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Prosegue, in un’ottica di pensiero integrato, il nostro racconto sulla creazione 
di valore sostenibile, iniziato nel 2013 con la pubblicazione della prima relazione 
integrata e poi sviluppato tramite l’approccio alla rendicontazione Core&More1. 
La Relazione Annuale Integrata rappresenta il report Core del Gruppo  
e illustra le informazioni materiali di carattere finanziario e non finanziario.  
Gli altri report e canali di comunicazione More contengono ulteriori 
informazioni, alcune delle quali destinate ad una audience specializzata.

La visione integrata dei nostri report

generali.com
per ulteriori informazioni 
sul Gruppo.

Relazione sul Governo
Societario e gli Assetti
Proprietari 2019

188° anno di attività

generali.com

Relazione Annuale
Integrata di Gruppo
2019
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Relazione sulla Gestione
e Bilancio d’Esercizio
della Capogruppo 2019
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Relazione Annuale Integrata 
e Bilancio Consolidato 2019
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Relazione Annuale 
Integrata e Bilancio 
Consolidato
Amplia il contenuto 
della Relazione Annuale 
Integrata di Gruppo 
dettagliandone le 
performance finanziarie  
nel rispetto della normativa 
nazionale e internazionale.

Relazione sul Governo 
Societario e gli Assetti 
Proprietari
Illustra il funzionamento 
del sistema di governo 
societario di Assicurazioni 
Generali e il suo assetto 
proprietario.

Relazione sulla Gestione 
e Bilancio d’Esercizio 
della Capogruppo
Fornisce l’informativa 
sulle performance di 
Assicurazioni Generali 
secondo le disposizioni 
normative vigenti.

Relazione Annuale 
Integrata di Gruppo
Fornisce una visione 
concisa e integrata delle 
performance finanziarie e 
non finanziarie del Gruppo, 
anche ai sensi al decreto 
legislativo 254/2016 (d.lgs. 
254/2016).

1	 L’approccio Core&More, ideato da Accountancy Europe, prevede un report core, contenente una sintesi delle principali informazioni per la valutazione e la comprensione di una 
società, e report more che forniscono invece informazioni più di dettaglio. Per ulteriori approfondimenti www.accountancyeurope.eu/.
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Relazione sulla 
politica in materia di 
remunerazione e sui 
compensi corrisposti
Dettaglia specifiche 
indicazioni sulla politica 
retributiva adottata 
dal Gruppo e sulla sua 
attuazione.
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Informazioni sulla Relazione sulla
politica in materia di remunerazione 
e sui compensi corrisposti 
La Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi corri-
sposti del Gruppo è il documento che viene sottoposto all’approvazione degli 
Azionisti durante l’Assemblea in conformità con il regolamento IVASS relativo 
alle politiche di remunerazione (regolamento n. 38 del 3 luglio 2018) e l’au-
torità Italiana per la vigilanza dei mercati finanziari – regolamento emittenti 
CONSOB, che include i seguenti contenuti:

a)	 una illustrazione delle linee generali, delle motivazioni e delle finalità che 
l’impresa intende perseguire attraverso la politica retributiva;

b)	 le informazioni relative al processo decisionale utilizzato per definire la 
politica retributiva, comprese quelle sui soggetti coinvolti;

c)	 i criteri utilizzati per definire l’equilibrio tra componente fissa e variabile 
ed i parametri, le motivazioni e i relativi periodi di differimento per il ri-
conoscimento delle componenti variabili, nonché la politica in materia di 
trattamenti economici in caso di cessazione del rapporto;

d)	 le informazioni sulle modifiche apportate rispetto alle politiche già appro-
vate.

Il consiglio di amministrazione rende annualmente all’assemblea un’adeguata 
informativa, corredata da informazioni quantitative, sulla applicazione delle 
politiche di remunerazione. In linea con quanto previsto dalla regolamenta-
zione, la Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi 
corrisposti di Gruppo è strutturata secondo il seguente schema:

• Sezione I, da sottoporre all’Assemblea degli Azionisti per approvazione, 
contenente la descrizione dei principi della nostra politica e i dettagli relativi 
alla struttura dei sistemi d’incentivazione e alla performance;

• Sezione II, da sottoporre al voto consultivo dell’Assemblea degli Azionisti, 
contenente l’informativa ex-post sui piani d’incentivazione e pacchetti retri-
butivi 2019 per i Dirigenti con Responsabilità Strategiche, come risultavano 
definiti nel corso dell’anno;

• Report relativo alle verifiche delle funzioni di controllo a cura di Audit, Com-
pliance & Risk Management, per informativa.

188° anno di attività

generali.com

Relazione sulla politica
in materia di remunerazione
e sui compensi corrisposti
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Lettera del Presidente del Comitato 
per le Nomine e la Remunerazione

Cari Azionisti,

Il 2020 per Generali si inserisce nel contesto di implementazione del piano 
strategico 2019-2021 di Gruppo. Come presentato al mercato, il piano 
triennale prevede una significativa ambizione di sviluppo incentrata su:

—— Crescita Profittevole;
—— Capital Management e Ottimizzazione Finanziaria;
—— Innovazione e Trasformazione Digitale.

Nel contesto estremamente sfidante che stiamo affrontando è fondamentale 
dotarsi di una politica retributiva che focalizzi e motivi il management 
al raggiungimento dei risultati e contestualmente alla salvaguardia del 
patrimonio e delle nostre persone. Una politica che sia equilibrata, che premi il merito ed il rispetto dei valori di Gruppo, 
con l’obiettivo di ottenere risultati durevoli e garantire la creazione di valore, in linea con le aspettative degli stakeholder 
e con particolare attenzione alla promozione dei valori della diversity, della sostenibilità e dell’empowerment delle 
persone.

Il sistema incentivante di Gruppo per il 2020 si pone quindi in sostanziale continuità rispetto al 2019, anche se il Piano 
LTI 2020-2022 si è dovuto confrontare con le incertezze legate ai futuri cambiamenti dei principi contabili internazionali 
(IFRS 9 e 17) suggerendo la definizione di KPI al centro del focus degli investitori, e quanto più neutrali possibili 
rispetto a tale evoluzione in ottica prospettica.

Gli elementi caratterizzanti del sistema di incentivazione possono essere così sintetizzati:
—— una componente annuale (Short Term Incentive) e una differita (Long Term Incentive) coerenti con i nostri obiettivi 

di sostenibilità, la nostra strategia di business e le best practice di mercato;
—— la revisione degli indicatori di performance della componente differita della remunerazione variabile con un mag-

gior peso del Total Shareholder Return (TSR) relativo e l’utilizzo di un indicatore che rifletta la generazione di cassa 
come il Net Holding Cash Flow (NHCF);

—— il collegamento tra remunerazione e rischio, con la conferma del Regulatory Solvency Ratio e del Return on Risk 
Capital (RoRC) quali indicatori chiave;

—— la proposta di un piano azionario collegato al mandato dell’Amministratore Delegato/Group CEO volto a perse-
guire l’obiettivo della crescita di valore delle azioni di Generali allineando, al contempo, l’interesse economico 
del Group CEO a quello degli azionisti attraverso il personale e significativo investimento in azioni Generali e la 
definizione di obiettivi molto sfidanti in linea con il piano strategico triennale 2019-2021;

—— un’ampia disclosure relativamente a tutte le componenti del nostro sistema di incentivazione e agli incentivi cor-
risposti. 

Crediamo infatti che motivare, incentivare e trattenere i talenti con una politica equa e trasparente sia uno degli 
strumenti fondamentali per il raggiungimento dei nostri obiettivi di lungo periodo, anche in termini di ritorno per gli 
azionisti.

In questo contesto, l’enorme successo di partecipazione del piano di azionariato per tutti i dipendenti lanciato lo 
scorso anno in tutto il Gruppo è un riscontro tangibile del nostro impegno nella promozione dell’engagement e del 
commitment delle nostre persone.

Insieme ai miei colleghi componenti del Comitato, desidero infine ringraziare voi Azionisti per la consueta disponibilità 
al confronto e per l’interesse che ogni anno riservate alla nostra politica retributiva, ancor più ora nello scenario senza 
precedenti che ci troviamo tutti ad affrontare.

Diva Moriani

Presidente del Comitato per le Nomine 
e la Remunerazione di Assicurazioni Generali
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Dati significativi di Gruppo1

Sin dal 1831 siamo un Gruppo italiano, indipendente, con una forte presenza 
internazionale. Rappresentiamo una delle maggiori realtà mondiali dell’industria 
assicurativa, un settore strategico e di grande rilevanza per la crescita, lo sviluppo 
e il benessere delle società moderne. In quasi 200 anni abbiamo costruito un 
Gruppo presente in 50 paesi, con più di 400 società.

PREMI COMPLESSIVI

+4,3%

€ 69.785 mln
di cui € 15.224,3 mln PREMI DA PRODOTTI 
A VALENZA SOCIALE E AMBIENTALE (+19,8%)2

EMISSIONI TOTALI

-20,1% vs anno base 2013

t 96.784 CO2e

RISULTATO OPERATIVO

+6,9%

€ 5.192 mln

ASSET UNDER MANAGEMENT (AUM) COMPLESSIVI 

+29,0%

€ 630,1 mld

REGULATORY SOLVENCY RATIO

+8 p.p.

224%

1	 Tutte le variazioni della presente Relazione sono calcolate rispetto al 2018, salvo laddove diversamente indicato. Le variazioni di premi, raccolta netta Vita e nuova produzione 
sono a termini omogenei (ossia a parità di cambi e area di consolidamento). Il risultato operativo, gli Asset Under Management e le riserve tecniche Vita escludono le entità in 
dismissione o cedute nel periodo.

	 I perimetri relativi agli indicatori non finanziari inclusi nella DNF sono indicati nei capitoli a questi dedicati.
2	 I prodotti a valenza sociale e ambientale sono prodotti che, per la tipologia di cliente protetto o di copertura fornita, presentano specifiche caratteristiche sociali o ambientali.
3	 Utile normalizzato per l’impatto delle plusvalenze e minusvalenze derivanti dalle dismissioni.
4	 La Responsible Investment Guideline è il documento che disciplina a livello di Gruppo le diverse attività di investimento responsabile.
5	 Sustainable and Responsible Investment (SRI) sono gli asset in gestione a cui si applica la metodologia proprietaria SRI di Generali Insurance Asset Management, sia per conto 

delle società assicurative del Gruppo che di clienti terzi (2 fondi e 3 mandati di gestione).
6	 Sono investimenti che supportano progetti green e/o sociali, con l’obiettivo esplicito di creare un impatto positivo e contribuire ai Sustainable Development Goals delle Nazioni 

Unite.

UTILE NETTO NORMALIZZATO3

senza one-off liability management

+6,6%

€ 2.379 mln
L’utile netto normalizzato comprensivo del one-off 
liability management ammonta a € 2.191 mln.

DIVIDENDO PER AZIONE PROPOSTO

+6,7%

€ 0,96

UTILE NETTO

+15,7%	

€ 2.670 mln

di cui € 311,7 mld INVESTIMENTI DIRETTI A CUI SI APPLICA LA 
RESPONSIBLE INVESTMENT GUIDELINE4 (+7,7%) e € 35,5 mld  
SUSTAINABLE AND RESPONSIBLE INVESTMENT5 (+6,9%)

NUOVI INVESTIMENTI GREEN E SOSTENIBILI6

€ 2.667 mln

DIVIDENDO COMPLESSIVO PROPOSTO

+7,1%

€ 1.513 mln

Glossario disponibile a fine volume

www.generali.com/it/who-we-are/history

http://www.generali.com/it/who-we-are/history
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7	 La Generali Global Engagement Survey (GGES) viene realizzata con cadenza biennale. Nell’anno di svolgimento della Survey, i dati monitorati sono il tasso di engagement e il 
tasso di partecipazione mentre nell’anno successivo si riporta la percentuale di azioni locali implementate a seguito della GGES.

8	 L’indice è calcolato come media che pesa in modo differenziato, a seconda delle nostre priorità, una serie di indicatori legati a genere, generazioni, culture e inclusione.
9	 Rappresenta la percentuale di dipendenti che partecipano al programma formativo di Gruppo We LEARN.
10	Sono le entità organizzative dove, in base alle disposizioni e/o regolamentazioni locali, è possibile fare lo smart working.
11	Sono persone fisiche o giuridiche che detengono almeno una polizza attiva e pagano un premio a Generali oppure un prodotto bancario o un fondo pensione.
12	Rappresentano la forza vendita relativa alle reti distributive tradizionali.
13	Il Relationship Net Promoter Score (NPS) si basa sui risultati di indagini sui clienti ed è calcolato sottraendo la percentuale dei clienti insoddisfatti (detractor) dalla percentuale 

dei clienti soddisfatti (promoter). L’RNPS non è espresso in termini percentuali ma in valori assoluti.

www.generali.com/it/our-responsibilities/performance/Ethical-indices

RACCOLTA NETTA VITA

+19,6%

€ 13.632 mln
Premi lordi emessi € 48.260 mln (+4,5%)

NEW BUSINESS VALUE (NBV)

-2,2%

€ 1.777 mln

RISULTATO OPERATIVO

+2,0% 

€ 3.129 mln

Buon andamento dei volumi: in crescita sia la raccolta netta che i premi complessivi.
In aumento la performance operativa.V ITA

Raccolta in aumento in entrambe le linee di business.
Crescita della performance operativa; il CoR si conferma a ottimi livelli.DANNI

PREMI LORDI EMESSI

+3,9%

€ 21.526 mln

COMBINED RATIO (COR)

-0,4 p.p.

92,6%

RISULTATO OPERATIVO

+3,3%

€ 2.057 mln

LE NOSTRE PERSONE

+1,7%

71.936 

GLOBAL ENGAGEMENT SURVEY7

+2 p.p. vs 2017

82% tasso di engagement	

+3 p.p. vs 2017

89% tasso di partecipazione

DIVERSITY AND INCLUSION INDEX8

77%

DIPENDENTI RESKILLED9

19,7%

ENTITÀ ORGANIZZATIVE CON SMART 

WORKING10

62%

I NOSTRI CLIENTI11

n.s.

61 mln

I NOSTRI DISTRIBUTORI12

+0,9%

156 mila

RELATIONSHIP NPS13

+3

http://www.generali.com/it/our-responsibilities/performance/Ethical-indices
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Il processo di creazione di valore

CONTESTO ESTERNO

www.generali.com/it/who-we-are/our-culture

Deliver on the promise
Value our people
Live the community
Be open

VALORI

Diventare Partner di Vita per i clienti, offrendo soluzioni innovative  
e personalizzate grazie a una rete distributiva senza uguali 

Essere leader del mercato assicurativo europeo per i privati,  
i professionisti e le PMI, creando allo stesso tempo una 
piattaforma di asset management globale e focalizzata, e 
perseguendo opportunità nei mercati ad alto potenziale

In un contesto economico e finanziario sfidante, siamo convinti 
che la nostra governance, conforme alle migliori pratiche 
internazionali, per tutti gli stakeholder nel medio-lungo termine

Sviluppiamo per i nostri clienti soluzioni assicurative 
Vita e Danni semplici, integrate, personalizzate, 
competitive: l’offerta spazia dalle polizze di risparmio, 

Distribuiamo i nostri prodotti e offriamo i nostri servizi 
seguendo una strategia multicanale, anche grazie alle 

Riceviamo dai nostri clienti somme per la stipula  
di contratti di assicurazione che vengono investite

I premi incassati vengono gestiti attraverso opportune 
politiche di asset-liability management in modo da 
garantire il pagamento dei sinistri e delle prestazioni

LA NOSTRA STRATEGIA GENERALI 2021, p. 24

LA NOSTRA GOVERNANCE, p. 40

IL NOSTRO MODELLO DI BUSINESS

CAPITALE SOCIALE E RELAZIONALE
CAPITALE INTELLETTUALE

CAPITALE FINANZIARIO

CAPITALE MANIFATTURIERIO
CAPITALE NATURALE

CAPITALE UMANO

Trasformazione digitale e cybersicurezzaInstabilità geopolitica, macroeconomica e finanziaria

Aiutare le persone a costruirsi un futuro più sicuro, prendendoci cura della loro vita  
e dei loro sogni

IL NOSTRO PURPOSE

Glossario disponibile nella Relazione
Annual eIntegrata e Bilancio 
Consolidato 2019 a fine volume
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BRAND

Sono uno degli elementi fondanti della nostra strategia. 
Promuovono un approccio collaborativo tra colleghi, 
eliminando ogni barriera funzionale e territoriale; condividono la 

conoscenza, individuando le best practice nel Gruppo e portandole a fattor comune; 
favoriscono, grazie al loro nuovo modo di lavorare basato sulla collaborazione 
e co-creazione, la ricerca di idee innovative in un ambiente inclusivo, in perfetto 
allineamento con le iniziative strategiche.

sia adeguata a supportare efficacemente il perseguimento della nostra 
strategia nell’ottica della creazione di valore  

di protezione individuali e della famiglia, polizze unit-linked, nonché 
coperture RcAuto, abitazione, infortuni e malattia fino a sofisticate 
coperture per rischi commerciali ed industriali e piani su misura per 
le multinazionali.

nuove tecnologie: non solo attraverso una rete globale di agenti e 
promotori finanziari ma anche attraverso broker, bancassurance e 
canali diretti.

in modo responsabile in investimenti di qualità.

a seguito di decesso, infortunio o al verificarsi dell’evento assicurato, 
ai nostri assicurati o ai loro beneficiari.

I NOSTRI BEHAVIOURS

IL NOSTRO MODELLO DI BUSINESS

Cambiamenti climatici Invecchiamento della popolazione e trasformazione dei sistemi pensionistici 

Ownership

Simplification

Innovation

Human touch

Aiutare le persone a costruirsi un futuro più sicuro, prendendoci cura della loro vita  
e dei loro sogni

IL NOSTRO PURPOSE

CAPITALE UMANO, p. 29
CAPITALE SOCIALE E RELAZIONALE, p. 32

CAPITALE FINANZIARIO, p. 47
della Relazione Annuale Integrata e Bilancio Consolidato 2019

CAPITALE INTELLETTUALE, p. 26
CAPITALE NATURALE, p. 33

CAPITALE MANIFATTURIERO, p.60
della Relazione Annuale Integrata e Bilancio Consolidato 2019
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RAFFORZARE 
LA LEADERSHIP IN EUROPA:
consolidare la prima posizione14

AUMENTARE LA 
GENERAZIONE DI CAPITALE:
> € 10,5 miliardi di generazione 
cumulativa di capitale 2019-2021

DIVENTARE PARTNER 
DI VITA PER I CLIENTI

Innovazione e Trasformazione Digitale

Capital Management e Ottimizzazione Finanziaria 

Crescita Profittevole 

Essere leader del mercato assicurativo europeo per i privati, i professionisti e 
le PMI, creando allo stesso tempo una piattaforma di asset management globale 
e focalizzata, e perseguendo opportunità nei mercati ad alto potenziale

ca. € 1 miliardo di investimenti totali in iniziative strategiche interne 2019-2021

Diventare Partner di Vita per i clienti, offrendo 
soluzioni innovative e personalizzate grazie a una 
rete distributiva senza uguali

Generali 2021 – Target Finanziari

1. 2. 3.Le nostre
persone

Un brand
forte

L’impegno costante
per la sostenibilità

FOCALIZZARSI 
SUI MERCATI ASSICURATIVI 
AD ALTO POTENZIALE:
15%-25% il tasso annuo 
composto di crescita 
degli utili 2018-2021 in base 
al paese/segmento

SVILUPPARE UNA 
PIATTAFORMA GLOBALE
DI ASSET MANAGEMENT:
15%-20% il tasso annuo 
composto di crescita 
degli utili 2018-2021

AUMENTARE 
LE RIMESSE DI CASSA:
+35% di rimesse cumulative 
di cassa alla holding 2019-2021 
rispetto al periodo 2016-2018

RIDURRE IL LIVELLO 
E IL COSTO DEL DEBITO:
€ 1,5-2,0 miliardi di riduzione 
del debito al 2021; 
€ 70-140 milioni di riduzione 
nella spesa annua per interessi 
lordi al 2021 rispetto al 2017

PROMUOVERE LA 
TRASFORMAZIONE DIGITALE 
DELLA DISTRIBUZIONE

TRASFORMARE E 
DIGITALIZZARE 
IL MODELLO OPERATIVO

il range del dividend 
payout16 2019-2021

DIVIDENDI IN CRESCITA:

55%-65%

il range15 del tasso annuo 
composto di crescita dell’utile 
per azione 2018-2021

AUMENTO
DEGLI UTILI PER AZIONE:

6%-8%

il return on equity17

medio 2019-2021

RENDIMENTO PIÙ ELEVATO 
PER GLI AZIONISTI:

> 11,5% 

Tre presupposti fondanti la strategia 
che ne guidano l’esecuzione: 

La strategia Generali 2021

14	Sulla base dei premi lordi sottoscritti ai sensi degli IAS-IFRS in Europa a fine esercizio 2017.
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RAFFORZARE 
LA LEADERSHIP IN EUROPA:
consolidare la prima posizione14

AUMENTARE LA 
GENERAZIONE DI CAPITALE:
> € 10,5 miliardi di generazione 
cumulativa di capitale 2019-2021

DIVENTARE PARTNER 
DI VITA PER I CLIENTI

Innovazione e Trasformazione Digitale

Capital Management e Ottimizzazione Finanziaria 

Crescita Profittevole 

Essere leader del mercato assicurativo europeo per i privati, i professionisti e 
le PMI, creando allo stesso tempo una piattaforma di asset management globale 
e focalizzata, e perseguendo opportunità nei mercati ad alto potenziale

ca. € 1 miliardo di investimenti totali in iniziative strategiche interne 2019-2021

Diventare Partner di Vita per i clienti, offrendo 
soluzioni innovative e personalizzate grazie a una 
rete distributiva senza uguali

Generali 2021 – Target Finanziari

1. 2. 3.Le nostre
persone

Un brand
forte

L’impegno costante
per la sostenibilità

FOCALIZZARSI 
SUI MERCATI ASSICURATIVI 
AD ALTO POTENZIALE:
15%-25% il tasso annuo 
composto di crescita 
degli utili 2018-2021 in base 
al paese/segmento

SVILUPPARE UNA 
PIATTAFORMA GLOBALE
DI ASSET MANAGEMENT:
15%-20% il tasso annuo 
composto di crescita 
degli utili 2018-2021

AUMENTARE 
LE RIMESSE DI CASSA:
+35% di rimesse cumulative 
di cassa alla holding 2019-2021 
rispetto al periodo 2016-2018

RIDURRE IL LIVELLO 
E IL COSTO DEL DEBITO:
€ 1,5-2,0 miliardi di riduzione 
del debito al 2021; 
€ 70-140 milioni di riduzione 
nella spesa annua per interessi 
lordi al 2021 rispetto al 2017

PROMUOVERE LA 
TRASFORMAZIONE DIGITALE 
DELLA DISTRIBUZIONE

TRASFORMARE E 
DIGITALIZZARE 
IL MODELLO OPERATIVO

il range del dividend 
payout16 2019-2021

DIVIDENDI IN CRESCITA:

55%-65%

il range15 del tasso annuo 
composto di crescita dell’utile 
per azione 2018-2021

AUMENTO
DEGLI UTILI PER AZIONE:

6%-8%

il return on equity17

medio 2019-2021

RENDIMENTO PIÙ ELEVATO 
PER GLI AZIONISTI:

> 11,5% 

Tre presupposti fondanti la strategia 
che ne guidano l’esecuzione: 

15	CAGR su tre anni; normalizzato per l’impatto di plus e minusvalenze derivanti dalle dismissioni.
16	Normalizzato per l’impatto di plus e minusvalenze derivanti dalle dismissioni.
17	Basato su Equity IFRS esclusi OCI e su risultato netto complessivo.

Per ulteriori informazioni, si rimanda alla Relazione 
Annuale Integrata e Bilancio Consolidato 2019, 
sezione Le nostre perfomance, p. 47
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Executive Summary

La politica in azione:

le 10 caratteristiche chiave

1. I nostri principi

La nostra politica è fondata sui seguenti principi che guidano i programmi retributivi e le azioni conseguenti:

La nostra politica Retributiva:

Coerenza con il quadro regolamentare e allineamento strategico

Il sistema di incentivazione per l’esercizio 2020 si pone 
l’obiettivo di garantire il costante allineamento della poli-
tica retributiva di Assicurazioni Generali (di seguito, anche 
la “Società”) e del Gruppo con la strategia e le priorità di 
business, garantendo nel contempo la coerenza con le 
evoluzioni del quadro regolamentare di riferimento e con-
fermando l’attenzione alla sostenibilità, come elemento 
essenziale nell’ambito del perseguimento degli obiettivi 
strategici.

Pertanto, il sistema retributivo di Generali per il 2020 man-
tiene le seguenti principali caratteristiche strutturali:

Attraverso la politica retributiva ci proponiamo di attrarre, 
motivare e trattenere le persone che – per le loro compe-
tenze tecniche e manageriali e i loro differenti profili in termi-
ni di origine, genere ed esperienze – sono un fattore chiave 
per il successo del Gruppo, come riflesso nei nostri valori.

La nostra politica retributiva riflette e sostiene la strategia 
e i nostri valori: essere un Gruppo assicurativo globale con 
un approccio alla creazione di valore e alla sostenibilità dei 
risultati, valorizzando le nostre persone e mantenendo l’im-
pegno verso tutti gli stakeholder.

–– una combinazione di piani annuali (Short Term Incenti-
ve - STI) e differiti (Long Term Incentive - LTI) connotati 
da un forte allineamento degli obiettivi e indicatori di 
performance (KPI) con la strategia e le priorità di busi-
ness, con gli andamenti delle performance di Gruppo e 
con il ritorno per gli azionisti;

–– il collegamento tra remunerazione e rischio, in linea con 
le disposizioni e raccomandazioni di IVASS e la norma-
tiva Solvency II, attraverso indicatori chiave nei sistemi 
di incentivazione di Gruppo quali il Regulatory Solvency 
Ratio e il Return on Risk Capital (RoRC).

2. Destinatari della politica

I destinatari della politica retributiva sono i componenti 
degli organi sociali (il Consiglio di Amministrazione, ivi in-
cluso l’Amministratore Delegato/Group CEO ed il Colle-
gio Sindacale), nonché il “personale rilevante” (identifica-
to sulla base dei criteri indicati all’art. 2, comma 1, lett. m) 
del Regolamento IVASS n. 38/2018), categoria che com-
prende i dirigenti con compiti strategici (componenti del 
Group Management Committee - GMC), le altre categorie 
del personale la cui attività può avere un impatto signifi-
cativo sul profilo di rischio e strategico della Società (altri 
ruoli di primo riporto all’Amministratore Delegato/Group 
CEO, al General Manager e a diretto riporto del Consiglio 

di Amministrazione della Società) e i titolari e i dirigenti di 
primo riporto delle Funzioni Fondamentali (Internal Audit, 
Risk Management, Compliance e Funzione Attuariale) 
per i quali trovano applicazione linee guida specifiche, in 
ossequio alle vigenti previsioni regolamentari.

In linea con la strategia di Gruppo adottata, che mira a 
incrementare l’integrazione globale del Gruppo e conso-
lidare il suo ruolo a livello internazionale, i principi di po-
litica retributiva, coerenti a livello globale, sono declinati 
nell’organizzazione in conformità con le leggi e le speci-
ficità locali.

Equità e coerenza 
retributiva rispetto 

alle responsabilità assegnate 
e alle capacità dimostrate

Valorizzazione di merito e 
performance in termini di 
risultati, comportatmenti

e rispetto dei valori di Gruppo

Allineamento alle
strategie aziendali
e agli obiettivi definiti

Governance chiara 
e compliance
con il contesto 
regolamentare

Competitività
rispetto alle prassi 

e tendenze di mercato 
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Il pacchetto retributivo è composto da una componente 
fissa, una componente variabile e da benefit, strutturati in 
modo da assicurare un corretto bilanciamento tra queste 
diverse componenti.

Vengono condotte analisi sulla struttura del pacchetto retri-
butivo al fine di assicurare il bilanciamento delle varie com-
ponenti per promuovere l’impegno dei manager nel contri-
buire al raggiungimento di risultati sostenibili.

La remunerazione fissa remunera il ruolo ricoperto e le re-
sponsabilità assegnate, tenendo anche conto dell’esperien-
za del titolare e delle competenze richieste, oltre alla qualità 
del contributo espresso nel raggiungimento dei risultati di 
business. 

La componente variabile della remunerazione viene defini-
ta attraverso piani di incentivazione annuali e differiti volti 

3. Pacchetti retributivi e pay-mix

4. Componente variabile della remunerazione

La componente variabile della remunerazione è basata su 
un approccio meritocratico e su un orizzonte pluriennale, 
includendo una parte di breve termine (annuale) ed una 
di lungo termine (differita), fondate sul raggiungimento di 
una combinazione di obiettivi di Gruppo, della singola Bu-
siness Unit ed individuali.

Gli obiettivi sono predefiniti, misurabili, collegati al rag-
giungimento di risultati economici, operativi, finanziari e 
non finanziari e di sostenibilità. In linea con quanto pre-
visto nella strategia di Gruppo, gli obiettivi tengono conto 
dei rischi assunti e vengono valutati non solo rispetto al 
raggiungimento dei target quantitativi, ma anche conside-
rando i comportamenti espressi per raggiungerli e alla loro 
coerenza rispetto ai valori del Gruppo.

Il nostro approccio è di riservare un impatto particolar-
mente significativo alla parte differita, al fine di rafforzare 
il collegamento con la creazione di valore sostenibile nel 
lungo periodo per gli azionisti. Tale impatto è proporziona-
to al livello di influenza diretta sui risultati di Gruppo che 
ciascuna risorsa può potenzialmente produrre. 

Per il personale rilevante1, la componente variabile della 
remunerazione (comprensiva di una parte annuale e una 
differita) nel suo complesso: 

–– è costituita per almeno il 50% da azioni; 

a motivare il management al raggiungimento degli obiettivi 
di business attraverso il collegamento diretto tra incentivi e 
obiettivi di Gruppo, Business Unit, Regione, Paese, funzione 
ed individuali sia finanziari sia non finanziari.

I benefit rappresentano una componente sostanziale del 
pacchetto retributivo – in un approccio di total reward – 
come elemento integrativo ai pagamenti monetari e azio-
nari. I benefit si differenziano sulla base della categoria di 
destinatari, sia nel tipo sia nel valore complessivo.

In termini di retribuzione complessiva target, l’intenzione 
del Gruppo è quella di allineare la retribuzione ad un livello 
competitivo, tra mediana e terzo quartile del mercato di rife-
rimento, con il posizionamento individuale legato alla valu-
tazione di performance e potenziale e alla strategicità della 
risorsa secondo un approccio segmentato.

–– è strutturata secondo percentuali e tempistiche di diffe-
rimento differenziate per cluster di beneficiari. 

Inoltre, sono sempre previsti limiti massimi alla remune-
razione variabile sia a livello complessivo sia individuale, 
collegati all’effettivo raggiungimento delle condizioni di 
performance e degli obiettivi definiti. 

In particolare, il piano annuale prevede complessivamente 
un funding pool totale massimo corrispondente al 150% 
della somma delle baseline2 individuali e incentivi indivi-
duali massimi pari al 200% delle singole baseline. Il piano 
differito prevede un limite massimo in rapporto alla retribu-
zione fissa individuale, differenziato sulla base del cluster 
di popolazione beneficiaria.

Nell’ottica di contemperare l’esigenza di allineamento ai 
principi regolamentari con quella di incentivare oppor-
tunamente i manager al migliore svolgimento dei propri 
compiti, per i titolari ed i dirigenti di primo riporto delle 
Funzioni Fondamentali (Internal Audit, Risk Management, 
Compliance e Funzione Attuariale) è previsto un sistema 
di incentivazione variabile specifico, basato su obiettivi 
qualitativi individuati in relazione agli specifici compiti e 
attività di controllo, erogato in quote cd. upfront e differite, 
escludendo qualunque forma di incentivazione basata su 
obiettivi economici e finanziari.

1	 Ad esclusione delle Funzioni Fondamentali per le quali si applicano una politica retributiva e regole specifiche come descritto al par. 4 della Sezione I.
2	 Per baseline si intende l’importo della remunerazione variabile individuale da erogare in caso di conseguimento dei risultati ad un livello target.
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5. Remunerazione variabile annuale

Per remunerazione variabile annuale si intende il Group 
Short Term Incentive (STI), piano in base al quale può es-
sere maturato annualmente un bonus cash che varia tra 
lo 0% e il 200% della baseline individuale, in relazione al:

–– funding di Gruppo, connesso ai risultati raggiunti in 
termini di Utile Netto Rettificato di Gruppo e Risultato 
Operativo ed alla verifica di raggiungimento di un li-
vello soglia di Regulatory Solvency Ratio; 

–– raggiungimento di obiettivi definiti nelle balanced 
scorecard individuali in cui sono fissati fino ad un 
massimo di 8 obiettivi a livello di Gruppo, Business 
Unit, Regione, Paese, funzione e individuali - come 
appropriato - fissati in termini di creazione di valore, 
profittabilità corretta in base ai rischi, implementazio-
ne di nuovi progetti strategici, sostenibilità e people 
value.

6. Remunerazione variabile differita

7. Benefits

Per remunerazione variabile differita si intende il Group Long 
Term Incentive (LTI), piano pluriennale basato su azioni di 
Assicurazioni Generali (soggetto ad approvazione dell’As-
semblea degli Azionisti) con le seguenti caratteristiche:

–– il piano prevede un periodo di performance complessiva 
triennale con obiettivi collegati alla strategia e alle prio-
rità di business del Gruppo ed è soggetto alla verifica 
del raggiungimento di un livello soglia di Regulatory Sol-
vency Ratio in linea con i livelli e i limiti del Risk Appetite 
Framework di Gruppo;

–– il piano prevede periodi di differimento differenziati, se-
condo le previsioni normative, sulla base del cluster di 

popolazione beneficiaria e ulteriori periodi di indisponi-
bilità sino a due anni (cd. minimum holding) sulle azioni 
assegnate.

In particolare, gli indicatori di performance della remune-
razione variabile differita (Long Term Incentive – LTI) sono 
stati rivisti anche nell’ottica di rispondere alle raccoman-
dazioni degli investitori ed in linea con le priorità di busi-
ness. Nello specifico, verranno utilizzati due indicatori: il 
Total Shareholders Return (TSR3) relativo, con un peso 
maggiore rispetto ai piani precedenti, ed il Net Holding 
Cash Flow (NHCF4), come misura della generazione di 
cassa.

I benefit rappresentano una componente sostanzia-
le del pacchetto retributivo – in un approccio di total 
reward – come elemento integrativo ai pagamenti mo-

netari e azionari. I benefit si differenziano sulla base 
della categoria di destinatari, sia nel tipo sia nel valore 
complessivo.

3	 Ritorno complessivo dell’investimento per l’azionista calcolato come variazione del prezzo di mercato delle azioni, ivi inclusi le distribuzioni o i dividendi reinvestiti in azioni.
4	 Flussi di cassa netti disponibili a livello della capogruppo in un dato periodo, dopo le spese di holding e i costi per interessi. Le sue principali componenti, considerate in 

un’ottica di cassa, sono: le rimesse delle controllate; il risultato della riassicurazione centralizzata; gli interessi sul debito finanziario, le spese e le tasse pagate o rimborsate 
a livello di Capogruppo. 
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9. Trattamenti economici in caso di cessazione del rapporto (previsioni di severance)

10. Governance e Compliance

La politica di remunerazione di Assicurazioni Generali e 
del Gruppo è approvata dall’Assemblea degli Azionisti, su 
proposta del Consiglio di Amministrazione e previo parere 
del Comitato per le Nomine e la Remunerazione secondo 
quanto previsto dalla normativa regolamentare e dalle ap-
plicabili procedure di governance.

Al fine di garantire il pieno rispetto di tutte le previsioni di 
legge e regolamentari, un ruolo importante nel processo 
di definizione e implementazione della politica retributiva 

In caso di revoca/licenziamento di un Amministratore o di 
un’altra posizione inclusa nel personale rilevante, la Società 
deve necessariamente rispettare - nell’attuale contesto nor-
mativo - le previsioni di legge e/o di contratto applicabili. 

In particolare, in caso di risoluzione consensuale del rap-
porto con una posizione inclusa nel personale rilevante, i 
relativi termini economici vengono definiti sulla base delle 
circostanze e motivazioni della cessazione - con particolare 

riferimento alla performance realizzata, ai rischi assunti e ai 
reali risultati operativi della Società, dimodoché, in partico-
lare, nessun importo possa essere corrisposto in presen-
za di condotte dolose o gravemente colpose - e in nessun 
caso vengano superati i 24 mesi della retribuzione ricorren-
te5, in aggiunta a quanto stabilito dalle applicabili previsioni 
di legge e/o contratto come indennità di mancato preavviso 
(ove applicabile).  

è svolto dalle Funzioni Fondamentali. In tale ottica, le fun-
zioni di Risk Management e di Compliance redigono, per 
quanto di competenza, una relazione circa l’allineamento 
della politica retributiva alla normativa applicabile. Inoltre, 
la funzione di Audit redige una relazione in cui viene analiz-
zata in dettaglio la corretta implementazione della politica 
approvata l’anno precedente. Queste relazioni sono ripor-
tate nella Sezione III del presente documento.

8. Malus, clawback e hedging

Nessun incentivo viene erogato in caso di condotte dolose, 
gravemente colpose o in caso di violazione di codici etici 
(nei casi stabiliti dalla Società) ovvero di mancato raggiun-
gimento dei risultati prefissati o significativo deterioramen-
to della situazione patrimoniale o finanziaria della Società o 
del Gruppo Generali. Qualsiasi importo erogato è soggetto 
a clawback nel caso in cui le performance considerate si 
siano rivelate non durature o effettive in conseguenza di 
condotte dolose o gravemente colpose ovvero in caso di 
violazione di codici etici (nei casi stabiliti dalla Società).

In particolare, specifiche soglie di accesso e meccanismi 
di malus sono previsti sia per la parte annuale sia per la 
parte differita della remunerazione variabile definendo limi-
ti al di sotto dei quali è prevista la riduzione/azzeramento 
di qualsiasi incentivo, da applicarsi secondo la valutazione 
del Consiglio di Amministrazione.

Per quanto concerne la parte annuale della componente 
variabile, la valutazione finale del livello di raggiungimento 
degli obiettivi prende anche in considerazione una valuta-
zione individuale di conformità rispetto a compliance / au-
dit / codice di condotta e processi di governance che viene 
effettuata e utilizzata come meccanismo di calibrazione e 
di malus / clawback dove necessario.

In linea con la normativa europea (Solvency II), la Società 
richiede ai beneficiari dei sistemi di incentivazione di non 
avvalersi di strategie di copertura personale o assicurativa 
(cd. hedging) che possano alterare o inficiare gli effetti di 
allineamento al rischio insiti nei meccanismi di remunera-
zione variabile.

5	 Per retribuzione ricorrente si intende la retribuzione annua lorda incrementata della media di quanto effettivamente percepito dall’interessato a titolo di componente variabile 
annuale della remunerazione nell’ultimo triennio.
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In linea con quanto previsto 
dalla regolamentazione, la 
Sezione I della Relazione sulla 
Remunerazione 2019 è stata 
sottoposta all’Assemblea degli 
Azionisti del 7 maggio 2019 
per approvazione. 
I voti favorevoli rappresentano 
il 93,62% delle azioni ordinarie 
rappresentate.

Esito votazioni Relazione sulla Remunerazione 2019

(Sezione I)

Sistemi di incentivazione di breve periodo (STI)

Esistenza di un sistema di incentivazione
a breve perido (STI)

50%

15-35%

20-30%

X

Economic & Financial risk adjusted performance
(Group Net Profit Adjusted, RORC, Total Remittance from subsidiaries)

Specific Country/BU goals and Group Strategic Projects

Esistenza di un bonus cap

No

Peso

Sì

No Sì

Remunerazione - sintesi degli strumenti della politica retributiva

Altri elementi della politica retributiva

KPI Short Term Incentive per gli Executive

La società utilizza un peer group?

X

Indennità e patti di non concorrenza

Trattamento di fine rapporto

Patti di non concorrenza

Generali2021 Enablers

Sistemi di incentivazione di lungo periodo (LTI)

Esistenza di un sistema di incentivazione 
di lungo periodo (LTI)

40%

60%

Net Holding Cash Flow

rTSR

Cash

X

X

X

X

Strumenti Finanziari

No

Peso

Sì

X

No Sì

KPI Long Term Incentive per gli Executive

Veicolo LTI

100,00%

90,00%

80,00%

70,00%

60,00%

50,00%

40,00%

30,00%

20,00%

10,00%

0,00%

Favorevole

2015

Contrario Astenuto/Non votante

2016 2017 2018 2019
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Premessa

La politica retributiva è un elemento chiave della strategia 
del Gruppo e si ispira ai valori di Assicurazioni Generali 
(di seguito anche la “Compagnia” o la “Società”) e del 
Gruppo, la cui mission è la prestazione di servizi assicu-
rativi allo scopo di proteggere e migliorare la vita delle 
persone. Questo obiettivo è perseguito sia prendendoci 
cura del futuro dei nostri clienti e delle persone che lavo-
rano per il Gruppo sia dedicandoci al core business delle 
assicurazioni, gestendo e mitigando i rischi di individui 
ed istituzioni con l’impegno di creare valore duraturo per 
i nostri stakeholder. 
  
Attraverso la politica retributiva ci proponiamo di attrarre, 
motivare e trattenere le persone che – per le loro compe-
tenze tecniche e manageriali ed i loro differenti profili in 
termini di origine, genere ed esperienze – sono un fattore 
chiave per il successo del Gruppo, in coerenza con i no-
stri valori.

Crediamo nei principi fondanti della nostra politica retri-
butiva volti in particolare:
–– all’allineamento meritocratico dei sistemi remunerati-
vi a risultati di business sostenibili e di lungo periodo, 
sempre nel rispetto dei valori aziendali che sono un ul-
teriore cardine dei sistemi retributivi e di una prudente 
gestione del rischio; e

–– all’allineamento con la strategia di business basata, tra 
l’altro, sulla maggiore integrazione internazionale del 
Gruppo, affinché i principi e le politiche siano applicate 
in maniera coerente nell’ambito del Gruppo, favorendo 
l’allineamento complessivo ai risultati aziendali.

Il complessivo sistema di incentivazione per l’esercizio 
2020 si pone l’obiettivo di garantire il costante allinea-
mento della politica retributiva di Assicurazioni Generali 
(di seguito, anche la “Società”) e del Gruppo con la stra-
tegia di business, garantendo nel contempo la coerenza 
con le evoluzioni del quadro regolamentare di riferimento 
e confermando l’attenzione alla sostenibilità, come ele-
mento essenziale nell’ambito del perseguimento degli 

Sezione I – Relazione sulla Politica in materia di 
Remunerazione

obiettivi strategici. Il sistema retributivo 2020, anche in 
considerazione del voto ampiamente favorevole espres-
so dagli azionisti in sede di approvazione della Politica 
Retributiva dello scorso anno, mantiene le seguenti ca-
ratteristiche principali:
–– la combinazione di piani annuali (Short Term Incentive 
- STI) e differiti (Long Term Incentive - LTI) che permet-
te un forte allineamento con gli obiettivi di piano stra-
tegico ed il bilanciamento dei risultati di breve-medio 
periodo con quelli di lungo termine; 

–– la scelta di indicatori di performance (KPI) per i piani di 
incentivazione sia di natura economico-finanziaria sia 
non finanziaria definiti in linea con le raccomandazioni 
degli investitori e coerenti alle priorità di business an-
che in termini di attenzione alla sostenibilità, al ritorno 
per gli azionisti e alla generazione di cassa;

–– il collegamento tra remunerazione e rischio, in linea 
con le disposizioni e raccomandazioni di IVASS e la 
normativa Solvency II, attraverso indicatori chiave nei 
sistemi di incentivazione di Gruppo quali il Regulatory 
Solvency Ratio e il Return on Risk Capital (RoRC).

Si segnala inoltre la proposta, in coerenza con quanto 
definito anche per il precedente mandato, di un nuovo 
piano azionario collegato all’attuale mandato dell’Am-
ministratore Delegato/Group CEO volto a perseguire 
l’obiettivo della crescita di valore delle azioni di Generali 
ed allineando, al contempo, l’interesse economico del 
Group CEO a quello degli azionisti attraverso il perso-
nale e significativo investimento in azioni Generali e la 
definizione di obiettivi molto sfidanti in linea con il piano 
strategico triennale 2019-2021.

1. I principi della politica 
retributiva

La nostra politica è fondata sui seguenti principi che gui-
dano i programmi retributivi e le azioni conseguenti:

Equità e coerenza 
retributiva rispetto 

alle responsabilità assegnate 
e alle capacità dimostrate

Valorizzazione di merito e 
performance in termini di 
risultati, comportatmenti

e rispetto dei valori di Gruppo

Allineamento alle
strategie aziendali
e agli obiettivi definiti

Governance chiara 
e compliance
con il contesto 
regolamentare

Competitività
rispetto alle prassi 

e tendenze di mercato 
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Equità e coerenza

La remunerazione deve essere coerente con il ruolo rico-
perto, con le responsabilità allo stesso assegnate e con 
le competenze e le capacità dimostrate. Ciò vale sia per 
i ruoli apicali di Gruppo sia per le altre fasce della popo-
lazione, coordinandosi con quanto previsto dai contratti 
nazionali ed aziendali in vigore. 

Il nostro è un Gruppo globale e quindi la coerenza è im-
portante anche in termini di uniformità di approccio tenu-
to nei diversi Business Unit/Paesi/Regioni/ Funzioni del 
nostro Gruppo, per indirizzare correttamente tutte le ri-
sorse verso gli obiettivi del Gruppo, ma sempre rispettan-
do ed allineandosi alle normative e ai regolamenti locali.

Infine anche la struttura dei pacchetti retributivi tra le di-
verse forme di retribuzione, variabile e fissa, monetaria e 
non monetaria di breve e di medio/lungo termine è defi-
nita tenendo conto delle esigenze di equità e coerenza 
rispetto al ruolo ed alla posizione occupata, nonché delle 
migliori prassi di mercato.

Allineamento alle strategie aziendali, 
al perseguimento degli interessi a 
lungo termine e alla sostenibilità 
della società

I sistemi retributivi sono uno strumento fondamentale 
per allineare l’operato dei manager alle strategie azien-
dali. In questo senso, i nostri sistemi di incentivazione 
sono strutturati in modo che i ruoli siano remunerati in 
funzione del grado di raggiungimento di risultati soste-
nibili di Gruppo ed i target siano fissati – sia su base an-
nuale sia pluriennale che in ottica prospettica – prenden-
do in considerazione i risultati effettivi ottenuti nel corso 
del tempo, al fine di mantenere un livello di performance 
sostenibile in termini di risultati e rischi assunti, in linea 
con le richieste degli Azionisti ed i requisiti regolamen-
tari. 

In particolare, e come pi  diffusamente illustrato nei para-
grafi che seguono, nell’ambito della parte annuale della 
remunerazione variabile (STI), le c.d. balanced score-
card di tutti i partecipanti comprendono una percentua-
le rilevante di obiettivi legati alla realizzazione di “Group 
Strategic Project” e/o di piani strategici a livello locale (v. 
in maggior dettaglio infra, par. 3.3.1). Analogamente, gli 
obiettivi della parte differita della remunerazione variabile 
(LTI) sono strettamente legati alle prioritˆ di business del 
Gruppo (v. infra par. 3.3.2). 

In termini di sostenibilità, poi, tutti i sistemi di incentivazio-
ne prevedono c.d. gate legati all’indice di “solvency” (il cui 
mancato superamento determina l’impossibilitˆ di erogare 
remunerazioni variabili), e KPI finanziari aggiustati per i ri-
schi, in linea con il Risk Appetite Framework del Gruppo. 

Competitività

Fermo restando che le politiche retributive vengono au-
tonomamente definite dal Gruppo, tenendo debito conto 
delle relative caratteristiche e peculiarità e senza usare 
specifici elementi di politiche di altre società come rife-
rimento, per assicurare che le decisioni retributive siano 
assunte in modo efficace, la nostra politica retributiva 
prevede comunque un monitoraggio costante delle pras-
si dei nostri peer e delle tendenze generali della remu-
nerazione nel mercato, in termini sia di pay-mix, livelli 
retributivi e sistemi, sia di allineamento al contesto rego-
lamentare ed alle tipicità dei differenti settori di business.

A livello locale e di Gruppo, l’analisi comparativa è con-
dotta prendendo in considerazione specifici gruppi di 
peer, al fine di garantire l’allineamento con il mercato di 
riferimento. Ogni struttura retributiva locale definita sulla 
base dei benchmark di riferimento deve in ogni caso es-
sere coerente con i principi generali della politica retribu-
tiva di Gruppo. 

Il confronto con i peer è essenziale per valutare sia la 
nostra performance in termini assoluti e relativi, sia la 
competitività dei pacchetti retributivi dei destinatari delle 
politiche di remunerazione in ottica di total reward e per 
attrarre le figure di maggior talento sul mercato.
Due consulenti esterni indipendenti (Mercer, PwC) forni-
scono le informazioni e le analisi di mercato rilevanti agli 
organi sociali e al vertice aziendale della Compagnia, con 
particolare riferimento alle prassi in uso nei nostri peer a 
livello internazionale nel settore assicurativo e finanziario, 
anche considerato il panel di aziende utilizzato per i con-
fronti di performance relativa dei piani di incentivazione, 
come riportato nella sezione 3.3.2.

Valorizzazione di merito e 
performance

Il merito è un punto cardine della nostra politica retribu-
tiva. Il modo in cui valorizziamo il merito è basato su più 
elementi:
–– la costruzione di sistemi di incentivazione che stabi-
liscano un diretto collegamento tra remunerazione e 
risultati raggiunti;
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–– la valutazione dei risultati non solo rispetto al raggiun-
gimento dei target finanziari e operativi, ma anche ri-
spetto ai comportamenti tenuti per raggiungerli e la 
loro coerenza rispetto ai valori del Gruppo;

–– la valutazione della performance non solo a livello an-
nuale, ma anche multi-periodale;

–– la condivisione della valutazione annuale di tutti i desti-
natari della presente politica in un incontro di calibra-
tion che coinvolge il vertice manageriale della Compa-
gnia, per favorire l’equità, la coerenza e la trasparenza 
dei sistemi meritocratici;

–– la gestione del feedback sugli andamenti rispetto alla 
performance non solo annuale, ma anche intermedia, 
per favorire l’allineamento ai target attesi e, se del 
caso, l’assunzione di azioni correttive.

I nostri incentivi remunerano il raggiungimento di obiet-
tivi di performance, sia finanziari sia non finanziari, attra-
verso il pagamento della remunerazione variabile, come 
verrà poi meglio articolato nel successivo paragrafo 3. 
L’approccio ad un pacchetto retributivo equilibrato per 
tutti i ruoli manageriali è considerato un driver chiave per 
l’allineamento agli obiettivi di Gruppo. Il peso e la strut-
tura della retribuzione variabile sono bilanciati in modo 
da incentivare il raggiungimento di risultati sostenibili nel 
tempo prendendo in dovuta considerazione il framework 
di rischio del Gruppo per scoraggiare comportamenti 
volti all’eccessiva esposizione.

Tutti gli obiettivi utilizzati nei sistemi incentivanti vengono 
definiti selezionando, quali indicatori di performance per 
i piani annuali, obiettivi coerenti con quelli utilizzati per i 
piani di lungo termine in linea con la strategia di Gruppo.

Governance chiara e compliance 
con il contesto regolamentare

Le competenze degli organi sociali in materia di remu-
nerazione sono precisamente definite, secondo quanto 
descritto nella Sezione I par. 11, in ottemperanza alle pre-
visioni di legge e regolamentari applicabili, nonché alla 
struttura di governance della Compagnia.

Anche i processi ed i ruoli per la definizione, implemen-
tazione della politica di remunerazione e la relativa ap-
provazione con voto vincolante sono chiaramente iden-

tificati dagli organi preposti che definiscono approcci e 
linee guida conformi alle strategie di business, ai valori di 
Gruppo e alla disciplina regolamentare.

Siamo convinti che l’implementazione di questi principi 
ci permetta di gestire i sistemi retributivi come elemen-
to chiave per attrarre, sviluppare e fidelizzare le risorse, 
in particolare quelle con competenze critiche e/o ad alto 
potenziale, favorendo un indirizzo corretto nell’allinea-
mento della loro performance ai risultati aziendali e co-
struendo le premesse per risultati solidi e sostenibili nel 
tempo.

2. Destinatari della politica

La politica retributiva contenuta nella Sezione I della pre-
sente Relazione si applica ai componenti degli organi so-
ciali (il Consiglio di Amministrazione, ivi incluso l’Ammi-
nistratore Delegato/Group CEO ed il Collegio Sindacale) 
nonché al “personale rilevante”6 identificato sulla base 
dei criteri indicati all’art. 2, comma 1, lett. m) del Rego-
lamento IVASS n. 38/2018, ovvero: “i direttori generali, i 
dirigenti con compiti strategici, i titolari e il personale di 
livello più elevato delle Funzioni Fondamentali e le altre 
categorie del personale la cui attività può avere un impat-
to significativo sul profilo di rischio dell’impresa”, e quindi 
rispettivamente:
–– i componenti del Group Management Committee 
(GMC)7, team di leadership formato da manager del 
Gruppo che discutono le scelte fondamentali per il 
Gruppo e verificano le proposte da sottoporre al Con-
siglio di Amministrazione, le cui decisioni ed indirizzi 
assunti sono veicolati all’interno del Gruppo;

–– i titolari e i dirigenti di primo riporto delle Funzioni Fon-
damentali (Internal Audit, Risk Management, Com-
pliance e Funzione Attuariale), per cui sono previste 
specifiche disposizioni, in linea con le prescrizioni re-
golamentari applicabili a questi soggetti;

–– altri ruoli di primo riporto all’Amministratore Delegato/
Group CEO, al General Manager e al Consiglio di Am-
ministrazione della Società8 con impatto significativo 
sul profilo strategico del Gruppo.

In linea con la strategia di Gruppo adottata, che mira ad 
incrementare l’integrazione internazionale del Gruppo e 
rafforzare il suo ruolo a livello internazionale, ed in co-

6	 Tale perimetro include i dirigenti con responsabilità strategiche, identificato a fini CONSOB.
7	 Attualmente identificati nei seguenti ruoli: General Manager; Group Chief Financial Officer; Group Chief Risk Officer; Group Chief Marketing & Customer Officer; Group Chief 

Investment Officer and CEO Asset & Wealth Management; Country Manager Italy & Global Business Lines; CEO International; Country Manager Germany; Country Manager 
France & Europ Assistance; Austria, CEE & Russia Regional Officer; Group Chief HR & Organization Officer. Di questi non sono dipendenti del Gruppo in Italia, il Country Manager 
France & Europ Assistance ed il Austria, CEE & Russia Regional Officer. Pertanto per tali soggetti la politica retributiva e la governance illustrate nel prosieguo del presente 
documento sono oggetto di applicazione in conformità alle rispettive governance e compatibilmente con le normative locali

8	 Attualmente identificati nei seguenti ruoli: Group General Counsel; Group Communications & Public Affairs Director; Head of Corporate Affairs & Company Secretary; Group 
Strategy & Business Accelerator Director; Group Mergers & Acquisitions e Group Bancassurance Director. Tra i riporti del Consiglio di Amministrazione vi è anche il Responsabile 
della funzione di Group Audit, già incluso nel secondo cluster.
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erenza con il quadro regolamentare, i principi contenuti 
nella presente politica retributiva di Gruppo sono coe-
renti a livello globale, e dunque per tutto il Personale Ri-
levante di Gruppo, fermo restando il rispetto delle leggi 
e specificità locali/di settore (come illustrato in maggior 
dettaglio al successivo paragrafo 11.8).

Inoltre, il Gruppo pone una specifica attenzione ai pro-
cessi di governance relativi ai componenti del Global 
Leadership Group (GLG)9, che rappresentano i circa 
200 ruoli con maggior peso organizzativo di Gruppo e 
impatto sui risultati e sul processo di declinazione della 
strategia, nonché, limitatamente al piano di Long Term 
Incentive (LTI) di Gruppo, ai Talenti a agli altri ruoli chiave 
identificati selettivamente (v. par. 3.3.2). 
 

3. Politica retributiva a favore 
dell’Amministratore Delegato/
Group CEO e del personale 
rilevante10

3.1. Pacchetto retributivo 
complessivo in termini di livello, 
struttura e bilanciamento
L’Amministratore Delegato/Group CEO e il personale 
rilevante non appartenente alle Funzioni Fondamentali 
sono destinatari di un pacchetto retributivo complessivo 
costituito da una componente fissa e da una componen-
te variabile (annuale e differita) della remunerazione e da 
benefit.

I principi sulla base dei quali il pacchetto retributivo è de-
finito sono quelli già esplicitati all’inizio della Relazione e 
qui ripresi ed articolati. In particolare:

–– il pacchetto retributivo viene chiaramente definito in 
modo da garantire un bilanciamento tra componente 
fissa e variabile della remunerazione, nonché da fa-
vorire il raggiungimento di risultati sostenibili di lungo 
termine; 

–– il pacchetto retributivo viene strutturato nel suo com-
plesso per assicurare un equilibrio fra l’esigenza di in-
centivare adeguatamente il conseguimento dei migliori 
risultati nell’interesse del Gruppo e, al contempo, ga-
rantire, attraverso l’adozione di una serie di cautele e 
presidi, una sana e prudente gestione, nel rispetto del 
quadro normativo di riferimento;

–– il pacchetto retributivo “target” è definito con l’obietti-
vo di mantenere un livello competitivo, tra mediana e 
terzo quartile del mercato di riferimento, sulla base di 
un posizionamento individuale legato alla valutazione 
della performance e del potenziale, ed alla strategicità 
della risorsa secondo un approccio segmentato;

–– la componente variabile della remunerazione viene de-
finita attraverso piani di incentivazione annuali e diffe-
riti, collegati ad indicatori di performance individuali e 
di Gruppo, i quali tengono in adeguata considerazione 
anche le esigenze di sostenibilità in termini di rischi as-
sunti;

–– le strutture dei piani di incentivazione prevedono soglie 
di accesso legate alla situazione patrimoniale dell’a-
zienda e alla gestione del rischio, oltre a indicatori di 
rischio e meccanismi di malus e clawback;

–– le performance attese vengono chiaramente predeter-
minate attraverso un sistema strutturato ed esplicitato 
di performance management; 

–– la componente variabile (comprensiva di una parte an-
nuale e una differita) nel suo complesso: 
–– è costituita per almeno il 50% in azioni;
–– è strutturata secondo percentuali e tempistiche di 
differimento differenziate per cluster di beneficiari.

9	 Compongono il Global Leadership Group (GLG) circa 200 ruoli, annualmente identificati tra le posizioni con maggior peso organizzativo e impatto sui risultati e sul processo di 
declinazione della strategia, quali tra gli altri i CEO delle società controllate, i responsabili di Branch, le posizioni strategiche all’interno dei paesi, le linee di business e le posizioni 
di Head Office con impatto globale sui risultati del Gruppo, per i quali si applicano in particolare le previsioni relative ai piani di Short Term Incentive (STI) e di Long Term Incentive 
(LTI) di cui ai paragrafi 3.3.1 e 3.3.2.della presente Sezione I. 

10	Ad esclusione delle Funzioni Fondamentali per le quali si applicano una politica retributiva e regole specifiche come descritto al par. 4 della presente Sezione I. 

VARIABILEFISSO

++Retribuzione
Fissa

ANNUALE
(base annuale)

DIFFERITA
(base pluriennale)

COMPONENTI DELLA REMUNERAZIONE TOTALE TARGET 
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Vengono condotte analisi sulla struttura del pacchet-
to retributivo al fine di assicurare il bilanciamento della 
remunerazione fissa, della remunerazione variabile e dei 
benefit al fine di promuovere l’impegno dei manager nel 
contribuire al raggiungimento di risultati sostenibili, come 
ulteriormente specificato successivamente. In particolare 
la componente fissa viene determinata in un ammontare 
tale da non incentivare assunzioni di rischio inappropria-
te da parte del manager e da consentire l’efficace ope-
ratività, al teorico ricorrere dei relativi presupposti, de-
gli appositi meccanismi di correzione ex post (malus e 
clawback) sulla componente variabile (v. par. 3.3).

Anche sulla valorizzazione dei benefit, i mercati sono co-
stantemente monitorati con l’obiettivo dell’allineamento 
con le prassi di mercato principali, anche conducendo 
indagini per famiglie professionali, linea di business e 
area geografica.

Specifiche linee guida sul bilanciamento delle diverse 
componenti della remunerazione vengono definite per 
ogni popolazione target e, con particolare riferimento ai 

componenti del Group Management Committee (GMC), il 
Consiglio di Amministrazione, previo parere del Comitato 
per le Nomine e la Remunerazione, stabilisce a livello di 
Gruppo la politica di posizionamento complessivo in ter-
mini di valore della remunerazione, definendo altresì linee 
guida per la revisione della remunerazione e del pay-mix 
ove necessari, in linea con le tendenze di mercato e le 
analisi interne.

Il Consiglio di Amministrazione, su proposta del Comita-
to per le Nomine e la Remunerazione, approva annual-
mente i criteri e la struttura dei piani di incentivazione per 
i destinatari della presente politica, assicurando il bilan-
ciamento appropriato delle opportunità di remunerazione 
variabile nella struttura di pay-mix.

Per quanto riguarda la politica di pay-mix per il personale 
rilevante delle Funzioni Fondamentali, il bilanciamento è 
definito dal Comitato Controllo e Rischi in favore della 
componente fissa con un approccio alla remunerazione 
variabile coerente con la finalità di assicurare la loro in-
dipendenza e l’obiettività della loro azione di controllo.

11	Riferimento medio per la definizione dei pacchetti retributivi individuali.

PAY-MIX TARGET E MASSIMO 202011

Incidenza media della componente fissa e di quella variabile della remunerazione sul pacchetto 
retributivo target/massimo totale dei destinatari della presente politica.
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*	 Con riferimento alla componente variabile differita, viene evidenziata l’incidenza annuale sulla remunerazione totale del Piano azionario collegato al mandato dell’Amministratore 
Delegato /Group CEO.

**	 Categoria che comprende i dirigenti con compiti strategici (componenti del Group Management Committee - GMC) e le altre categorie del personale la cui attività può avere un 
impatto significativo sul profilo strategico della Società (altri ruoli di primo riporto all’Amministratore Delegato/Group CEO, al General Manager e a diretto riporto del Consiglio 
di Amministrazione della Società).
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3.2 Componente fissa della 
remunerazione

La componente fissa della remunerazione viene determi-
nata ed adeguata nel tempo in considerazione del ruolo 
ricoperto e delle responsabilità assegnate, tenendo an-
che conto dell’esperienza e delle competenze di ciascun 
manager, oltre che della qualità del contributo espresso 
nel raggiungimento dei risultati di business.

Il peso della componente fissa della remunerazione è tale 
da remunerare in maniera adeguata ad attrarre e tratte-
nere le risorse, e contestualmente deve essere sufficien-
te a remunerare il ruolo correttamente, anche qualora 
la componente variabile non dovesse essere erogata a 
seguito del mancato raggiungimento degli obiettivi indi-
viduali, aziendali o di Gruppo, riducendo la possibilità di 
comportamenti non proporzionati al grado di propensio-
ne al rischio proprio dell’azienda.

Anche il livello di remunerazione fissa, come le altre com-
ponenti del pacchetto retributivo, viene valutato annual-
mente rispetto all’evoluzione del mercato.

3.3 Componente variabile della 
remunerazione

La componente variabile della remunerazione mira a mo-
tivare il management al raggiungimento degli obiettivi di 
business attraverso il collegamento diretto tra incentivi e 
obiettivi di Gruppo, Business Unit, Paese o funzione ed 
individuali sia finanziari sia non finanziari. La performance 
viene valutata con un approccio multidimensionale che 
tiene conto, a seconda dell’arco temporale di valutazione 
considerato, dei risultati conseguiti dai singoli individui, di 
quelli conseguiti dalle strutture in cui gli individui operano 
e dei risultati di Gruppo nel suo complesso.

L’impatto della componente variabile della remunerazione 
su quella complessiva varia a seconda del livello organiz-
zativo, della possibilità di influenzare direttamente i risultati 
di Gruppo e dell’impatto che il singolo ruolo ha sul busi-
ness. Inoltre, l’orizzonte temporale di maturazione ed ero-
gazione della remunerazione variabile differisce sulla base 
del ruolo, secondo i criteri meglio specificati di seguito.

Le linee guida di Gruppo sulla remunerazione variabile 
assicurano l’allineamento con le previsioni regolamentari 
e con le raccomandazioni relative alle Funzioni Fonda-
mentali. 

Gli accordi individuali con i manager destinatari delle po-
litiche retributive contengono di norma dettagli specifici 
relativi alla componente variabile della remunerazione di-
stinta tra parte annuale e differita della stessa.

Con riferimento alla remunerazione variabile, si prevede l’a-
dozione di piani di incentivazione sia annuali (cfr. par. 3.3.1) 
sia differiti (cfr. par. 3.3.2) stabilendo in particolare che:
–– la componente variabile della remunerazione sia costi-
tuita, nel suo complesso, per almeno il 50% da azioni; 

–– l’incidenza della parte differita e le tempistiche di diffe-
rimento vengano diversamente calibrate per categorie 
di beneficiari. In particolare:
a.	per l’Amministratore Delegato/Group CEO e i com-

ponenti del Group Management Committee (GMC), 
è previsto che almeno il 60% della componente 
variabile sia differito su un orizzonte temporale di 5 
anni; 

b.	per il restante personale rilevante12, è previsto che 
almeno il 40% della remunerazione variabile sia dif-
ferito su un orizzonte temporale di 3 anni.

Tutti i piani di remunerazione variabile – annuali e differiti 
– prevedono meccanismi di malus e clawback. Con par-
ticolare riferimento ai piani annuali, la valutazione finale 
del livello di raggiungimento degli obiettivi prende anche 
in considerazione una valutazione individuale di confor-
mità rispetto a compliance / audit / codice di condotta 
e processi di governance che sarà effettuata e utilizzata 
come meccanismo di calibrazione e di malus/clawback 
dove necessario. 

Inoltre, nessun incentivo viene erogato in caso di condot-
te dolose, gravemente colpose o in caso di violazione di 
codici etici (nei casi stabiliti dalla Società) ovvero di man-
cato raggiungimento dei risultati prefissati o in caso di 
significativo deterioramento della situazione patrimoniale 
o finanziaria di Gruppo e qualsiasi importo erogato è sog-
getto a clawback nel caso in cui le performance conside-
rate si siano rivelate non durature o effettive per effetto di 
condotte dolose o gravemente colpose ovvero in caso di 
violazione di codici etici (nei casi stabiliti dalla Società).

In linea con la regolamentazione europea (Solvency II), la 
Società richiede ai beneficiari dei piani di incentivazione 
sia annuali sia differiti - attraverso specifiche pattuizioni 
inserite nei documenti contrattuali che disciplinano i piani 
stessi - di non avvalersi di strategie di copertura perso-
nale o assicurativa (cd. hedging) che possano alterare o 
inficiare gli effetti di allineamento al rischio insiti nei mec-
canismi di remunerazione variabile.

12	Fatta eccezione per il personale rilevante la cui remunerazione variabile rappresenti almeno il 70% di quella complessiva, per cui si applica quanto previsto al punto a).
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Il processo per la definizione e coerente applicazione 
della politica retributiva per le società del Gruppo è gesti-
to all’interno della governance di Gruppo, anche tramite 
l’adozione di specifiche policy interne (par. 11.8), pren-
dendo in considerazione le caratteristiche e specificità 
locali/di settore, con particolare attenzione, oltre che ai 
requisiti normativi, alle prassi locali in termini di livelli, 
pay-mix ed eleggibilità ai piani di incentivazione con l’o-
biettivo di mantenere i nostri pacchetti competitivi rispet-
to ai mercati locali ed attrarre le migliori risorse.

3.3.1 Remunerazione variabile annuale - 
Short Term Incentive (STI)

In continuità con gli anni passati, la remunerazione va-
riabile annuale si sostanzia in un piano c.d. Short Term 
Incentive (STI), basato su un periodo di valutazione della 
performance di un anno, che prevede il pagamento di 
una remunerazione monetaria per l’Amministratore Dele-
gato/Group CEO, i componenti del Group Management 
Committee (GMC), il restante personale rilevante13 non-
ché gli altri componenti del Global Leadership Group14 al 
raggiungimento di obiettivi predeterminati.

Il sistema di incentivazione annuale per i componenti del 

Group Management Committee (GMC), il restante perso-
nale rilevante e gli altri componenti del Global Leadership 
Group (GLG) mira ad ancorare l’incentivo alla performan-
ce effettiva sia dei singoli destinatari sia del Gruppo nel 
suo complesso attraverso:
1.	 il funding pool di Gruppo;
2.	 la performance individuale; 
3.	 il processo di calibration delle performance; 
4.	 la definizione del payout individuale.

La valutazione complessiva che emerge dal piano di in-
centivazione annuale è una valutazione equilibrata, legata 
ai risultati di Gruppo ed individuali e riflette anche una 
equità relativa a livello di Gruppo tra i ruoli, favorita dalla 
condivisione e dalla revisione delle performance di tutte le 
figure coinvolte nel sistema durante il calibration meeting 
(come descritto di seguito).

In linea con gli scorsi esercizi, l’Amministratore Delega-
to/Group CEO e i titolari e i dirigenti di primo riporto 
delle Funzioni Fondamentali hanno sistemi di incentiva-
zione dedicati – che vengono determinati dal Consiglio 
di Amministrazione su proposta, rispettivamente, del 
Comitato per le Nomine e la Remunerazione e del Co-
mitato Controllo e Rischi – come descritto nei paragrafi 
successivi. 

13	Come individuato nel par. 2 della presente Sezione I.
14	Come definiti nel par. 2 della presente Sezione I.

1. Funding pool

te personale rilevante e gli altri componenti del Global 
Leadership Group (GLG) sulla base delle performance di 
Gruppo. 
L’ammontare massimo del funding pool corrisponde al 

1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool

Consuntivazione 
del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
della performance

Allocazione 
STI individuale

1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool

Consuntivazione 
del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
della performance

Allocazione 
STI individuale

1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool

Consuntivazione 
del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
della performance

Allocazione 
STI individuale

1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool

Consuntivazione 
del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
della performance

Allocazione 
STI individuale

1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool

Consuntivazione 
del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
della performance

Allocazione 
STI individuale

Definizione e consuntivazione di un budget 
complessivo (il c.d. “funding pool”), 
compreso tra un valore minimo ed un 
valore massimo in relazione al grado di 
conseguimento dei livelli di risultato di 
Gruppo (Utile Netto Rettificato e Risultato 
Operativo di Gruppo). 

Definizione delle balanced scorecard individuali, in cui sono 
fissati fino a 8 obiettivi a livello di Gruppo, Regione, Paese, Business 
Unit/Funzione e individuali.

Valutazione della performance individuale raggiunta dai 
partecipanti rispetto agli obiettivi assegnati nelle schede obiettivo 
(balanced scorecard) con assegnazione di un “rate” di performance.

Revisione complessiva delle 
performance raggiunte 
nell’ambito di un calibration 
meeting, dove i risultati 
ottenuti dagli individui 
vengono ricalibrati rispetto 
agli altri ruoli, al contesto dei 
rispettivi mercati di 
riferimento e conformità 
rispetto a compliance/
audit/codice di condotta e 
processi di governance.

Definizione del payout STI 
individuale per ogni «rate» 
di valutazione, considerando 
il complessivo funding pool 
e la distribuzione della 
performance, come 
percentuale della baseline 
individuale.
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Definizione e consuntivazione di un budget 
complessivo (il c.d. “funding pool”), 
compreso tra un valore minimo ed un 
valore massimo in relazione al grado di 
conseguimento dei livelli di risultato di 
Gruppo (Utile Netto Rettificato e Risultato 
Operativo di Gruppo). 

Definizione delle balanced scorecard individuali, in cui sono 
fissati fino a 8 obiettivi a livello di Gruppo, Regione, Paese, Business 
Unit/Funzione e individuali.

Valutazione della performance individuale raggiunta dai 
partecipanti rispetto agli obiettivi assegnati nelle schede obiettivo 
(balanced scorecard) con assegnazione di un “rate” di performance.

Revisione complessiva delle 
performance raggiunte 
nell’ambito di un calibration 
meeting, dove i risultati 
ottenuti dagli individui 
vengono ricalibrati rispetto 
agli altri ruoli, al contesto dei 
rispettivi mercati di 
riferimento e conformità 
rispetto a compliance/
audit/codice di condotta e 
processi di governance.

Definizione del payout STI 
individuale per ogni «rate» 
di valutazione, considerando 
il complessivo funding pool 
e la distribuzione della 
performance, come 
percentuale della baseline 
individuale.

Remunerazione variabile annuale per i componenti del Group Management Committee (GMC), il 
restante personale rilevante e gli altri componenti del Global Leadership Group (GLG)

Il funding pool rappresenta l’ammontare complessivo 
messo a disposizione all’inizio di ciascun esercizio per il 
pagamento dello Short Term Incentive per i componen-
ti del Group Management Committee (GMC), il restan-
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L’effettivo funding disponibile per l’erogazione degli in-
centivi Short Term Incentive (STI) viene determinato 
nell’esercizio successivo a quello di riferimento, a valle 
della verifica del livello di raggiungimento dell’Utile Netto 
rettificato di Gruppo e del Risultato Operativo di Grup-
po deliberato dal Consiglio di Amministrazione. L’Ammi-
nistratore Delegato/Group CEO propone il funding pool 
finale al Comitato per le Nomine e la Remunerazione che 
esprime il proprio parere ai fini dell’approvazione da parte 
del Consiglio di Amministrazione.

Al di sotto del risultato minimo del budget rispetto agli 
obiettivi di Gruppo, non è previsto alcun funding né pa-
gamento di bonus.

Il Consiglio di Amministrazione inoltre (i) può autorizzare 
un funding pool ad hoc, pur in caso di risultati di Gruppo 
al di sotto del minimo previsto per gli obiettivi di Gruppo 
fissati dal Consiglio di Amministrazione per l’anno di rife-
rimento; ovvero (ii) può autorizzare una quota aggiuntiva 
– pari al massimo al 10% del funding effettivo – con l’o-
biettivo di remunerare singoli soggetti le cui performance 
siano risultate particolarmente rilevanti. Tali misure pos-

MATRICE DI FUNDING
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< 85% 85% 100% ≥ 120%

Ut
ile

 N
et

to
 

Re
tt

ifi
ca

to
 d

i 
Gr

up
po

< 80% 0% 0% 0% 0%

80% 0% 60% 75% 90%

100% 0% 100% 115% 130%

≥ 120% 0% 120% 135% 150%

sono essere previste al ricorrere dei presupposti definiti 
dall’art 123 ter del TUF in tema di deroghe alla politica 
in materia di remunerazione, su proposta dell’Ammini-
stratore Delegato/Group CEO, previo esperimento della 
procedura per l’approvazione delle operazioni con parti 
correlate, e solo a condizione che il Regulatory Solvency 
Ratio sia stato raggiunto.

Infatti, sulla base del meccanismo del funding, può ve-
rificarsi la teorica possibilità che, in ragione del grado di 
raggiungimento dei risultati di Gruppo, manager che ab-
biano raggiunto o ampiamente superato tutti gli obiettivi 
assegnati, ricevano purtuttavia un bonus inferiore all’im-
porto target o, addirittura, non ricevano alcun bonus, a 
causa dell’azzeramento o della significativa riduzione del 
cd. funding pool disponibile. In tale situazione limite, gli 
strumenti correttivi illustrati, peraltro ad oggi mai utilizza-
ti, hanno la funzione di intervenire - all’esito del rigoroso 
processo di governance descritto e solo ove sia stata co-
munque raggiunta la soglia minima di accesso, a garanzia 
della stabilità patrimoniale del Gruppo – al fine di desti-
nare un importo aggiuntivo al funding pool e correggere 
simili situazioni. 

150% della somma delle baseline individuali, ossia degli 
importi delle remunerazioni variabili da erogare ai singoli 
manager beneficiari del STI in caso di conseguimento dei 
risultati ad un livello target. 

Il funding pool è definito con modalità di interpolazione 
lineare sulla base del livello di raggiungimento dell’Uti-
le Netto rettificato15 e del Risultato Operativo di Gruppo 
all’interno dei range fissati nella matrice di funding (rap-
presentata di seguito nella tabella). Il funding pool è in 
ogni caso subordinato alla verifica del raggiungimento 
di una soglia d’accesso, rappresentata da uno specifico 

livello di Regulatory Solvency Ratio. Tale livello è pari al 
130%16 per l’anno 2020, limite fissato considerando il li-
vello di «hard limit» definito nel Risk Appetite Framework 
di Gruppo, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
nel dicembre 2019.
È inoltre prevista la facoltà del Consiglio di Amministra-
zione di prevedere una eventuale riduzione del funding 
pool a disposizione nel caso in cui il Regulatory Solvency 
Ratio risultasse inferiore al livello di “soft limit” previsto 
dal Risk Appetite Framework, pari al 150% - ma comun-
que superiore al predetto “hard limit” (130%). 

15	Utile Netto di Gruppo dichiarato in bilancio, rettificato escludendo qualsiasi componente straordinaria non prevedibile (derivante da, a titolo esemplificativo e non esaustivo: 
amortization/goodwill depreciation, rilevanti cambiamenti di legge/regolatori/normativi, impatti significativi derivanti da modifiche relative al trattamento fiscale, plusvalenze/
minusvalenze da M&A) e approvato dal Consiglio di Amministrazione su proposta del Comitato per le Nomine e la Remunerazione secondo queste linee guida

16	Soglia soggetta a possibile revisione in caso di cambiamenti eccezionali non prevedibili delle condizioni macroeconomiche o di un peggioramento del contesto finanziario. In 
caso di elevata discontinuità, il Consiglio di Amministrazione rivaluterà l’equità e la coerenza dei sistemi di incentivazione (clausola «Market Adverse Change»).
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2. Performance 
individuale 

A ciascun partecipante viene assegnata una balanced scorecard (BSC), che viene predisposta secondo le seguenti 
linee guida. 

PROSPETTIVE

Performance economica & finanziaria 
aggiustata per il rischio   

Core business Key Performance Indicators (KPIs) 
− Net Profit (after minorities) sia a livello di Gruppo che di Country/Business Unit (BU)
− Total Expenses a livello di Country/BU 
− Total Remittance a livello di Country/BU
− RORC a livello di Country/BU (KPI obbligatorio aggiustato per il rischio)

− Focus su specifici KPI di Country/BU collegati alle strategie di business e ai 
progetti locali 

− KPI legati ai Progetti Strategici di Gruppo per tutti i GLG rilevanti/leader di progetti 
strategici 

 

Specifici obiettivi di Country/BU e
Progetti strategici di Gruppo 15 - 35%

Generali2021 
Enablers 20 - 30%

− Valutazione manageriale basata sull’evidenza di KPI specifici:
 - People Value, con priorità su “Reskilling” program e “Diversity & Inclusion” plan
 - Brand & Life-time partner transformation, con priorità su Relationship NPS
 - Sustainability commitment, obiettivi specifici legati ad iniziative di sostenibilità 

50+%

La balanced scorecard di norma include massimo 8 obiettivi basati sulle seguenti 3 prospettive:

Nelle diverse prospettive sono inseriti obiettivi prede-
terminati e misurabili, finanziari e non finanziari (inclusi 
indicatori di sostenibilità), che consentono di monitorare 
molteplici aspetti della performance aziendale; tali obiet-
tivi sono inoltre differenziati in ragione delle diverse com-
petenze ed ambiti di operatività dei destinatari.

Gli obiettivi finanziari maggiormente utilizzati sono: Uti-
le Netto, Total Expenses, Total Remittance17 e Return 
on Risk Capital (RoRC). Questi obiettivi a seconda delle 
specifiche posizioni vengono declinati a livello di Gruppo, 
Business Unit, Paese, Funzione o individuo. 

In particolare, in continuità con lo scorso anno, al fine di 
confermare il legame tra remunerazione e rischio, in tutte 
le balanced scorecard è, di norma, previsto l’obiettivo di 
Return on Risk Capital a livello di Gruppo, Business Unit 
o Paese, con un peso fino al 15%.

Come evidenziato anche nella tabella sopra riportata, in 
ottica di allineamento alla strategia di Gruppo, oltre alla 
previsione di indicatori legati all’implementazione di pro-
getti strategici di Gruppo e locali, viene introdotto un fo-
cus specifico sull’obiettivo “Generali2021 Enablers”, con 
una valutazione manageriale basata su specifici e prede-
finiti indicatori di performance (KPI). 
Tali indicatori sono relativi a:

–– “People Value”, con priorità specifica sul raggiungi-
mento degli obiettivi del “Reskilling” program e l’imple-
mentazione del “Diversity & Inclusion” plan;

–– “Brand & Life-time partner transformation”, con priori-
tà specifica sull’obiettivo di “Relationship Net Promo-
ter Score (NPS)”;

–– “Sustainability commitment”, con obiettivi specifici su 
iniziative di sostenibilità che attraversano tutte le attivi-
tà di business e l’operatività del Gruppo.

In generale, gli indicatori del cluster “Generali2021 
Enablers” sono oggetto di una valutazione manageriale 
sulla base del relativo grado di raggiungimento di obiet-
tivi quantitativi predefiniti nell’ambito della strategia di 
Gruppo, differenziati a seconda delle diverse funzioni e 
aree di business del Gruppo e coerenti con le ambizioni 
2021 comunicate al mercato.

Il cluster di indicatori “People Value” si basa principal-
mente sulla formazione di supporto alla trasformazione 
digitale e culturale (“Reskilling”) e sull’implementazione 
del piano di valorizzazione della Diversity & Inclusion. In 
particolare:
–– per quanto concerne il primo aspetto, il programma di 
Reskilling prevede una serie di iniziative di formazione 
con focus su competenze digitali, comportamenti or-
ganizzativi diffusi, formazione manageriale e iniziative 
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Definizione e consuntivazione di un budget 
complessivo (il c.d. “funding pool”), 
compreso tra un valore minimo ed un 
valore massimo in relazione al grado di 
conseguimento dei livelli di risultato di 
Gruppo (Utile Netto Rettificato e Risultato 
Operativo di Gruppo). 

Definizione delle balanced scorecard individuali, in cui sono 
fissati fino a 8 obiettivi a livello di Gruppo, Regione, Paese, Business 
Unit/Funzione e individuali.

Valutazione della performance individuale raggiunta dai 
partecipanti rispetto agli obiettivi assegnati nelle schede obiettivo 
(balanced scorecard) con assegnazione di un “rate” di performance.

Revisione complessiva delle 
performance raggiunte 
nell’ambito di un calibration 
meeting, dove i risultati 
ottenuti dagli individui 
vengono ricalibrati rispetto 
agli altri ruoli, al contesto dei 
rispettivi mercati di 
riferimento e conformità 
rispetto a compliance/
audit/codice di condotta e 
processi di governance.

Definizione del payout STI 
individuale per ogni «rate» 
di valutazione, considerando 
il complessivo funding pool 
e la distribuzione della 
performance, come 
percentuale della baseline 
individuale.

17	Dividendi ed equivalenti transazioni permanenti o di medio-lungo termine (riduzioni di capitale, rimborsi di debito, finanziamenti alla capogruppo non a copertura di riserve vita) 
misurate per cassa e approvate dall’Head Office di Gruppo e/o dai pertinenti organi societari in accordo con la normativa interna di Gruppo.
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locali di supporto alla job rotation, con l’obiettivo che 
al 2021 almeno il 50% delle nostre persone sia passato 
attraverso questo piano di formazione;

–– per quanto riguarda il secondo aspetto, l’indice di 
Diversity & Inclusion comprende la misurazione di di-
verse componenti quali il genere, la distribuzione per 
fasce di età, gli aspetti culturali e l’inclusione, con indi-
catori specifici.

La misurazione della “Brand & Life-time partner tran-
sformation” è basata principalmente sul raggiungimento 
dell’indicatore “Relationship NPS”, che in sintesi misura 
il grado di soddisfazione dei nostri clienti nella relazione 
con Generali. Oltre a questo indicatore principale, ve ne 
sono altri tra cui Customer retention, Brand preference, e 
Digital policies, funzionali al raggiungimento della “Brand 
& Life-time partner transformation”. Anche per questi in-
dicatori sono definiti target anno per anno coerenti con le 
ambizioni comunicate al 2021.

Con particolare riferimento agli indicatori di sostenibili-
tà, infine, le performance individuali saranno valutate su 
specifici KPI annualizzati definiti in allineamento con la 
strategia del Gruppo. Questi KPI sono coerenti con la 

18	Fondazione non-profit di Assicurazioni Generali che persegue finalità di solidarietà sociale svolgendo attività, tra l’altro, in settori quali: assistenza sociale, sanitaria e socio-
sanitaria; beneficienza, istruzione, e formazione; cooperazione allo sviluppo e solidarietà internazionale; tutela dei diritti civili, attività di sostegno alla ricerca scientifica di 
particolare interesse sociale ovvero tramite affidamento di tale attività ad università, enti di ricerca ed altre fondazioni che la svolgano direttamente, in ambiti e secondo modalità 
coerenti con il quadro normativo vigente.

strategia e l’impegno del Gruppo di supportare la transi-
zione verso un’economia più verde e sostenibile.

In particolare, gli obiettivi del Gruppo Generali in termini 
di sostenibilità includono:
–– l’aumento del 7-9% dei premi derivanti dai prodotti as-
sicurativi a valenza ambientale e sociale tra il 2018 e 
il 2021;

–– € 4,5 miliardi di nuovi investimenti green e sostenibili 
entro il 2021;

–– l’espansione dell’attività di The Human Safety Net18 nel 
Gruppo;

–– la realizzazione di due iniziative chiave: Consumatore 
Responsabile (ossia un’offerta distintiva e dedicata ai 
consumatori responsabili che vogliono generare un 
impatto positivo sull’ambiente e sulla società) e Enter-
PRIZE (ossia un premio per le Piccole Medie Imprese 
- PMI più sostenibili);

–– l’implementazione della strategia di Gruppo sul Cam-
biamento Climatico, che prevede azioni significative in 
termini di investimenti e underwriting;

–– la riduzione delle emissioni di gas ad effetto serra del 
20% entro il 2020 (anno base 2013).

3. Consuntivazione  
e Calibration

Per ogni obiettivo economico-finanziario inserito nella 
scheda individuale (BSC), viene definito il target atteso ed 
il range entro il quale l’obiettivo viene considerato raggiun-
to. Se il grado di conseguimento dell’obiettivo si colloca al 
di sotto o al di sopra di tale range, l’obiettivo è da consi-
derarsi rispettivamente non raggiunto o superato. Il peso 
complessivo degli obiettivi economico-finanziari nelle BSC 
individuali è almeno pari al 50% per le funzioni di business.

Per ogni obiettivo non finanziario inserito nella scheda 
individuale (BSC), il livello di raggiungimento viene cal-
colato con una valutazione manageriale basata sull’e-
videnza di KPI predefinitivi che porta alla definizione di 
un grado di conseguimento su una scala 1-5 (da «Fai-
led» a «Far exceed objective») in funzione dei risultati 
conseguiti rispetto alle aspettative e ambizioni di piano 
strategico.

1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool

Consuntivazione 
del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
della performance

Allocazione 
STI individuale
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Valutazione della
BSC complessiva
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della performance

Allocazione 
STI individuale
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Valutazione degli 
obiettivi BSC
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1. Funding pool 2. Performance individuale 3. Calibration 4. Pay out

Definizione del 
Funding Pool
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del Funding Pool

Definizione 
obiettivi BSC

Valutazione degli 
obiettivi BSC

Valutazione della
BSC complessiva

Calibrazione
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Definizione e consuntivazione di un budget 
complessivo (il c.d. “funding pool”), 
compreso tra un valore minimo ed un 
valore massimo in relazione al grado di 
conseguimento dei livelli di risultato di 
Gruppo (Utile Netto Rettificato e Risultato 
Operativo di Gruppo). 

Definizione delle balanced scorecard individuali, in cui sono 
fissati fino a 8 obiettivi a livello di Gruppo, Regione, Paese, Business 
Unit/Funzione e individuali.

Valutazione della performance individuale raggiunta dai 
partecipanti rispetto agli obiettivi assegnati nelle schede obiettivo 
(balanced scorecard) con assegnazione di un “rate” di performance.

Revisione complessiva delle 
performance raggiunte 
nell’ambito di un calibration 
meeting, dove i risultati 
ottenuti dagli individui 
vengono ricalibrati rispetto 
agli altri ruoli, al contesto dei 
rispettivi mercati di 
riferimento e conformità 
rispetto a compliance/
audit/codice di condotta e 
processi di governance.

Definizione del payout STI 
individuale per ogni «rate» 
di valutazione, considerando 
il complessivo funding pool 
e la distribuzione della 
performance, come 
percentuale della baseline 
individuale.
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Definizione degli obiettivi BSC
Valutazione degli obiettivi BSC

Valutazione iniziale della 
performance (rate)

5. Exceptional

4. Exceed Expectations

3. Successfully meet expectations

2. Improvement needed

1. Unsatisfactory

TargetRange (-) Range (+)

METmissed exceeded

La verifica dei risultati raggiunti e la successiva determi-
nazione dei bonus compete:
–– al Consiglio di Amministrazione su proposta dell’Am-
ministratore Delegato/Group CEO, previo parere del 
Comitato per le Nomine e la Remunerazione per 
i componenti del Group Management Committee 
(GMC), ad eccezione dell’Amministratore Delegato/
Group CEO; 

–– all’Amministratore Delegato/Group CEO per il restante 
personale rilevante e gli altri componenti dei Global Le-
adership Group (GLG), tenendo presenti le linee guida 
del sistema ed il relativo processo come descritto in 
precedenza.

Considerando il complessivo funding pool e la distribu-
zione della performance, il payout STI (Short Term Incen-
tive) individuale viene definito per ogni «rate» di valuta-
zione come percentuale della baseline individuale.

4. Payout e allocazione 
STI individuale

L’ammontare dei bonus individuali può arrivare ad un 
massimo del 200% della baseline individuale ed è de-
terminato in relazione alla capienza del funding pool di-
sponibile e al livello di distribuzione delle performance 
individuali. Tale massimo è corrisposto con alta selettività 
nei limitati casi di significativa performance molto al di 
sopra delle aspettative.

In caso di elevata discontinuità di mercato (ad esempio al 
verificarsi di variazioni materiali nelle condizioni macroe-
conomiche o di peggioramento del contesto finanziario) 
il Consiglio di Amministrazione, nell’ambito dei processi 
di governance in materia di remunerazione, potrà riva-
lutare l’equità e la coerenza complessiva dei sistemi di 
incentivazione (cd. clausola «Market Adverse Change») 
ponendo in essere i necessari correttivi, e ciò anche e in 
particolare con riferimento agli obiettivi di riferimento, le 
relative metriche e modalità di valutazione. 
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Definizione e consuntivazione di un budget 
complessivo (il c.d. “funding pool”), 
compreso tra un valore minimo ed un 
valore massimo in relazione al grado di 
conseguimento dei livelli di risultato di 
Gruppo (Utile Netto Rettificato e Risultato 
Operativo di Gruppo). 

Definizione delle balanced scorecard individuali, in cui sono 
fissati fino a 8 obiettivi a livello di Gruppo, Regione, Paese, Business 
Unit/Funzione e individuali.

Valutazione della performance individuale raggiunta dai 
partecipanti rispetto agli obiettivi assegnati nelle schede obiettivo 
(balanced scorecard) con assegnazione di un “rate” di performance.

Revisione complessiva delle 
performance raggiunte 
nell’ambito di un calibration 
meeting, dove i risultati 
ottenuti dagli individui 
vengono ricalibrati rispetto 
agli altri ruoli, al contesto dei 
rispettivi mercati di 
riferimento e conformità 
rispetto a compliance/
audit/codice di condotta e 
processi di governance.

Definizione del payout STI 
individuale per ogni «rate» 
di valutazione, considerando 
il complessivo funding pool 
e la distribuzione della 
performance, come 
percentuale della baseline 
individuale.

Una volta consuntivati tutti gli obiettivi economico-finan-
ziari e non finanziari, viene definita matematicamente una 
valutazione complessiva della performance individuale 
sulla base di una metodologia predefinita di conversione 
della valutazione degli obiettivi inseriti nella scheda indi-
viduale (BSC) in un rate di performance iniziale comples-
siva (c.d. “rate”).

Questo rate di performance iniziale (definito su una scala 
da 1 a 5, dove 5 rappresenta il valore massimo) viene 
poi “calibrato” per definire il rate di performance finale 

individuale. Il processo di “calibrazione” viene comunque 
definito nel rispetto del cap di funding pool complessivo 
diponibile e considera i seguenti fattori:
–– valutazione dei risultati in confronto agli altri parteci-
panti al piano Short Term Incentive (STI) con ruoli assi-
milabili (cd. “peer”);

–– contesto e condizioni di mercato;
–– livello di ‘stretch’ della balanced scorecard individuale;
–– valutazione individuale di conformità rispetto a Com-
pliance, Audit e Codice di Condotta.
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Con specifico riferimento all’Amministratore Delega-
to/Group CEO, la scheda individuale (BSC) definita dal 
Consiglio di Amministrazione prevede obiettivi economi-
ci, finanziari ed operativi incluso un indicatore di rischio 
(i.e. Utile Netto Rettificato di Gruppo15, Total Remittance 
e Return on Risk Capital - RORC - di Gruppo) e obiet-

tivi non finanziari (progetti chiave legati ai pillars e agli 
enablers di trasformazione della strategia di Gruppo), in 
linea con le aspettative di piano strategico. Una sintesi 
della struttura della balanced scorecard definita annual-
mente e del peso degli obiettivi per l’Amministratore De-
legato/Group CEO è riportata di seguito:

L’incentivo annuale (Short Term Incentive – STI) – che 
come descritto nei paragrafi precedenti, non è ricom-
preso nelle regole di funding pool complessivo - viene 
specificatamente definito dal Consiglio di Amministra-
zione su proposta del Comitato per le Nomine e la Re-
munerazione, considerando:
–– un ammontare target del bonus STI pari al 100% del-
la retribuzione fissa in caso di raggiungimento degli 
obiettivi assegnati dal Consiglio di Amministrazione 
nella scheda individuale; 

–– un ammontare massimo del bonus STI pari fino al 
200% della retribuzione fissa in caso di superamento 
degli obiettivi assegnati dal Consiglio di Amministra-
zione nella scheda individuale;

–– il livello di raggiungimento di ciascun obiettivo econo-
mico-finanziario è calcolato sulla base di una interpo-
lazione lineare dei risultati raggiunti rispetto al livello di 
target/budget predefinito dal Consiglio di Amministra-
zione ed agli intervalli di minimo e massimo stabiliti in 

coerenza con i range fissati dal Consiglio di Ammini-
strazione nella matrice di funding pool del sistema di 
remunerazione variabile annuale (come precedente-
mente rappresentata);

–– il livello di raggiungimento di ciascun obiettivo non fi-
nanziario è calcolato sulla base dell’evidenza di KPI 
predefinitivi che porta alla definizione di un grado di 
conseguimento su una scala 1-5 (da «Failed» a «Far 
exceed objective») in funzione dei risultati conseguiti 
rispetto alle aspettative e ambizioni di piano strate-
gico. 

Viene meno qualunque diritto all’erogazione del bonus 
annuale qualora il Consiglio di Amministrazione verifichi 
il mancato raggiungimento del livello soglia di Regulatory 
Solvency Ratio (che nel 2020, come sopra evidenziato, è 
fissato a 130%19) e/o non sia raggiunto almeno il 40% del 
peso complessivo degli obiettivi assegnati nella scheda 
individuale.

Prospettiva

Performance economica 
& finanziaria aggiustata 

per il rischio 

Peso

60%

20%

20%

Valutazione

Finanziaria

Non finanziaria 
basata su 

specifici KPI

KPI

Total Remittance from subsidiaries

· Profitable Growth
· Capital Management &
 Financial Optimization
· Innovation & Digital Transformation

· People Value
· Brand & Life-time Partner
· Sustainability Commitment

New Generali Strategy 
Pillars implementation

Generali2021 
Enablers

Group Net Profit Adjusted

Group RORC

Remunerazione variabile annuale per l’Amministratore Delegato/Group CEO 

19	Soglia soggetta a possibile revisione in caso di cambiamenti eccezionali non prevedibili delle condizioni macroeconomiche o di un peggioramento del contesto finanziario. In 
caso di elevata discontinuità, il Consiglio di Amministrazione rivaluterà l’equità e la coerenza dei sistemi di incentivazione (clausola «Market Adverse Change»).
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3.3.2 Remunerazione variabile differita - 
Long Term Incentive (LTI) 
 
La remunerazione variabile differita di Generali si sostan-
zia in piani pluriennali (c.d. Long Term Incentive Plan – 
LTI) di tempo in tempo approvati dagli organi competenti, 
di cui possono essere destinatari l’Amministratore Dele-
gato/Group CEO, i componenti del Group Management 
Committee (GMC), il restante personale rilevante (ad ec-
cezione dei titolari e dei dirigenti di primo riporto delle 
Funzioni Fondamentali), gli altri componenti del Global 
Leadership Group ed altri selezionati dipendenti di Ge-
nerali.

Dal 2013, Generali ha adottato piani basati su un unico 
ciclo triennale, al termine del quale possono essere as-
segnate azioni gratuite, soggette a determinati periodi di 
holding/lock-up. Sono attualmente in corso, in particola-
re, i piani LTI 2017, 2018 e 2019. L’assegnazione aziona-
ria relativa al piano LTI 2017, il cui ciclo di performance si 
è chiuso alla fine del 2019, avrà luogo ad aprile 2020 (v. 
Sezione II della presente Relazione), mentre quelle relati-
ve ai piani LTI 2018 e 2019 potranno avere luogo rispetti-
vamente nel 2021 e 2022.

2020 - 2022 Long Term Incentive Plan  

Principi

In continuità con lo scorso anno, un nuovo piano di in-
centivazione di lungo termine basato su azioni di Assi-
curazioni Generali – Long Term Incentive di Gruppo (LTI) 
2020 - 2022 – è sottoposto ad approvazione dell’Assem-
blea degli Azionisti.

In linea con le prassi di mercato e con le aspettative de-
gli investitori, si prevede che le azioni siano assegnate e 
rese disponibili ai beneficiari in un arco temporale diffe-
rito pluriennale, subordinatamente al raggiungimento di 
condizioni di performance di Gruppo ed alla verifica del 
raggiungimento di un livello minimo di Regulatory Sol-
vency Ratio, quale unica soglia d’accesso, come detta-
gliato di seguito.

Il piano si basa sui seguenti aspetti fondamentali:
–– l’incentivo collegato al raggiungimento degli obiettivi 
viene erogato attraverso l’assegnazione di azioni ordi-
narie di Assicurazioni Generali S.p.A.;

–– il diritto a ricevere le azioni è connesso alla verifica del 
superamento della soglia d’accesso, definita dal Con-
siglio di Amministrazione e che rappresenta in tal sen-
so una condizione sospensiva;

–– gli obiettivi ai quali subordinare la corresponsione 
dell’incentivo sono finanziari di Gruppo e vengono 
definiti dal Consiglio di Amministrazione all’inizio del 
triennio di performance e mantenuti coerenti con i piani 
strategici di lungo periodo del Gruppo.

Beneficiari 

Il perimetro dei beneficiari del piano Long Term Incentive 
(LTI) può comprendere l’Amministratore Delegato/Group 
CEO, i componenti del Group Management Committee 
(GMC), il restante personale rilevante, gli altri componenti 
del Global Leadership Group (come descritti in preceden-
za), i Talenti e altri ruoli chiave di Gruppo identificati sulla 
base del ruolo ricoperto, della performance espressa e 
del potenziale di crescita, con finalità di “attraction” e “re-
tention”20. 

In linea con la prassi di mercato e con un processo inizia-
to già nel 2014, al fine di promuovere l’engagement dei 
manager e l’empowerment dei talenti chiave per l’ese-
cuzione della strategia del Gruppo, il piano di Long Term 
Incentive 2020-2022 prevede la sostanziale conferma 
della popolazione dei destinatari in linea con lo scorso 
anno, fino a raggiungere complessivamente un massimo 
di ca. 600 beneficiari selettivamente identificati sulla base 
di criteri comuni definiti a livello di Gruppo e validati attra-
verso il processo di Talent Review. 

Al fine di garantire la massima coerenza, equità ed omo-
geneità nell’individuazione dei beneficiari, come primo 
requisito viene verificato il raggiungimento di elevati stan-
dard di performance costanti nel tempo ed il possesso di 
alto potenziale di crescita che, congiuntamente a conso-
lidate capacità manageriali, possano consentire alle per-
sone identificate di traguardare sfidanti obiettivi di carrie-
ra ed arrivare a ricoprire posizioni di leadership all’interno 
del nostro Gruppo. Altri criteri rilevanti al fine di identifi-
care tali beneficiari sono, tra l’altro, il possesso di solide 
competenze tecniche, il rispetto e la promozione dei va-
lori del Gruppo e l’aspirazione a crescere ricoprendo nel 
breve termine ruoli strategici a livello internazionale.

20	I componenti del GLG, i talenti e gli altri ruoli chiave di Gruppo appartenenti a Banca Generali  saranno beneficiari (previa approvazione dei competenti organi sociali di Banca 
Generali) di un piano LTI triennale basato su azioni di Banca Generali, con caratteristiche strutturali analoghe a quelle del Piano LTI di Gruppo (salve le specificità legate al 
necessario rispetto della regolamentazione bancaria applicabile). Dettagliate informazioni sul piano saranno pubblicate da Banca Generali nel documento informativo del piano 
(ex art. 114 bis TUF) e nella relativa relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi corrisposti.
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Struttura del piano e funzionamento

La struttura del piano di incentivazione di lungo termine è 
differenziata in termini di durata complessiva e periodi di 
differimento per due diverse categorie di beneficiari se-
condo le previsioni normative:

a)	per l’Amministratore Delegato/Group CEO e i com-
ponenti del Group Management Committee (GMC), 

è previsto un sistema di erogazione in un arco tem-
porale complessivo distribuito su 7 anni di calenda-
rio; 

b)	per il restante personale rilevante21, gli altri compo-
nenti del Global Leadership Group, i talenti e altri 
ruoli chiave di Gruppo, è previsto un sistema di ero-
gazione in un arco temporale complessivo distribui-
to su 6 anni di calendario.

Anno 1 Anno 2 Anno 3 Anno 4 Anno 5 Anno 6 Anno 7

(a) GMC: Personale con componente variabile particolarmente elevata della remunerazione cmplessiva     

Attribuzione 
50% azioni

25% azioni
immediatamente 

disponibili

25% azioni 
immediatamente 

disponibili

25% azioni 
disponibili

dopo 1 anno

25% azioni 
disponibili

dopo 1 anno

50% azioni
immediatamente 

disponibili

50% azioni 
disponibili 
dopo 2 anni

clausole di malus

Clawback 

clausole di malus

Clawback 

(b) GLG & altri beneficiari LTI: Altro personale

Attribuzione 
100% azioni

Performance complessiva triennale

Performance complessiva triennale

Attribuzione 
50% azioni

21	Fatta eccezione per il personale rilevante la cui remunerazione variabile rappresenti almeno il 70% di quella complessiva, per cui si applica quanto previsto al punto a).
22	Tale percentuale verrà applicata a tutti Piani di incentivazione outstanding.

In ciascun anno del piano ed alla fine del periodo di per-
formance triennale, il Consiglio di Amministrazione effet-
tua una valutazione circa il livello di raggiungimento della 
soglia di accesso, definita in termini di Regulatory Sol-

Tali diverse strutture sono rappresentate nella seguente tabella: 

vency Ratio pari al 130%22 - limite fissato considerando il 
livello di «hard limit» definito nel Risk Appetite Framework 
di Gruppo - o la diversa percentuale di tempo in tempo 
fissata dal Consiglio di Amministrazione. 
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La scelta degli obiettivi di performance del Piano LTI 
2020-2022, ha dovuto innanzitutto tener conto delle in-
certezze legate ai futuri cambiamenti dei principi conta-
bili internazionali (IFRS 9 e 17) suggerendo la definizione 
di KPI quanto più solidi e neutrali possibili rispetto a tale 
evoluzione in ottica prospettica, rilevanti per gli investitori 
e in linea con le priorità strategiche del Gruppo.

Viene pertanto proposto di confermare struttura e mec-
canismi del piano LTI in linea con lo scorso anno ma di 
rivedere le metriche, i pesi e i target di performance alla 
luce del contesto di riferimento:
–– aumentando la rilevanza dell’indicatore Total Sharehol-
der Return relativo (rTSR)23, con peso 60%;

–– introducendo il target di Net Holding Cash Flow 
(NHCF)24 come riferimento cumulato di periodo, con 
peso 40%.

23	Ritorno complessivo dell’investimento per l’azionista calcolato come variazione del prezzo di mercato delle azioni, ivi inclusi le distribuzioni o i dividendi reinvestiti in azioni 
rispetto a una lista selezionata di peer.

24	Flussi di cassa netti disponibili a livello della capogruppo in un dato periodo, dopo le spese di holding e i costi per interessi. Le sue principali componenti, considerate in un’ottica 
di cassa, sono: le rimesse delle controllate; il risultato della riassicurazione centralizzata; gli interessi sul debito finanziario, le spese e le tasse pagate o rimborsate a livello di 
Capogruppo.

25	I target di performance sono rispettivamente pari a 150%, 100% e 50% per: (i) i componenti del GMC; (ii) il restante personale rilevante e gli altri GLG non compresi nelle 
precedenti categorie; (iii) talenti e altri ruoli chiave.

Tale valutazione rappresenta un meccanismo di malus in 
base alla quale il numero di azioni da attribuire definiti-
vamente potrà essere ridotto o azzerato dal Consiglio di 
Amministrazione qualora il valore di Regulatory Solvency 
Ratio dovesse risultare inferiore alla soglia definita. 

È inoltre prevista la facoltà del Consiglio di Amministra-
zione di prevedere una eventuale riduzione del numero 
di azioni da attribuire definitivamente nel caso in cui il 
Regulatory Solvency Ratio risultasse inferiore al livello di 
“soft limit” previsto dal RAF, pari al 150% - ma comunque 
superiore al 130%.

Appurato il conseguimento del livello soglia di Regula-
tory Solvency Ratio, viene quindi verificato nel triennio 
complessivo il raggiungimento di obiettivi finanziari di 
Gruppo. 

Nota: valori di riferimento. Calcolo finale sulla base di interpolazione lineare in linea con la metodologia dello scorso anno.

40% azioni potenziali       + 60% azioni potenziali 

Net Holding Cash Flow rTSR

0% 

Target vesting

Massimo vesting

≤ 7.2 bln

7.8 bln

≥ 8.8 bln

Lower Quartile

Median ranking

Top ranking

Tali indicatori sono individuati e fissati all’avvio del ciclo 
triennale del piano e mantenuti nel tempo coerenti con le 
priorità di business del Gruppo. 

Il livello di performance è espresso in percentuale rispet-
to al livello di raggiungimento del Net Holding Cash Flow, 
e del TSR relativo ed è determinato con riferimento a 
2 basket indipendenti. I risultati finali dei singoli basket 
sono calcolati utilizzando la metodologia di interpolazio-
ne lineare. Con specifico riferimento al TSR, il relativo pa-

gamento è previsto se il posizionamento del Gruppo nel 
ranking è superiore al primo quartile.

Il livello di performance massimo è pari al 200% com-
plessivo per i componenti del Group Management Com-
mittee (GMC), 175% complessivo per il restante perso-
nale rilevante e gli altri componenti del Global Leadership 
Group (GLG); mentre è pari all’87,5% complessivo per 
talenti e altri ruoli chiave25.
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26	Salva la possibilità per il Consiglio di Amministrazione di determinare, all’esito dei processi di governance previsti in materia di remunerazione, misure differenti dell’incentivo a 
favore di singoli beneficiari o di categorie di beneficiari anche in ottemperanza alla normativa locale/di business vigente.

27	Come già segnalato nella relazione sulla remunerazione dello scorso anno, nell’ambito delle intese contrattuali con l’Amministratore Delegato/Group CEO, è previsto che, in 
ipotesi di cessazione dell’incarico in corso di mandato triennale, egli mantenga i diritti derivanti dal piano solo pro rata temporis e solo nelle ipotesi cosiddette “good leaver” 
(subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi e fermi gli ulteriori termini e condizioni del relativo regolamento). È invece previsto che, in quelle cosiddette “bad leaver”, egli 
perda tutti i diritti derivanti dai piani in essere e relativi al periodo di tale mandato. Per “bad leaver” si intenderanno i casi di rinuncia volontaria all’incarico in corso di mandato 
triennale e di revoca del medesimo per giusta causa. Per “good leaver” si intenderanno tutte le altre ipotesi di cessazione del rapporto.

Al termine del triennio di performance, quando viene ef-
fettuata la valutazione finale sul raggiungimento effettivo 
degli obiettivi definiti su base triennale complessiva, è 
prevista l’attribuzione delle azioni - sempreché sia anco-
ra in essere alla conclusione del triennio di riferimento 
il rapporto con la Società ovvero con altra società del 
Gruppo, salvo condizioni espressamente previste dal 
regolamento del piano e salva diversa determinazione 
da parte del Consiglio di Amministrazione o soggetto da 
esso delegato27.

Con riferimento a modalità e tempi di attribuzione delle 
azioni, questi sono differenziati per:
–– l’Amministratore Delegato/Group CEO e i componenti 
del Group Management Committee (GMC):  
–– al termine del triennio di performance, è prevista l’at-
tribuzione del 50% delle azioni maturate sulla base 
degli obiettivi raggiunti; il 25% è immediatamente di-
sponibile (per permettere ai beneficiari di sostenere 
gli oneri fiscali collegati all’assegnazione) mentre il 
restante 25% è sottoposto ad un vincolo di indispo-
nibilità della durata di un anno;

–– il restante 50% delle azioni maturate è soggetto ad 
ulteriori due anni di differimento durante i quali la 
quota maturata può azzerarsi qualora non sia con-
seguito il livello soglia di Regulatory Solvency Ratio 
previsto dal piano, ovvero al verificarsi di ipotesi di 
malus prevista dal regolamento del piano. Verifica-
to il livello di raggiungimento della predetta soglia e 
l’assenza di ipotesi di malus, e sempreché sia ancora 
in essere a tale data il rapporto con la Società (ovve-

Peer

1 Aegon 10 Mapfre

2 Ageas 11 Nn Group

3 Allianz 12 Poste Italiane

4 Asr Nederland 13 Powszechnego Zakladu Ubezpieczen

5 Aviva 14 Sampo

6 Axa 15 Unipol

7 Cattolica 16 Uniqa

8 Cnp Assurances 17 Vienna Insurance Group

9 Intesa SanPaolo 18 Zurich

Il TSR relativo il cui peso è aumentato rispetto al 2019 viene confrontato con il peer group di aziende selezionate rap-
presentate di seguito, in continuità con il 2019.

Al termine del triennio di performance, il Consiglio di 
Amministrazione avrà la facoltà, a valle della consuntiva-
zione matematica in base alla scala predefinita, di effet-
tuare una valutazione sul livello di raggiungimento degli 
indicatori economici tenendo conto, in particolare, del-
la coerenza dell’indicatore Net Holding Cash Flow con 
l’Utile Netto in termini di composizione ed evoluzione e 
della distribuzione dei flussi di Net Holding Cash Flow 
nel periodo.

Attribuzione delle azioni

Il numero massimo di azioni assegnabili viene determi-
nato all’inizio del piano. Il bonus massimo potenziale da 
erogarsi in azioni corrisponde al 200% della remunera-
zione annua lorda dei partecipanti al piano per i com-
ponenti del Group Management Committee (GMC), al 
175% della remunerazione annua lorda dei partecipanti 
per il restante personale rilevante e gli altri componenti 
del Global Leadership Group (GLG) e all’87,5% per gli 
altri beneficiari Talenti e altri ruoli chiave26.

Pertanto il numero massimo di azioni assegnabili è dato 
dal rapporto fra l’importo massimo di bonus ed il valore 
dell’azione, quest’ultimo calcolato come media del prez-
zo dell’azione stessa nei tre mesi precedenti la seduta 
del Consiglio di Amministrazione chiamato a deliberare 
in merito al progetto di bilancio di esercizio della Capo-
gruppo e al bilancio consolidato relativi all’esercizio pre-
cedente a quello di avvio del piano.
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ro con altra società del Gruppo)28, viene attribuito il 
rimanente 50% delle azioni maturate; il 25% è imme-
diatamente disponibile (per permettere ai beneficiari 
di sostenere gli oneri fiscali collegati all’assegnazio-
ne) mentre il 25% è sottoposto ad un vincolo di indi-
sponibilità della durata di un anno;

–– il restante personale rilevante29, GLG, Talenti e altri ruoli 
chiave: al termine del triennio di performance, è pre-
vista l’attribuzione del 100% delle azioni maturate, di 
cui il 50% è immediatamente disponibile (per permet-
tere ai beneficiari di sostenere gli oneri fiscali collegati 
all’assegnazione), mentre il restante 50% è sottoposto 
ad un vincolo di indisponibilità della durata di ulteriori 
due anni.

Quanto sopra salvo l’obbligo degli Amministratori che 
partecipano al piano di mantenere un adeguato numero 
di azioni assegnate fino alla fine del mandato in corso 
alla data di svincolo. 

I vincoli di indisponibilità sulle azioni, come sopra indica-
ti, permangono anche successivamente alla cessazione 
del rapporto con il beneficiario, salva la facoltà del Con-
siglio di Amministrazione, o di un suo componente ap-
positamente delegato, di ridefinire i termini e le modalità 
di tutti i vincoli di indisponibilità sopra indicati, eventual-
mente anche valutando nel complesso la remunerazione 
a favore del beneficiario, ovvero anche con riferimento 
ad azioni assegnate in esecuzione di diversi piani di in-
centivazione.

Inoltre il piano prevede - in continuità con i piani prece-
denti - un meccanismo di riconoscimento dei dividendi 
distribuiti durante il triennio di riferimento30 (cd. dividend 
equivalent). In particolare, qualora l’Assemblea delibe-
rasse la distribuzione di dividendi a favore degli Azionisti 
nel corso del triennio di riferimento30, alla scadenza del 
medesimo, verrà corrisposto ai beneficiari un numero 
di azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei 
dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di ri-
ferimento. Le azioni aggiuntive saranno attribuite con-
testualmente ed in relazione alle altre azioni attribuite a 
ciascun beneficiario, saranno anch’esse sottoposte ai 
vincoli di indisponibilità (holding period) sopra descritti e 
verranno determinate considerando il valore dell’azione 
al momento dell’attribuzione, calcolato come la media 
dei tre mesi precedenti la seduta del Consiglio di Ammi-
nistrazione chiamato a deliberare in merito al progetto 

di bilancio di esercizio della Capogruppo e al bilancio 
consolidato relativi all’esercizio precedente a quello di 
avvio del piano. 

Ai fini dell’attuazione del piano, le azioni oggetto di attri-
buzione gratuita ai destinatari del piano, alle condizioni 
sopra indicate, riverranno, in tutto o in parte, da apposito 
aumento del capitale sociale gratuito mediante utilizzo 
di utili e/o riserve di utili ai sensi dell’art. 2349, primo 
comma, del Codice Civile e/o dalla provvista di azioni 
proprie eventualmente acquistate dalla Società in esecu-
zione della relativa autorizzazione assembleare ai sensi 
degli artt. 2357 e 2357-ter del Codice Civile. Il numero 
massimo di azioni assegnabili è 9.500.000 pari allo 0,6% 
del capitale sociale attualmente sottoscritto.

In presenza di fattori suscettibili di influire su elementi 
costitutivi del piano (tra cui, a titolo meramente esempli-
ficativo e non esaustivo, operazioni straordinarie riguar-
danti Assicurazioni Generali e/o il Gruppo Generali, ope-
razioni sul capitale, modifiche normative o al perimetro di 
Gruppo, compliance con specifiche normative di settore 
o straniere applicabili a singole società del Gruppo Ge-
nerali, modifiche ai piani strategici pluriennali, eccetera) 
il Consiglio di Amministrazione potrà apportare alla strut-
tura del piano i necessari correttivi al fine di mantenere 
invariati - nei limiti consentiti dalla normativa di tempo in 
tempo applicabile - i suoi contenuti sostanziali ed eco-
nomici.

Inoltre, in caso di elevata discontinuità di mercato (ad 
esempio al verificarsi di variazioni materiali nelle condi-
zioni macroeconomiche o di peggioramento del contesto 
finanziario) il Consiglio di Amministrazione, nell’ambito 
dei processi di governance in materia di remunerazione, 
potrà rivalutare la generale coerenza e correttezza dei 
sistemi di incentivazione (cd. clausola «Market Adverse 
Change») ponendo in essere i necessari correttivi, e ciò 
anche e in particolare con riferimento agli obiettivi di ri-
ferimento, le relative metriche e modalità di valutazione. 
La Società ha la facoltà di corrispondere anche a singoli 
beneficiari del piano, in luogo ed in sostituzione - totale 
o parziale - dell’assegnazione delle azioni, un importo 
in denaro calcolato sulla base del valore delle azioni nel 
mese precedente la data di attribuzione fermo restando 
il rispetto degli altri termini e delle condizioni rilevanti del 
piano applicabili.

28	Salvo in specifiche ipotesi di cessazione del rapporto quali i casi di morte, invalidità permanente, pensionamento, cessazione ad iniziativa della società per motivi oggettivi/
organizzativi, risoluzione consensuale e/o altre ipotesi contrattualmente predeterminate.

29	Fatta eccezione per il personale rilevante la cui remunerazione variabile rappresenti almeno il 70% di quella complessiva, per cui si applica quanto previsto al punto precedente.
30	E durante l’ulteriore periodo di differimento per l’Amministratore Delegato, i componenti del GMC e il personale rilevante la cui remunerazione variabile rappresenti almeno il 70% 

di quella complessiva.
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Piano azionario collegato al mandato 
dell’Amministratore Delegato/Group CEO

Il Consiglio di Amministrazione nel giugno 2019 ha va-
lutato la ridefinizione del pacchetto retributivo dell’Am-
ministratore Delegato/Group CEO per il nuovo mandato, 
considerando i seguenti criteri:

–– la necessità di definire un pacchetto retributivo mag-
giormente allineato ai livelli e alle prassi di mercato dei 
principali competitor;

–– la massimizzazione di obiettivi di retention in connes-
sione all’avvio del piano strategico 2019-2021 correla-
to al nuovo mandato in corso;

–– la incentivazione al raggiungimento degli sfidanti target 
di piano strategico comunicati al mercato e la fissazio-
ne di un obiettivo di ritorno per gli azionisti in termini di 
Total Shareholders Return (TSR) assoluto;

–– il perseguimento dell’obiettivo di rafforzare la condivi-
sione degli obiettivi di lungo termine tra gli azionisti e 
l’Amministratore Delegato/Group CEO, anche attraver-
so il suo personale e significativo investimento in azioni 
Generali.

Sulla base di tali criteri, il Consiglio di Amministrazione 
ha valutato di riproporre uno specifico piano azionario 
per l’Amministratore Delegato/Group CEO in analogia a 
quanto già approvato per il precedente mandato.

Pertanto, come già comunicato al mercato il 20 giugno 
2019, il piano proposto dal Consiglio di Amministrazione 
in connessione all’attuale mandato prevede l’attribuzio-
ne gratuita, a favore dell’Amministratore Delegato/Group 
CEO, a luglio 2022, di massime n. 550.000 azioni Assi-
curazioni Generali, subordinatamente al verificarsi delle 
seguenti condizioni:

–– mantenimento da parte dell’Amministratore Delegato/
Group CEO della titolarità di n. 550.000 azioni Assicu-
razioni Generali sino al termine dell’attuale mandato di 
amministratore. Le azioni devono essere detenute in 
portafoglio a partire dal settembre 2019;

–– conseguimento di due specifici obiettivi triennali, fra 
loro indipendenti (e con un peso di 50% ciascuno), in 
termini di Total Shareholders Return (TSR) (nella misura 
massima pari a + 46%) calcolato nel periodo 20 giugno 
2019 - 20 giugno 2022 e di Earning per Share Growth 
(EPS Growth) (nella misura massima pari a + 8% di 
CAGR31), calcolato nel periodo 2019 - 2021;

–– superamento delle soglie di Regulatory Solvency Ratio 
in linea con quelle definite per il sistema di incentiva-
zione32; 

–– mantenimento della carica di Amministratore Delega-
to fino al termine del corrente mandato, con perdita di 
ogni diritto derivante dal piano in caso di cessazione 
del rapporto di amministrazione, prima di tale termine, 
per dimissioni volontarie o revoca per giusta causa (e 
mantenimento invece dei diritti pro rata temporis - su-
bordinatamente al raggiungimento degli obiettivi e fer-
mi gli ulteriori termini e condizioni del Piano - negli altri 
casi di cessazione);

–– inoltre, il Piano prevede l’eventuale attribuzione di 
azioni aggiuntive, determinate in base all’importo dei 
dividendi complessivamente distribuiti nel periodo di 
riferimento (ossia durante il periodo di performance e 
nel corso dei due anni di ulteriore differimento).

Il Piano prevede l’attribuzione delle azioni complessive 
eventualmente maturate, per il 50%, al termine del perio-
do di performance e, per il restante 50% decorsi ulteriori 
due anni (subordinatamente al superamento dei gate fis-
sati in termini di Regulatory Solvency Ratio e al mancato 
verificarsi di ipotesi di malus).

Il Piano prevede altresì, in capo all’Amministratore De-
legato/Group CEO, un obbligo di mantenimento - per 
un periodo di un ulteriore anno - della titolarità del 50% 
delle azioni eventualmente attribuitegli gratuitamente (sia 
nell’ambito della prima che della seconda tranche sopra 
indicate), nonché altre tipiche clausole di sostenibilità 
(es. malus, clawback, divieti di c.d. hedging) a tutela del-
la solidità patrimoniale della Società e la non eccessiva 
esposizione al rischio.

Nella valutazione e ridefinizione del pacchetto retributivo 
dell’Amministratore Delegato/Group CEO, si è ritenuto 
procedere con la proposta di un piano specifico di que-
sta natura rispetto ad altre soluzioni al fine di massimiz-
zare l’efficacia di retention e l’allineamento dell’interesse 
economico diretto e personale dell’Amministratore Dele-
gato/Group CEO a quello degli azionisti, mantenendo un 
elevato focus sulla sostenibilità e continuità dei risultati 
di ritorno assoluto per gli azionisti e la focalizzazione sui 
target strategici particolarmente sfidanti di lungo termine 
collegati al mandato in corso.

La proposta del piano è stata formulata all’interno dei 
rigorosi processi di governance di Gruppo in tema di 

31	Tasso composto di crescita annuale.
32	Soglia di Regulatory Solvency Ratio pari a 130% (o diversa percentuale di tempo in tempo fissata dal Consiglio di Amministrazione) in linea con i requisiti regolamentari e le 

previsioni dei piani di Long Term Incentive (LTI) di Gruppo, includendo anche la facoltà del Consiglio di Amministrazione di prevedere una eventuale riduzione del numero di azioni 
da attribuire definitivamente nel caso in cui il Regulatory Solvency Ratio risultasse inferiore al livello di “soft limit” previsto dal Risk Appetite Framework di Gruppo, pari al 150%. 
Soglia soggetta a possibile revisione in caso di cambiamenti eccezionali non prevedibili delle condizioni macroeconomiche o di un peggioramento del contesto finanziario. In 
caso di elevata discontinuità il Consiglio rivaluterà l’equità e la coerenza dei sistemi di incentivazione (clausola “Market Adverse Change”). 
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remunerazione. In particolare il Comitato per le Nomine 
e la Remunerazione si è attivato attraverso un attento 
percorso di condivisione interno e con il supporto di pri-
marie società esterne indipendenti di consulenza sia nel 
campo dell’executive reward nel settore finanziario sia in 
ambito regolamentare e legale,  per proporre al Consiglio 
un pacchetto retributivo allineato alle migliori esperien-
ze e benchmark di mercato (con particolare riferimento 
a Allianz, Axa, Zurich, Aviva e Unipol Sai) e ai requisiti 
regolatori e normativi, ed in linea con la strategia di lungo 
periodo di Generali nell’interesse degli azionisti.

In caso di mancata approvazione del Piano da parte 
dell’Assemblea, la Società valuterà, ricorrendone i pre-
supposti, l’opportunità di definire a favore dell’Ammini-
stratore Delegato/Group CEO (in coerenza con le poli-
tiche di remunerazione della Società) corresponsioni 
alternative, che rientrino nella competenza del Consiglio 
di Amministrazione (e dunque non legate all’andamento 
del titolo azionario), in relazione all’incremento di valore 
eventualmente già generato e/o fondatamente atteso.

3.4 Benefit

I benefit rappresentano una componente sostanziale del 
pacchetto retributivo – in un approccio di total reward – 
come elemento integrativo ai pagamenti monetari e azio-
nari. I benefit si differenziano sulla base della categoria di 
destinatari, sia nel tipo sia nel valore complessivo.

Specificatamente per quanto riguarda l’Amministratore 
Delegato/Group CEO e gli altri destinatari della politica 
nell’ambito di Assicurazioni Generali, il trattamento pen-
sionistico complementare e l’assistenza sanitaria sono 
disciplinati dalla normativa contrattuale individuale e di 
settore e da quelle integrative del Gruppo Generali. A 
livello di contratto integrativo sono altresì contemplate 
altre garanzie quali la Long Term Care, per il caso di disa-
bilità permanente, e quelle per il caso morte ed invalidità 
permanente totale da infortunio o malattia, professionale 
ed extraprofessionale.

Con riferimento al trattamento pensionistico comple-
mentare, è previsto il versamento al fondo di previdenza 
integrativa per i dirigenti destinatari della presente po-
litica del Gruppo Generali (GenFonDir), di una determi-
nata percentuale della remunerazione fissa stabilita dalla 
contrattazione integrativa aziendale ovvero dal contratto 
individuale (e compresa fra il 13% ed il 16,5%). 

Il pacchetto di benefit può includere inoltre, a titolo esem-
plificativo, la disponibilità di un’autovettura aziendale ad 
uso promiscuo con carta carburante (in alternativa può 

essere erogata una car allowance), l’assistenza in caso 
di situazioni di emergenza e convenzioni con gli operatori 
aeroportuali (ad esempio corporate frequent flyer card). 
Possono infine essere riconosciute, nel rispetto di ogni 
normativa, condizioni contrattuali di favore per quanto 
riguarda, ad esempio, la sottoscrizione di prodotti as-
sicurativi, bancari o altri prodotti del Gruppo Generali, 
agevolazioni nell’accesso a prestiti, mutui ipotecari per 
l’acquisto dell’abitazione o dell’autovettura, oltre a rim-
borsi spese ed altri benefit o rimborsi, correlati ad eventi 
o iniziative aziendali specifiche.

Inoltre, in caso di trasferimento della sede di lavoro all’in-
terno del paese o in un altro paese ovvero assunzioni di 
risorse da sedi o paesi diversi, in linea con le prassi di 
mercato, possono essere previsti benefit integrativi rela-
tivi, a titolo esemplificativo, all’alloggio, al supporto per 
l’istruzione dei figli ed a tutti gli aspetti connessi allo spo-
stamento e alla mobilità internazionale, per un periodo di 
tempo definito.

3.5 Ulteriori componenti della 
remunerazione legate a determinate 
circostanze o eventi
Nell’ottica di attrarre o trattenere figure chiave, possono 
essere accordati trattamenti specifici in fase di assunzio-
ne o in costanza di rapporto.

Queste componenti, che vengono previste solo per se-
lezionate figure manageriali di elevato profilo, possono 
essere costituite ad esempio da (a) entry bonus collegati 
alla perdita di incentivi da parte del precedente datore 
di lavoro e collegati, ove possibile, all’impegno di man-
tenere il rapporto di lavoro con l’azienda per un periodo 
determinato; (b) componenti variabili garantite solo per 
il primo anno di assunzione; (c) erogazioni collegate alla 
stabilità del rapporto nel tempo.

È altresì facoltà della Società corrispondere eventuali pre-
mi in connessione con operazioni e/o risultati straordinari 
(quali, ad esempio, dismissioni, acquisizioni, fusioni, pro-
cessi di riorganizzazione o efficientamento), di significa-
tività tale da impattare in maniera sostanziale sul valore 
e sui volumi di attività della Società e/o sulla relativa red-
ditività ed in quanto tali insuscettibili di trovare adeguata 
risposta negli ordinari sistemi di remunerazione variabile, 
sì da giustificare tale erogazione aggiuntiva. Il parametro 
per individuare eventuali operazioni o risultati straordina-
ri eventualmente meritevoli di riconoscimento è legato 
alla soglia di rilevanza dell’operazione in questione che, 
in considerazione delle dimensioni del Gruppo Generali, 
può verificarsi solo in relazione ad operazioni di straordi-
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naria ed inusuale dimensione economica o organizzativa. 
I criteri per determinare l’ammontare dell’eventuale pre-
mio sarebbero, da un lato, legati al valore dell’operazione 
e terrebbero conto, dall’altro, della remunerazione com-
plessiva già riconosciuta al beneficiario nell’ambito degli 
ordinari sistemi di remunerazione.

Di tali eventuali erogazioni, determinate nel rispetto dei 
processi di governance in materia di remunerazione ap-
plicabili alle diverse categorie di destinatari, ed erogate 
secondo termini e modalità coerenti con la normativa 
regolamentare vigente33 (fermo il complessivo pay-mix 
target, ove applicabile), viene data adeguata disclosure 
secondo quanto previsto dalla normativa vigente, nella 
Sezione II di informativa della prima Relazione sulla Re-
munerazione successiva all’erogazione.

3.6 Compensi per ulteriori incarichi

L’Amministratore Delegato/Group CEO e gli altri destina-
tari della politica retributiva nell’ambito di Assicurazioni 
Generali non possono percepire emolumenti e/o gettoni 
di presenza per altri incarichi svolti su indicazione del-
la Capogruppo in società controllate e partecipate, enti, 
associazioni, salvo apposita deroga, adeguatamente 
motivata e formalizzata, autorizzata volta per volta dagli 
organi competenti.

Infine, si rimanda alle successive sezioni per le politiche 
relative alla polizza di assicurazione D&O e per i tratta-
menti economici in caso di cessazione del rapporto.

4. Politica retributiva a favore del 
personale rilevante appartenente 
alle Funzioni Fondamentali  
Il pacchetto retributivo a favore dei titolari e dei dirigenti 
primi riporti delle Funzioni Fondamentali34 è composto 
da una remunerazione fissa e da una variabile, oltre ai 
benefit. La remunerazione fissa35 è adeguata rispetto al 
livello di responsabilità e all’impegno richiesto, oltre che 
appropriata a garantire l’autonomia e l’indipendenza ri-
chieste a tali ruoli, ed è mediamente pari al 77% della 
remunerazione totale. La remunerazione variabile è lega-
ta alla partecipazione ad uno specifico piano di incenti-
vazione monetario differito collegato a obiettivi di natura 
pluriennale connessi esclusivamente all’efficacia e quali-

tà dell’azione di controllo ed è mediamente pari al 23% 
della remunerazione totale.

Più in particolare, già a partire dal 2014, sono state in-
trodotte significative modifiche nello schema retributivo 
di tale categoria di manager, rivedendo il bilanciamento 
tra remunerazione fissa e variabile a beneficio della prima 
(v. tabella al par. 3.1) ed eliminando qualunque forma di 
incentivazione basata su obiettivi economici e finanziari36 
(ivi compreso il meccanismo di cd. funding). In luogo dei 
due piani previsti per la generalità dei manager (annuale 
e differito) è stato introdotto un unico piano di remunera-
zione variabile, nell’ambito dei quali i manager possono 
maturare – al raggiungimento di obiettivi definiti in base 
alle attività specifiche di ciascuna delle Funzioni Fonda-
mentali, con riferimento ad obiettivi connessi all’efficacia 
e alla qualità dell’azione di controllo, escludendo indica-
tori di performance finanziaria che potrebbero risultare 
fonte di conflitti d’interesse, come previsto dall’art. 55 
del Reg. IVASS n. 38/2018 – un incentivo monetario, ero-
gato in quote cd. upfront e differite, quest’ultime subor-
dinate alla permanenza in servizio ed alla verifica circa 
il carattere effettivo e duraturo dei risultati raggiunti nel 
primo anno di ciascun ciclo di performance, tenuto conto 
dell’efficacia e della qualità dell’azione di controllo. 

In continuità con il 2019, la struttura del sistema di incen-
tivazione delle Funzioni Fondamentali è differenziato per 
cluster di beneficiari:
–– per i titolari e i dirigenti primi riporti delle Funzioni Fon-
damentali appartenenti al Group Management Com-
mittee (GMC)/Global Leadership Group, la componen-
te variabile è erogata su un periodo complessivo di 3 
anni, con un sistema di payout strutturato come segue: 
60% erogato al termine del primo anno (a valle della 
verifica dei risultati raggiunti); 30% erogato dopo un 
anno dal primo pagamento (alle condizioni sopra indi-
cate); 10% erogato dopo un ulteriore anno dal secon-
do pagamento (alle condizioni sopra indicate);

–– per i titolari e i dirigenti primi riporti delle Funzioni Fon-
damentali non rientranti nelle categorie di cui al punto 
che precede, la componente variabile è erogata su un 
periodo complessivo di 2 anni, in linea con quanto fatto 
lo scorso anno, con un sistema di payout strutturato 
come segue: 60% erogato al termine del primo anno 
(a valle della verifica dei risultati raggiunti); 40% eroga-
to dopo un anno dal primo pagamento (alle condizioni 
sopra indicate).

33	Ciò tenendo conto di altri incentivi eventualmente erogati al beneficiario quali elementi della relativa componente variabile complessiva (e di relativi termini e modalità di 
erogazione). 

34	Attualmente identificate nelle funzioni di Audit, Risk Management, Compliance e Funzione Attuariale.
35	 Oltre ad eventuali indennità fisse di ruolo.
36	In particolare, nelle schede obiettivo individuali dei titolari delle Funzioni Fondamentali è inserito un obiettivo di Sostenibilità/CSR con un peso pari al 10%, ed un obiettivo di 

People Value con un peso del 15%.
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(Pagamento 

differito anno 3: 
10%)

COMPONENTI DELLA REMUNERAZIONE TARGET PER GMC/GLG APPARTENENTI ALLE FUNZIONI 
FONDAMENTALI

A tal fine, la quota di remunerazione variabile dei titolari 
delle Funzioni Fondamentali viene determinata dal Con-
siglio di Amministrazione su proposta del Comitato Con-
trollo e Rischi. 
La verifica del grado di raggiungimento dei predetti 
obiettivi assegnati ai titolari delle Funzioni Fondamen-
tali (e successivamente circa il carattere effettivo e du-
raturo di tale performance) è effettuata dal Consiglio di 
Amministrazione, previo parere del Comitato Controllo 
e Rischi e sentito il Collegio Sindacale, per gli ambiti di 
competenza37. Solo nel caso in cui il Consiglio di Am-
ministrazione ritenga soddisfacenti i risultati raggiunti e 
la qualità dell’azione di controllo, i titolari delle Funzioni 
Fondamentali potranno accedere ai programmi di incen-
tivazione. 
È prevista altresì l’applicazione di condizioni sospensive 
e meccanismi di malus e clawback analoghe a quelle de-
scritte in precedenza.
Infine, i soggetti considerati non possono percepire emo-
lumenti e gettoni di presenza per altri incarichi svolti su 
indicazione della Capogruppo in società controllate e 
partecipate, enti, associazioni, salvo apposita deroga da 
parte del Consiglio di Amministrazione, anche in questo 
caso adeguatamente motivata e formalizzata.

5. Piano di azionariato per i 
dipendenti del Gruppo Generali

Nel contesto del nuovo piano strategico 2019-2021, 
l’Assemblea del 7 maggio 2019 ha approvato un piano 
di azionariato diffuso per i dipendenti del Gruppo, che 
prevede l’opportunità di acquistare azioni di Assicurazio-
ni Generali a condizioni agevolate, assegnando, in caso 
di apprezzamento del valore dell’azione, azioni gratuite 
(“matching” e “dividend equivalent”) definite in propor-
zione al numero di azioni acquistate e ai dividendi distri-
buiti e che è ora nella sua fase di implementazione.

Il piano ha avuto inizio ad ottobre 2019 e ha durata di 3 
anni. Il piano è stato offerto ai dipendenti con un rappor-
to di lavoro in essere con Assicurazioni Generali o una 
società del Gruppo, ad eccezione dei componenti del 
Group Management Committee (GMC) e del Global Lea-
dership Group (GLG). 

Durante il periodo di sottoscrizione, We SHARE è stato 
offerto globalmente in 35 paesi per circa 60.000 dipen-
denti, riscuotendo l’adesione di 21.430 persone ed un 
tasso di partecipazione del 35% circa. 

In connessione al Piano, oltre € 420.000 sono stati asse-
gnati alla Fondazione The Human Safety Net grazie alle 
donazioni dei dipendenti insieme a quella di Generali per 
ogni partecipante.

Di seguito si riepilogano le caratteristiche essenziali del 
piano come erano già state approvate dall’Assemblea 
dello scorso anno:
–– all’inizio del piano, i dipendenti che decidono di par-
tecipare hanno la facoltà di definire l’ammontare della 
propria contribuzione individuale, vale a dire dell’im-
porto che intendono accumulare per acquistare azioni 
di Assicurazioni Generali alla fine del piano;

–– in base all’ammontare della contribuzione individuale, i 
partecipanti ricevono gratuitamente il diritto (“opzioni”) 
ad acquistare a fine piano azioni di Assicurazioni Ge-
nerali ad un prezzo determinato ad inizio piano (“prez-
zo iniziale”). Il numero di opzioni spettante a ciascun 
partecipante sarà pari al rapporto fra la contribuzione 
individuale ed il prezzo iniziale;

–– l’ammontare della contribuzione individuale è compre-
so fra un minimo di € 540 e un massimo di € 18.000 
complessivi, è accantonato mediante trattenuta men-
sile in busta paga e è vincolato per la durata triennale 
del piano;

37	Secondo la governance stabilita, i Comitati competenti ed il Consiglio di Amministrazione effettuano una calibrazione delle performance dei Responsabili delle Funzioni 
Fondamentali tenendo conto di tutti gli aspetti della performance dell’anno e sulla base delle evidenze raccolte.
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–– alla fine del piano, sarà determinato il prezzo finale del-
le azioni e:
A.	in caso di apprezzamento del valore dell’azione, i 

partecipanti al piano:
–– acquisteranno le azioni al prezzo iniziale con 

l’ammontare della contribuzione individuale;
–– riceveranno gratuitamente 1 (una) azione “ma-

tching share” ogni 3 (tre) azioni acquistate;
–– riceveranno gratuitamente le azioni «dividend 

equivalent», in numero pari al rapporto tra il con-
trovalore dei dividendi pagati da Assicurazio-
ni Generali nel triennio di durata del piano ed il 
prezzo iniziale, moltiplicato per il numero delle 
azioni acquistate;

B.	in caso di deprezzamento del valore dell’azione (quin-
di se il prezzo finale risulta minore del pezzo iniziale), i 
partecipanti al piano riceveranno la restituzione della 
contribuzione individuale (protezione del capitale).

 

€

€

€

3 anni di accantonamento A apprezzamento
 dell’azione 

B deprezzamento
 dell’azione 

Inizio del 
Piano

€ € €

€ €

€

Ottobre
2022

Azioni gratuite «matching»

Azioni gratuite «dividend equivalent» 

Acquisto azioni & 
apprezzamento

Importo accantonato

In caso di apprezzamento del valore dell’azione, ciascun 
partecipante avrà la possibilità di decidere se vendere 
tutte le azioni, ricevendo il controvalore in denaro, o se 
continuare a detenerle, fatta eccezione per le azioni che 
saranno comunque vendute per pagare le imposte do-
vute.
Il numero massimo di azioni a servizio del piano è di 
6.000.000, pari allo 0,38% del capitale sociale attuale. Il 
piano è attuato mediante l’acquisto di azioni proprie sul 
mercato, senza quindi diluizione di capitale.

6. Politica retributiva a favore 
degli Amministratori non muniti di 
deleghe esecutive 

La vigente politica retributiva per tutti gli Amministrato-
ri non muniti di deleghe esecutive (indipendenti e non), 
prevede che la remunerazione sia composta da un emo-
lumento annuo fisso e dalla corresponsione di un gettone 
di presenza per ciascuna seduta del Consiglio di Ammi-
nistrazione a cui partecipano, oltre al rimborso delle spe-
se sostenute per la partecipazione alle riunioni.

Agli Amministratori che sono anche componenti di Comi-
tati Consiliari sono corrisposti degli emolumenti aggiun-
tivi rispetto a quanto già percepito in qualità di compo-
nenti del Consiglio di Amministrazione (con l’eccezione 
di coloro che sono anche dirigenti del Gruppo Generali), 

in funzione delle competenze attribuite a tali Comitati e 
all’impegno richiesto per la partecipazione ai lavori di 
questi ultimi in termini di numero di adunanze e di attivi-
tà propedeutiche alle stesse. Tali compensi sono stabiliti 
dal Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2389, 
3° comma, del Codice Civile italiano.

Inoltre, in linea con le migliori pratiche di mercato inter-
nazionali, non è prevista la corresponsione di alcuna re-
munerazione variabile.

La politica retributiva a favore del Presidente prevede la 
corresponsione degli emolumenti quale componente del 
Consiglio di Amministrazione, come sopra indicato, e di 
un compenso fisso annuo determinato sulla base di ana-
lisi comparative con figure analoghe nazionali ed interna-
zionali. Per quanto riguarda la remunerazione variabile, il 
Presidente - al pari di tutti gli Amministratori non muniti 
di deleghe esecutive - non partecipa ai piani di incenti-
vazione a breve e medio-lungo termine. La politica per 
tale figura prevede inoltre l’attribuzione di alcuni benefit, 
quali, a titolo esemplificativo, coperture assicurative per 
il caso morte ed invalidità permanente totale da infortu-
nio o malattia, nonché l’assistenza sanitaria e la disponi-
bilità di un’autovettura aziendale ad uso promiscuo con 
autista. 
Infine, si rimanda alle successive sezioni per le politiche 
relative alla polizza di assicurazione D&O e per i tratta-
menti economici in caso di cessazione del rapporto (pre-
visioni di severance).
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7. Politica retributiva a favore 
dei componenti dell’Organo di 
Controllo
La politica per tali soggetti prevede la corresponsione 
di un compenso annuo lordo fisso per tutta la durata 
del mandato, con una maggiorazione di importo (entro 
il 50%) per il Presidente del Collegio Sindacale consi-
derando le relative attività di coordinamento. Non sono 
previste componenti variabili della remunerazione. 

I livelli dei compensi dei componenti dell’Organo di Con-
trollo sono definiti tenendo in considerazione, tra l’altro, 
il benchmark di riferimento e le dimensioni/complessità 
della Società.

Ai componenti dell’Organo compete inoltre il rimborso 
delle spese incontrate nell’esercizio delle loro funzioni 
e beneficiano infine della polizza di assicurazione D&O 
come illustrato in seguito.

8. Politica retributiva a favore 
degli intermediari assicurativi 
e dei fornitori di servizi 
esternalizzati
La politica retributiva rivolta agli intermediari assicu-
rativi viene definita dalle società in favore delle quali 
gli stessi prestano la loro attività ed è coerentemente 
fondata sui principi della politica retributiva di Gruppo, 
adottando un approccio volto a conseguire, anche per 
questi ruoli, compensi e incentivi coerenti con i princi-
pi della sana e prudente gestione, un allineamento con 
la strategia complessiva attraverso obiettivi e sistemi 
incentivanti che mirano a remunerare il contributo al 
raggiungimento degli obiettivi di Gruppo, la redditività 
e l’equilibrio della società interessata nel lungo termine 
nonché non incentivando condotte contrarie all’obbligo 
di comportarsi secondo correttezza nei confronti degli 
assicurati. 

Il rispetto dei principi di cui agli artt. 40 e 57 del Rego-
lamento IVASS 38/2018, nei casi di esternalizzazione di 
attività essenziali o importanti è assicurato dalla Group 
Outsourcing Policy.

In entrambi i casi, è fatto obbligo di evitare politiche di 
remunerazione basate in modo esclusivo o prevalente 
su risultati di breve termine, tali da incentivare un’ec-
cessiva esposizione al rischio.

9. Polizza di assicurazione D&O 
(Directors’ and Officers’ Liability 
Insurance) 
Gli attuali termini della polizza assicurativa a copertura 
della responsabilità civile degli Amministratori e dei Sin-
daci della Società (Directors’ and Officers’ Liability Insu-
rance - D&O), nonché del Dirigente Preposto alla reda-
zione dei documenti contabili societari della Compagnia, 
sono i seguenti:
–– decorrenza: dal 1° maggio 2019 e sino al 30 aprile 
2020;

–– durata: 12 mesi, rinnovabili di anno in anno, sino a re-
voca dell’autorizzazione da parte dell’Assemblea degli 
Azionisti;

–– massimale: € 300 milioni per sinistro, in aggregato an-
nuo e per periodo di copertura; di questi, € 100 milioni 
sono riservati agli Amministratori e ai Sindaci di Assi-
curazioni Generali S.p.A., nonché al Dirigente Preposto 
alla redazione dei documenti contabili societari della 
Compagnia, € 10 milioni sono riservati agli Amministra-
tori e ai Sindaci di Banca Generali Spa, mentre gli altri 
sono riferibili ai componenti degli organi sociali ed a 
tutti i manager delle società assicurative del Gruppo 
Generali; 

–– esclusione della copertura assicurativa per i casi di 
dolo.

La copertura D&O include tutte le società, assicurative e 
non assicurative del perimetro del bilancio consolidato del 
Gruppo (controllate) nonché tutti i loro manager. Il Gruppo 
ha pertanto stipulato una polizza unica a livello globale 
che tiene conto delle specificità giuridiche ed economiche 
dei singoli territori. È stato pertanto raggiunto l’obiettivo, 
in linea con l’esperienza dei principali concorrenti grup-
pi assicurativi mondiali, di avere condizioni di copertura 
omogenee per i manager del Gruppo e riduzione com-
plessiva dei costi per il tramite di una gestione centrale 
della polizza e degli eventuali sinistri. 

10. Trattamenti economici in 
caso di cessazione del rapporto 
(previsioni di severance) 
Relativamente ai trattamenti economici in caso di cessa-
zione del rapporto (previsioni di severance) con riguardo 
agli Amministratori, trova applicazione quanto segue:
–– in caso di scadenza naturale del mandato, non è previ-
sta l’erogazione di alcun importo;

–– in caso di revoca anticipata in difetto di giusta causa, 
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può essere riconosciuto all’interessato, a titolo di in-
dennizzo, in coerenza con quanto previsto dalla legge 
e qualora ne ricorrano i presupposti, un importo fino al 
massimo del compenso spettante per il residuo perio-
do di durata della carica; 

–– nessun importo viene per contro riconosciuto in caso 
di dimissioni dalla carica (salvo che vengano rassegna-
te per giusta causa), di revoca dell’incarico per giusta 
causa, per l’ipotesi in cui il rapporto cessi a seguito di 
un’offerta pubblica di acquisto nonché di decadenza 
(per qualsivoglia causa, fra cui anche il venir meno dei 
requisiti di professionalità, onorabilità ed indipenden-
za, ovvero per il sopravvenire di situazioni impeditive e 
di incompatibilità) e, comunque, per ogni altro fatto e/o 
causa non imputabile alla Società;

–– in caso di cessazione concordata della carica prima 
della relativa scadenza, l’importo da erogarsi a favo-
re dell’interessato viene definito sulla base delle cir-
costanze e motivazioni della cessazione del rapporto 
(con particolare riferimento alla performance realizzata, 
ai rischi assunti ed ai reali risultati operativi della So-
cietà, dimodoché, in particolare, nessun importo può 
essere pagato in presenza di condotte dolose o gra-
vemente colpose), comunque entro il limite massimo 
previsto per il caso di revoca anticipata in difetto di 
giusta causa.

Relativamente ai trattamenti economici in caso di cessa-
zione del rapporto (previsioni di severance) con riguardo 
al personale rilevante38 (di norma personale con qualifica 
dirigenziale assunto a tempo indeterminato39) trova appli-
cazione quanto segue:
–– in caso di licenziamento, trovano necessariamente 
applicazione – sino ad eventuali future modifiche del 
quadro normativo – le previsioni inderogabili di cui alla 
legge e alla contrattazione applicabile; 

–– in caso di risoluzione consensuale, l’importo che può 
essere erogato a favore dell’interessato viene definito 
sulla base delle circostanze e motivazioni della cessa-
zione del rapporto (con particolare riguardo, tra l’altro, 
alla performance realizzata, i rischi assunti ed i reali ri-
sultati operativi della Società, dimodoché, in particola-
re, nessun importo può essere corrisposto in presenza 
di condotte dolose o gravemente colpose). L’importo 
così determinato non può in nessun caso superare i 24 
mesi della retribuzione ricorrente, in aggiunta a quanto 
dovuto in base alle applicabili previsioni di legge e di 
contratto come indennità di mancato preavviso40.

Per retribuzione ricorrente si intende la retribuzione an-
nua lorda incrementata della media di quanto effettiva-
mente percepito dall’interessato a titolo di parte annuale 
della componente variabile della remunerazione nell’ulti-
mo triennio.
Accettando tale importo, l’interessato rinuncia in via ge-
nerale ad ogni diritto comunque connesso, direttamente 
e/o indirettamente, al rapporto di lavoro con Assicurazio-
ni Generali S.p.A. o con una delle società controllate ed 
alla sua risoluzione, nonché ad ogni diritto, pretesa e/o 
azione nei confronti delle altre società del Gruppo per 
qualsivoglia titolo direttamente o indirettamente connes-
so con il rapporto di lavoro stesso e con la sua definitiva 
accettata cessazione. 

La rinuncia si estende ai diritti di natura risarcitoria ex 
artt. 2043, 2059, 2087 e 2116 cod. civ. nonché ai diritti di 
natura economica connessi al rapporto di lavoro ed alla 
sua cessazione.

Sia con gli Amministratori sia con i componenti del per-
sonale rilevante possono essere stipulati accordi che 
predeterminino (entro i limiti massimi di cui sopra) la 
severance per il caso di futura cessazione del rapporto 
nonché – tanto in fase di assunzione quanto in costanza 
o alla cessazione del rapporto - patti di non concorren-
za o di riservatezza per un periodo di tempo successivo 
alla cessazione del rapporto. Il corrispettivo di tali ultimi 
patti, di durata comunque limitata, è determinato in fun-
zione dell’estensione temporale e territoriale del vincolo 
e al pregiudizio che potrebbe derivare alla Società e/o al 
Gruppo nel caso in cui l’interessato esercitasse attività 
in concorrenza a quella della Società e/o del Gruppo o 
divulgasse informazioni che potrebbero anch’esse ar-
recare nocumento alla Società e/o al Gruppo, tenendo 
altresì conto di ruolo e responsabilità precedentemente 
ricoperte dall’interessato.

Fermi restando i limiti e le condizioni definite in prece-
denza, l’eventuale severance e patti di non concorrenza 
verranno erogati secondo tempi, modalità e termini de-
finiti, in coerenza con i requisiti del Regolamento IVASS 
n.38/2018 per la remunerazione degli amministratori in 
linea con quanto previsto per il pagamento della compo-
nente variabile.

Nel caso di amministratori esecutivi che siano al contem-
po dirigenti, la Società ha facoltà di prevedere - in luogo 

38	Categoria che comprende i Dirigenti con Responsabilità Strategiche.
39	Attualmente non vi sono assunti presso Assicurazioni Generali dirigenti con responsabilità strategiche con contratto a tempo determinato. 
40	Ovvero in aggiunta ad altro trattamento di natura e/o finalità assimilabile eventualmente previsto dalla normativa localmente applicabile. In particolare, per i dirigenti con 

responsabilità strategiche assunti presso Assicurazioni Generali, il preavviso è calcolato di regola sulla base delle previsioni del Contratto Collettivo Nazionale per i Dirigenti delle 
Imprese Assicurative, che prevede un preavviso da un minimo di 9 a un massimo di 12 mesi a seconda dell’anzianità aziendale. Nell’eventualità di dirigenti con responsabilità 
strategiche con rapporto di lavoro a tempo determinato (v. nota precedente), il limite alla severance è di norma rappresentato dai compensi dovuti sino alla scadenza naturale 
del termine. 
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dell’applicazione delle due distinte discipline di seve-
rance applicabili rispettivamente al rapporto di ammini-
strazione e di lavoro subordinato -  l’applicazione unica-
mente della disciplina di severance sopra illustrata per il 
rapporto di lavoro dipendente, in tal caso computandosi 
– ai fini del calcolo dell’importo che potrà essere ricono-
sciuto all’interessato – anche quanto da questi percepito 
a titolo di emolumento fisso e variabile di breve termine 
(sempre sulla base della media dell’ultimo triennio) per 
l’esercizio della carica (e ferma altresì la facoltà di pre-
vedere l’applicazione, all’intera severance così determi-
nata, dei termini di erogazione previsti per il rapporto di 
amministrazione).

Quanto agli effetti della cessazione del rapporto sui piani 
azionari, si veda quanto illustrato al riguardo 3.3.2 con 
riferimento alla componente differita della remunerazione 
variabile (LTI).

11. Governance e compliance

La definizione, approvazione, attuazione e successiva 
verifica delle politiche retributive è di competenza di or-
gani e/o funzioni diverse e richiede il coinvolgimento e 
contributo di soggetti differenti a seconda dei destinatari 
a cui la politica è rivolta.

I principali soggetti coinvolti sono: 
–– Assemblea degli Azionisti;
–– Consiglio di Amministrazione;
–– Collegio Sindacale;
–– Comitato per le Nomine e la Remunerazione e Comita-
to Controllo e Rischi;

–– Amministratore Delegato/Group CEO;
–– funzione Group HR & Organization e Funzioni Fonda-
mentali.

In generale, oltre a quanto di seguito specificato in det-
taglio per ciascun organo, le proposte relative alla defini-
zione delle politiche volte agli organi sociali ed al “perso-
nale rilevante” (come definito nel precedente paragrafo 2 
“destinatari della politica” ai sensi dell’art. 2, comma 1, 
lett. m) del Regolamento IVASS n. 38/2018) vengono pre-
disposte con il supporto della funzione Group HR & Or-
ganization, coinvolgendo, a seconda delle competenze 
richieste, le funzioni di Internal Audit, Compliance e Risk 
Management di Gruppo. La funzione Group HR & Orga-
nization si avvale altresì del contributo di altre funzioni 
e strutture di Gruppo, quali il Corporate Affairs, il Group 
Legal Affairs, il Group Strategic Planning & Control, rac-
cogliendo e coordinando i relativi contributi.

Le proposte sono quindi sottoposte all’Amministratore 
Delegato/Group CEO che ne valida i contenuti e la for-
mulazione e, richieste eventuali integrazioni e modifiche, 
le presenta al Consiglio di Amministrazione, che delibera 
nel merito - previo parere del Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione (ovvero del Comitato Controllo e Rischi, 
con riferimento al personale rilevante delle Funzioni Fon-
damentali) - il quale esprime il proprio parere in merito 
e le sottopone a sua volta alla delibera del Consiglio di 
Amministrazione.

Per quanto riguarda invece la politica retributiva riguar-
dante l’Amministratore Delegato/Group CEO, la proposta 
è formulata dal Comitato per le Nomine e la Remunera-
zione, con il supporto della funzione Group HR & Organi-
zation, e presentata al Consiglio di Amministrazione per 
le relative determinazioni.

Una volta deliberata dall’organo consiliare, la politica è 
quindi sottoposta all’approvazione dell’Assemblea degli 
Azionisti della Compagnia.

Di seguito sono illustrati i ruoli dei diversi soggetti coin-
volti nelle fasi di definizione, approvazione, attuazione e 
successiva verifica delle politiche di remunerazione.

11.1 Assemblea degli Azionisti

Ai sensi della normativa applicabile e dello Statuto della 
Compagnia, l’Assemblea degli Azionisti: 
–– approva le politiche di remunerazione a favore dei 
componenti degli organi sociali e del “personale rile-
vante”, oltre ai piani di remunerazione basati su stru-
menti finanziari (art. 19.1, lett. d);

–– determina il compenso annuo lordo spettante ai com-
ponenti del Consiglio di Amministrazione e ai Sindaci 
(art. 19.1, lett. f ed e).

Inoltre, ai sensi dell’art. 123-ter, comma 6, TUF, l’Assem-
blea degli Azionisti esprime voto consultivo con riferi-
mento all’informativa sui compensi corrisposti di cui alla 
Sezione II della relazione sulla remunerazione.

11.2 Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione definisce e rivede periodi-
camente le politiche di remunerazione a favore dei com-
ponenti degli organi sociali e del “personale rilevante” 
(come definito nel precedente paragrafo 2 “destinatari 
della politica” ai sensi dell’art. 2, comma 1, lett. m) del 
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Regolamento IVASS n. 38/2018), verificando la loro cor-
retta applicazione. 

In relazione a ciò, il Consiglio di Amministrazione delibe-
ra in merito alle politiche di remunerazione a favore del 
personale rilevante, e successive revisioni, ai fini dell’ap-
provazione da parte dell’Assemblea degli Azionisti della 
Compagnia garantendone, su base continuativa, l’ag-
giornamento, la coerenza con i principi di sana e pru-
dente gestione, nonché l’allineamento agli interessi degli 
stakeholder. A tal fine utilizza periodicamente benchmark 
elaborati sia dalle competenti funzioni aziendali sia da 
società di consulenza esterne, in particolare per quanto 
riguarda la verifica del posizionamento retributivo rispet-
to ai mercati considerati. Può ricorrere inoltre ai consu-
lenti esterni anche per la modifica o la predisposizione 
della politica retributiva.

Il Consiglio di Amministrazione è altresì responsabile 
della corretta attuazione delle politiche di remunerazione 
approvate dall’Assemblea degli Azionisti.

Per alcune categorie di destinatari ciò si esplica diretta-
mente nella determinazione delle relative remunerazioni; 
in tal senso, il Consiglio di Amministrazione, nel rispetto 
delle politiche di remunerazione definite e sentito il pa-
rere del Comitato per le Nomine e la Remunerazione, il 
Comitato Controllo e Rischi e il Collegio Sindacale, come 
necessario:
–– formula, su proposta del Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione, la proposta all’Assemblea per la deter-
minazione del compenso degli Amministratori e, previo 
parere del Comitato per le Nomine e la Remunerazio-
ne, la proposta all’Assemblea per la determinazione del 
compenso del Collegio Sindacale;

–– determina, su proposta del Comitato per le Nomine e 
la Remunerazione e sentito il parere del Collegio Sinda-
cale, la remunerazione degli Amministratori Esecutivi e 
degli altri Amministratori che ricoprono particolari cari-
che o abbiano incarichi in conformità allo Statuto;

–– determina, su proposta dell’Amministratore Delegato/
Group CEO e sentito il parere del Comitato per le No-
mine e la Remunerazione, il trattamento retributivo del 
personale dirigente che ricopre i ruoli interni alla Società 
o al Gruppo rilevanti ai fini della loro appartenenza al 
Group Management Committee;

–– determina la remunerazione del titolare della funzione 
di Internal Audit, previo parere vincolante del Comitato 
Controllo e Rischi e sentito il Collegio Sindacale;

–– determina la remunerazione dei titolari della funzione 
Attuariale e delle funzioni di Compliance e di Risk Mana-
gement, previo parere del Comitato Controllo e Rischi;

–– delibera, su proposta dell’Amministratore Delegato/

Group CEO e previo parere del Comitato per le Nomine 
e la Remunerazione, sulla nomina, sulla revoca e sulla 
remunerazione dei presidenti, degli amministratori ese-
cutivi e dei direttori generali (o dirigenti che ricoprono 
ruoli equivalenti) delle società Controllate aventi rilevan-
za strategica come di tempo in tempo definite dal Con-
siglio di Amministrazione, dei loro amministratori non 
esecutivi, se individuati tra figure esterne alla Società 
e al Gruppo e dei componenti dei loro collegi sindacali 
(e, comunque, di analoghi organi sociali aventi Funzioni 
Fondamentali); 

–– esamina ed approva, su proposta dell’Amministratore 
Delegato/Group CEO e previo parere del Comitato per 
le Nomine e la Remunerazione, le linee guida del siste-
ma d’incentivazione delle risorse appartenenti al c.d. 
Global Leadership Group (come definito in preceden-
za).

Inoltre, il Consiglio di Amministrazione della Società è re-
sponsabile della verifica della coerente attuazione delle 
politiche di remunerazione all’interno del Gruppo, oltre-
ché dell’adeguata gestione dei rischi significativi a livello 
di Gruppo connessi ad aspetti attinenti alle remunerazio-
ni delle società del Gruppo.

In particolare, per assicurare la corretta e coerente at-
tuazione delle politiche di remunerazione approvate 
dall’Assemblea da parte di tutte le società del Gruppo, 
comprese quelle aventi sede all’estero, garantendo l’a-
deguata calibrazione delle politiche stesse rispetto alle 
caratteristiche di ciascuna società, ai limiti previsti dal 
quadro normativo locale, nonché al rispetto degli obbli-
ghi regolamentari, il Consiglio di Amministrazione della 
Società adotta altresì la Group Remuneration Internal 
Policy, contenente le linee guida sull’applicazione delle 
politiche di remunerazione stesse all’interno del Gruppo 
(si veda par. 11.8).

Il Consiglio di Amministrazione sottopone a sua vol-
ta all’Assemblea degli Azionisti un’informativa annuale, 
corredata da informazioni quantitative, sull’applicazione 
delle politiche di remunerazione. In questo contesto si 
precisa che Assicurazioni Generali, per la predisposizio-
ne della politica retributiva, si è avvalsa della società di 
consulenza Mercer e non ha utilizzato come riferimento 
le politiche di remunerazione di altre società.

11.3 Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione

Il Comitato per le Nomine e la Remunerazione è titolare 
di funzioni consultive, propositive ed istruttorie nei con-
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fronti del Consiglio di Amministrazione in materia di remu-
nerazione. Il Comitato per le Nomine e la Remunerazione 
esprime inoltre il proprio parere in ordine alle operazioni 
con parti correlate aventi ad oggetto i compensi dei diri-
genti con responsabilità strategiche, in conformità a quan-
to disciplinato dalle procedure in materia di operazioni con 
parti correlate approvate dal Consiglio di Amministrazione. 

Più in particolare, costituiscono compiti del Comitato per 
le Nomine e la Remunerazione quelli di: 
–– assistere il Consiglio nell’espletamento dei compiti allo 
stesso attribuiti dalla Legge e dal Codice di Autodisci-
plina;

–– formulare al Consiglio di Amministrazione pareri e pro-
poste in merito alla determinazione del trattamento 
economico spettante agli Amministratori; 

–– formulare pareri e proposte relativi alle politiche di re-
munerazione a favore dei componenti degli organi so-
ciali e del personale, inclusi i piani di remunerazione 
basati su strumenti finanziari, verificando la loro corret-
ta applicazione; 

–– esprimere al Consiglio di Amministrazione proposte e/o 
pareri circa l’importo del compenso da attribuire agli 
Amministratori Esecutivi ed agli Amministratori che ri-
coprano altre particolari cariche o abbiano incarichi in 
conformità allo Statuto nonché sulla fissazione degli 
obiettivi di performance correlati alla componente varia-
bile di tale remunerazione e verificare l’effettivo raggiun-
gimento degli obiettivi di performance: i pareri e le pro-
poste relativi agli Amministratori Esecutivi sono espressi 
sulla base di una valutazione discrezionale, condotta te-
nendo conto, tra l’altro, dei seguenti parametri: 
i)	 rilevanza delle responsabilità nella struttura organiz-

zativa societaria; 
ii)	 incidenza sui risultati aziendali; 
iii)	risultati economici conseguiti; 
iv)	raggiungimento di obiettivi specifici preventivamen-

te indicati dal Consiglio di Amministrazione; 
–– esprimere pareri e proposte non vincolanti in merito 
alla determinazione dell’importo del trattamento eco-
nomico spettante a coloro che ricoprono i ruoli interni 
alla Società e al Gruppo rilevanti ai fini dell’appartenen-
za al Group Management Committee, previa proposta 
del Group CEO, secondo una valutazione discrezionale 
ispirata al rispetto dei seguenti criteri: 
i)	 il livello di responsabilità e dei rischi connessi alle 

funzioni svolte; 
ii)	 i risultati conseguiti in rapporto agli obiettivi asse-

gnati; 
iii)	le prestazioni svolte a fronte di impegni di carattere 

straordinario; 
–– valutare periodicamente i criteri adottati per la remune-
razione degli Amministratori e del Personale Rilevante, 

avvalendosi a tale ultimo riguardo delle informazioni 
fornite dal Group CEO e formulare raccomandazioni 
generali in materia al Consiglio di Amministrazione; 

–– verificare la congruità del complessivo schema retri-
butivo, nonché la proporzionalità delle remunerazioni 
degli Amministratori Esecutivi anche tra loro, e rispetto 
al Personale Rilevante;

–– esprimere un parere sulla proposta del Group CEO re-
lativa al sistema d’incentivazione delle risorse apparte-
nenti al GLG; 

–– esprimere un parere sulle proposte formulate dal 
Group CEO relative alla remunerazione dei presidenti, 
degli amministratori esecutivi e dei direttori generali (o 
dirigenti che ricoprono ruoli equivalenti) delle società 
Controllate aventi rilevanza strategica, nonché degli 
amministratori non esecutivi, se individuati tra figure 
esterne alla Società e al Gruppo;

–– verificare la coerenza dei sistemi di remunerazione e 
incentivazione con il Risk Appetite Framework; 

–– monitorare che trovino applicazione le decisioni adot-
tate dal Consiglio di Amministrazione sulla base delle 
proposte presentate, fornendo allo stesso informativa 
sull’efficace funzionamento delle politiche di remune-
razione; 

–– sottoporre periodicamente a verifica le politica di re-
munerazione al fine di garantirne l’adeguatezza anche 
in caso di modifiche all’operatività della Società o del 
Gruppo ovvero del contesto di mercato in cui gli stessi 
operano;

–– accertare il verificarsi delle condizioni per il pagamento 
degli incentivi al Personale Rilevante; 

–– individuare i potenziali conflitti di interesse e le misure 
adottate per gestirli.

–– esprimere pareri nell’ambito della procedura di appro-
vazione di operazioni con parti correlate, il cui espe-
rimento è richiesto, in particolare, con riferimento ad 
eventuali “deroghe” (ai sensi dell’art. 123-ter, comma 3 
bis, TUF) rispetto agli elementi delle politiche di remu-
nerazione indicati nella presente relazione, esprimen-
dosi in particolare circa la sussistenza delle “circostan-
ze eccezionali” di cui all’art 123-ter, comma 3bis, TUF). 

Il Comitato per le Nomine e la Remunerazione svolge an-
che un ruolo consultivo, propositivo ed istruttorio a favore 
del Consiglio, con il supporto del Comitato per la Cor-
porate Governance e la Sostenibilità Sociale ed Ambien-
tale, nell’assunzione delle decisioni di sua competenza 
relative alla dimensione, alla composizione dello stesso 
nonché alla sostituzione degli Amministratori indipenden-
ti. Svolge l’istruttoria sulla predisposizione del piano di 
successione degli Amministratori esecutivi ed esprime un 
parere su quello degli appartenenti al Group Management 
Committee (GMC) e al Global Leadership Group (GLG).
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Il Presidente del Comitato o un altro componente dello 
stesso possono riferire all’Assemblea annuale sulle mo-
dalità di esercizio delle funzioni demandate al Comitato. 
Nello svolgimento delle sue funzioni, questo Comitato ha 
la facoltà di accedere alle informazioni ed alle funzioni 
aziendali necessarie per lo svolgimento dei compiti che 
gli sono stati affidati. I sindaci sono invitati a partecipare 
alle sedute del Comitato dove sono trattate tematiche di 
remunerazione.

Il Comitato svolge regolarmente le attività propositive e 

consultive che gli sono proprie, redige i relativi verbali e 
le relazioni richieste dallo svolgimento dell’attività della 
Compagnia. 

Il Comitato in carica alla stesura della presente Relazione 
è stato nominato dal Consiglio di Amministrazione riuni-
tosi il 7 maggio 2019 e resterà in carica fino all’Assem-
blea che approverà il bilancio al 31 dicembre 2021 ed ha 
la seguente composizione: 

Carica Nome e Cognome

Presidente
Amministratore non esecutivo ed indipendente

Diva Moriani

Componente del comitato
Amministratore non esecutivo ed indipendente

Alberta Figari

Componente del comitato
Amministratore non esecutivo ed indipendente

Romolo Bardin*

Componente del comitato
Amministratore non esecutivo ed indipendente

Sabrina Pucci*

Componente del comitato
Amministratore non esecutivo e non indipendente

Lorenzo Pellicioli

Componente del comitato
Amministratore non esecutivo e non indipendente

Francesco Gaetano Caltagirone*

Componente del comitato
Amministratore non esecutivo e non indipendente

Clemente Rebecchini*

* Componenti del comitato per le riunioni dedicate alle nomine.

Il Consiglio di Amministrazione ha accertato che il Co-
mitato è composto da Amministratori non esecutivi, in 
prevalenza indipendenti. Si precisa che tutti i componenti 
del Comitato sono in possesso di una adeguata cono-
scenza in materia di politiche retributive. 

Qualora uno o più componenti del Comitato per le Nomi-
ne e la Remunerazione dichiarino la sussistenza di rap-
porti di correlazione in relazione a un’operazione sottopo-
sta al suo esame, il Comitato è integrato, limitatamente 
all’esame di detta operazione, dagli altri Amministratori 
indipendenti facenti parte del Consiglio di Amministrazio-
ne a partire dal più anziano d’età. In mancanza di almeno 
due Amministratori indipendenti che formino il Comitato 
per le Nomine e la Remunerazione, il parere o la proposta 
sono resi da un esperto indipendente nominato dal Con-
siglio di Amministrazione.
Dalla sua istituzione, Giuseppe Catalano funge da segre-
tario del Comitato.
Ove il Presidente lo ritenga opportuno, partecipano alle 
sedute, su invito dello stesso, i componenti del Group 
Management Committee (GMC), il responsabile della 
funzione Group HR & Organization nonché i dirigenti ed 

i funzionari della Società aventi competenza in relazione 
agli argomenti che, di volta in volta, vengono sottoposti 
all’approvazione del Comitato.
L’avviso di convocazione è trasmesso al Collegio Sinda-
cale, al fine di consentire all’organo di controllo di parte-
cipare alle sedute.
I componenti del Comitato per le Nomine e la Remunera-
zione attualmente in carica ricevono un compenso annuo 
lordo (€ 40.000 per il Presidente, € 30.000 per i compo-
nenti e € 20.000 per i componenti del Comitato soltanto 
in relazione alle tematiche di nomine), un gettone di pre-
senza di importo lordo pari ad € 2.000 per seduta e il rim-
borso delle spese sostenute per intervenire alle riunioni.
Nel 2019, hanno partecipato alle riunioni del Comitato 
in parola soggetti che non ne sono componenti, su in-
vito del Comitato stesso, alcuni presenziando all’intera 
adunanza, altri limitatamente a singoli punti all’ordine del 
giorno. Il medesimo ha fatto altresì ricorso all’ausilio di 
consulenti esterni.
Il Comitato per le Nomine e la Remunerazione nel corso 
del 2019 si è riunito in 11 occasioni nella composizione 
competente in materia di remunerazione, con una par-
tecipazione media dei suoi componenti del 97%, e in 
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5 occasioni in quella competente in materia di nomine 
con una partecipazione del 93%. La durata media del-
le riunioni del Comitato, comprensiva della trattazione di 
entrambe le materie, è stata di circa 1 ora e 41 minuti. 
Delle riunioni è sempre stato redatto dal Presidente e dal 
Segretario un processo verbale poi approvato nelle suc-
cessive riunioni. 
Nell’anno 2020 sono state finora tenute 4 riunioni in ma-
teria di remunerazione e 1 riunione in materia di nomine. 

In occasione della riunione del Comitato tenutasi il 14 
febbraio 2020 lo stesso ha determinato in € 100.000 il 
proprio budget di spesa per l’esercizio 2020, che è stato 
successivamente approvato dal Consiglio di Amministra-
zione in occasione della seduta del 19 febbraio 2020.

11.4 Amministratore Delegato/
Group CEO

Sulla base delle deleghe attribuitegli dal Consiglio di 
Amministrazione in materia di gestione delle risorse 
umane ed organizzazione, l’Amministratore Delegato/
Group CEO formula proposte riguardanti le linee guida 
in tema di politiche retributive della Compagnia e del 
Gruppo. 

Inoltre, l’Amministratore Delegato/Group CEO formula le 
proposte riguardanti le politiche di remunerazione per i 
dirigenti con responsabilità strategiche, i presidenti, gli 
amministratori esecutivi e i direttori generali (o dirigenti 
che ricoprono ruoli equivalenti) delle società Controlla-
te aventi rilevanza strategica come di tempo in tempo 
definite dal Consiglio di Amministrazione, i loro ammini-
stratori non esecutivi, se individuati tra figure esterne alla 
Società e al Gruppo e i componenti dei loro collegi sinda-
cali (e, comunque, di analoghi organi sociali aventi Fun-
zioni Fondamentali) e ha, in particolare, la competenza 
di formulare le proposte in merito alle remunerazioni dei 
componenti del Group Management Committee, fermo il 
parere del Comitato Controllo e Rischi con riferimento al 
Group Chief Risk Officer.

Per quanto riguarda gli altri primi riporti dell’Amministra-
tore Delegato/Group CEO che non sono componenti del 
Group Management Committee, le remunerazioni sono 
determinate dall’Amministratore Delegato/Group CEO in 
linea con le politiche definite dal Consiglio di Amministra-
zione per tali soggetti. 

È inoltre incaricato della definizione del trattamento eco-
nomico del personale di ogni ordine e grado della Com-
pagnia e del Gruppo, salve le competenze del Consiglio 
di Amministrazione.

11.5 Collegio Sindacale e Comitato 
Controllo e Rischi

Il Collegio Sindacale ha il compito, ai sensi dell’art. 36.1 
dello Statuto Sociale, di esprimere pareri sulla remunera-
zione degli Amministratori investiti di particolari cariche.

Inoltre, esprime il proprio parere sulla remunerazione del 
responsabile della funzione di Internal Audit. 

Per quanto riguarda invece il Comitato Controllo e Rischi, 
quest’organo esprime il proprio parere in merito alla de-
terminazione della remunerazione rispettivamente del re-
sponsabile della funzione di Internal Audit, in questo caso 
vincolante, e degli altri responsabili delle Funzioni Fonda-
mentali, da sottoporre al Consiglio di Amministrazione. 

11.6 Funzioni Fondamentali 

Le funzioni interne che sono coinvolte e collaborano a 
vario titolo nella definizione e/o successiva verifica della 
corretta attuazione delle politiche retributive sono:
–– la funzione di Compliance, la quale verifica che le po-
litiche di remunerazione siano coerenti con gli obiettivi 
di rispetto della normativa vigente in materia di remu-
nerazioni, incluse le disposizioni previste dalle Autorità 
regolamentari nonché dallo Statuto Sociale, dal Codi-
ce di Autodisciplina delle società quotate e dal codice 
di condotta, nell’ottica di prevenire i rischi di incorrere 
in sanzioni giudiziarie o amministrative, perdite patri-
moniali e danni di reputazione. La funzione riferisce agli 
organi preposti sugli esiti delle verifiche effettuate, indi-
cando altresì eventuali misure correttive;

–– la funzione di Internal Audit, che verifica la corretta 
applicazione delle politiche retributive sulla base de-
gli indirizzi definiti dal Consiglio di Amministrazione in 
un’ottica di efficienza e salvaguardia del patrimonio 
dell’impresa. Anche in questo caso la funzione è chia-
mata a riferire al Consiglio di Amministrazione e agli 
organi competenti all’adozione di eventuali misure cor-
rettive sugli esiti delle verifiche condotte;

–– la funzione di Risk Management, che verifica la co-
erenza dei criteri e dei relativi indicatori utilizzati per 
la valutazione della performance, rispetto alle strategie 
di gestione dei rischi stabilite dal Consiglio di Ammini-
strazione; riferisce altresì agli organi preposti all’ado-
zione di misure correttive.

Group Strategic Planning e altre funzioni facenti capo al 
Chief Financial Officer della Società sono coinvolte in fase 
di definizione della politica retributiva per l’individuazione 
e la consuntivazione dei parametri quantitativi relativi agli 
obiettivi strategici da collegare alla componente variabile.



52 Assicurazioni Generali Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi corrisposti

Gli organi competenti valutano la rilevanza delle informa-
zioni ricevute dalle Funzioni Fondamentali di cui sopra ai 
fini di una pronta informativa all’IVASS.  

11.7 Funzione Group HR & 
Organization

La funzione Group HR & Organization garantisce ausilio 
tecnico - anche in termini di reportistica - e predispone il 
materiale di supporto propedeutico alla definizione del-
le politiche di remunerazione. In particolare, le funzioni 
coinvolte sono:
–– Group Reward & Institutional HR Governance, per 
l’implementazione dei sistemi di remunerazione, per 
l’analisi dei livelli retributivi ed il confronto con i mer-
cati selezionati e per il monitoraggio delle dinamiche 
retributive;

–– Group Organization & Workforce Planning, per la map-
patura e la valutazione dei ruoli;

–– Group Leadership Development & Academy, a suppor-
to dei processi di performance management, calibra-
tion e succession planning.

In aggiunta a quanto sopra, con particolare riferimento 
alle retribuzioni dei dirigenti di primo riporto ai titolari del-
le Funzioni Fondamentali, la funzione Group HR & Orga-
nization è coinvolta nel processo di definizione. Queste 
vengono infatti proposte dal titolare di ciascuna funzione, 
vagliate dalla funzione Group HR & Organization, dando 
informativa al Comitato Controllo e Rischi affinché esso 
valuti la presenza di equilibrio e coerenza retributiva all’in-
terno della rispettiva funzione. La funzione Group HR & 
Organization è responsabile della predisposizione della 
reportistica presentata al Consiglio di Amministrazione al 
fine di verificare la corretta attuazione delle politiche di 
remunerazione definite per tali soggetti.

11.8 Linee guida sulla 
remunerazione conformi alle 
richieste regolamentari nazionali e 
internazionali

In tutti i Paesi nei quali il Gruppo opera, l’implementa-
zione della politica retributiva di Gruppo avviene in piena 
conformità alle leggi e regolamenti applicabili al paese o 
al rilevante settore di business. 

In particolare, è stata predisposta dalla Società, in quan-
to Capogruppo, un’apposita Group Remuneration Inter-
nal Policy (GRIP), in conformità con le previsioni interna-

zionali e nazionali al fine di assicurare a livello di Gruppo 
la coerente applicazione delle politiche di remunerazione 
e dei sistemi di incentivazione annuali e differiti, come 
previsto dal Regolamento IVASS n° 38/2018, nonché la 
conformità delle remunerazioni delle società del Gruppo 
ai principi  di cui al citato Regolamento, come pure l’as-
senza di contrasto con il quadro normativo e la regola-
mentazione di settore applicabili a tali società. 

La diffusione della GRIP alle società del Gruppo tiene 
conto - tra l’altro - della rilevanza delle stesse in termi-
ni di attività svolta, di profilo di rischio e di contributo 
alla rischiosità di gruppo, secondo quanto previsto dalla 
normativa.  La GRIP ha l’obiettivo infatti di garantire che 
le politiche di remunerazione siano adeguatamente ca-
librate tenendo conto delle caratteristiche delle società 
del Gruppo - comprese quelle con sede legale all’estero 
-  conformemente ai limiti previsti dal quadro normativo 
locale e nel rispetto degli obblighi regolamentari.

In particolare all’interno della GRIP il Gruppo identifica, 
attraverso un processo strutturato e formalizzato che tie-
ne conto, tra l’altro, dell’impatto delle posizioni sul profilo 
di rischio e strategico del Gruppo, i destinatari delle poli-
tiche (il cd. “personale rilevante di Gruppo”)41.

Mediante la GRIP, vengono illustrati i principi della politi-
ca di remunerazione del Gruppo adottata dall’Assemblea 
degli Azionisti, spiegando come debbano essere traspo-
sti e applicati in concreto. 

Sono disciplinati anche i casi e le procedure di gover-
nance attraverso cui le società del Gruppo possono ri-
chiedere e, se ve ne siano i presupposti, ottenere dalla 
capogruppo l’autorizzazione ad adattare e diversamente 
declinare tali principi, ove ciò si rendesse strettamente 
necessario al fine di assicurare il rispetto delle leggi, dei 
regolamenti, dei contratti collettivi di lavoro locali e della 
relativa struttura organizzativa e/o del modello operativo 
e di business.

Attraverso questi meccanismi, la definizione dei pac-
chetti e sistemi retributivi - pur avendo luogo in coerenza 
con i principi della politica di remunerazione di Gruppo - 
prende in dovuta considerazione tutte le previsioni rego-
lamentari dei paesi e dei settori di business rilevanti per 
il titolare del ruolo. La definizione dei pacchetti retributivi 
di questi ultimi avviene infatti non solo in coerenza con 
le richieste dei regolatori locali – sviluppate in conformità 
alle leggi applicabili - ma anche del quadro regolamen-
tare applicabile a specifici settori di business come, ad 
esempio, quello bancario e finanziario (es. CRD IV, AI-
FMD, UCITS).

41	Rientrano nel perimetro del Personale Rilevante di Gruppo: i componenti del GMC, gli cd. Other Group Relevant Roles – identificati sulla base dell’impatto sul profilo strategico del 
Gruppo –, i cd. Risk Relevant Roles - identificati sulla base dell’impatto significativo sul profilo di rischio del Gruppo – e le Relevant Key Functions. Il Gruppo pone inoltre particolare 
attenzione ai processi di governance di altre posizioni, anche se non direttamente identificate come Personale Rilevante perché non responsabili di rischi significativi a livello di 
Gruppo. Rientrano pertanto nella più ampia cd. Target population della Group Remuneration Internal Policy anche tutti i componenti del Global Leadership Group.
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Analogamente, il processo per la definizione di regole 
globali che si applichino ai piani di incentivazione parte 
da un’analisi dettagliata delle potenziali implicazioni da 
un punto di vista normativo (giuslavoristico, regolamen-
tare e fiscale). Così, ad esempio, i piani che prevedono 
un pagamento “cash” sono adattati ove necessario per 
essere conformi ad eventuali obblighi di differimento, alle 
implicazioni fiscali ed alle previsioni dei contratti nazionali 
e individuali. Analogamente, per i piani di incentivazione 
azionaria per i quali sia richiesta l’approvazione da parte 
dell’Assemblea degli Azionisti, vengono redatte specifi-
che appendici nelle quali vengono introdotti/modificati/
emendati gli articoli potenzialmente in conflitto con le le-
gislazioni locali o di settore. Le appendici vengono redat-
te sulla base delle deleghe di potere che l’Assemblea de-
gli Azionisti fornisce al Consiglio di Amministrazione e/o 
all’Amministratore Delegato/Group CEO. Può dunque 

rendersi necessario introdurre, per i manager di singoli 
paesi o settori di business interessati, modifiche rispetto 
ai principi e meccanismi descritti nella presente Relazio-
ne (con riguardo, a mero titolo esemplificativo, a soglie di 
accesso, tipologia di obiettivi di performance, periodi di 
lock-up e minimum holding, differimento, meccanismi di 
correzione ex-post).

Il processo per la definizione e l’approvazione, da parte 
delle singole società del Gruppo, di una politica retributi-
va conforme ai principi contenuti della politica di Gruppo 
di cui alla presente Sezione I segue le previsioni, anche 
in materia di diritto societario, applicabili localmente, con 
conseguente coinvolgimento, a seconda dei casi, delle 
assemblee e/o degli organi amministrativi delle singole 
società. 
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Introduzione 

La presente sezione è composta da:
–– una prima parte, che fornisce una rappresentazione in 
forma descrittiva sintetica dei compensi dei destinatari 
delle politiche di remunerazione;

–– una seconda parte, che riporta in forma tabellare le 
remunerazioni suindicate, nonché le partecipazioni de-
tenute dai soggetti in questione relative all’esercizio di 
riferimento.

In tale ambito e in conformità con le previsioni normative, 
viene fornita disclosure relativamente ai seguenti sogget-
ti destinatari delle politiche di remunerazione:
–– il Presidente e gli altri componenti del Consiglio di Am-
ministrazione; 

–– il Presidente e gli altri componenti del Collegio Sinda-
cale;

–– l’Amministratore Delegato/Group CEO;
–– i dirigenti con responsabilità strategiche42;
–– i responsabili e i dirigenti primi riporti delle funzioni di 
controllo (ie. Fondamentali) indicati nella Relazione sul-
la Remunerazione dello scorso anno.

Il 2019 ha rappresentato, in linea di continuità con il 2018, 
un anno di ulteriore consolidamento della politica retribu-
tiva di Generali e di significativa soddisfazione in termini 
di allineamento alla strategia di business ed organizzativa 
e alla sempre maggiore integrazione internazionale del 
Gruppo.
 

Sezione II – Relazione sui compensi corrisposti

Sono stati raggiunti, anche in tale esercizio, importanti 
risultati di business, in linea con il trend di crescita già 
registrato nell’esercizio precedente ed in coerenza con le 
aspettative di piano strategico.

Tali risultati sono riflessi nei nostri sistemi di incentiva-
zione caratterizzati da un collegamento diretto con la 
performance effettiva del Gruppo e dei singoli paesi e 
business in cui operiamo.

Tutte le soglie di accesso ai piani di incentivazione relati-
ve al 2019 sono state soddisfatte e le risultanze retribu-
tive sono descritte nei dettagli e nelle tabelle fornite nel 
seguito di questa sezione. 

In particolare, con il 2019 si è concluso il periodo di per-
formance del piano azionario di Long Term Incentive di 
Gruppo 2017; il Consiglio di Amministrazione, verificato 
il livello di raggiungimento degli obiettivi triennali a suo 
tempo fissati, ha deliberato l’assegnazione - previo appo-
sito aumento di capitale, nei termini a suo tempo autoriz-
zati dall’Assemblea a servizio del piano - di n. 6.278.644 
azioni complessive (a fronte di un numero massimo di 
12.500.000 di azioni potenzialmente attribuibili; v. infra 
dettagli nella seconda parte della presente Sezione, Ta-
bella 3A). Le azioni assegnate saranno soggette ai vincoli 
di cd. lock-up di cui al piano. 

42	Identificati nella Sezione I della precedente Relazione sulla Remunerazione nei seguenti ruoli (oltre all’Amministratore Delegato/Group CEO): Group Chief Financial Officer; Group 
Chief Risk Officer; Group Chief Marketing & Customer Officer; Group Chief Investment Officer and CEO Asset & Wealth Management; Country Manager Italy & Global Business 
Lines; CEO International; Country Manager Germany; Country Manager France & Europ Assistance; Austria, CEE & Russia Regional Officer; Group General Counsel; Group 
Strategy & Business Accelerator Director; Group Communications & Public Affairs Director; Group Mergers & Acquisitions e Group Bancassurance Director; Head of Corporate 
Affairs & Company Secretary; Head of Group Audit; Group Chief HR & Organization Officer.
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I Parte

1. Remunerazione degli 
amministratori non muniti di 
deleghe esecutive
L’Assemblea del 7 maggio 2019 ha determinato che, per 
il triennio 2019-2021, a ciascun componente del Consi-
glio di Amministrazione spetti:
–– un compenso fisso di € 100.000 lordi annui, con incre-
mento del 50% per i componenti del Comitato Esecu-
tivo ove costituito;

–– un gettone di presenza per ciascuna seduta del Consi-

glio di Amministrazione e del Comitato Esecutivo, ove 
costituito, pari a € 4.000 lordi;

–– il rimborso delle spese a piè di lista sostenute per la 
partecipazione alle sedute.

Si specifica inoltre che non esistono accordi con gli Ammi-
nistratori non esecutivi relativi a trattamenti economici in 
caso di cessazione del rapporto (previsioni di severance).

Ai componenti dei Comitati Consiliari e dell’Organismo 
di Vigilanza in carica alla stesura della presente relazione 
è attribuito, ai sensi dell’art. 2389 c.c., il seguente com-
penso: 

Ruolo
Compenso annuo

lordo (EUR)
Gettone di presenza

per seduta (EUR)

Componenti del Comitato Controllo e Rischi 40.000 2.000

Presidente del Comitato Controllo e Rischi 60.000 2.000

Componenti del Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibilità sociale ed ambientale 20.000 2.000

Presidente del Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibilità sociale ed ambientale 30.000 2.000

Componenti del Comitato per gli Investimenti  30.000 2.000

Presidente del Comitato per gli Investimenti e del Comitato per le Operazioni Strategiche * nessun compenso nessun compenso

Componenti del Comitato per le Operazioni Strategiche 10.000 2.000

Componenti del Comitato Nomine e Remunerazione ** 30.000/20.000 2.000

Presidente del Comitato Nomine e Remunerazione 40.000 2.000

Componenti del Comitato Operazioni Parti Correlate 20.000 2.000

Presidente del Comitato Operazioni Parti Correlate 25.000 2.000

Componenti dell’Organismo di Vigilanza *** 25.000 0

Presidente dell’Organismo di Vigilanza 35.000 0

*	 L’incarico di Presidente del Comitato per gli Investimenti e del Comitato per le Operazioni Strategiche è ricoperto dall’Amministratore Delegato/Group CEO e non prevede 
corresponsione di compensi. 

**	 Il diverso compenso si riferisce, rispettivamente, ai componenti coinvolti in tematiche di nomine e remunerazione ovvero coinvolti nelle sole tematiche di nomine.
***	 Il compenso del componente che riveste altresì il ruolo di dirigente di Generali è assorbito negli emolumenti già previsti a suo favore in ragione del suddetto ruolo.

Relativamente alla remunerazione del Presidente del 
Consiglio di Amministrazione, il Consiglio di Amministra-
zione in carica a partire dal 7 maggio 2019 ha deliberato, 
in continuità con il mandato precedente, di riconoscergli, 
oltre a quanto previsto per gli altri amministratori non ese-
cutivi, un emolumento in ragione dei poteri conferitigli, nel-
la misura di € 850.000 annui lordi, compenso in linea con 
gli emolumenti percepiti da soggetti sia italiani sia esteri 
che ricoprono ruoli analoghi in aziende assimilabili, per di-
mensioni e caratteristiche, ad Assicurazioni Generali.  
 
In aggiunta a quanto sopra sono stati deliberati i seguenti 
benefit:
–– copertura assicurativa relativa a infortuni professionali, 
malattie, in caso di morte e invalidità totale e perma-
nente;

–– copertura assicurativa integrativa per le spese sanita-
rie, con caratteristiche equivalenti a quella prevista per 
i dirigenti della Società;

–– disponibilità dell’autovettura aziendale con autista ad 
uso promiscuo.

Il Presidente ha infine percepito gli emolumenti ed i get-
toni di presenza connessi all’incarico di Presidente del 
Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibili-
tà sociale ed ambientale e di componente del Comitato 
per gli Investimenti e le Operazioni Strategiche (fino al 7 
maggio 2019) e di componente del Comitato per gli Inve-
stimenti (dal 7 maggio 2019).

Si specifica che non è previsto alcun accordo a favore 
del Presidente in relazione ai trattamenti economici in 
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caso di cessazione del rapporto (previsioni di severan-
ce), riguardo ai quali, dunque, ferme le previsioni di leg-
ge, trova applicazione la politica retributiva in vigore per 
l’anno di riferimento.

Il dettaglio degli emolumenti relativi all’esercizio 2019 è 
riportato nella tabella 1, mentre la tabella 4 riporta le par-
tecipazioni possedute dai soggetti considerati.

2. Remunerazione dei componenti 
del Collegio Sindacale

L’Assemblea del 27 aprile 2017 ha approvato gli emo-
lumenti da corrispondere al Collegio Sindacale, delibe-
rando in € 100.000 annui lordi il compenso spettante ai 
Sindaci effettivi, per ciascuno degli esercizi sociali 2017, 
2018 e 2019 una maggiorazione del 50% per il Presiden-
te del Collegio Sindacale.

Il dettaglio degli emolumenti relativi all’esercizio 2019 è 
riportato nella tabella 1, mentre la tabella 4 riporta le par-
tecipazioni possedute dai soggetti considerati.

3. Remunerazione 
dell’Amministratore Delegato/
Group CEO e degli altri dirigenti con 
responsabilità strategiche  

In coerenza con i principi di Politica Retributiva di Grup-
po, il pacchetto remunerativo dell’Amministratore De-
legato/Group CEO ha incluso nell’anno di riferimento 
(2019) i seguenti elementi:

Amministratore Delegato/Group CEO:
–– una retribuzione annua lorda in qualità di Dirigente pari 
a € 1.100.000 incrementata a € 1.350.000 con effetto a 
far data dal 7 maggio 2019 e un compenso annuo lordo 
in qualità di Amministratore Delegato pari a € 300.000, 
incrementato a € 350.000 con effetto a far data dal 7 
maggio 2019, inclusivo degli emolumenti e dei gettoni 
di presenza previsti per i componenti del Consiglio di 
Amministrazione e di quelli in qualità di componente di 
Comitati Consiliari interni;

–– una parte annuale della componente variabile della 
remunerazione con riconoscimento di un bonus con-
nesso ad obiettivi annuali (come descritto in prece-
denza), che al livello target è complessivamente pari 
a € 1.700.000 lordi e può arrivare sino al 200% di tale 
importo in caso di over-performance; 

–– una parte differita in azioni della componente variabi-
le della remunerazione per cui, a fronte del raggiun-
gimento degli obiettivi assegnati (come descritto in 
precedenza), all’interessato può essere riconosciuto 
un importo massimo complessivo pari al 200% dell’at-
tuale remunerazione fissa in caso di over-performance, 
in linea con quanto previsto per gli altri componenti del 
Group Management Committee (GMC)

–– un piano azionario specifico collegato al mandato, che 
prevede – in linea con quanto è descritto nella sezione 
I par. 3.3.2 - l’assegnazione gratuita, a luglio 2022, di 
massime n. 550.000 azioni di Assicurazioni Generali, 
subordinatamente, tra l’altro, al verificarsi di condizio-
ni di performance e al mantenimento in portafoglio da 
parte dell’Amministratore Delegato/Group CEO fino 
alla scadenza naturale del mandato della titolarità di n. 
550.000 azioni di Assicurazioni Generali;

–– previdenza integrativa: come da contratto collettivo na-
zionale ed integrativo individuale, con contribuzione a 
carico della Compagnia pari al 16,5% della retribuzione 
fissa e del compenso fisso annuo ed integrazione a ca-
rico della Compagnia pari ad annui € 107,452.22 lordi;

–– patto di non concorrenza: previsione di un patto di non 
concorrenza della durata di 6 mesi successivi alla ces-
sazione a fronte di un corrispettivo pari alla remunera-
zione fissa prevista per il periodo di riferimento corri-
spondente ed una penale pari al doppio di tale importo;

–– altri benefit e previsioni di severance: in linea con 
quanto definito dalle linee guida ed i limiti previsti dalla 
policy di Gruppo43.

Con particolare riferimento alla remunerazione variabile 
(nelle sue diverse componenti annuale, differita e piano 
specifico azionario), nell’esercizio di riferimento (2019), 
l’Amministratore Delegato/Group CEO in carica ha ma-
turato i seguenti trattamenti: 

A)	parte annuale della componente variabile della 
remunerazione: in base ai risultati ottenuti, l’entità 
della parte annuale della componente variabile am-
monta a € 2.671.441 lordi (pari al 157,14% rispet-

43	In particolare, trattamento di severance pari a quanto previsto dalle applicabili previsioni di contratto come indennità di mancato preavviso più 24 mensilità di remunerazione 
annua ricorrente (calcolata anche sul compenso da amministratore in base ai criteri illustrati alla Sezione I, par. 10). Il trattamento è dovuto nei casi di licenziamento senza giusta 
causa ovvero dimissioni per giusta causa, ipotesi che comprende i casi di revoca della carica (in assenza di giusta causa), mancato rinnovo della carica e sostanziale riduzione 
dei poteri (in assenza di giusta causa) o attribuzione ad altri di poteri sostanzialmente equivalenti o comunque di rilievo tale da incidere sostanzialmente sulla sua posizione di 
vertice. Per quanto riguarda gli effetti della cessazione del rapporto sui diritti assegnati nell’ambito di piani di incentivazione azionari, le intese contrattuali in essere prevedono 
che, in caso di cessazione del rapporto di lavoro con l’Amministratore Delegato/Group CEO ad iniziativa della Società (anche per effetto di mancato rinnovo) in assenza di 
giusta causa, egli mantenga il diritto a ricevere l’incentivo azionario di cui ai piani (subordinatamente al raggiungimento dei relativi obiettivi di performance e a tutti gli altri 
termini e condizioni di cui ai relativi regolamenti). A partire dal piano LTI 2019 è previsto, nell’ambito delle intese contrattuali con l’ Amministratore Delegato/Group CEO, che, 
in ipotesi di cessazione dell’incarico in corso di mandato triennale, egli mantenga i diritti derivanti dal piano solo pro rata temporis e solo nelle ipotesi cosiddette “good leaver” 
(subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi e fermi gli ulteriori termini e condizioni del relativo regolamento). È invece previsto che, in quelle cosiddette “bad leaver”, 
egli perda tutti i diritti derivanti dai piani in essere e relativi al periodo di tale mandato. Per “bad leaver” si intendono i casi di rinuncia volontaria all’incarico in corso di mandato 
triennale e di revoca del medesimo per giusta causa. Per “good leaver” si intendono tutte le altre ipotesi di cessazione del rapporto. 
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Il livello di payout delle parti della remunerazione varia-
bile annuale per l’Amministratore Delegato/Group CEO 
riflette la performance estremamente positiva per l’anno 
2019 di tutti gli obiettivi economico-finanziari rispetto alle 
sfidanti aspettative del piano strategico, con risultati su-
periori ai target definiti in coerenza con il piano strate-
gico per Utile Netto e Return on Risk Capital (RORC) di 
Gruppo e significativamente superiori con riferimento alla 
Remittance da Controllate. 

Anche i risultati non strettamente finanziari (progetti chia-
ve legati alla strategia del Gruppo), sono stati valutati 
positivamente dal Consiglio di Amministrazione in linea 
o migliori rispetto alle aspettative di piano strategico. In 
particolare con riferimento alle iniziative di:

–	 Crescita profittevole, capital management e otti-
mizzazione finanziaria, sono stati ottenuti risultati 
importanti in termini di crescita significativa di Risul-
tato Netto e Risultato Netto normalizzato, Risultato 
Operativo e Solvibilità. Sono stati registrati migliora-
menti anche per quanto riguarda la Raccolta Netta 
Vita, Premi Danni e Combined Ratio Danni. In coe-
renza con la strategia è stato sviluppato in maniera 
importante il segmento Asset Management. Nello 
stesso periodo sono state effettuate rilevanti ope-
razioni di M&A e di consolidamento della posizione 
di capitale a livello di Gruppo. Si segnala infine l’effi-
cientamento delle spese totali nel perimetro assicu-
rativo europeo e la riduzione del debito in linea coi 
target annunciati al mercato;

–	 Innovazione, trasformazione digitale e strategy 
enablers, sono state avviate importanti iniziative 
strategiche per supportare la trasformazione attra-

44	Utile Netto di Gruppo dichiarato in bilancio, rettificato escludendo qualsiasi componente straordinaria non prevedibile (derivante da, a titolo esemplificativo e non esaustivo: 
amortization/goodwill depreciation, rilevanti cambiamenti di legge/regolatori/normativi, impatti significativi derivanti da modifiche relative al trattamento fiscale, plusvalenze/
minusvalenze da M&A) e approvato dal Consiglio di Amministrazione su proposta del Comitato per le Nomine e la Remunerazione secondo queste linee guida.

45	Dividendi o transazioni equivalenti (es. riduzione di capitale, rimborso di debito subordinato) approvato dal Group Head Office e/o dall’Organo societario di riferimento, ove 
appropriato. 

Livello ponderato di raggiungimento degli 
obiettivi  della Balanced Scorecard

0% 200%

Risultati FinanziariRisultati non finanziari

157,14%

Livello ponderato di raggiungimento 
degli obiettivi nel triennio

0% 250%

Operating ROE Relative TSR

199%

verso il Gruppo (che hanno portato ad esempio alla 
creazione di una mobility platform e all’aumento del 
numero di polizze digitali). Inoltre sono stati compiu-
ti importanti investimenti su iniziative di Brand & Su-
stainability commitment (ad esempio la definizione 
e l’implementazione attraverso il Gruppo dei “Life 
Time Partner transformation hallmarks”) che hanno 
portato ad un solido miglioramento del Relationship 
NPS e della Brand preference. A questo si associa 
il rafforzamento dell’impegno sulla sostenibilità del 
Gruppo con crescite registrate nei prodotti “green, 
social e ESG” e nei nuovi investimenti “green e so-
stenibili” (ad esempio Generali è stata la prima as-
sicurazione a livello europeo ad emettere un “green 
bond”), il mantenimento all’interno del Dow Jones 
Sustainability World Index e l’ingresso nel Dow Jo-
nes Sustainability Europe Index. Oltre a questo è 
stata attivata con successo la Fondazione The Hu-
man Safety Net - THSN in 21 paesi. Per quanto ri-
guarda la sezione People Value sono state condotte 
con successo molte importanti iniziative strategiche 
connesse alla People Strategy 2019-2021 (come l’i-
naugurazione della Group Academy ed il lancio con 
successo del piano di azionariato diffuso per tutti i 
dipendenti) che hanno consentito di raggiungere già 
nel 2019 un tasso di partecipazione ed engagement 
dei dipendenti estremamente positivo e superiore 
ai benchmark di mercato (89% di partecipazione e 
82% di engagement index a livello di Gruppo com-
plessivo).

B)	parte differita in azioni della componente varia-
bile della remunerazione: a conclusione del perio-
do di performance del piano LTI 2017 e sulla base 

to ad un massimo di 200% della retribuzione fissa 
come di seguito rappresentato). Tale importo è stato 
determinato sulla base del grado di raggiungimento 
degli obiettivi definiti dal Consiglio di Amministrazio-
ne nella scheda individuale relativamente ai risulta-
ti economici, finanziari ed operativi (i.e. Utile Netto 

Rettificato di Gruppo44, Remittance da Controllate45 
e Return on Risk Capital di Gruppo), e ai risultati 
non finanziari (progetti chiave legati alla strategia del 
Gruppo, Brand & Sustainability Commitment e Peo-
ple Value), valutati positivamente rispetto alle aspet-
tative di piano strategico per l’anno di riferimento. 
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del grado di raggiungimento dei relativi obiettivi 
(come descritto in precedenza), è stata deliberata 
l’assegnazione all’Amministratore Delegato/Group 
CEO di n. 228.872 azioni, inclusive delle azioni 
aggiuntive assegnate in funzione del meccanismo 

46	Ivi inclusi i Dirigenti con Responsabilità Strategiche appartenenti alle Funzioni Fondamentali. 

soggetti nella categoria dei dirigenti con responsabilità 
strategiche46. 

Sono stati in particolare previsti adeguamenti retributivi 
per 8 soggetti, tenendo conto delle evidenze di bench-
mark di mercato e secondo la governance definita. Come 
già specificato nella Relazione sulla Remunerazione dello 
scorso anno, è stata inoltre rivista l’incidenza della com-
ponente variabile differita per i componenti del Group 
Management Committee, in conformità alle previsioni 
normative. In linea con la politica di remunerazione, sono 
stati altresì riconosciuti benefit connessi alla situazione 
abitativa e logistica e all’istruzione dei figli, oltre all’asse-
gnazione dell’autovettura aziendale con carta carburante. 

In aggiunta alla normale remunerazione fissa (come illu-
strato in dettaglio nella Tabella 1 che segue), i dirigen-
ti con responsabilità strategiche, a seconda dei casi: (i) 
hanno maturato una remunerazione variabile annuale 
(STI) subordinatamente e proporzionalmente al livello 
di raggiungimento degli obiettivi prefissati per il 2019 e, 
per 2 soggetti, maturato quote differite dell’STI relativo 
al 2018 differito subordinatamente e proporzionalmente 
alla verifica della continuità e sostenibilità della perfor-
mance 2018 (come illustrato in dettaglio nella Tabella 3B 
che segue); (ii) hanno maturato azioni sulla base del pia-
no LTI 2017 (come illustrato in dettaglio nella Tabella 3A 
che segue); (iii) potranno maturare negli esercizi futuri, 
quale remunerazione differita, sulla base dei vari piani 
LTI in corso, subordinatamente al raggiungimento degli 
obiettivi e ai termini e condizioni di cui ai piani stessi, un 
certo numero di azioni gratuite (come illustrato in detta-
glio nella Tabella 3A che segue).

I trattamenti economici in caso di cessazione del rappor-
to di lavoro per i dirigenti con responsabilità strategiche 

Livello ponderato di raggiungimento degli 
obiettivi  della Balanced Scorecard

0% 200%

Risultati FinanziariRisultati non finanziari

157,14%

Livello ponderato di raggiungimento 
degli obiettivi nel triennio

0% 250%

Operating ROE Relative TSR

199%

di dividend equivalent, a fronte di un livello di per-
formance pari al 199% rispetto ad un massimo del 
250% (come di seguito rappresentato). Tali azioni 
sono soggette ai periodi di lock-up di cui al piano.  

C)	Per quanto concerne la parte differita si segnala 
inoltre che è giunto a consuntivazione il Piano spe-
cifico azionario per l’Amministratore Delegato/
Group CEO che gli era stato assegnato all’inizio del 
precedente mandato. 

	 È stata deliberata l’attribuzione di n. 172.508 azioni, 
inclusive delle azioni aggiuntive attribuite in funzio-
ne del meccanismo di dividend equivalent, a fron-
te di un massimo numero di azioni potenzialmen-
te attribuibili pari a 250.000. L’attribuzione è stata 
effettuata considerando il grado di raggiungimento 
dell’obiettivo assoluto di Total Shareholders Return 
nel periodo di performance luglio 2016 - luglio 2019 
pari al 52,16%.

	 È stata inoltre verificata l’ulteriore condizione di 
mantenimento in portafoglio per il periodo del man-
dato di almeno 200.000 azioni Generali, acquistate 
con mezzi propri, che l’Amministratore Delegato/
Group CEO ad oggi continua a detenere.

	 Come previsto dal regolamento del Piano, il 50% 
delle azioni attribuite sarà soggetto ad un periodo di 
indisponibilità (cd. minimum holding) di 2 anni.

Il livello di payout delle parti della remunerazione variabi-
le differita in azioni per l’Amministratore Delegato/Group 
CEO riflette la performance estremamente positiva nel 
triennio di riferimento di tutti gli obiettivi economico-fi-
nanziari rispetto alle sfidanti aspettative del piano strate-
gico (ROE, TSR assoluto e TSR relativo).

Remunerazione degli altri dirigenti con 
responsabilità strategiche  

Nel corso del 2019, nell’ambito della composizione del 
management, si registra la presenza complessiva di 17 
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in forza sono definiti, in occasione della cessazione del 
rapporto, in coerenza con la politica definita per l’anno di 
riferimento, secondo la quale può essere riconosciuto un 
importo massimo pari a 24 mensilità di remunerazione ri-
corrente (retribuzione annua lorda aumentata della media 
di quanto percepito a titolo di variabile a breve termine 
nell’ultimo triennio) in aggiunta a quanto dovuto in base 
alle applicabili previsioni di legge e di contratto come 
indennità di mancato preavviso. Non sono previsti allo 
stato accordi con dirigenti con responsabilità strategica 
che predetermino ex ante i trattamenti dovuti in caso di 
futura cessazione del rapporto. 

Nel corso dell’esercizio non sono state definite cessazio-
ni di rapporto con dirigenti con responsabilità strategica. 

Il dettaglio degli emolumenti percepiti dall’Amministrato-
re Delegato/Group CEO e dagli altri dirigenti con respon-
sabilità strategiche per l’esercizio 2019 è riportato nella 
tabella 1; le tabelle 3.A e 3.B riferiscono sui piani di in-
centivazione mentre la tabella 4 riporta le partecipazioni 
dei soggetti in questione.
 
Per quanto riguarda le informazioni di dettaglio relative 
alla componente variabile a lungo termine, si rimanda ai 
documenti informativi elaborati ai sensi dell’art. 114 bis 
del T.U.F. presenti nel sito Internet della Compagnia nella 
sezione “Governance, Remunerazione”.

4. Remunerazione dei responsabili 
e del personale di livello più elevato 
delle Funzioni Fondamentali 
Nel corso del 2019, gli avvicendamenti manageriali hanno 
comportato per l’esercizio in oggetto la presenza com-
plessiva, in corso d’anno o frazione dello stesso di 23 
soggetti nella categoria dei manager delle Funzioni Fon-
damentali (fatta esclusione per i Responsabili delle Funzio-

ni Fondamentali inclusi tra i Dirigenti con Responsabilità 
Strategiche).

Come già specificato nella Relazione sulla Remunerazione 
dello scorso anno, a partire dall’anno 2014, per tali funzio-
ni è previsto uno schema retributivo dedicato, in linea con 
gli specifici requisiti regolamentari. A partire dall’esercizio 
2015 tale sistema è stato esteso anche al personale di li-
vello più elevato della funzione attuariale.

Per l’esercizio in oggetto ai responsabili delle Funzio-
ni Fondamentali e ai loro dirigenti di primo riporto sono 
stati erogati complessivamente € 3.695.617 lordi a titolo 
di componente fissa della remunerazione; si precisa che i 
pacchetti retributivi di 9 soggetti nella categoria dei mana-
ger delle Funzioni Fondamentali sono stati adeguati a fron-
te delle evidenze emerse da benchmark effettuati da parte 
di consulenti esterni e alla luce degli specifici requisiti re-
golamentari orientati al corretto bilanciamento tra retribu-
zione fissa e variabile (così come descritto in precedenza), 
sottoposti alla valutazione del Comitato Controllo e Rischi.

Il totale della componente variabile a breve della remune-
razione e di altri bonus è pari complessivamente a:
–– € 1.450.185 lordi di cui € 882.111 lordi pagati up-front e 
€ 568.074 lordi soggetti a differimento secondo quanto 
previsto dalla normativa subordinatamente e propor-
zionalmente alla verifica della continuità e sostenibilità 
della performance 2019;

–– € 423.597 lordi di competenza dell’esercizio 2018 ed 
erogati a conclusione del periodo di differimento. 

Per quanto riguarda i benefit e altri compensi comples-
sivi, questi ammontano secondo il criterio di imponibilità 
fiscale a € 163.960 lordi. 

Si segnala inoltre che nel corso del 2019 è stato eroga-
to un trattamento di severance per un ammontare com-
plessivo di € 226.000 lordi.
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TABELLE

Tabella 1 – Compensi corrisposti ai componenti degli organi di Amministrazione e di 
controllo, ai Direttori Generali e agli altri dirigenti con responsabilità strategiche

     

Periodo per
 cui è stata

ricoperta
 la carica

Scadenza 
della 

carica

Compensi (in Euro)

Emolumenti per la carica

Soggetto
Nome e cognome

Emolumenti 
fissi

Emolumenti 
variabili

Gettoni di 
Presenza

Bonus 
e altri

incentivi

Benefici
non

monetari
Altri 

compensi Totale

Fair value 
dei compensi 

equity

Ind. fine
carica o 
cessaz. 

rapp. lavoroCarica ricoperta

(I) Compensi nella società che redige il bilancio			 

Gabriele GALATERI DI GENOLA Totale 971.131,29 96.000,00 --  9.796,68 --  1.076.927,97 -- --

Presidente 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 814.583,34 (*) 56.000,00 9.796,68 880.380,02

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 100.000,00
Presidente Comitato Corporate 
Governance e Sostenibilità Sociale e 
ambientale 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 26.547,95 14.000,00 40.547,95

Membro Comitato 
per gli Investimenti e le Operazioni 
Strategiche 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 10.356,16 8.000,00 18.356,16

Membro Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 18.000,00 37.643,84

Francesco Gaetano CALTAGIRONE Totale 167.917,81 --  88.000,00 --  --  --  255.917,81 --  --  

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 44.000,00 144.000,00
Membro Comitato per gli Investimenti e 
le Operazioni Strategiche 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 10.356,16 4.000,00 14.356,16

Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 18.273,97 6.000,00 24.273,97

Membo Comitato Corporate Governance 
e Sostenibilità Sociale e ambientale 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 6.000,00 19.095,89

Membro Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 16.000,00 35.643,84

Membro Comitato  
Operazioni Strategiche 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 6.547,95 12.000,00 18.547,95

Philippe DONNET Totale 1.595.000,00 --  --  2.671.441,00 251.540,14 --  4.517.981,14 1.636.090,79

Amministratore Delegato e Group CEO (1) 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 1.595.000,00 2.671.441,00 251.540,14 4.517.981,14 1.636.090,79 (**)

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 --  
Presidente Comitato per gli Investimenti 
e le Operazioni Strategiche 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 --  

Presidente Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 --  

Presidente Comitato 
Operazioni Strategiche 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 --  

Lorenzo PELLICIOLI Totale 163.095,90 --  94.000,00 --  --  --  257.095,90 -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 44.000,00 144.000,00
Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 26.547,95 20.000,00 46.547,95

Membro Comitato per gli Investimenti e 
le Operazioni Strategiche 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 10.356,16 4.000,00 14.356,16

Membro Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 14.000,00 33.643,84

Membro Comitato 
Operazioni Strategiche 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 6.547,95 12.000,00 18.547,95
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Periodo per
 cui è stata

ricoperta
 la carica

Scadenza 
della 

carica

Compensi (in Euro)

Emolumenti per la carica

Soggetto
Nome e cognome

Emolumenti 
fissi

Emolumenti 
variabili

Gettoni di 
Presenza

Bonus 
e altri

incentivi

Benefici
non

monetari
Altri 

compensi Totale

Fair value 
dei compensi 

equity

Ind. fine
carica o 
cessaz. 

rapp. lavoroCarica ricoperta

Clemente REBECCHINI Totale 199.287,68 --  136.000,00 -- -- --  335.287,68(2) -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 56.000,00 156.000,00
Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 6.000,00 19.095,89

Membro Comitato per gli Investimenti e 
le Operazioni Strategiche 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 10.356,16 8.000,00 18.356,16

Membo Comitato Corporate Governance 
e Sostenibilità Sociale e ambientale 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 8.000,00 21.095,89

Membro Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 18.000,00 37.643,84

Membro Comitato 
Operazioni Strategiche 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 6.547,95 12.000,00 18.547,95

Membro Comitato Controllo e Rischi 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 36.547,95 28.000,00 64.547,95

Paola SAPIENZA Totale 52.191,78 --  24.000,00 --  --  --  76.191,78 -- -- 

Membro CdA 1.1.-7.5.2019
Approvazione 

Bil 2018 34.794,52 16.000,00 50.794,52
Membro Comitato 
per gli Investimenti e le Operazioni 
Strategiche 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 10.438,36 6.000,00 16.438,36

Membro Comitato Parti Correlate 1.1.-7.5.2019
Approvazione 

Bil 2018 6.958,90 2.000,00 8.958,90

Alberta FIGARI Totale 181.369,87 --  102.000,00 --  --  --  283.369,87 -- --

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 56.000,00 156.000,00
Presidente Comitato Controllo 
e Rischi 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 56.547,95 28.000,00 84.547,95

Membro Comitato Corporate Governance 
e Sostenibilità Sociale e ambientale 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 5.178,08 6.000,00 11.178,08

Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 12.000,00 31.643,84

Sabrina PUCCI Totale 154.821,92 --  94.000,00 --  --  --  248.821,92 -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 56.000,00 156.000,00

Membro Comitato Controllo e Rischi 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 36.547,95 28.000,00 64.547,95
Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 18.273,97 10.000,00 28.273,97

Ornella BARRA Totale 45.232,88 --  26.000,00 --  --  --  71.232,88 -- -- 

Membro CdA 1.1.-7.5.2019
Approvazione 

Bil 2018 34.794,52 16.000,00 50.794,52
Presidente Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 10.438,36 10.000,00 20.438,36

Romolo BARDIN Totale 169.643,84 --  96.000,00 --  --  --  265.643,84 -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 48.000,00 148.000,00

Membro Comitato Controllo e Rischi 1.1.-7.5.2019
Approvazione 

Bil 2018 10.356,16 8.000,00 18.356,16
Membro Comitato Operazioni Parti 
Correlate 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 20.000,00 6.000,00 26.000,00

Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 6.000,00 19.095,89

Membro Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 16.000,00 35.643,84

Membro Comitato Operazioni Strategiche 7.5.-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 6.547,95 12.000,00 18.547,95
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Periodo per
 cui è stata

ricoperta
 la carica

Scadenza 
della 

carica

Compensi (in Euro)

Emolumenti per la carica

Soggetto
Nome e cognome

Emolumenti 
fissi

Emolumenti 
variabili

Gettoni di 
Presenza

Bonus 
e altri

incentivi

Benefici
non

monetari
Altri 

compensi Totale

Fair value 
dei compensi 

equity

Ind. fine
carica o 
cessaz. 

rapp. lavoroCarica ricoperta

Diva MORIANI Totale 153.095,89 --  84.000,00 --  --  --  237.095,89 -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 56.000,00 156.000,00
Membro Comitato Operazioni Parti 
Correlate 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 20.000,00 6.000,00 26.000,00

Presidente Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 26.191,78 12.000,00 38.191,78

Membro Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 6.904,11 10.000,00 16.904,11

Paolo DI BENEDETTO Totale 143.273,97 --  70.000,00 --  --  --  213.273,97 -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 52.000,00 152.000,00
Presidente Comitato Operazioni Parti 
Correlate 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 25.000,00 6.000,00 31.000,00

Membro Comitato Corporate Governance 
e Sostenibilità Sociale e ambientale 1.1-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 18.273,97 12.000,00 30.273,97

Roberto PEROTTI Totale 163.095,90 --  102.000,00 --  --  --  265.095,90 -- -- 

Membro CdA 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 100.000,00 56.000,00 156.000,00

Membro Comitato Controllo e Rischi 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 36.547,95 26.000,00 62.547,95
Membro Comitato Operazioni Parti 
Correlate 1.1.-7.5.2019

Approvazione 
Bil 2018 6.904,11 2.000,00 8.904,11

Membro Comitato 
per gli Investimenti 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 19.643,84 18.000,00 37.643,84

Ines MAZZILLI Totale 104.767,12 --  62.000,00 --  --  --  166.767,12 -- -- 

Membro CdA 7.5.-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 65.479,45 40.000,00 105.479,45

Membro Comitato Controllo e Rischi 7.5.-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 26.191,78 18.000,00 44.191,78
Membro Comitato Operazioni Parti 
Correlate 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 4.000,00 17.095,89

Antonella MEI-POCHTLER Totale 91.671,23 --  48.000,00 --  --  --  139.671,23 -- -- 

Membro CdA 7.5.-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2021 65.479,45 36.000,00 101.479,45
Membro Comitato Governance e 
Sostenibilità Sociale e ambientale 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 4.000,00 17.095,89

Membro Comitato Operazioni Parti 
Correlate 7.5.-31.12.2019

Approvazione 
Bil 2021 13.095,89 8.000,00 21.095,89

Carolyn DITTMEIER Totale 150.000,00 --  --  --  --  --  150.000,00 -- -- 

Presidente Collegio Sindacale 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2019 150.000,00 150.000,00

Lorenzo POZZA Totale 100.000,00 --  --  --  --  --  100.000,00 -- --

Sindaco Effettivo 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2019 100.000,00 100.000,00

Antonia DI BELLA Totale 100.000,00 --  --  --  --  --  100.000,00 -- -- 

Sindaco Effettivo 1.1-31.12.2019
Approvazione 

Bil 2019 100.000,00 100.000,00

Altri dirigenti con responsabilità strategiche (3)	 Totale 9.689.166,67 --  --  11.567.775,00  846.761,66 --  22.103.703,33 6.456.409,00**  -   

TOTALE***	 14.394.763,75 --  1.122.000,00 14.239.216,00 1.108.098,48 --  30.864.078,23 8.092.499,79  -   

	 (1)	Per l’incidenza delle componenti da Amministratore e Dipendente si faccia riferimento a quanto descritto nella I parte della Sezione 2 con riferimento alla remunerazione 
dell’Amministratore Delegato/Group CEO.

	 (2)	Il compenso viene direttamente versato a Mediobanca.
	 (3)	Nel corso dell’esercizio 2019 i dirigenti con responsabilità strategiche riportati in tabella sono stati 17. 
	 *	Importo rapportato al periodo dell’esercizio di riferimento in cui è stato ricoperto l’incarico di Presidente ed è dunque stato erogato il relativo compenso.
	 **	Somma del fair value relativo alle azioni attribuibili e potenzialmente attribuibili in futuro (nell’ambito dei piani di incentivazione di lungo termine subordinatamente al 

raggiungimento degli obiettivi ed ai termini e alle condizioni di cui ai rispettivi piani) per la parte rilevata nel bilancio 2019 per competenza in base ai principi contabili 
internazionali.

	***	I dati comprendono i compensi da controllate e collegate.
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Tabella 2 – Stock-option assegnate ai componenti dell’organo di Amministrazione, ai Direttori 
Generali e agli altri dirigenti con responsabilità strategiche

Opzioni detenute  
all’inizio dell’esercizio

Opzioni 
assegnate 
nel corso 

dell’esercizio

 Opzioni esercitate 
nel corso dell’esercizio

Opzioni 
scadute 

nell’esercizio

Opzioni 
detenute 
alla fine 

dell’esercizio

Opzioni di 
competenza 

dell’esercizio

A B (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) =  
2+5-11-14

(16)

Nome e
Cognome

Carica Piano Numero
opzioni

 Prezzo 
di

esercizio

Periodo 
possibile
esercizio

Numero
opzioni

Prezzo 
di

esercizio

Periodo
possibile
esercizio

Fair value 
alla data di 

assegnazione

Data di
assegnazione

Prezzo 
di mercato 

azioni sottostanti 
all’assegnazione 

delle opzioni

Numero
opzioni

 Prezzo 
di 

esercizio

Prezzo di 
mercato azioni 

sottostanti 
alla data di 

esercizio

Numero 
opzioni

Numero 
opzioni

Fair value

(I) Compensi nella società che redige il bilancio

(II) Compensi da controllate e collegate

(III) Totale

La presente tabella non è stata compilata in quanto non sono vigenti piani di stock option.
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Tabella 3A - Piani di incentivazione basati su strumenti finanziari, diversi dalle stock option, a 
favore dei componenti dell’organo di Amministrazione, dei Direttori Generali e degli altri dirigenti 
con responsabilità strategiche 

Strumenti finanziari 
assegnati negli esercizi 

precedenti
non vested nel corso 

dell’esercizio

Strumenti finanziari assegnati nel corso dell’esercizio Strumenti 
finanziari vested

nel corso 
dell’esercizio

e non attribuiti

Strumenti finanziari 
vested nel corso 

dell’esercizio
e attribuibili

Strumenti 
finanziari di 
competenza

dell’esercizio

A B (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12)

Nome e  
cognome

Carica Piano Numero e 
tipologia di 

strumenti 
finanziari

Periodo di
vesting

Numero e 
tipologia 

strumenti 
finanziari

Fair value
alla data di 

assegnazione

Periodo di 
vesting

Data di 
assegnazione

Prezzo di 
mercato 

all’assegnazione

Numero e 
tipologia di 

strumenti 
finanziari

Numero e 
tipologia di 

strumenti 
finanziari

Valore 
alla data di 

maturazione 

Fair value

(I) Compensi nella società che redige il bilancio

Philippe DONNET
Amministratore Delegato/ 
Group CEO

LTI 2017-2019
(delibera 

assembleare 
27.04.2017) (a) 

16.945
azioni non 

attribuibili (b)

228.872
azioni 

attribuibili

 € 2.699.545  € 442.049 

LTI 2018-2020
(delibera 

assembleare 
19.04.2018) (c) 

196.054
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

2018-2020  € 555.498 

LTI 2019-2021
(delibera 

assembleare 
07.05.2019) (d) 

224.332
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

€ 3.842.134 2019-2021 07.05.2019 € 17,127  € 580.260 

Piano speciale 
azionario(e)

51.982
azioni non 

attribuibili (b)

172.508
azioni 

attribuibili
 € 2.935.224  € 58.284 

Altri dirigenti con 
responsabilità strategiche

LTI 2017-2019
(delibera 

assembleare 
27.04.2017) (a) 

88.115
azioni non 

attribuibili (b)

743.676
azioni 

attribuibili

 € 8.771.658  € 1.249.165 

LTI 2018-2020
(delibera 

assembleare 
19.04.2018) (c)

762.061
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

2018-2020  € 1.980.826 

LTI 2019-2021
(delibera 

assembleare 
07.05.2019) (d) 

1.110.691
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

€ 19.022.805 2019-2021 07.05.2019  € 17,127  € 3.226.418 

(III) Totale (*) 958.115 1.335.023 157.042 1.145.056  € 14.406.427  € 8.092.500 

	 (*)	 inclusi compensi da controllate e collegate
	 (a)	Numero di azioni che saranno attribuite ad aprile 2020 come da delibera del Consiglio di Amministrazione di Assicurazioni Generali a conclusione del periodo di vesting del piano 

e sulla base del livello di raggiungimento degli obiettivi definiti per il triennio 2017 - 2019, incluso il numero di azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei dividendi 
complessivamente distribuiti nel triennio (cd. dividend equivalent).

		 Il valore complessivo delle azioni alla data di maturazione è stato riportato considerando il prezzo ufficiale di chiusura dell’azione al 12 marzo 2020, data in cui si è tenuto il Consiglio 
di Amministrazione di Assicurazioni Generali che ha verificato il livello di raggiungimento degli obiettivi triennali e deliberato l’aumento di capitale gratuito.

	 (b)	Numero di azioni complessivamente non attribuibili a seguito della performance conseguita, tenendo conto per i piani LTI della performance nell’ultimo anno del piano.
	 (c)	Numero massimo di azioni potenzialmente attribuibili al termine del periodo di vesting (2018- 2020) subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi al termine del triennio ed ai 

termini e alle condizioni di cui al piano, tenuto conto che, con riguardo in particolare all’anno 2018 e 2019 il numero delle azioni è calcolato sulla base della consuntivazione degli 
obiettivi raggiunti in tale esercizio. Inoltre come previsto dal regolamento del piano e riportato nella relazione dello scorso esercizio, potrà essere corrisposto ai beneficiari un numero 
di azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di riferimento (cd. dividend equivalent).

	 (d)	Numero massimo di azioni potenzialmente attribuibili al termine del periodo di vesting (2019 - 2021) subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi al termine del triennio ed 
ai termini e alle condizioni di cui al piano. Inoltre come previsto dal regolamento del piano e riportato nella relazione dello scorso esercizio, potrà essere corrisposto ai beneficiari un 
numero di azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di riferimento (cd. dividend equivalent).

	 (e)	Numero di azioni attribuite a luglio 2019, in relazione al raggiungimento degli obiettivi ed ai termini e alle condizioni di cui al piano, incluso il numero di azioni aggiuntive determinato 
in base all’importo dei dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di riferimento (cd. dividend equivalent).
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Tabella 3B - Piani di incentivazione monetari a favore dei componenti dell’organo di 
Amministrazione, dei Direttori Generali e degli altri dirigenti con responsabilità strategiche

A B (1) (2) (3) (4)

Bonus dell’anno Bonus di anni precedenti Altri Bonus

(A) (B) (C) (A) (B) (C)

Nome e  cognome Carica Piano
Erogabile/  

Erogato Differito
Periodo di 

differimento
Non più 

erogabili
Erogabili/ 

Erogati
Ancora 
Differiti

(I) Compensi nella società che redige il bilancio (€)

Philippe DONNET
Amministratore Delegato/
Group CEO STI 2019 2.671.441 

Altri dirigenti 
con responsabilità strategiche

STI 2019 11.266.775 367.250 2022

STI 2018 (1) 301.000 

Altri bonus -

(III) Totale (*) 13.938.216 367.250 301.000 0

	 (*)	inclusi compensi da controllate e collegate.
	 (1)	L’importo si riferisce alla quota di bonus differita prevista dal sistema di incentivazione per le Funzioni Fondamentali.
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Tabella 4 - Partecipazioni dei componenti degli organi di Amministrazione e di controllo, dei 
Direttori Generali e degli altri dirigenti con responsabilità strategiche

Nome e Cognome Società
partecipata

Numero azioni 
possedute 

alla fine 
dell’esercizio 

precedente

Numero azioni
acquistate

Numero azioni
vendute

Numero azioni 
possedute 

alla fine 
dell’esercizio in 

corso

Gabriele GALATERI DI GENOLA 
Presidente del Consiglio di Amministrazione Generali 26.800 26.800 26.800 26.800

Francesco Gaetano CALTAGIRONE 
Vice-presidente del Consiglio di Amministrazione Generali 74.900.000(1) 6.950.000(2) 3.350.000(2) 78.500.000(3)

Philippe DONNET
Amm. Delegato e Group CEO Generali 316.745 371.205(4) 687.950

Romolo BARDIN
Consigliere Generali 3.000 0 0 3.000

Altri Dirigenti 
con responsabilità strategiche

Generali 554.361 489.007(5) 256.520 786.848

	 (1)	Di cui 74.785.000 azioni possedute per il tramite di interposta persona giuridica.
	 (2)	Per il tramite di interposta persona giuridica.
	 (3)	Di cui 78.385.000 azioni possedute per il tramite di interposta persona giuridica.
	 (4)	Di cui 198.697 azioni attribuite nell’ambito del Piano LTI 2016 e 172.508 nell’ambito dello speciale piano azionario relativo al mandato per il triennio 2016-2019 
	 (5)	Di cui 489.007 azioni attribuite nell’ambito del Piano LTI 2016.
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Verifiche delle funzioni di 
Compliance e Risk Management

1. Premessa

Il Regolamento IVASS n. 38/2018, che ha abrogato il Re-
golamento ISVAP n. 39/2011, dispone che la definizione 
e l’attuazione delle politiche di remunerazione adottate 
dall’impresa siano soggetta, con cadenza almeno annua-
le, a una verifica da parte delle Funzioni Fondamentali, 
secondo l’ambito di rispettiva competenza.

La Funzione di Compliance, in particolare, ai sensi dell’art. 
58 del citato Regolamento IVASS n.38/2018, ha il compito 
di verificare che le predette politiche rispettino le norme in 
materia di politica di remunerazione e incentivazione di cui 
alla Parte II, Capo VII del Regolamento IVASS n. 38/2018, 
lo Statuto sociale nonché eventuali codici etici o altri stan-
dard di condotta applicabili alla Compagnia, in modo da 
prevenire e contenere i rischi legali e reputazionali. 

La Funzione di Risk Management ha invece il compito di 
contribuire ad assicurare la coerenza delle politiche di re-
munerazione con la propensione al rischio anche attraver-
so la definizione degli indicatori di rischio e la verifica del 
relativo corretto utilizzo.

2. Verifica della politica retributiva

Con particolare riferimento alla politica di remunerazione, 
la Funzione di Compliance e la Funzione di Risk Manage-
ment hanno esaminato ex ante, per gli aspetti di rispetti-
va competenza, il nuovo testo che verrà sottoposto, pre-
via approvazione del Consiglio di Amministrazione, alla 
prossima Assemblea degli Azionisti.

La nuova politica si pone in sostanziale continuità con 
quella approvata nel 2019 mantenendo le seguenti ca-
ratteristiche:

–– una combinazione di piani annuali (Short Term Incenti-
ve - STI) e differiti (Long Term Incentive - LTI) coerenti 
con la strategia e le priorità del business di Gruppo, 
con gli andamenti delle performance di Gruppo e con il 
ritorno per gli azionisti;

–– il collegamento tra remunerazione e rischio, in linea 
con le disposizioni e raccomandazioni di IVASS e la 
normativa Solvency II, attraverso indicatori chiave nei 
sistemi di incentivazione di Gruppo quali il Regulatory 
Solvency Ratio e il Return on Risk Capital (RoRC);

–– l’allineamento degli obiettivi e indicatori di performance 
(KPI) alla strategia e alle priorità di business di Gruppo. 

Le previsioni di maggior interesse e quelle che presen-
tano carattere di novità riguardano principalmente i se-
guenti aspetti:
–– è stato confermato l’ambito dei destinatari già previsto 
dalla Politica 2019; 

–– con riferimento al piano STI:
–– è stata confermata la previsione di una soglia di ri-
ferimento alla quale è subordinato il funding pool del 
piano di Short Term Incentive (STI) identificata in uno 
specifico livello minimo di Regulatory Solvency Ratio 
(RSR) pari al 130%. Questo livello minimo di RSR 
è stato fissato considerando il livello di “hard limit” 
definito nel Risk Appetite Framework (RAF) di Grup-
po approvato dal Consiglio di Amministrazione nel 
dicembre 2019. È stata inoltre confermata la facoltà 
del Consiglio di Amministrazione di prevedere un’e-
ventuale riduzione del funding pool a disposizione 
ove l’RSR sia inferiore al livello di “soft limit” previsto 
dal RAF di Gruppo, pari al 150%, ma comunque su-
periore al 130%. È stato inoltre mantenuto il collega-
mento tra remunerazione e rischio con la conferma 
di obiettivi di Return on Risk Capital (RoRC) nei siste-
mi di incentivazione;

–– è stato confermato il processo di definizione dei pre-
supposti e di attribuzione del piano di Short Term In-
centive (STI), con una descrizione puntuale delle di-
verse fasi in cui questo processo si articola (funding 
pool; performance individuale; calibration e payout);

–– è stato confermato che il valore minimo e il valore 
massimo entro i quali è compreso il funding pool 
sono determinati in relazione al grado di consegui-
mento dei livelli di risultato di Gruppo;

–– è stato confermato il numero massimo degli obietti-
vi della balanced scorecard, basati su 3 prospettive. 
Rispetto al 2019:
•  la prima prospettiva (Performance economica e 

finanziaria aggiustata per il rischio) non ha subito 
modifiche e continua a pesare per il 50+%;

•  la seconda prospettiva è stata modificata da 
“2019-2021 progetti strategici/KPI” a “Specifi-
ci obiettivi di Country/BU e Progetti strategici di 
Gruppo” ed ha come indicatori “Specifici KPI di 
Country/BU collegati alle strategie di Business e 
progetti locali e KPI legati a progetti strategici di 
Gruppo per tutti i GLG rilevanti/leader di progetti 
strategici”. La percentuale inoltre è passata da 30-
40% a 15-35%;

•  la terza prospettiva è stata modificata da “people 
value” a “Generali 2021 enablers”, il suo peso è 

Sezione III – Verifiche delle funzioni di controllo 
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aumentato da 10-15% a 20-30% e prevede come 
obiettivo una valutazione manageriale basata su 
specifici indicatori di performance (KPI) relativi a:
·· “People Value”, con priorità specifica su “Reskil-
ling” program e “Diversity & Inclusion” plan;

·· “Brand & Life-time partner”, con priorità specifi-
ca su “Relationship NPS”;

·· “Sustainability commitment”, con obiettivi spe-
cifici per i leader di iniziative di sostenibilità. In 
particolare, gli obiettivi del Gruppo Generali in 
termini di sostenibilità includono l’aumento del 
7-9% dei premi derivanti dai prodotti assicura-
tivi a valenza ambientale e sociale tra il 2018 e il 
2021, € 4,5 miliardi di nuovi investimenti green e 
sostenibili entro il 2021 e l’espansione dell’attivi-
tà di The Human Safety Net nel Gruppo;

–– con riferimento alla remunerazione variabile annuale 
per l’Amministratore Delegato/Group CEO, la scheda 
individuale definita dal Consiglio di Amministrazione 
prevede obiettivi economici, finanziari ed operativi 
inclusi un indicatore di rischio (i.e. Utile Netto Retti-
ficato di Gruppo, Total Remittance e Return on Risk 
Capital - RORC - di Gruppo) e obiettivi non finanzia-
ri (progetti chiave legati alla strategia del Gruppo e 
Generali2021 Enablers), in linea con le aspettative di 
piano strategico.

–– con riferimento al piano LTI:
–– è stata confermata la soglia di accesso annuale e 
triennale al piano di Long Term Incentive (LTI);

–– sono stati inseriti gli “altri ruoli chiave di Gruppo” 
identificati sulla base del ruolo ricoperto, della per-
formance espressa e del potenziale di crescita, con 
finalità di “attraction” e “retention” nell’ambito del 
perimetro di beneficiari del piano LTI in luogo dei Di-
rectors;

–– l’erogazione delle azioni è previsto al raggiungimen-
to di nuove condizioni di performance di Gruppo (Net 
Holding Cash Flow e TSR relativo);

–– è diminuito il numero massimo di azioni assegnabili 
ai destinatari da 12.000.000 a 9.500.000;

–– viene disciplinato il piano azionario per l’Ammini-
stratore Delegato/Group CEO come approvato dal 
CDA il 20 giugno 2019. Tale piano è volto a perse-
guire l’obiettivo della crescita di valore delle azioni 
di Generali allineando, al contempo, l’interesse eco-
nomico dell’Amministratore Delegato/Group CEO a 
quello degli azionisti attraverso il personale e signifi-
cativo investimento in azioni Generali e la definizione 
di obiettivi in linea con il piano strategico triennale 
2019-2021;

–– è stata data attuazione ad uno specifico piano di azio-
nariato per la generalità dei dipendenti volto a promuo-
vere il senso di appartenenza al Gruppo e ad allineare 
gli obiettivi del personale con quelli delineati nel Piano 
Strategico 2021 offrendo ai dipendenti l’opportunità 
di acquistare azioni di Assicurazioni Generali S.p.A. a 
condizioni agevolate, connesse alla creazione di valore 
dell’azione nel lungo periodo e di stabilità della situa-
zione finanziaria del Gruppo;

–– sono state individuate le condizioni e la procedura che 
consentono di derogare a specifici elementi Politica, 
come previsto dal nuovo art. 123-ter del TUF; 

–– è stato confermato in € 300 milioni il massimale com-
plessivo della copertura D&O per sinistro, in aggregato 
annuo e per periodo di copertura. In questo contesto, il 
massimale riservato agli Amministratori e ai Sindaci di 
Assicurazioni Generali S.p.A. nonché al Dirigente Pre-
posto alla redazione dei documenti contabili societari 
della Compagnia, è sempre pari a € 100 milioni per si-
nistro in aggregato annuo e per periodo di copertura, 
così come è stato mantenuto a € 10 milioni l’analogo 
massimale riservato agli Amministratori e ai Sindaci 
di Banca Generali S.p.A. mentre gli altri sono riferibili 
ai componenti degli organi sociali ed a tutti i manager 
delle società assicurative del Gruppo Generali;

–– è stata confermata la vincolatività per tutto il Gruppo 
dei principi della Politica mediante la predisposizione 
di una Group Remuneration Internal Policy quale stru-
mento volto ad assicurare la complessiva coerenza ed 
applicazione delle politiche di remunerazione da parte 
di tutte le società del Gruppo, nel rispetto delle caratte-
ristiche di ciascuna di queste società e conformemen-
te ai limiti previsti dal quadro normativo locale e/o di 
settore.

In questo contesto, la Funzione di Risk Management ha 
verificato la coerenza dei criteri identificati e dei relativi 
indicatori utilizzati per la valutazione della performance 
rispetto alle strategie di gestione dei rischi stabilite dal 
Consiglio di Amministrazione, con particolare riferimento 
al Risk Appetite Framework e al Recovery Plan.

3. Conclusioni

Ad esito delle valutazioni:

–– la Funzione di Compliance ritiene che il sistema re-
tributivo descritto nella politica di remunerazione sia 
conforme alle disposizioni degli Atti Delegati emanati 
in attuazione della Direttiva Solvency II, a quelle ema-
nate dall’IVASS nel Regolamento n.38/2018, allo Sta-
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tuto sociale, al Codice di Autodisciplina delle società 
quotate e al Codice di Condotta di Gruppo;

–– la Funzione di Risk Management, con particolare rife-
rimento ai criteri ed ai parametri adottati per la deter-
minazione della remunerazione variabile, ritiene che il 
nuovo sistema di remunerazione sia coerente con le 
strategie di gestione dei rischi di Gruppo.

Verifiche ex post della funzione di 
internal audit

Ai sensi dell’art. 58 del Regolamento IVASS n. 38/2018, 
la funzione di Internal Audit ha verificato la corretta appli-
cazione delle politiche di remunerazione sulla base degli 
indirizzi definiti dal Consiglio di Amministrazione in ottica 
di efficienza e salvaguardia del patrimonio dell’impresa. 

Tali attività integrano quelle già svolte dalle altre funzioni 
di controllo (Compliance e Risk Management).

L’audit ha verificato sia la corretta liquidazione e cor-
responsione nel 2019 delle componenti fisse e variabili 
attribuite ai destinatari sulla base delle politiche di remu-
nerazione 2018, sia la corretta applicazione della politica 
sulle remunerazioni del 2019. Entrambe le analisi sono 
successive e conseguenti alle varie deliberazioni assun-
te dall’Assemblea degli Azionisti del 7 maggio 2019 in 
materia di remunerazione e di approvazione del bilancio 
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018. 

Tali verifiche, basate su analisi dati e test campionari, non 
hanno fatto emergere eccezioni degne di nota ai fini della 
presente relazione.
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Piani di compensi basati 
su strumenti finanziari – 
assegnazione di azioni/diritti 
nell’ambito del long term 
incentive 2019 e piani precedenti

Con riferimento al Piano Long Term Incentive 2017 ap-
provato dall’Assemblea degli Azionisti in data 27 aprile 
2017, il Consiglio di Amministrazione di Assicurazioni 
Generali S.p.A., in data 12 marzo 2020, su proposta del 
Comitato per le Nomine e la Remunerazione, verificato il 
raggiungimento delle condizioni di performance previste 
dal piano, ha assegnato a n. 397 beneficiari complessive 
n. 6.278.644 azioni Generali, già inclusivo anche del nu-
mero di azioni aggiuntive determinato in base all’importo 
dei dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di 
riferimento (cd. dividend equivalent).

Con riferimento al Piano Long Term Incentive 2019 ap-
provato dall’Assemblea degli Azionisti in data 7 maggio 
2019, il Consiglio di Amministrazione di Assicurazioni 

Informativa ai sensi dell’articolo 84-bis, comma 5,  
del regolamento CONSOB

Generali S.p.A., in data 20 giugno 2019, su proposta del 
Comitato per le Nomine la Remunerazione, ha delibera-
to di dare attuazione a tale piano. Sono quindi stati in-
dividuati n. 519 beneficiari, cui è stato assegnato, con 
effetto dal 2019, il diritto a ricevere complessivamente 
sino a n. 12.000.000 azioni Generali, che potranno esse-
re attribuite al termine di un periodo di vesting triennale, 
subordinatamente al verificarsi delle condizioni previste 
dal piano. 

Inoltre come previsto dal regolamento del piano e ripor-
tato nella relazione dello scorso esercizio, potrà essere 
corrisposto ai beneficiari un numero di azioni aggiuntive 
determinato in base all’importo dei dividendi complessi-
vamente distribuiti nel triennio di riferimento (cd. dividend 
equivalent).

Per maggiori dettagli sul Piano Long Term Incentive 2017 
e sugli altri Piani di Long Term Incentive si rinvia ai docu-
menti informativi disponibili sul sito internet dell’emittente
www.generali.com.	
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Quadro 1, Sezione 1 – Strumenti relativi a piani, in corso di validità, approvati sulla base di 
precedenti delibere assembleari

A B (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Nome e cognome
o categoria

Carica Data della delibera
assembleare

Tipologia degli
strumenti
finanziari

Numero strumenti 
finanziari

Data di 
assegnazione

Eventuale prezzo 
di acquisto degli 

strumenti

Prezzo di mercato 
all’assegnazione

Periodo di
vesting

Philippe DONNET Group CEO/Amm. Del. (*)

LTI 2017-2019 
(delibera assembleare 

27.04.2017) (a) 

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

228.872

azioni attribuibili

27.04.2017 14,58 2017 - 2019

LTI 2018-2020 
(delibera assembleare 

19.04.2018) (b) 

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

196.054
azioni potenzialmente 

attribuibili

19.04.2018 16,52 2018 - 2020

Altri dirigenti con responsabilità strategiche (*)

LTI 2017-2019 
(delibera assembleare 

27.04.2017) (a)

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

743.676

azioni attribuibili

27.04.2017 14,58 2017 - 2019

LTI 2018-2020 
(delibera assembleare 

19.04.2018) (b) 

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

762.061

azioni potenzialmente 
attribuibili

19.04.2018 16,52 2018 - 2020

Altri manager (*)

LTI 2017-2019 
(delibera assembleare 

27.04.2017) (a)

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

5.306.096

azioni attribuibili

27.04.2017 14,58 2017 - 2019

LTI 2018-2020 
(delibera assembleare 

19.04.2018) (b)

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

5.608.977

azioni potenzialmente 
attribuibili

19.04.2018 16,52 2018 - 2020

	 (*)	inclusi compensi da controllate e collegate.
	 (a)	Numero di azioni che saranno attribuite ad aprile 2020 come da delibera del Consiglio di Amministrazione di Assicurazioni Generali a conclusione del periodo di vesting del 

piano e sulla base del livello di raggiungimento degli obiettivi definiti per il triennio 2017 - 2019, incluso il numero di azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei 
dividendi complessivamente distribuiti nel triennio (cd. dividend equivalent).

	 (b)	Numero massimo di azioni potenzialmente attribuibili al termine del periodo di vesting (2018 - 2020) subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi ed ai termini e alle 
condizioni di cui al piano, tenuto conto che, con riguardo in particolare agli anni 2018 e 2019 il numero delle azioni è calcolato sulla base della consuntivazione degli obiettivi 
raggiunti in tali esercizi. Inoltre come previsto dal regolamento del piano e riportato nella relazione dello scorso esercizio, potrà essere corrisposto ai beneficiari un numero di 
azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di riferimento (cd. dividend equivalent).
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Quadro 1, Sezione 2 – Strumenti di nuova assegnazione, in base alla decisione:

¨ del C.d.A di proposta per l’Assemblea
þ dell’organo competente per l’attuazione della delibera dell’Assemblea

A B (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Nome e cognome
o categoria

Carica Data della delibera
assembleare

Tipologia degli
strumenti
finanziari

Numero strumenti 
finanziari

Data di 
assegnazione

Eventuale prezzo 
di acquisto degli 

strumenti

Prezzo di mercato 
all’assegnazione

Periodo di
vesting

Philippe DONNET Group CEO/ 
Amm. Del. (*)

LTI 2019-2021 
(delibera assembleare 

07.05.2019) (a) 

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

224.332
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

07.05.2019 17,127 2019 - 2021

Altri dirigenti con responsabilità strategiche (*) LTI 2019-2021 
(delibera assembleare 

07.05.2019) (a) 

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

1.110.691
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

07.05.2019 17,127 2019 - 2021

Altri manager (*) LTI 2019-2021 
(delibera assembleare 

07.05.2019) (a)

Azioni 
ordinarie 

di Assicurazioni 
Generali

7.579.200
azioni 

potenzialmente 
attribuibili

07.05.2019 17,127 2019 - 2021

	 (*)	inclusi compensi da controllate e collegate.
	 (a)	Numero massimo di azioni potenzialmente attribuibili al termine del periodo di vesting (2019 - 2021) subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi al termine del triennio 

ed ai termini e alle condizioni di cui al piano. Inoltre come previsto dal regolamento del piano e riportato nella relazione dello scorso esercizio, potrà essere corrisposto ai 
beneficiari un numero di azioni aggiuntive determinato in base all’importo dei dividendi complessivamente distribuiti nel triennio di riferimento (cd. dividend equivalent).  
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Amministratore/i
I componenti del Consiglio di Ammini-
strazione della Società.

Amministratore Delegato/Group CEO
il Chief Executive Officer, principale 
responsabile della gestione della So-
cietà e del Gruppo.

Amministratore/i Indipendente/i
Gli amministratori della Società in 
possesso del requisito di indipenden-
za previsto dal Codice di Corporate 
Governance (CG), accertato dal Con-
siglio.

Assemblea
L’Assemblea degli Azionisti della Com-
pagnia.

Azionisti 
Gli azionisti della Compagnia.

Capogruppo
Assicurazioni Generali S.p.A. in quali-
tà di holding.

Comitato Controllo e Rischi (CCR)
Il Comitato Controllo e Rischi della 
Compagnia, istituito nel rispetto delle 
raccomandazioni del Codice di Auto-
disciplina (art. 7).

Comitato per le Nomine e la 
Remunerazione (CNR)
Il Comitato per le Nomine e la Remu-
nerazione della Compagnia, istituito 
nel rispetto delle raccomandazioni del 
Codice di Autodisciplina (artt. 5 e 6).

Comitato per la Corporate Governance 
e la Sostenibilità sociale ed ambientale 
(CGS)
Il Comitato per la Corporate Gover-
nance e la Sostenibilità sociale ed am-
bientale della Compagnia.

Comitato per gli Investimenti e le 
Operazioni Strategiche (CI)
Il Comitato per gli Investimenti e le 
Operazioni Strategiche della Compa-
gnia.

Comitato per gli Investimenti (CI)
Il Comitato per gli Investimenti della 
Compagnia.

Comitato per le Operazioni Strategiche 
(COS)
Il Comitato per le Operazioni Strategi-
che della Compagnia.

Comitato per le Operazioni con Parti 
Correlate (COPC)
Il Comitato per le Operazioni con Parti 
Correlate della Compagnia.

Cod. civ. / c.c.
Il Codice civile.

Codice di Autodisciplina
Il Codice di autodisciplina delle società 
quotate, approvato a luglio 2018 dal 
Comitato per la Corporate Governan-
ce, promosso da Borsa Italiana S.p.A., 
ABI, ANIA, Assogestioni, Assonime 
e Confindustria, pubblicato sul sito 
www.borsaitaliana.it, cui la Società ha 
aderito con delibera del Consiglio di 
Amministrazione.

Collegio
Il collegio sindacale della Compagnia.

Comitati Consiliari
Dal 7 maggio 2019 si intendono il CCR, 
il COPC, il CNR, il CGS, il CI e il COS.

Compagnia (anche Assicurazioni 
Generali, Generali e Società)
Assicurazioni Generali S.p.A.

Consiglio o CdA
Il Consiglio di Amministrazione della 
Società.

CONSOB
La Commissione Nazionale per le So-
cietà e la Borsa.

Controllata/e 
La/le società controllata/e da Assicu-
razioni Generali S.p.A., anche indiret-
tamente, ai sensi di quanto previsto 
dalla normativa di volta in volta appli-
cabile. 

Dirigente Preposto
Il dirigente preposto alla redazione 
dei documenti contabili societari della 
Compagnia, ai sensi dell’art. 154-bis 
del TUIF. 

Earning Per Share (EPS) growth
Variazione percentuale (tasso com-
posto di crescita annuale) dell’EPS 
facendo riferimento al risultato netto 
normalizzato da utili/perdite da di-
smissione

Funzioni Fondamentali 
Le funzioni di Internal Audit, Complian-
ce, Risk Management e Attuariale.

Global Leadership Group (GLG)
L’insieme dei manager della Società e 
del Gruppo che ricoprono i ruoli con 
maggior peso organizzativo e impat-
to sui risultati e sul processo di de-
clinazione della strategia, quali tra gli 
altri i CEO delle società controllate, i 
responsabili di branch, le posizioni 
strategiche all’interno dei paesi, le li-
nee di business e le posizioni di head 
office con impatto globale sui risultati 
di Gruppo.

Group Management Committee (GMC)
L’insieme dei manager della Società e 
del Gruppo, con funzioni di supporto 
all’Amministratore Delegato/Group 
CEO, che si riuniscono per discute-
re scelte fondamentali per il Gruppo, 
verificare proposte da sottoporre al 
Consiglio, valutare i principali rischi, 
gli investimenti e i risultati finanziari e 
industriali. 

Gruppo
La Società e le società di diritto ita-
liano ed estero soggette al controllo 
della stessa, ai sensi dell’articolo 93 
del TUIF.

IVASS
L’Istituto per la Vigilanza sulle Assicu-
razioni. Autorità che esercita la vigilan-
za sul mercato assicurativo italiano, 
per garantirne la stabilità e tutelare il 
consumatore.

Glossario
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Net Holding Cash Flow 
Flussi di cassa netti disponibili a livello 
della capogruppo in un dato periodo, 
dopo le spese di holding e i costi per 
interessi. Le sue principali componen-
ti, considerate in un’ottica di cassa, 
sono: le rimesse delle controllate; il ri-
sultato della riassicurazione centraliz-
zata; gli interessi sul debito finanziario, 
le spese e le tasse pagate o rimborsa-
te a livello di capogruppo.

Organismo di Vigilanza (OdV)
L’organismo di vigilanza della Compa-
gnia, previsto dal Decreto 231.

Personale Rilevante
I direttori generali, i dirigenti con com-
piti strategici, i titolari e il personale di 
livello più elevato delle Funzioni Fon-
damentali e le altre categorie del per-
sonale la cui attività può avere un im-
patto significativo sul profilo di rischio 
dell’impresa, secondo quanto stabilito 
nel Regolamento IVASS n.38/2018, 
art. 2, comma 1, lettera m).

Presidente
Colui che ricopre la carica di Presiden-
te del Consiglio di Amministrazione 
della Compagnia.

Regolamento IVASS n° 38/2018
Il Regolamento IVASS 3 luglio 2018, 
n° 38 (Regolamento IVASS recante di-
sposizioni in materia di sistema di go-
verno societario).

Regulatory Solvency Ratio
Rapporto tra fondi propri ammissibili 
e il relativo requisito di patrimoniale di 
solvibilità di Gruppo, entrambi calco-
lati in linea con la normativa SII. I fondi 
propri ammissibili sono al netto del di-
videndo proposto.

Relazione
La presente “Relazione sulla Politica in 
materia di remunerazione e sui com-
pensi corrisposti” approvata dal Con-
siglio di Amministrazione il 12 marzo 
2020, predisposta in adempimento 
a quanto previsto dall’art. 123-ter del 
T.U.F., nonché dall’art. 41 del Regola-
mento IVASS n. 38/2018.

Return on Risk Capital (RoRC) 
Il Return on Risk Capital (RoRC) è un 
indicatore di performance aggiustata 
al rischio che mette in relazione la pro-
fittabilità di un business con il rischio 
da esso generato. 
Il RoRC è calcolato come rapporto tra 
Net result e SCR medio. 

Risultato Operativo/Operating Result
Il risultato operativo corrisponde all’u-
tile del periodo prima delle imposte, 
al lordo degli interessi passivi relativi 
al debito finanziario, di alcuni redditi 
netti finanziari e dei costi e ricavi non 
ricorrenti. 

Sindaco/i
Il/i componente/i effettivo/i o supplen-
te/i del Collegio Sindacale della Com-
pagnia.

Solvency II
L’insieme di norme legislative e regola-
mentari introdotte in seguito all’emana-
zione della direttiva n° 2009/138/CE del 
Parlamento Europeo e del Consiglio del 
25 novembre 2009, in materia di acces-
so ed esercizio delle attività di assicu-
razione e di riassicurazione, pubblicata 
sulla Gazzetta Ufficiale dell’Unione Eu-
ropea del 17 dicembre 2009.

Statuto
Lo statuto sociale della Compagnia.

Testo Unico della Finanza (T.U.F)
Il decreto legislativo 24 febbraio 1998, 
n° 58, “Testo unico delle disposizioni in 
materia di intermediazione finanziaria, 
ai sensi degli articoli 8 e 21 della legge 
6 febbraio 1996, n° 52”, nella formula-
zione vigente alla data della Relazione.

Total Remittance
Dividendi ed equivalenti transazioni 
permanenti o di medio-lungo termine 
(riduzioni di capitale, rimborsi di debi-
to, finanziamenti alla capogruppo non 
a copertura di riserve vita) misurate 
per cassa e approvate dall’Head Offi-
ce di Gruppo e/o dai pertinenti organi 
societari in accordo con la normativa 
interna di Gruppo.

Total Shareholder Return Relativo (rTSR)
Ritorno complessivo dell’investimen-
to per l’azionista calcolato come va-
riazione del prezzo di mercato delle 
azioni, ivi inclusi le distribuzioni o i 
dividendi reinvestiti in azioni rispetto a 
una lista selezionata di peer.

Utile Netto Rettificato
Utile Netto di Gruppo dichiarato in bi-
lancio, rettificato escludendo qualsiasi 
componente straordinaria non preve-
dibile (derivante da, a titolo esemplifi-
cativo e non esaustivo: amortization/
goodwill depreciation, rilevanti cam-
biamenti di legge/regolatori/normativi, 
impatti significativi derivanti da mo-
difiche relative al trattamento fiscale, 
plusvalenze/minusvalenze da M&A) 
e approvato dal Consiglio di Ammi-
nistrazione su proposta del Comitato 
per le Nomine e la Remunerazione se-
condo queste linee guida.
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Contatti

Group Integrated Reporting
integratedreporting@generali.com
Responsabile: Massimo Romano

Corporate Affairs
corporateaffairs@generali.com
Responsabile: Giuseppe Catalano

Group Media Relations & Channels Management
media@generali.com
Responsabile: Roberto Alatri

Group Reward & Institutional HR Governance
group_reward@generali.com
Responsabile: Giovanni Lanati

Group Sustainability & Social Responsibility
csr@generali.com
Responsabile: Lucia Silva

Investor & Rating Agency Relations
ir@generali.com
Responsabile: Giulia Raffo

Shareholders & Governance
governance@generali.com
Responsabile: Michele Amendolagine
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