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Cambiamenti nelle politiche contabili 
Il bilancio consolidato è stato redatto in conformità ai principi contabili internazionali (International Accounting 
Standards – IAS e International Financial Reporting Standards – IFRS) emanati dall’International Accounting 
Standards Board (IASB) ed alle interpretazioni emesse dall’IFRS Interpretations Committee (IFRIC) e dallo 
Standing Interpretations Commitee (SIC) riconosciuti dall’Unione Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 
1606/2002 ed in vigore alla stessa data. 
 
Il presente bilancio è stata redatto inoltre in conformità alle disposizioni del Provvedimento Ivass n.74 dell’8 
maggio 2018 che ha modificato e integrato le disposizioni, contenute nel Regolamento Ivass n. 7/2007, per 
effetto dell’entrata in vigore dell’IFRS 9 (Financial Instruments) che, a partire dai bilanci 2018, sostituisce il 
principio IAS 39.  
 
Attività finanziarie valutate al costo ammortizzato 
La voce comprende le attività finanziarie di cui all’IFRS 7 8(f) ), diverse dai crediti ricompresi nella 
macrovoce crediti diversi, che soddisfano entrambe le seguenti condizioni (IFRS 9 4.1.2):  
a) l’attività finanziaria è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è il possesso di attività 
finanziarie al fine della raccolta dei flussi finanziari contrattuali;  
b) i termini contrattuali dell’attività finanziaria prevedono a determinate date flussi finanziari rappresentati 
unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da restituire. 
 
Attività finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditività complessiva  
La voce comprende le attività finanziarie di cui all’IFRS 7 8(h) e, in particolare:  
- le attività finanziarie che soddisfano entrambe le seguenti condizioni (IFRS 9 4.1.2A):  
a) l’attività finanziaria è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è conseguito sia 
mediante la raccolta dei flussi finanziari contrattuali che mediante la vendita e  
b) i termini contrattuali dell’attività finanziaria prevedono a determinate date flussi finanziari rappresentati 
unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da restituire  
- i titoli di capitale, tenendo conto della precisazione di cui all’IFRS 9 BC5.21, per i quali l’entità ha scelto 
irrevocabilmente, al momento della rilevazione iniziale, di presentare le successive variazioni di fair value 
nella redditività complessiva ai sensi dell’IFRS 9 5.7.5.  
 
Attività finanziarie valutate al fair value rilevato a conto economico  
La voce comprende le attività finanziarie di cui all’IFRS 7 8(a) non classificate tra le attività finanziarie 
valutate al costo ammortizzato o al fair value con impatto sulla redditività complessiva (IFRS 9 4.1.4) e, in 
particolare:  
- le attività finanziarie detenute per la negoziazione;  
- le attività finanziarie designate al fair value e, in particolare, le attività finanziarie designate irrevocabilmente 
al momento della rilevazione iniziale al fine di eliminare o ridurre significativamente un’incoerenza nella 
valutazione o nella rilevazione (IFRS 9 4.1.5 - accounting mismatch) e le attività finanziarie il cui rischio di 
credito è gestito utilizzando un derivato su crediti valutato al fair value rilevato a conto economico ove 
ricorrano i criteri di ammissibilità di cui all’IFRS 9 6.7.1;  
- le altre attività finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value quali, in particolare, le attività finanziarie 
diverse da quelle che prevedono a determinate date flussi finanziari rappresentati unicamente da pagamenti 
del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da restituire e le attività che non hanno finalità di 
negoziazione ma sono gestite secondo altri modelli di business (IFRS 9 B4.1.5).  
 
Passività finanziarie valutate al fair value rilevato a conto economico  
La voce comprende le passività finanziarie valutate al fair value rilevato a conto economico di cui all’IFRS 7 
8(e) e, in dettaglio:  
- le passività finanziarie detenute per la negoziazione;  
- le passività finanziarie designate al fair value e, in particolare, le passività finanziarie designate 
irrevocabilmente al momento della rilevazione iniziale al fine di eliminare o ridurre significativamente 
un’incoerenza nella valutazione o nella rilevazione (IFRS 9 4.2.2(a) - accounting mismatch) o nel caso di un 
gruppo di passività finanziarie o di attività e passività finanziarie gestite e valutate in base al fair value 
secondo una strategia di gestione del rischio o d’investimento documentata (IFRS 9 4.2.2(b)).  
 
Passività finanziarie valutate al costo ammortizzato  
La voce comprende le passività finanziarie, definite e disciplinate dall’IFRS 9 4.2.1, di cui all’IFRS 7 8(g).  
In particolare, la voce comprende i contratti di investimento (nell’accezione di cui all’IFRS 4.IG2) non 
rientranti nell’ambito di applicazione dell’IFRS 4 emessi da compagnie di assicurazione diversi da quelli 
index e unit linked, i depositi ricevuti da riassicuratori, la componente finanziaria eventualmente presente nei 
contratti di assicurazione e i debiti impliciti nei contratti di leasing rilevati da un locatario. 
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Il nuovo modello di impairment 
Con riferimento all’impairment, per gli strumenti valutati al costo ammortizzato e al fair value con 
imputazioni a patrimonio netto, viene introdotto un modello basato sul concetto di “expected loss” (perdita 
attesa), in luogo dell’“incurred loss” prevista dallo IAS 39. L’IFRS 9 richiede alle imprese di contabilizzare le 
perdite attese nei 12 mesi successivi sin dall’iscrizione iniziale dello strumento finanziario (stage 1). 
L’orizzonte temporale di calcolo della perdita attesa diventa, invece, l’intera vita residua dell’asset oggetto di 
valutazione, ove la qualità creditizia dello strumento finanziario abbia subito un deterioramento “significativo” 
rispetto alla misurazione iniziale (stage 2) o nel caso risulti “impaired” (stage 3). 
 
Nuovi Principi contabili – IFRS 16 
 
A partire dal 1° gennaio 2019, il nuovo standard contabile IFRS 16, emanato dallo IASB a gennaio 2016 ed 
omologato dalla Commissione Europea tramite il Regolamento n. 1986/2017, ha sostituito lo IAS 17 
“Leasing” principio di riferimento per il trattamento contabile e relativa informativa delle operazioni di leasing 
ed ha disciplinato i requisiti per la contabilizzazione dei contratti di leasing.  
 
L’aspetto più rilevante che caratterizza il nuovo standard è dato dall’introduzione di un unico modello di 
contabilizzazione dei contratti di leasing da parte del locatario, sulla base del modello del diritto d’uso, con la 
conseguente eliminazione della distinzione tra leasing operativo e finanziario 19, prevista dallo IAS 17: viene 
quindi introdotto un unico modello di contabilizzazione dei contratti di leasing da parte del locatario, con 
l’iscrizione di una attività e di una passività.  
Nell’attivo patrimoniale è pertanto rilevato il diritto d’uso (right of use asset) dell’attività oggetto di leasing e 
nel passivo patrimoniale è rilevata la passività per i canoni di leasing ancora da corrispondere al locatore 
attualizzati (lease liability). E’ modificata anche la modalità di rilevazione delle componenti di conto 
economico: in accordo col principio IFRS16 sono rilevati gli oneri relativi all’ammortamento del diritto d’uso, e 
gli interessi passivi sulla passività per leasing in sostituzione dei canoni di leasing precedentemente 
rappresentati nella voce relativa alle spese amministrative. 
 
Con l’introduzione del nuovo standard, il leasing viene definito come un contratto che conferisce al locatario 
finale il diritto di utilizzare un’attività specificata per un determinato periodo di tempo in cambio di un 
corrispettivo. Ciò che acquista ora fondamentale importanza è il diritto di controllare l’uso dell’attività ed è ciò 
che deve essere valutato in ogni singolo contratto. 
 
La valutazione se un contratto è, o contiene un leasing, avviene all’inizio del contratto e deve esser svolta 
nuovamente nel momento in cui si verifica una modifica dei termini e delle condizioni del contratto stesso. 
 
Le fattispecie rilevanti ai fini dell’applicazione del principio sono risultate le seguenti: 

• real estate; 
• automotive; 
• other assets. 

 
In sede di prima applicazione e a regime, il Gruppo SACE ha adottato alcuni degli espedienti pratici e delle 
recognition exemptions previsti dal principio al paragrafo C10 e seguenti. In particolare: 
 sono stati esclusi i contratti con lease term complessiva o residua inferiore o uguale ai 12 mesi (short 

term); 
 sono stati esclusi i contratti con valore del bene sottostante inferiore o uguale a € 5.000 alla data di 

acquisto (low value); 
 sono stati esclusi i costi diretti iniziali dalla valutazione del Right of Use Asset alla data di applicazione 

iniziale; 
 
Il Gruppo SACE ha inoltre applicato il nuovo standard sulla base dell’approccio “Modified Retrospective”, 
nelle modalità previste dai paragrafi C5 b e C8 b (ii). Tale approccio consente di rilevare l’effetto cumulativo 
dell’applicazione del principio alla data di prima applicazione senza rideterminare le informazioni 
comparative. Conseguentemente al 1 gennaio 2019 non sono stati rilevati impatti sul patrimonio netto 
contabile. 
 
 
 

                                                 
19 Tale distinzione permane nell’analisi dei leasing da parte del locatore. 
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Le voci patrimoniali interessate dall’applicazione dell’IFRS 16 hanno subito le seguenti modifiche dal 31 
dicembre 2018 al 1° gennaio 2019:  
 
(in euro migliaia)  

    31/12/2018 

FTA Impatto 
applicazione 

IFRS16 al  
01/01/2019  01/01/2019 

  ATTIVO   *   

2.1 Immobili                       50.275                       27.208                     77.483  

2.2 Altre attività materiali                         2.269                            746                       3.015  

6.5 Altre attività                       29.687                              (1)                     29.686  

  PASSIVO   *   
4.2 Passività finanziarie valutate al costo ammortizzato                  3.071.437                       27.953                3.099.390  

 
 
Al fine di rappresentare le eventuali differenze tra ambito di applicazione dello IAS 17 ed il nuovo principio, la 
tabella di seguito espone (come richiesto dal paragrafo C12 dell’IFRS16) la riconciliazione tra i due perimetri, 
in particolare evidenziando: 

 gli impegni derivanti da leasing operativi presentati applicando lo IAS 17 al 31 dicembre 2018; 
 l’effetto dell’attualizzazione sui contratti di leasing operativo applicando il tasso di finanziamento 

marginale alla data dell’applicazione iniziale; 
 le passività del leasing rilevate nel prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria alla data 

dell’applicazione iniziale. 
 
(in euro migliaia) 
 
RICONCILIAZIONE LEASE LIABILITIES   
    
Impegni per leasing operativi IAS 17 non attualizzati al 31.12.2018 (+) 24.513  
Eccezioni alla rilevazione IFRS 16 (-) (332)  
- per leasing short - term (-) (324)  
- per leasing low value (-) (8)  
Altre variazioni (i.e. IVA indetraibile) da specificare: (837)  
- per leasing short - term (-) (4)  
- per leasing low value (-) -  
- IVA indetraibile -  
- contratti IFRS 16 (832)  
- riconduzione Risconti Attivi (al 31/12/2018) (-) (1)  
Lease Liabilities per leasing operativi non attualizzate IFRS 16 al 01/01/2019 30.610  
Effetto attualizzazione sui leasing operativi (-) (2.657)  
Lease liabilities per leasing operativi attualizzate IFRS 16 al 01/01/2019 27.953  
Lease Liabilities per leasing finanziari ex IAS 17 al 01/01/2019 (+) -  
Totale Lease Liabilities IFRS 16 al 01/01/2019 27.953  

 
 
Le passività per il leasing sono state attualizzate al tasso del 1 gennaio 2019, riferito alle scadenze dei 
singoli contratti. 
 
Con riferimento alle attività materiali, si rappresentano di seguito le categorie di diritti d’uso relativi a leasing 
finanziari. In particolare, i diritti d’uso acquisiti con il leasing relativi a contratti immobiliari sono indicati nella 
sottovoce “b) Fabbricati”; quelli relativi a contratti inerenti automobili ed altri tipi di contratti nella sottovoce “f) 
Altre”. 
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(in euro migliaia) 
 
Diritti d'uso acquisiti con il leasing al 01.01.2019   
Attività materiali ad uso funzionale: 27.953  
a) terreni -  
b) fabbricati 27.208  
c) mobili -  
d) mobili patrimonio artistico di pregio -  
e) impianti elettronici -  
f) altre 745  
Attività materiali detenute a scopo d'investimento: -  
a) terreni -  
b) fabbricati -  
Lease Liabilities per leasing operativi attualizzate IFRS 16 al 01/01/2019 27.953  

 
 
L’impatto contabile FTA derivante dall’applicazione dell’IFRS16 è stato determinato in riferimento a n. 104 
contratti in essere al 1 gennaio 2019 di cui n. 35 relativi a contratti di locazione immobiliare.   
 
 
Area di consolidamento   
L’area di consolidamento comprende SACE S.p.A. e tutte le sue controllate dirette ed indirette: SACE BT 
S.p.A., SACE Fct S.p.A., SACE SRV S.r.l., SACE do Brasil e SIMEST S.p.A.. 
Per una migliore rappresentazione di bilancio si evidenzia che il Fondo Sviluppo Export, presente nell’attivo 
patrimoniale di SACE S.p.A., è stato consolidato con il metodo integrale, essendo SACE l’unico sottoscrittore 
delle quote del Fondo. 
 
 Area di consolidamento

Denominazione
Stato sede 

legale
Metodo 

(1)
Attività 

(2)
%

Partecipazione diretta

%
Interessenza totale 

(3)

% 
Disponibilità voti 
nell'assemblea

 ordinaria
(4)

% di consolidamento

SACE BT Italia G 1 100% 100% 100% 100%
SACE FCT Italia G 11 100% 100% 100% 100%
SACE SRV Italia G 11 0% 100% 100% 100%
SACE Do Brasil Brasile G 11 100% 100% 100% 100%
SIMEST S.p.A. Italia G 11 76,005% 76,005% 76,005% 76,005%
FONDO SVILUPPO EXPORT Italia G 11 100% 100% N.A. 100%

(1) M etodo di consolidamento: Integrazione globale =G, Integrazione Proporzionale=P, Integrazione globale per Direzione unitaria=U
(2) 1=ass italiane; 2=ass UE; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 4.1=imprese di partecipazione finanziaria mista; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 10=immobiliari 11=altro

(3) è il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tut te le società che, collocate lungo la catena partecipativa, siano eventualmente interposte tra l'impresa che redige il bilancio consolidato e la società in ogget to.  Qualora quest 'ult ima sia 
partecipata diret tamente da più società controllate è necessario sommare i singoli prodot ti

(4) disponibilità percentuale complessiva dei vot i nell'assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o indiretta  
 
 Dettaglio delle partecipazioni non consolidate

Denominazione Stato sede 
legale

Attività
(1)

Tipo
 (2)

%
Partecipazione diretta

% Interessenza to tale
(3)

% 
Disponibilità voti 
nell'assemblea

 ordinaria
(4)

Valore di bilancio

 African Trade Insurance Agency Kenya 3 b 4,23% 4,23% 4,23% 8.699                    

(1) 1=ass italiane; 2=ass EU; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 10=immobiliari 11=alt ro
 (2) a=controllate (IAS27) ; b=collegate (IAS28); c=joint venture (IAS 31); indicare con un asterisco (*) le società classif icate come possedute per la vendita in conformità all’IFRS 5 e riportare la   legenda in calce al prospetto 
(3) è il prodotto dei rapport i di partecipazione relat ivi a tut te le società che, collocate lungo la catena partecipat iva, siano eventualmente interposte tra l'impresa che redige il bilancio consolidato e la società in oggetto. Qualora quest'ult ima sia partecipata 
direttamente da più società controllate è necessario sommare i singoli prodot ti
 (4) disponibilità percentuale complessiva dei vot i nell'assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diret ta o indiretta  
 
 
Transazioni eliminate nel processo di consolidamento 
Nella predisposizione del bilancio consolidato sono stati eliminati tutti i saldi e le operazioni significative tra le 
società, così come gli utili e le perdite realizzate sulle operazioni infragruppo.  
 
 
Criteri di consolidamento 
Il valore di carico delle partecipazioni è stato eliminato in contropartita del patrimonio netto con rilevazione 
dell’avviamento se ritenuto recuperabile. 
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Utilizzo di stime 
Nella predisposizione del bilancio consolidato gli amministratori sono tenuti ad effettuare stime e valutazioni 
che hanno effetto sugli importi contabilizzati relativi alle attività, passività, costi e ricavi, nonché sulla 
presentazione delle attività e delle passività potenziali. Gli amministratori verificano periodicamente le loro 
stime e valutazioni in base all’esperienza storica ed altri fattori ritenuti ragionevoli in tali circostanze. Il ricorso 
a stime e processi valutativi è significativo nella determinazione delle seguenti poste patrimoniali ed 
economiche. 
 
Criteri di Valutazione 
 
Attività Immateriali 
 
a) Avviamento 
In caso di aggregazioni aziendali, le attività, le passività e le passività potenziali acquisite e identificabili sono 
rilevate al fair value alla data di acquisizione. La residua differenza positiva tra il costo di acquisto e la quota 
di interessenza del gruppo nel fair value di tali attività e passività viene classificata come avviamento ed 
iscritta come attività immateriale; la differenza negativa viene rilevata a conto economico al momento 
dell’acquisizione. L’avviamento non viene ammortizzato ma viene sottoposto annualmente a verifica per 
identificare eventuali perdite di valore (impairment), secondo quanto previsto dallo IAS 36. Dopo la 
rilevazione iniziale l’avviamento viene rilevato al costo, al netto delle eventuali perdite di valore accumulate.  
 
b) Altre attività immateriali 
In questa voce sono classificate attività definite e disciplinate dallo IAS 38. Sono incluse unicamente attività 
non materiali identificabili e controllate dalle imprese del gruppo, dal cui impiego si attendono benefici 
economici ed il cui costo è determinato o ragionevolmente determinabile. In tale voce sono incluse 
principalmente le spese per il software acquisito da terzi o sviluppato internamente. Non sono inclusi in tale 
voce i valori inerenti i costi di acquisizione differiti e le attività immateriali disciplinate da altri principi contabili 
internazionali. Tali attività sono iscritte al costo. Se si tratta di attività a vita utile definita, il costo viene 
ammortizzato in quote costanti sulla base della relativa vita utile. Se si tratta di attività a vita utile indefinita, 
esse non sono soggette ad ammortamento ma, secondo quanto disposto dallo IAS 36 – Riduzione di valore 
delle attività (nel modo descritto nel paragrafo relativo a Perdite e riprese di valore delle attività non 
finanziarie), a test di impairment ad ogni chiusura di bilancio, ovvero nel momento in cui vi siano indicazioni 
di perdite durevoli di valore. L’ammontare della perdita, pari alla differenza tra il valore contabile dell’attività 
ed il valore recuperabile, viene rilevato a Conto economico. Gli ammortamenti sono coerenti con i piani di 
utilizzo tecnico-economici delle singole categorie di beni.  
L’eliminazione dallo Stato patrimoniale degli attivi immateriali avviene al momento della dismissione e 
qualora non siano attesi benefici economici futuri.  
 

Attivi materiali 

a) Immobili 
In tale voce sono classificati gli immobili detenuti ad uso strumentale così come definiti e disciplinati dallo 
IAS 16. Tali attività, distinte nelle loro componenti “Terreni” e “Fabbricati”, sono iscritte al costo che 
comprende, oltre al prezzo di acquisto, gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili all’acquisto ed 
alla messa in funzione del bene.  
Successivamente, il costo dei fabbricati è soggetto ad ammortamento in quote costanti sulla base della 
relativa vita utile. I terreni, siano essi acquisiti separatamente o incorporati nel valore dei fabbricati, non sono 
ammortizzati in quanto hanno vita utile indefinita. Nel caso in cui il valore del terreno sia incorporato nel 
valore del fabbricato si procede alla sua separazione solo per i terreni per i quali la società ha la piena 
disponibilità (immobili detenuti “cielo – terra”). Qualora vengano identificati indicatori di potenziale perdita di 
valore, tali attività sono assoggettate a test di impairment. L’ammontare di eventuali perdite, pari alla 
differenza tra il valore di carico del bene ed il suo valore di recupero (pari al minore tra il fair value, al netto 
degli eventuali costi di vendita, ed il relativo valore d’uso del bene, inteso come il valore attuale dei futuri 
flussi finanziari originati dal bene), viene rilevato in Conto economico. La cancellazione dallo Stato 
patrimoniale avviene a seguito di dismissione o quando il bene è permanentemente ritirato dall’uso e dalla 
sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri. 
 
 

Camera dei Deputati Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 400

–    229    –



SACE  

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2019 

42 

b) Altre attività materiali 
In tale voce sono classificati beni mobili, arredi, impianti e attrezzature, macchine d’ufficio, nonché i beni 
mobili iscritti in pubblici registri. Sono iscritti al costo e successivamente contabilizzati al netto degli 
ammortamenti e delle eventuali perdite di valore. Gli ammortamenti sono coerenti con i piani di utilizzo 
tecnico-economici delle singole categorie di beni.  
 
Le altre attività materiali sono eliminate dallo stato patrimoniale al momento della dismissione o quando il 
bene è permanentemente ritirato dall’uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri. 
 
Riserve tecniche a carico riassicuratori 
In questa voce sono classificati i valori corrispondenti ai rischi ceduti a riassicuratori per i contratti disciplinati 
dall’IFRS 4. Le riserve tecniche a carico dei riassicuratori sono determinate sulla base dei contratti/trattati in 
essere, con gli stessi criteri descritti per le riserve tecniche, salvo diversa valutazione in merito alla 
recuperabilità del credito. 
 
Investimenti 

Investimenti immobiliari 
In tale voce sono classificati gli investimenti in immobili definiti e disciplinati dallo IAS 40. Tali investimenti 
comprendono i terreni, i fabbricati e le singole unità abitative non inclusi tra gli immobili detenuti per uso 
strumentale ovvero disponibili nell’ambito della gestione caratteristica per operazioni di compravendita. Gli 
investimenti immobiliari sono iscritti al costo, compresi gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili 
all’acquisto e alla messa in funzione del bene. Gli investimenti in immobili sono soggetti ad ammortamento 
secondo quanto consentito dallo IAS 40. I valori degli immobili sono esposti in bilancio al netto degli 
ammortamenti e di eventuali perdite di valore. Le spese di manutenzione straordinaria che apportino benefici 
economici futuri sono capitalizzate sul valore dell’immobile, mentre i costi di manutenzione ordinaria sono 
contabilizzati in Conto economico nell’anno di sostenimento. Tali immobilizzazioni sono ammortizzate a 
quote costanti lungo l’arco della vita utile stimata, ad eccezione della quota relativa al terreno, accorpato al 
fabbricato o acquisito separatamente, per cui si suppone una vita utile indefinita e pertanto non sottoposto 
ad ammortamento. Qualora in sede di valutazione periodica o a seguito di specifici eventi emerga una 
perdita durevole di valore, si procede alla corrispondente rettifica. La cancellazione dallo stato patrimoniale 
avviene a seguito di dismissione o di eventi che ne esauriscano i benefici economici attesi dall’uso. 
 
Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 
Tutte le società controllate sono consolidate con il metodo integrale. La voce include le partecipazioni 
valutate con il metodo del patrimonio netto e relative a società collegate o in società soggette al controllo 
congiunto. Nei periodi successivi alla prima iscrizione al costo di acquisto, la variazione di valore di tali 
partecipazioni imputabili al risultato delle società partecipate è rilevata nel conto economico 
 
Crediti diversi 

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 
In tale voce sono classificati i crediti verso assicurati per premi non ancora incassati. Sono iscritti 
inizialmente al loro fair value e successivamente al costo ammortizzato. I crediti a breve termine non 
vengono attualizzati in quanto gli effetti sarebbero non significativi. I crediti a medio/lungo termine vengono 
invece attualizzati. La svalutazione di tali crediti è effettuata tenendo conto dell’andamento dei trend storici 
degli incassi, rilevati per singola linea di business. 

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 
In tale voce sono classificati i crediti verso Compagnie riassicurate/riassicuratrici. Sono iscritti inizialmente al 
loro fair value e successivamente sono valutati al costo ammortizzato. Ai fini della contabilizzazione non si fa 
ricorso a metodi di attualizzazione in quanto, essendo tali crediti a breve termine, gli effetti sarebbero non 
significativi. Successivamente sono valutati, ad ogni data di bilancio, al presumibile valore di realizzo. 

Altri crediti 
In tale voce sono classificati gli altri Crediti commerciali, definiti dallo IAS 32 e disciplinati dall’IFRS 9, di 
natura non fiscale che non rientrano nelle due precedenti categorie. Tali crediti sono iscritti inizialmente al 
loro fair value e successivamente sono valutati al costo ammortizzato al netto delle eventuali svalutazioni 
che si rendessero necessarie. Essi vengono valutati analiticamente e, in caso di impairment, vengono 
analiticamente svalutati.  
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Altri elementi dell’attivo 

Attività e passività fiscali differite 
In tali voci sono classificate rispettivamente le attività fiscali derivanti da differenze temporanee deducibili e le 
passività fiscali derivanti da differenze temporanee imponibili, come definite e disciplinate dallo IAS 12. Tali 
poste sono iscritte sulla base della normativa nazionale, avendo sede fiscale in Italia tutte le imprese incluse 
nel perimetro di consolidamento. 
 
Sono rilevate tutte le passività fiscali differite per le differenze temporanee imponibili. Le attività fiscali per 
differenze temporanee deducibili sono rilevate se è probabile il realizzo in futuro di un reddito imponibile tale 
da permetterne l’utilizzo. Il calcolo delle imposte differite attive e passive avviene utilizzando l’aliquota fiscale 
prevista nei periodi in cui l’attività sarà realizzata o la passività sarà estinta. Le imposte differite sono 
registrate in contropartita del Conto economico. 

Attività e passività fiscali correnti 
In tali voci sono classificate rispettivamente le attività e le passività fiscali correnti come definite e disciplinate 
dallo IAS 12. Le imposte sul reddito sono calcolate nel rispetto della vigente legislazione fiscale. L’onere 
(provento) fiscale è l’importo complessivo delle imposte correnti e differite incluso nella determinazione 
dell’utile netto o della perdita dell’esercizio. Le imposte correnti sono registrate in contropartita del Conto 
economico. 

Altre attività 
La voce è di tipo residuale ed accoglie gli elementi dell’attivo non inclusi nelle voci sopra indicate. In 
particolare comprende principalmente i conti transitori di riassicurazione e le commissioni passive differite 
connesse a contratti non rientranti nell’ambito di applicazione dell’IFRS 4. 
 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  
In questa voce sono classificate le disponibilità liquide, i conti correnti bancari, e i depositi a vista. Tali attività 
sono iscritte al loro valore nominale. Le disponibilità liquide in valuta sono esposte al tasso di cambio in 
vigore alla chiusura dell’esercizio. 
 
Patrimonio Netto di pertinenza del gruppo 
In tale sezione sono classificati gli strumenti rappresentativi di capitale che costituiscono il patrimonio netto di 
gruppo, conformemente alla disciplina del Codice civile e delle leggi che regolano il settore assicurativo, 
tenuto conto degli adeguamenti necessari per il consolidamento. Di seguito si forniscono le informazioni 
specifiche relative alle singole componenti del Patrimonio netto. 
 
Capitale sociale 
In tale voce sono classificati gli elementi che, in relazione alla forma giuridica della Società, costituiscono il 
capitale sociale. Il capitale (sottoscritto e versato) viene esposto al suo valore nominale. 
 
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 
La voce comprende: 

a) la riserva comprendente gli utili e le perdite derivanti dalla prima applicazione dei principi IAS/IFRS 
come disposto dall’IFRS 1;  

b) la riserva per gli utili e le perdite dovuti ad errori determinanti e a cambiamenti dei principi contabili o 
delle stime adottate, come prescritto dallo IAS 8; 

c) le riserve derivanti dalla riclassificazione di alcune riserve integrative e di tutte le riserve perequative 
contabilizzate in forza dei principi previgenti (IFRS 4); 

d) le altre riserve previste dal Codice civile e dalle leggi sulle assicurazioni previgenti; 
e) le riserve di consolidamento. 

 
 
Riserve per differenze di cambio nette  
Tale voce comprende le differenze di cambio con natura di Patrimonio Netto, come disposto dallo IAS 21, 
derivanti da operazioni in divisa estera. 
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Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio  
La voce comprende il saldo netto delle variazioni rilevate direttamente in contropartita del patrimonio netto. 
Nel caso specifico, sono incluse in tale voce gli utili e perdite attuariali derivanti dalla valutazione del 
Trattamento di Fine Rapporto ai sensi di quanto previsto dallo IAS 19. 
 
Accantonamenti  
La voce comprende le passività definite e disciplinate dallo IAS 37 (Accantonamenti, passività e attività 
potenziali).  
Gli accantonamenti per rischi ed oneri sono effettuati quando sono verificate le seguenti tre condizioni: 
a) esiste un’obbligazione effettiva (legale o implicita); 
b) è probabile l’impiego di risorse per adempiere l’obbligazione ed estinguerla; 
c) può essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione.  
L’importo da accantonare è pari all’impegno previsto attualizzato sulla base dei tassi correnti di mercato. 
L’attualizzazione non viene effettuata se non risulta significativa. La persistenza delle condizioni di 
accantonamento viene riesaminata periodicamente. Quando l’obbligazione è considerata possibile ma non 
probabile non viene iscritto alcun accantonamento in bilancio e viene fornita unicamente informativa nella 
nota illustrativa. 
 
Riserve Tecniche 
In base a quanto previsto dall’IFRS 4 le riserve tecniche possono continuare ad essere contabilizzate in 
base ai principi contabili locali. Sulla base dell’analisi effettuata dei contratti dei rami danni è emerso che tutti 
i contratti presentano le caratteristiche di contratto assicurativo. Le riserve tecniche includono inoltre gli 
eventuali accantonamenti che dovessero emergere dall’effettuazione del Liability Adequacy Test. Non sono 
infine incluse nelle riserve sinistri le riserve di compensazione e di equalizzazione in quanto non ammesse ai 
fini IFRS. La contabilizzazione delle riserve si è mantenuta conforme ai principi contabili previgenti agli IFRS, 
in quanto tutte le polizze in essere del segmento ricadono nell’ambito di applicazione dell’IFRS 4 (contratti 
assicurativi); in particolare la voce comprende:  

- Riserva premi, che si compone di due sottovoci: riserva frazione premi, determinata con il metodo 
del “pro rata temporis”, secondo quanto previsto dall’art. 45 del D.Lgs n. 173 del 26 maggio 1997 e 
la riserva per rischi in corso, composta dagli importi da accantonare a copertura degli indennizzi e 
delle spese che superano la riserva per frazioni di premio sui contratti in essere e non in sinistro a 
fine esercizio, assolvendo alle esigenze poste dall’IFRS 4 per il liability adequacy test.  

- Riserva sinistri, che comprende gli accantonamenti effettuati per sinistri avvenuti ma non ancora 
liquidati, in base al previsto costo del sinistro stesso comprensivo delle spese di liquidazione e di 
gestione. Le riserve sinistri sono determinate mediante una stima del costo ultimo per la copertura 
degli oneri relativi a risarcimenti, spese dirette e di liquidazione di ogni singolo sinistro.  

 
Analisi della congruità delle riserve tecniche (Liability Adequacy Test) 
La congruità, ai fini IAS/IFRS, delle passività assicurative è soddisfatta dall’accantonamento della riserva per 
rischi in corso.  
 
Debiti 
Rientrano in questa categoria i debiti di natura commerciale.  
 
Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 
Tali debiti sono iscritti al costo. 
 
Debiti derivanti da operazioni di assicurazione indiretta 
Tali debiti sono iscritti al costo. 
 
Altri debiti 
In tale voce vi rientrano i debiti nei confronti del personale dipendente per il TFR.  
Esso è calcolato analiticamente per ogni dipendente, in conformità alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti. 
Per effetto della riforma della previdenza complementare ai sensi della Legge 252/2005 e della Legge 
296/2006 e tenendo conto delle linee guida formulate dall’OIC si è proceduto: a) a rilevare l’obbligazione per 
le quote maturate al 31 dicembre 2006 secondo le regole dei piani a benefici definiti; questo significa che 
l’impresa dovrà valutare l’obbligazione per i benefici maturati dai dipendenti attraverso l’utilizzo di tecniche 
attuariali e dovrà determinare l’ammontare totale degli utili e delle perdite attuariali da contabilizzare nel 
conto economico complessivo in contropartita del patrimonio netto; b) a rilevare l’obbligazione per le quote 
che maturano dal 1° gennaio 2007, dovute alla previdenza complementare o al Fondo di Tesoreria INPS, 
sulla base dei contributi dovuti in ogni esercizio. 
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Altri elementi del passivo 
Rientrano in questa categoria i debiti di natura commerciale.  
 
Passività fiscali correnti e differite 
Si rinvia a quanto detto nell’attivo. 
 
Altre passività 
Tale voce comprende: 

a) i conti transitori di riassicurazione; 
b) i ratei e risconti passivi che non è stato possibile allocare a specifiche voci. 

 
Voci del CONTO ECONOMICO 
I costi ed i ricavi sono contabilizzati secondo il principio generale della competenza. Il valore in base al quale 
le diverse componenti reddituali sono registrate è individuato, per ogni singola voce, sulla base dei criteri 
descritti nei paragrafi seguenti.  
 
Premi netti  
Tale macro-voce comprende i premi di competenza relativi a contratti classificabili come assicurativi ai sensi 
dell’IFRS 4 ed ai contratti di investimento con partecipazione discrezionale agli utili equiparati ai contratti 
assicurativi dall’IFRS 4.  
Rientrano nella definizione di contratto assicurativo tutti i contratti attraverso i quali una delle parti, 
l’assicuratore, si assume un significativo rischio assicurativo convenendo di risarcire un’altra parte, 
l’assicurato o un altro beneficiario, nel caso in cui uno specifico evento incerto abbia degli effetti negativi 
sull’assicurato o su altro beneficiario. 
Tutti i contratti distribuiti dal gruppo sono classificabili come contratti assicurativi ai sensi dell’IFRS 4.  I premi 
sono esposti al netto delle cessioni in riassicurazione. 
 
Proventi netti derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto economico 
In tale voce sono contabilizzati gli utili e le perdite realizzate e le variazioni di valore delle attività e passività 
finanziarie a fair value rilevato a Conto economico. 
 
Proventi e oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture  
Le voci includono rispettivamente i proventi e gli oneri originati dalle partecipazioni contabilizzate secondo il 
metodo del patrimonio netto iscritte nella corrispondente voce dell’attivo patrimoniale.  
 
Proventi e oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari  
In tali macrovoci sono contabilizzati rispettivamente i proventi e gli oneri derivanti da investimenti immobiliari 
e da strumenti finanziari non valutati a fair value rilevato a Conto economico. 
Nello specifico le macrovoci comprendono: 

a) gli interessi attivi e passivi (rilevati su strumenti finanziari utilizzando il criterio dell’interesse effettivo);  
b) gli altri proventi e oneri (vi rientrano a titolo esemplificativo i ricavi che derivano dall’utilizzo, da parte 

di terzi, degli immobili detenuti a scopo di investimento ed i dividendi e i costi derivanti da 
investimenti immobiliari quali le spese condominiali e le spese di manutenzione e riparazione non 
portate ad incremento del valore dell’investimento); 

c) gli utili e le perdite realizzati (come quelli rilevati a seguito dell’eliminazione di un’attività/passività 
finanziaria o di investimenti immobiliari); 

d) gli utili e le perdite da valutazione, (comprendenti le variazioni positive e negative derivanti dalle 
riprese e dalle rettifiche di valore e dalla valutazione successiva alla rilevazione iniziale degli 
investimenti immobiliari valutati al fair value e delle attività e passività finanziarie). 

 
Altri ricavi e Altri costi 
Tali macrovoci comprendono rispettivamente: 

a) i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi da quelli di natura assicurativa e dall’utilizzo, da 
parte di terzi, di attività materiali e immateriali e di altre attività dell’impresa, come stabilito dall’IFRS 
15; 

b) gli altri proventi e oneri tecnici netti connessi a contratti di assicurazione; 
c) gli accantonamenti aggiuntivi effettuati nell’esercizio 
d) le differenze di cambio da imputare a Conto economico di cui allo IAS 21; 
e) gli utili realizzati e le riprese di valore su attivi materiali e immateriali e le perdite realizzate, le 

riduzioni durevoli di valore e gli ammortamenti relativi sia agli attivi materiali non altrimenti allocati ad 
altre voci di costo che a quelli immateriali; 
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f) le plusvalenze e minusvalenze relative ad attività non correnti e gruppi in dismissione posseduti per 
la vendita, diversi dalle attività operative cessate. 

 
 
Oneri netti relativi ai sinistri  
La macrovoce comprende, al lordo delle spese di liquidazione ed al netto delle cessioni in riassicurazione, gli 
importi pagati al netto dei recuperi, le variazioni delle riserve sinistri, delle riserve per recuperi, della riserva 
per somme da pagare, delle riserve matematiche, delle altre riserve tecniche relative a contratti di 
assicurazione e a strumenti finanziari disciplinati dall’IFRS 4. Nella voce sono incluse anche le spese dirette 
e indirette di liquidazione.  
 
Spese di gestione  
In tale macrovoce sono contabilizzate: 

a) le provvigioni e le altre spese di acquisizione relative a contratti classificati come assicurativi o 
finanziari ai sensi dell’IFRS 4; tali oneri sono esposti al netto delle cessioni in riassicurazione; 

b) le spese di gestione degli investimenti, comprendenti le spese generali e per il personale relative alla 
gestione degli strumenti finanziari, degli investimenti immobiliari e delle partecipazioni, nonché i costi 
di custodia e amministrazione; 

c) le altre spese di amministrazione, comprendenti le spese generali e per il personale non allocate agli 
oneri relativi ai sinistri, alle spese di acquisizione dei contratti assicurativi ed alle spese di gestione 
degli investimenti. 

 
Imposte correnti  
La voce comprende le imposte sul reddito calcolate secondo la normativa nazionale, atteso che le 
Compagnie incluse nel consolidamento hanno sede fiscale in Italia, e sono imputate a Conto economico. 
 
Imposte differite 
La voce si riferisce ad imposte sul reddito dovute negli esercizi futuri e relative a differenze temporanee 
imponibili. Le imposte differite sono imputate a Conto economico ad eccezione di quelle relative ad utili o 
perdite rilevate direttamente a patrimonio, per le quali le imposte seguono lo stesso trattamento. La 
determinazione delle imposte differite ed anticipate viene effettuata sulla base delle aliquote fiscali in vigore 
in ciascun esercizio in cui dette imposte si renderanno esigibili. 
 
Poste in divisa estera 
La rilevazione iniziale delle operazioni in valuta estera viene effettuata nella moneta di conto, applicando 
all’importo in divisa estera il tasso di cambio in vigore alla data dell’operazione.  
Le poste di bilancio in divisa estera vengono valorizzate come segue ad ogni chiusura di bilancio o di 
situazione infrannuale: 
a) le poste monetarie sono convertite al tasso di cambio alla data di chiusura; 
b) le poste non monetarie valutate al costo storico sono convertite al tasso di cambio in essere alla data 
dell’operazione; 
c) le poste non monetarie valutate al fair value sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla 
data di chiusura. 
Le differenze di cambio che derivano dal regolamento di elementi monetari o dalla conversione di elementi 
monetari a tassi diversi da quelli di conversione iniziali, sono rilevate nel Conto economico del periodo in cui 
sorgono. Quando un utile o una perdita relativi ad un elemento non monetario sono rilevati a patrimonio 
netto, la differenza cambio relativa a tale elemento è rilevata anch’essa a patrimonio.  
 
Gestione dei rischi 
SACE valuta regolarmente la propria esposizione al rischio di variazione dei tassi di cambio e dei tassi di 
interesse e di credito gestendo tali rischi attraverso l’utilizzo di tecniche di asset liability management, 
secondo quanto stabilito nelle proprie politiche di gestione dei rischi. 
 
SACE utilizza strumenti finanziari con finalità di copertura principalmente per la gestione: 

 del rischio di cambio su strumenti finanziari denominati in valuta estera; 
 del rischio di interesse su crediti e debiti a tasso fisso; 
 del rischio di credito. 

Gli strumenti utilizzati a tale scopo sono principalmente forward contracts. Le controparti di tali contratti sono 
primarie istituzioni finanziarie internazionali con elevato rating. Le informazioni sul fair value degli strumenti 
finanziari derivati in essere alla data di bilancio sono riportate in Allegato.  
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Principi contabili e interpretazioni di nuova e di prossima applicazione  
 
Quanto di seguito è applicabile dal 1° gennaio 2020: 
 
Modifiche all’IFRS 9 – Strumenti finanziari, allo IAS 39 – Strumenti finanziari: rilevazione a valutazione e 
all’IFRS 7 – Strumenti finanziari: informazioni integrative, adottate con Regolamento (UE) 2020/34 del 15 
gennaio 2020. Il documento riforma gli indici di riferimento per la determinazione dei tassi di interesse al fine 
di tenere conto delle conseguenze della riforma sull’informativa finanziaria, a seguito della pubblicazione 
della relazione «Reforming Major Interest Rate Benchmarks» da parte del Consiglio per la stabilità 
finanziaria. 
Il documento riforma gli indici di riferimento per la determinazione dei tassi di interesse al fine di tenere conto 
delle conseguenze della riforma sull’informativa finanziaria, a seguito della pubblicazione della relazione 
«Reforming Major Interest Rate Benchmarks» da parte del Consiglio per la stabilità finanziaria. 
 
Modifiche, adottate con Regolamento (UE) 2019/2075 del 29 novembre 2019, ai seguenti principi e 
interpretazioni: 
- IAS 1 – Presentazione del bilancio, IAS 8 – Principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili ed errori, 
IAS 34 – Bilanci intermedi, IAS 37 – Accantonamenti, passività e attività potenziali, IAS 38 – Attività 
immateriali; 
- IFRS 2 – Pagamenti basati su azioni, IFRS 3 – Aggregazioni aziendali, IFRS 6 - Esplorazione e valutazione 
delle risorse minerarie; 
- Interpretazioni IFRIC 12 – Accordi per servizi in concessione, IFRIC 19 - Estinzione di passività finanziarie 
con strumenti rappresentativi di capitale, IFRIC 20 - Costi di sbancamento nella fase di produzione di una 
miniera a cielo aperto, IFRIC 22 - Operazioni in valuta estera e anticipi; 
- Interpretazione SIC 32 - Attività immateriali - Costi connessi a siti web. 
 
Inoltre, alla data di approvazione del bilancio in oggetto, risulta emesso dallo IASB ma non ancora 
omologato dalla Commissione Europea l’IFRS 17 – Contratti assicurativi. 
 
I riflessi che tali principi, emendamenti e interpretazioni di prossima applicazione potranno eventualmente 
avere sull’informativa finanziaria sono ancora in corso di approfondimento e valutazione. 
 
Si segnala, infine, quanto di seguito specificato. 
 
In data 23 gennaio 2020, lo IASB ha pubblicato il documento Modifiche allo IAS 1 – Presentazione del 
bilancio, con l’obiettivo di chiarire come classificare i debiti e le altre passività tra quelli a breve o lungo 
termine. Le modifiche entrano in vigore dal 1° gennaio 2022, ma è comunque consentita un’applicazione 
anticipata. 
 
Nel mese di marzo 2020, lo staff tecnico dello IASB ha proposto la possibilità di differire la prima 
applicazione dell’IFRS 17 al 1 gennaio 2023 e, conseguentemente, l’estensione dell’approccio differito 
dell’IFRS 9, per le società che ne hanno fatto ricorso, alla medesima data. Si specifica, in merito, che la 
Società ha già applicato l’IFRS 9 a partire dal bilancio 2018. 
 
Cambi adottati 
 
I cambi delle principali valute, adottati per la conversione in euro, sono i seguenti: 
 

  31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 31 dicembre 2017 

Dollaro USA 1,1234 1,14500 1,1993  

Sterlina GBP 0,85080 0,89453 0,88723  

Franco Svizzero 1,0854 1,12690 1,1702  

 
 
Settori di attività 
In adempimento a quanto stabilito dal Regolamento IVASS n. 7/2007, il gruppo SACE ha definito come aree 
di segmentazione delle proprie attività:  

- assicurazioni rami danni, 
- altre gestioni. 
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Stato Patrimoniale per settore di attività 
(in euro migliaia) 

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018

1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 9.097 7.617 0 3.596 3.805 0 0 12.693 11.422
2 ATTIVITÀ MATERIALI 66.688 52.058 0 9.924 486 0 0 76.612 52.544

3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 1.404.350 1.135.780 0 0 0 0 0 1.404.350 1.135.780

4 INVESTIMENTI 4.316.302 5.304.809 0 2.018.155 1.850.048 0 -104 6.334.457 7.154.753
4.1 Investimenti immobiliari 12.402 12.457 0 0 0 12.402 12.457
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 8.700 8.361 0 0 0 8.700 8.361
4.3 Attività finanziarie valutate al costo ammorizzato 2.214.633 2.015.903 0 1.755.081 1.499.665 3.969.714 3.515.568
4.4 Attività finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditività c 0 0 0 5.165 5.165 5.165 5.165
4.5 Attività finanziarie valutate al fair value rilevato a conto economico 2.080.567 3.268.087 0 257.909 345.218 0 -104 2.338.476 3.613.201

5 CREDITI DIVERSI 779.113 758.498 0 8.388 5.607 -6.158 -4.733 781.342 759.371

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 214.842 192.585 0 27.225 32.798 -298 -180 241.769 225.203
6.1 Costi di acquisizione differiti 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.2 Altre attività 214.842 192.585 0 27.225 32.798 -298 -180 241.769 225.203

7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 5.224.653 3.037.992 0 77.997 95.464 0 0 5.302.651 3.133.456

TOTALE ATTIVITÀ 12.015.045 10.489.339 0 2.145.285 1.988.208 -6.457 -5.017 14.153.873 12.472.530
1 PATRIMONIO NETTO 0 5.597.231 5.586.994
2 ACCANTONAMENTI 62.530 72.659 0 5.235 4.422 27.891 2.127 95.656 79.208
3 RISERVE TECNICHE 3.589.684 3.244.452 0 0 0 0 0 3.589.684 3.244.452
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 2.678.720 1.701.637 0 1.691.689 1.503.969 -123 -96.132 4.370.286 3.109.474
4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 69.246 38.037 0 0 0 0 0 69.246 38.037
4.2 Passività finanziarie valutate al costo ammortizzato 2.609.474 1.663.600 0 1.691.689 1.503.969 -123 -96.132 4.301.039 3.071.437
5 DEBITI 180.454 157.711 0 18.911 15.624 -6.059 -4.714 193.306 168.621
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 293.255 267.157 0 14.502 16.926 -46 -301 307.711 283.781

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 0 0 14.153.873 12.472.530

Elisioni intersettoriali TotaleGestione danni Gestione Vita Altre Gestioni

 
 
Conto Economico per settore di attività 
(in euro migliaia) 
 

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018

1.1 Premi netti 352.030 308.713 0 0 352.030 308.713
1.1.1 Premi lordi di competenza 422.437 355.605 0 0 422.437 355.605
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -70.407 -46.892 0 0 -70.407 -46.892
1.2 Commissioni attive 0 0 24.466 29.184 24.466 29.184

1.3 Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value  rilevato a conto 
economico 49.410 1.358 -25.932 -4.047 23.478 -2.689

1.3 bis Riclassificazione secondo l'overlay approach 0 0 0
1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 0 0 0 0 0 0 0 0
1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 110.945 115.780 48.930 58.128 0 0 159.875 173.908
1.6 Altri ricavi 35.676 37.820 13.589 12.078 2.005 2.126 51.270 52.024
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 548.062 463.671 0 61.053 95.343 2.005 2.126 611.120 561.140
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -179.704 -182.659 0 0 -682 -616 -180.386 -183.275
2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -228.892 -214.860 0 0 -682 -616 -229.574 -215.476
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori 49.188 32.201 0 0 0 0 49.188 32.201
2.2 Commissioni passive 2.693 1.836 -4.346 -5.054 0 0 -1.653 -3.218
2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 0 0 0 0 0 0 0 0
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -30.963 -24.221 -33.860 -27.549 0 0 -64.823 -51.770
2.5 Spese di gestione -79.085 -63.768 -36.374 -36.752 1.195 1.384 -114.264 -99.136
2.6 Altri costi -69.668 -51.083 -17.561 -16.051 -214 -212 -87.443 -67.346
2 TOTALE COSTI E ONERI -356.727 -319.895 0 -92.141 -85.406 299 556 -448.567 -404.745

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 191.335 143.776 0 -31.088 9.937 2.304 2.682 162.552 156.395

TotaleGestione Danni Gestione Vita Altre Gestioni Elisioni intersettoriali
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INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
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(importi n migliaia di euro) 
 
1. Attività Immateriali (Voce 1) 
Tabella 1      
(importi in migliaia di euro)     
Attività Immateriali Valore netto al 31/12/2019 Valore netto al 31/12/2018 
Avviamento 92 92 

Altre attività immateriali 12.601 11.330 

Totale 12.693 11.422 

 
La voce Avviamento pari a euro 92 migliaia si riferisce all’avviamento di SACE SRV S.r.l. (precedentemente 
SACE Servizi) costituita nel secondo semestre del 2007. 
 
La voce “Altre attività immateriali” include prevalentemente i costi per il sistema informatico aziendale. I 
periodi di ammortamento utilizzati rispecchiano la vita utile dei costi capitalizzati.  
 
Ulteriori dettagli sulla valutazione delle Attività Immateriali sono forniti nell’allegato 1 “Dettaglio degli attivi 
materiali e immateriali”. 
 
2. Attività Materiali (Voce 2) 
 
Di seguito si riportano le variazioni dei valori originari e dei relativi fondi nell’esercizio: 
 
Tabella 2  

  
(importi in migliaia di euro) 

Immobili Importo 

Esistenze iniziali  50.275 
Incremento per Right of Use Asset IFRS 16 24.022 
Acquisizioni 73 
Decrementi 1 
Ammortamenti 3.571 

Valore finale 70.798 
 
Non vi sono restrizioni sulla titolarità e proprietà di immobili, impianti e macchinari, né vi sono elementi 
impegnati a garanzia di passività. Ulteriori dettagli sulla valutazione degli Immobili sono forniti nell’allegato n. 
1 “Dettaglio degli attivi materiali e immateriali”. 
 
Tabella 3  

  
(importi in migliaia di euro) 

Altre attività materiali Importo 

Esistenze iniziali  2.269 
Incremento per Right of Use Asset IFRS 16 4.505 
Aumenti per acquisti 1.031 
Decrementi 10 
Ammortamenti 1.980 

Valore finale 5.815 
 
 
3. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori (Voce 3) 
La macrovoce di importo complessivo pari a euro 1.404.350 migliaia (euro 1.135.780 migliaia al 31 dicembre 
2018) comprende gli impegni dei riassicuratori che discendono da contratti di riassicurazione disciplinati 
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dall’IFRS 4. Ulteriori dettagli sulle riserve tecniche a carico dei riassicuratori sono fornite nell’allegato n. 2 
“Dettaglio delle Riserve tecniche a carico dei riassicuratori”.  
 
4. Investimenti (Voce 4) 
La voce è così composta: 
 
Tabella 4  
(importi in migliaia di euro) 
 

  
  

  31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 

4.1 Investimenti immobiliari 12.402 12.457 
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 8.700 8.361 
4.3 Attività finanziarie valutate al costo ammortizzato 3.969.714 3.515.568 
4.4 Attività finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditività complessiva 5.165 5.165 
4.5 Attività finanziarie valutate al fair value rilevato a conto economico: 2.338.476 3.613.201 
      4.5.1 Attività finanziarie detenute per la negoziazione 1.407.340 2.590.964 

      4.5.2 Attività finanziarie designate al fair value 0 0 

      4.5.3 Altre attività finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value 931.137 1.022.237 
Totale 6.334.457 7.154.753 

 
 

    
4.1 Investimenti Immobiliari 
La voce “Investimenti Immobiliari” (Voce 4.1) si riferisce agli immobili concessi in locazione a terzi dalla 
controllata SACE BT S.p.A.. Il valore di mercato di ciascun cespite, complessivamente, risulta superiore 
rispetto a quello iscritto nel bilancio consolidato. Le valutazioni peritali sono in linea con le previsioni di cui al 
Titolo III del regolamento ISVAP n. 22. Ulteriori dettagli sono forniti nell’allegato n. 1 “Dettaglio degli attivi 
materiali e immateriali”.  
 
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 
La voce accoglie la partecipazione nell’azionariato di ATI (African Trade Insurance Agency) con una quota di 
n.100 azioni per un controvalore di Usd 11.104 milioni. 
 
4.3 Attività finanziarie valutate al costo ammortizzato 
 
 
Tabella 5 

    
(importi in migliaia di euro)     
Composizione  31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 
Titoli di stato 2.021.427 1.600.509 
Altri titoli quotati 190.539 176.810 
Altri titoli non quotati 1 3 
Crediti per investimenti in partecipazioni 295.562 215.082 
Altro 1.462.185 1.523.164 
Totale 3.969.714 3.515.568 

 
La voce comprende le attività finanziarie che soddisfano entrambe le seguenti informazioni:  

 l’attività finanziaria è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è il possesso di 
attività finanziarie al fine della raccolta dei flussi contrattuali; 

 i termini contrattuali dell’attività finanziaria prevedono, a determinate date, flussi finanziari 
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’importo del capitale da 
restituire.  
 

Ulteriori dettagli della voce sono forniti nell’Allegato 3 “Dettaglio delle attività finanziarie”.  
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4.4 Attività finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditività 
 
La voce in oggetto, ammontante ad euro 5.165 migliaia al 31 dicembre 2019, si riferisce alle quote detenute 
da SIMEST S.p.A. nella FINEST S.p.A..    
 
Ulteriori dettagli della voce sono forniti nell’Allegato 3 “Dettaglio delle attività finanziarie”.  
 
4.5 Attività finanziarie valutate al fair value rilevato a conto economico 
La voce comprende le attività finanziarie di cui all’IFRS 7 8(a) non classificate tra le attività finanziarie 
valutate al costo ammortizzato o al fair value con impatto sulla redditività complessiva (IFRS 9 4.1.4). 
 
Ulteriori dettagli della voce sono forniti nell’Allegato 3 “Dettaglio delle attività finanziarie”.  
 
4.5.1 Attività finanziarie detenute per la negoziazione 
 
Tabella 6  

 
(importi in migliaia di euro)  

 

Composizione  31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 
Titoli di stato 1.155.815 671.492 
Titoli obbligazionari quotati 50.268 1.673.372 
Titoli obbligazionari non quotati 199.308 168.788 
Azioni quotate 365 6.441 
Parti di OICR 0 69.999 
Contratti a termine 0 852 
Altro 1.584 20 
Totale 1.407.340 2.590.964 

 
 
4.5.3 Altre attività finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value  
 
La voce comprende le attività finanziarie diverse da quelle che, a determinate date, prevedono flussi 
finanziari rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’importo del capitale da 
restituire e le attività che non hanno finalità di negoziazione ma sono gestite secondo altri modelli di 
business (IFRS 9 B4.1.5). 
 
Tabella 7  

 
(importi in migliaia di euro)  

 

Composizione  31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 
Titoli di stato 532.283 534.530 
Titoli obbligazionari  140.945 142.489 
Crediti per investimenti in partecipazioni 257.909 345.218 
Totale 931.137 1.022.237 

 
 
Le informazioni di cui all’IFRS 13.93 lettera b) circa la classificazione secondo i livelli di gerarchia del fair 
value previsti dall’IFRS 13.92 sono fornite nell’allegato 9 “Dettaglio delle attività e delle passività finanziarie 
per livello. Il livello 1 include gli strumenti finanziari quotati in mercati regolamentati, il livello 2 accoglie i titoli 
e gli strumenti derivati non quotati la cui valutazione viene determinata mediante l’osservazione di variabili 
disponibili sul mercato, il livello 3 i titoli e gli strumenti finanziari la cui valutazione è stata effettuata tramite 
tecniche di valutazione che si basano in modo significativo su variabili non osservabili sul mercato. 
 
Le informazioni di cui all’IFRS 13.93 lettera e) e f) relative alla riconciliazione dei saldi iniziali con quelli finali 
e al dettaglio delle variazioni intervenute nell’esercizio delle attività e delle passività valutate al fair value su 
base ricorrente, classificate a livello gerarchico 3, sono fornite nell’allegato 9.1 “Dettaglio delle attività e delle 
passività finanziarie del livello 3 valutate al fair value su base ricorrente”. 
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