopia
aTTEPIOPIOTN TIEPIOPICHEVN 2

‘1810 KE@AAQIa OPIAOU TTOU KAAUTITOUV TNV €AGXIOTN

KEQaAalakr ataitnon - 31/12/2017 42.862 35.796 3603 3464

‘1810 KE@AAQIa OPIAOU TTOU KOAUTITOUV TNV €AAXIOTN

KeQOAaIaKA aTraitnon - 31/12/2016 38.456 31.028 3.736 3692

MeTaBoAn 11,5% 15,4% -3,6% -6,2%

*H karnyopia 1 mepiAauBaver emmiong Ta un mpayuarorroinfévra k€pdn Kai {nuies arro 11§ 6pacTnpIOTNTES TwV YAAAIKWVY 1I0pUUATWY
emayyeAuanikwv ouvraéiodorikwv mapoxwv (IORP), émws ouuewvhnénke pe tnv Emrorrrikn Apxn.

H katnyopia 1 avmimpoowTrevel T0 92% Twv CUVOAIKWVY 18wV KEPOAQiwV TTOU KAAUTITOUV TNV eAAXIOTn Ke@aAalakn arraitnon (+2
TTO000TIAIEG HOVADEG G€ OUYKPION PE Ta TEAN Tou 2016) evwd TO UTTOAOITTO 8% TTPOEPXETAI ATTO KEQAAQIO TNG KATNYORPIag 2 (-2 TTOCOCTIOIEG
povddeg oe oUykpion pe To 2016, yeyovog TTOU AVTIKATOTITPICEN TN HEIWON TWV UTTOXPEWCEWY PEIWUEVNG £EACPAAIONG).

2Tn CUVEXEID ava@EPETAl pia EVOEIEN TNG KAAUWNG TNG EAAXIOTNG KEQAAAIAKAG OTTAITNONG XWPIG TNV TTPOCAPHOYA YETARANTOTNTAG:



KdaAuwn Tng eAdXI10TNG KEQAAAIOKAG ATTAITNONG XWPIG EQAPUOYN TG TTIPOCAPHUOYAG
peTaBANTéTNTAC OTIC 31/12/2017

. KaAuyn 1
KG)‘,UW ms e)\c'xx?(;]mrg]g
(o€ ekaT.eupw) ngg;\(g;ﬂ%g Emitrwon 1ng MM KEPAAQIOKAG
amaione aﬂann%r'blg XWPIG
‘1810 Ke@AAQIa OPIAOU TTOU KAAUTITOUV TNV EAAXIOTN KEQOAAQIAKHA 42.862 -189 42 673
afaitnon ) )
EAGx10TN kKe@aAaiokn atraitnon 17.318 294 17.611
Aoyog Twyv iBiwv ke@aAaiwv opidou TTPog TRV eAGXIOTN 248% 242%

KEQAAQIOKI OTTAiTRON

Agv UTTAPXOUV ONUAVTIKEG AAAQYEG OTOV UTTOAOYIOHO TwV KEQPAAQIOKWY ATTAITACEWY, KABWG Kal GTOV UTTOAOYIOHO TwV id1wV KEQaAaiwv

yla TNV KGAuywn Toug.



