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Siamo stati incaricati di effettuare un esame completo dell’allegata documentazione relativa alla 
gestione separata denominata “BPM GEST DEM”, gestione chiusa a nuovi contratti, per il periodo di 
osservazione dal 1° novembre 2023 al 31 ottobre 2024, predisposta da Banco BPM Vita SpA (la 
“Società”) per le finalità del Regolamento ISVAP n° 38 del 3 giugno 2011, costituita da: 

- Prospetto della composizione della gestione separata in Euro (Allegato I).

- Rendiconto riepilogativo della gestione separata in Euro (Allegato II).

- Regolamento della gestione separata (Allegato III).

- Note esplicative (Allegato IV). 

Responsabilità degli Amministratori 

Gli Amministratori di Banco BPM Vita SpA sono responsabili della redazione della suddetta 
documentazione in conformità ai criteri stabiliti dal Regolamento ISVAP n° 38 del 3 giugno 2011. Sono 
altresì responsabili per quella parte del controllo interno che essi ritengono necessaria al fine di 
consentire la redazione della documentazione relativa alla gestione separata che non contenga errori 
significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Indipendenza della società di revisione e gestione della qualità

Abbiamo rispettato i principi sull’indipendenza e gli altri principi etici del Code of Ethics for 
Professional Accountants (including International Independence Standards) (IESBA Code) emesso 
dall’International Ethics Standards Board for Accountants, basato su principi fondamentali di 
integrità, obiettività, competenza e diligenza professionale, riservatezza e comportamento 
professionale. 
La nostra società di revisione applica l’International Standard on Quality Management 1 (ISQM Italia 
1), che richiede di configurare, mettere in atto e rendere operativo un sistema di gestione della qualità 
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che include direttive e procedure sulla conformità ai principi etici, ai principi professionali e alle 
disposizioni di legge e dei regolamenti applicabili.

Responsabilità della società di revisione 

È nostra la responsabilità di esprimere un giudizio sulla documentazione sopra riportata relativa alla 
gestione separata sulla base delle procedure svolte. Il nostro lavoro è stato svolto secondo i criteri 
indicati nel principio International Standard on Assurance Engagements – Assurance Engagements 
other than Audits or Reviews of Historical Information (“ISAE 3000 revised”) emanato 
dall’International Auditing and Assurance Standards Board per gli incarichi che consistono in un 
esame completo. Tale principio richiede la pianificazione e lo svolgimento di procedure al fine di 
acquisire una ragionevole sicurezza che la documentazione relativa alla gestione separata non 
contenga errori significativi. 
Il nostro incarico ha comportato lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a 
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nella documentazione relativa alla gestione 
separata. Le procedure scelte dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione 
dei rischi di errori significativi nella documentazione relativa alla gestione separata dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali. Nell’effettuare tali valutazioni del rischio, il revisore 
considera il controllo interno relativo alla redazione della documentazione relativa alla gestione 
separata denominata “BPM GEST DEM” di Banco BPM Vita SpA al fine di definire procedure di 
verifica appropriate alle circostanze, e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno 
dell’impresa.

In particolare, abbiamo svolto le seguenti procedure: 

Abbiamo verificato a campione, in base alla relativa documentazione, la consistenza delle 
attività assegnate nel corso del periodo di osservazione alla gestione separata, la loro 
disponibilità e la relativa tipologia. 

Per tali attività abbiamo inoltre verificato: 

- la conformità ai criteri di valutazione dettati dal Regolamento ISVAP n° 38 del 3 
giugno 2011 rispettivamente per la predisposizione del prospetto della composizione
della gestione separata al 31 ottobre 2024 ed ai fini della determinazione del tasso 
medio di rendimento annuale; 

- la conformità degli investimenti a quanto previsto dal Regolamento ISVAP n° 38 del 3 
giugno 2011 ed al Regolamento della gestione separata. 

Abbiamo verificato la correttezza del risultato finanziario della gestione separata e del 
conseguente tasso medio di rendimento realizzato dello 0,45 per cento calcolato su base 
annua, facendo riferimento alla definizione dei redditi di competenza ed alle modalità di 
calcolo indicate nel Regolamento della gestione separata.  
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Abbiamo verificato l’adeguatezza dell’ammontare delle attività assegnate alla gestione separata 
al 31 ottobre 2024, rispetto agli impegni assunti quali sono desumibili dalla stima elaborata 
dalla Società delle riserve matematiche alla stessa data e riportata nell’Allegato I. 

Abbiamo verificato la conformità del Prospetto della composizione della gestione separata 
(Allegato I) e del Rendiconto riepilogativo della gestione separata (Allegato II) ai criteri di 
redazione previsti dal Regolamento ISVAP n° 38 del 3 giugno 2011. 

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro 
giudizio.

Giudizio 

A nostro giudizio, il Prospetto della composizione della gestione separata denominata “BPM GEST 
DEM” al 31 ottobre 2024 ed il relativo Rendiconto riepilogativo per il periodo di osservazione chiuso a 
tale data, corredati delle Note esplicative, corrispondono alle risultanze delle registrazioni contabili e 
presentano, in tutti gli aspetti significativi, la determinazione del risultato finanziario della gestione e 
del conseguente tasso medio di rendimento annuale in conformità ai criteri stabiliti dal Regolamento 
ISVAP n° 38 del 3 giugno 2011 e del Regolamento della gestione separata; inoltre, le attività attribuite 
alla gestione sopramenzionata al termine del periodo di osservazione sono adeguate rispetto agli 
impegni assunti sulla base delle riserve matematiche stimate dalla Società.

Richiami di informativa

Senza modificare il nostro giudizio, richiamiamo l’attenzione alle Note esplicative (Allegato IV) dove 
viene riportato che al 31 ottobre 2024 l’asset allocation della gestione separata è superiore ai limiti 
previsti dal Regolamento con riferimento ai titoli governativi. Data la dimensione della Gestione 
Separata e al fine di salvaguardare la stabilità della Gestione stessa, l’impresa ritiene giustificata tale 
maggiore esposizione in titoli governativi.
Si richiama l’attenzione altresì sul fatto che il Rendiconto riepilogativo della gestione separata al 31
ottobre 2024 riporta un “Tasso medio di rendimento relativo al periodo di osservazione” pari al 0,45%. 
Nelle Note esplicative è riportato che il che il tasso medio di rendimento retrocesso agli assicurati,
sulla base dei contratti assicurativi, è pari al 3%.

Criteri di redazione e limitazione all’utilizzo 

Senza modificare il nostro giudizio, richiamiamo l’attenzione al Regolamento (Allegato III) e alle Note 
esplicative della gestione separata (Allegato IV) che descrivono i criteri di redazione. La 
documentazione relativa alla gestione separata è stata redatta per le finalità illustrate nel primo 
paragrafo. Di conseguenza la documentazione stessa può non essere adatta per altri scopi. La presente 
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relazione è stata predisposta esclusivamente per le finalità indicate nel primo paragrafo e, pertanto, 
non potrà essere utilizzata per altri fini, in tutto o in parte, senza il nostro preventivo consenso scritto. 

Milano, 12 dicembre 2024

PricewaterhouseCoopers SpA   

Rudy Battagliarin
(Revisore legale) 


