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R E L A Z IO N E  D E L C O L L E G IO  S IN D A C A LE  AL P R O G E T T O  DI 
B IL A N C IO  R ELA TIV O  A L L ’ E S E R C IZ IO  S O C IA L E  20 I O

S i g n o r i  A z io n i s t i ,

la  p r e s e n t e  r e l a z i o n e  è  r e d a t t a  d a l  C o l l e g i o  S i n d a c a l e  a i s e n s i  d e l l 'a r t .  2 4 2 9 ,  s e c o n d o  c o m m a ,  d e l  C o d i c e  C iv i le .  N e l 

c o r s o  d e H 'e s e r c i z io  c h i u s o  a l 31 d i c e m b r e  2 0 1 0  l 'a t t i v i t à  d i  q u e s t o  C o l l e g i o  S i n d a c a l e ,  s v o l t a  a i  s e n s i  d e l l ' a r t .  2 4 0 3  

d e l  C o d i c e  C iv i le ,  è  s t a t a  e f f e t t u a t a  s e c o n d o  i P r in c i p i  d i C o m p o r t a m e n t o  d e l  C o l l e g io  S i n d a c a l e ,  r a c c o m a n d a t i  d a l  

C o n s i g l i o  N a z i o n a l e  d e i  D o t t o r i  C o m m e r c i a l i s t i  e  d e g l i  E s p e r t i  C o n t a b i l i .  G li A m m i n i s t r a t o r i  h a n n o  c o m u n i c a t o  a l 

C o l l e g i o  S i n d a c a l e  il p r o g e t t o  d i  b i l a n c i o  r e l a t i v o  a l l 'e s e r c i z i o  c h i u s o  il 31 d i c e m b r e  2 0 1 0 ,  u n i t a m e n t e  a i  p r o s p e t t i  

e d  a g l i  a l l e g a t i  d i  d e t t a g l i o  o l t r e  a l l a  l o r o  r e l a z i o n e  s u l l a  g e s t i o n e ,  n e l  r i s p e t t o  d e l l a  n o r m a t i v a  v i g e n t e  i n  m a t e r i a  

s o c i e t a r i a ,  n o n c h é  d i  q u e l l a  s p e c i f i c a  p e r  la  p a r t i c o l a r e  a t t i v i t à  s v o l t a  d a l l a  S A C E  S .p .A .

Al C o l l e g i o  S i n d a c a l e  n o n  è  s t a t a  a t t r i b u i t a  la  f u n z i o n e  d e l l a  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  e  p e r t a n t o ,  n e l  p e r i o d o  

d i  r i f e r i m e n t o ,  h a  s v o l t o  s o l o  la  c o s i d d e t t a  f u n z i o n e  d i v i g i l a n z a  i s t i t u z i o n a l e .  In  o t t e m p e r a n z a  a  c iò ,  la  p r e s e n t e  

r e l a z i o n e ,  n e l  r i s p e t t o  d i  q u a n t o  p r e v i s t o  d a l l e  n o r m e  v i g e n t i  in  m a t e r i a  e  d a l l a  m i g l i o r e  p r a s s i ,  è  f o r m a t a  d a  u n a  

u n i c a  S e z i o n e  c h e ,  p u r  a t t i n g e n d o  a d  e s s a ,  t r a s c u r a  la  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  d i  c o m p e t e n z a  e  r e s p o n s a b i l i t à  

e s c l u s i v a  d e l  s o g g e t t o  a  c i ò  i n c a r i c a t o ,  la  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S .p .A .

Q u e s t o  C o l l e g io  S i n d a c a l e ,  d a l l a  d a t a  d e l l a  s u a  n o m i n a  a v v e n u t a  il 2 4  g i u g n o  2 0 1 0 ,  h a  t e n u t o  n e l  2 0 1 0  n .  4  r i u n i o n i ,  

m e n t r e  il C o l l e g i o  S i n d a c a l e  u s c e n t e  h a  t e n u t o  in  d e t t o  a n n o  n .  9  r i u n i o n i ,  p e r  u n  t o t a l e  d i  n .  1 3  r i u n i o n i ,  d a n d o n e  

c o n t o  c o n  s p e c i f i c i  v e r b a l i  t r a s m e s s i  a l l 'a l t a  D i r e z i o n e ;  h a  p a r t e c i p a t o  a  t u t t e  q u e l l e  d e g l i  O r g a n i  s o c i e t a r i  o t t e n e n d o  

p r o n t a m e n t e  d a g l i  A m m i n i s t r a t o r i ,  d a l l a  D i r i g e n z a  e  d a g l i  a l t r i  O r g a n i  c u i  è  a f f i d a t a  la  v i g i l a n z a  l e  i n f o r m a z i o n i  

s u l l ' a n d a m e n t o  d e l l a  g e s t i o n e  e  s u l l e  o p e r a z i o n i  d i  m a g g i o r e  r i l i e v o ,  a s s i c u r a n d o s i  c h e  g l i  a t t i  d e l i b e r a t i  e  p o s t i  in  

e s s e r e  f o s s e r o  c o n f o r m i a l l a  l e g g e e a l l o  s t a t u t o  s o c i a l e ,  n o n  in  c o n t r a s t o  c o n  le  d e l i b e r e a s s u n t e e  r i s p e t t o s i  d e i  p r i n c i p i  

d i  c o r r e t t a  a m m i n i s t r a z i o n e ,  p o t e n d o  c o s ì  r a g i o n e v o l m e n t e  a n c h e  a f f e r m a r e  la  l o r o  c o e r e n z a  e  c o m p a t i b i l i t à  c o n  

l e  d i m e n s i o n i  d e l l ' i m p r e s a  e  la  c o n s i s t e n z a  d e l  p a t r i m o n i o .  L e  d e l i b e r a z i o n i  d e l  C o n s ig l i o  d 'A m m i n i s t r a z i o n e  s o n o  

s t a t e  s e m p r e  a s s i s t i t e  d a  a d e g u a t e  i s t r u t t o r i e  e  c h i a r a m e n t e  m o t i v a t e ,  c o s i  d a  e s c l u d e r e  d e c i s i o n i  m a n i f e s t a m e n t e  

i m p r u d e n t i ,  a z z a r d a t e  o  in  p o t e n z i a l e  c o n f l i t t o  d i  i n t e r e s s i .  Il C o l l e g i o  S i n d a c a l e  h a  p r o m o s s o  e  r a c c o l t o  u n  

s u f f i c i e n t e  f l u s s o  d i  i n f o r m a z i o n i  s u l l e  v i c e n d e  d e l l a  v i t a  s o c i a l e  in  f o r z a  d e i  c h i a r i m e n t i ,  d e l l e  p r e c i s a z i o n i  e  d e g l i  

e l e m e n t i  f o m i t i ,  a n c h e  a i  s e n s i  d e l l 'a r t i c o l o  2 3 8 1  d e l  C o d ic e  C iv i le ,  d a l  l e g a l e  r a p p r e s e n t a n t e  n o n c h é  d a i  p r e p o s t i  a  

s p e c i f i c h e  f u n z i o n i .  L 'a n d a m e n t o  d e l l a  g e s t i o n e  è  s t a t o  c o e r e n t e  c o n  i p i a n i  a z i e n d a l i  a  s u o  t e m p o  p r e d i s p o s t i  d a g l i  

A m m i n i s t r a t o r i  e  q u e s t i  u l t im i  h a n n o  f o r n i t o  p e r i o d i c a m e n t e  i n f o r m a z i o n i  s u g l i  s c o s t a m e n t i  m e d i a n t e  la  r e d a z i o n e  

d i  a d e g u a t a  r e p o r t i s t i c a .  N o n  s o n o  s t a t e  p o s t e  in  e s s e r e  o p e r a z i o n i  s t r a o r d i n a r i e  o  n o n  i n e r e n t i  r i s p e t t o  a l l a  p a r t e  

" c a r a t t e r i s t i c a "  d e l l 'o g g e t t o  s o c i a l e .  L e  o p e r a z i o n i  a H 'i n t e r n o  d e l  g r u p p o  s o n o  s t a t e  e f f e t t u a t e  p e r  r a z i o n a l i z z a r e  

e d  e c o n o m i z z a r e  le  r i s p e t t i v e  g e s t i o n i .  C o n  t a l e  f i n a l i t à ,  a n c h e  n e l  c o r s o  d e l  2 0 1 0 ,  è  s t a t a  e s e r c i t a t a  l 'o p z i o n e  

p e r  l ' a d e s i o n e  a l l a  t a s s a z i o n e  a i  f in i  IRES s e c o n d o  la  d i s c i p l i n a  d e l  c o s i d d e t t o  c o n s o l i d a t o  f i s c a l e  n a z i o n a l e  c o n  le  

c o n t r o l l a t e  S A C E  BT S .p .A ., S A C E  F c t  S .p .A . e  S A C E  SERV IZI S .r.l.

Il C o l l e g i o  S i n d a c a l e  h a  v i g i l a t o  s u l l ' a d e g u a t e z z a  d e l l ' a s s e t t o  o r g a n i z z a t i v o  d e l l a  S o c i e t à  a n c h e  m e d i a n t e  la  r a c c o l t a  

d i  i n f o r m a z i o n i  d a i  r e s p o n s a b i l i  d e l l e  f u n z i o n i  i n t e r e s s a t e ,  c o n  c o n f r o n t i  c o n  la  S o c i e t à  d i  r e v i s i o n e  n o n c h é  c o n  

c o l l e g a m e n t i  f u n z i o n a l i  c o n  i C o l l e g i  S in d a c a l i  d e l l e  c o n t r o l l a t e  S A C E  BT S .p .A . e  S A C E  F c t  S .p .A .; d a  t u t t o  c i ò  è  

e m e r s o  u n  a s s e t t o  o r g a n i z z a t i v o  e  c o n t a b i l e  a d e g u a t o  a l l e  e s i g e n z e  d e H 'i m p r e s a  e  s u p p o r t a t o  d a  e f f i c i e n t i  p r o c e s s i
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a z i e n d a l i .  L a c o l l a b o r a z i o n e  c o n  i r e s p o n s a b i l i  d e l l a  f u n z i o n e  d i  I n t e r n a i  A u d i t  h a  d a t o  l u o g o  a d  a p p r o f o n d i m e n t i  

e d  a  f lu s s i  i n f o r m a t i v i  a n c h e  p e r  q u a n t o  r i g u a r d a  l 'e f f i c a c i a  d e l l e  c o r r e z i o n i  s u g g e r i t e  e  c o n c r e t a m e n t e  a d o t t a t e .  

L e  i n f o r m a z i o n i  r i c e v u t e  d a l l 'O r g a n i s m o  d i  V ig i l a n z a  s u l l ' a d e g u a t e z z a  d e l  m o d e l l o  d i o r g a n i z z a z i o n e ,  g e s t i o n e  e  

c o n t r o l l o ,  a i  s e n s i  d e l  D. L g s . n .  2 3 1  d e l  2 0 0 1 ,  h a n n o  c o n f e r m a t o  l 'a s s e n z a  d i  s e g n i  d i  d e b o l e z z a  d e l l e  p r o c e d u r e  

a d o t t a t e  d a l l a  S o c i e t à .  A H 'in t e r n o  d e l  C o n s i g l i o  d i  A m m i n i s t r a z i o n e  le  f u n z i o n i  r i s u l t a n o  b e n  d i s t r i b u i t e  e  In  

c o e r e n z a  c o n  le  d e l e g h e  c o n f e r i t e .  A  t a l e  r i g u a r d o  il C o l l e g i o  S i n d a c a l e  h a  r a c c o m a n d a t o  e d  e s t e s o  la  v i g i l a n z a  

s u l l 'e f f e t t i v a  s e p a r a z i o n e  d i  r e s p o n s a b i l i t à  n e i  c o m p i t i  e  n e l l e  f u n z i o n i .  Il C o l l e g io  S i n d a c a l e ,  in  o s s e r v a n z a  d i  q u a n t o  

d e l i b e r a t o  d a l l 'A s s e m b l e a  S t r a o r d i n a r i a  t e n u t a s i  in  d a t a  1 5  g i u g n o  2 0 1 0  - c h e  h a  a p p r o v a t o ,  t r a  l 'a l t r o ,  la  m o d i f i c a  

d e l l ' a r t i c o l o  1 6  d e l l o  S t a t u t o  s o c i a l e  r e l a t i v a m e n t e  a l l a  n u o v a  n o r m a t i v a  s u l l a  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  d i  c u i  a l  D. 

L g s . 2 7  g e n n a i o  2 0 1 0  n .  3 9  - t e n u t o  c o n t o  d i  q u a n t o  d i s p o s t o  d a l  D . L g s . 2 7  g e n n a i o  2 0 1 0  n .  3 9 ,  e n t r a t o  in  v i g o r e  in  

d a t a  7  a p r i l e  2 0 1 0  e d  a v e n d o  r i l e v a t o  c h e  (i) q u a n t o  p r e v i s t o  d a  d e t t o  D e c r e t o  h a  r e s o  v a l i d o  il c r i t e r i o  a d o t t a t o  d a g l i  

u f f ic i  p e r  la  s e l e z i o n e  d e l l a  s o c i e t à  c u i  c o n f e r i r e  l ' i n c a r i c o  d i  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  e  c h e  (ii) lo  s t e s s o  C o l l e g io  

S i n d a c a l e  h a  p o t u t o  p e r t a n t o  a v v a l e r s i  d e l l e  a t t i v i t à  g i à  s v o l t e  a i  f in i  d e l l a  s e l e z i o n e  d i  d e t t a  s o c i e t à ,  h a  f o r m u l a t o  

a N 'A s s e m b l e a  d e i  s o c i  la  p r o p r i a  p r o p o s t a  m o t i v a t a  d i  c o n f e r i m e n t o  d e l l ' i n c a r i c o  d i  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  

a l l a  s o c i e t à  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S .p .A ., c h e  è  r i s u l t a t a  la  p i ù  a d e g u a t a  e  c o n v e n i e n t e  t r a  q u e l l e  p r e s e n t a t e .  

In  r e l a z i o n e  a  t a l e  p r o p o s t a ,  l 'A s s e m b l e a  d e i  s o c i  d i  S A C E  S .p .A . t e n u t a s i  in  d a t a  1 5  g i u g n o  2 0 1 0  h a  d e l i b e r a t o  d i 

c o n f e r i r e  l ' i n c a r i c o  d i  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  p e r  il p e r i o d o  2 0 1 0 - 2 0 1 2  a l l a  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S .p .A . p e r  

u n  c o r r i s p e t t i v o  c o m p l e s s i v o  p a r i  a  €  1 6 8  m i la  o l t r e  Iv a , c o r r i s p o n d e n t i  a  €  5 6  m i la  a n n u i  o l t r e  IVA. Il s o g g e t t o  

c u i  è  s t a t a  c o n f e r i t a  la  f u n z i o n e  d e l l a  r e v i s i o n e  l e g a l e  d e i  c o n t i  n o n  h a  s e g n a l a t o  i r r e g o l a r i t à  n e l l a  r i l e v a z i o n e  e  

r a p p r e s e n t a z i o n e  d e i  f a t t i  a z i e n d a l i  n é ,  p e r  q u a n t o  c o n c e r n e  il b i l a n c i o ,  s c o s t a m e n t i  r i s p e t t o  a i  p r i n c i p i  c o n t a b i l i  

e  a i  c r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e  s e g u i t i  n e g l i  e s e r c i z i  p r e c e d e n t i ,  c o n f e r m a n d o  -  c o s ì  - la  l e g a l i t à  d i  q u e l l i  a d o t t a t i  p e r  la  

r a p p r e s e n t a z i o n e  v e r i t i e r a  e  c o r r e t t a  d e l l 'a t t i v o ,  d e l  p a s s i v o ,  d e i  c o s t i  e  d e i  r ic a v i  r e l a t i v i  a l l 'e s e r c i z i o  2 0 1 0 .

Il C o l l e g i o  S i n d a c a l e  h a  v i g i l a t o  s u l l ' i m p o s t a z i o n e  g e n e r a l e  d a t a  a l  b i l a n c i o ,  s u l l a  s u a  g e n e r a l e  c o n f o r m i t à  a l l a  l e g g e  

in  r e l a z i o n e  a i  c r i t e r i  d i  f o r m a z i o n e  e d  a l l a  s t r u t t u r a ;  h a  v e r i f i c a t o  a l t r e s ì  l 'o s s e r v a n z a  d e l l e  n o r m e  d i  l e g g e  i n e r e n t i  

a l l a  p r e d i s p o s i z i o n e  d e l l a  r e l a z i o n e  s u l l a  g e s t i o n e .  A l C o l l e g i o  S i n d a c a l e  n o n  s o n o  p e r v e n u t i  n é  e s p o s t i  n é  d e n u n c e  

a i  s e n s i  d e l l ' a r t i c o l o  2 4 0 8  d e l  C o d i c e  C iv i le .

*****

S u l la  b a s e  d i  q u a n t o  p r e c e d e ,  il C o l l e g i o  n o n  e s p r i m e  r i s e r v e  a l l 'a p p r o v a z i o n e  d e l  p r o g e t t o  d i  b i l a n c i o ,  c o s ì  c o m e  

p r e d i s p o s t o  d a g l i  A m m i n i s t r a t o r i ,  n o n c h é  a l l a  l o r o  p r o p o s t a  d i  d e s t i n a z i o n e  d e l l 'u t i l e  n e t t o  p a r i  a d  €  3 6 6 .7 1 9 .6 0 6 ,0 0  

c o s ì  a r t i c o l a t a :

• q u a n t o  a d  €  1 8 .3 3 5 .9 8 0 ,0 0 ,  a l l a  R is e r v a  l e g a l e ,  p a r i  a l  5 %  d e l l 'u t i l e  n e t t o ;

• q u a n t o  a d  €  3 4 8 .3 8 3 .6 2 6 ,0 0 ,  in  c o n f o r m i t à  a l l e  d e l i b e r a z i o n i  c h e  s a r a n n o  a s s u n t e  d a l l 'A s s e m b l e a  d e g l i  a z i o n i s t i .  

Roma, 12 Aprile 2011
Il Collegio Sindacale

D o t t .  M a r c e l lo  C o s c o n a t i  ( P r e s i d e n t e )

D o t t .  L e o n a r d o  Q u a g l i a t a  ( S i n d a c o  E f f e t t i v o )  

D o t t .  G u i d o  M a r c h e s e  ( S i n d a c o  E f f e t t i v o )
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ’ DI REVISIONE AI SENSI DELL’ARTICOLO 14 DEL DLGS 
27 GENNAIO 2010, №  39

All’Azionista di
SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio Estero 

BILANCIO D’ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2010

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio di SACE SpA — Servizi 
Assicurativi del Commercio Estero chiuso al 31 dicembre 2010. La responsabilità della 
redazione del bilancio in conformità alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione 
compete agli amministratori di SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio Estero. E' 
nostra la responsabilità del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione 
contabile.

2 Л nostro esame è stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla CQNSOB. 
In conformità ai predetti principi, la revisione è stata pianificata e svolta al fine di acquisire 
ogni elemento necessario per accertare se il bilancio d'esercizio sia viziato da errori 
significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il procedimento di revisione 
comprende l'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto dei 
saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione ddl'adeguatezza e della 
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli 
amministratori. Riteniamo che il lavoro svoltò fornisca una ragionevole base per l’espressione 
del nostro giudizio professionale. .............

Nell'espletamento del nostro incaricod siamo avvalsi dell'attuario revisore che si ¿espresso 
sulla sufficienza delle riserve tecniche iscritte nel passivo dello stato patrimoniale di SACE SpA
-  Servizi Assicurativi del Commercio Estero tramite là relazione qui allegata.

Per il giudizio relativo al bilancio dell’esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai fini 
comparativi secondo quanto richiesto dalla legge, si fa riferimento alla relazione da noi emessa 
in data 14 aprile 2010.

3 A nostro giudizio, 3 bilancio d'esercizio di SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio 
Estero al 31 dicembre 2010 è conforme alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione; 
esso pertanto è redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione 
patrimoniale e finanziaria e il risultato economico della Società.

PricewaterhouseCoopers SpA
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4 La responsabilità della redazione della relazione sulla gestione, in conformità a quanto
previsto dalle norme di legge, compete agli amministratori di SACE SpA -  Servizi Assicurativi 
del Commercio Estero. E’ di nostra competenza l’espressione del giudizio sulla coerenza della 
relazione sulla gestione con il bilancio, come richiesto legge. A tal fine, abbiamo svolto le 
procedure indicate dal principio di revisione n° 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei 
Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandato dalla CONSOB. A nostro 
giudizio la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio d'esercizio di SACE SpA -  Servizi 
Assicurativi del Commercio Estero al 31 dicembre 2010.

Roma, 8 aprile 2011

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti 
(Revisore legale)
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Spettabile Roma, 7 aprile 2011
P r jc e w a te r h o u s e C o o p e r s  S.p.A.
Largo Angelo Pochetti, 29 
00154 Roma

OGGETTO: SACE S.P.A.
Bilancio Dell’Esercizio 2010

In esecuzione all'incarico conferitomi, ho sonoposto a revisione attuariale le voci 
relative alle risene tecniche iscritte nel passivo dello stato patrimoniale del 
bilancio di esercizio della Società SACE S.P.A. chiuso al 31 dicembre 2010, al fine 
di esprimere il mio giudizio in merito alla congruità delle suddette riserve tecniche. 
In particolare attesto che la SACE S.P.A. nel calcolo delle riserve tecniche al 31 
dicembre 2010 ha fatto ricorso a:

1. utilizzo di metodologie corrette e coerenti eoo l’approccio market-consistent 
alla base della gestione dei rischi assicurati;

2. impiego di parametri finanziari e tecnici coerenti con le metodologie market-
consistent utilizzate.

Sulla base di quanto sopra, a mio giudizio, nel loro complesso le riserve tecniche 
della Società SACE S.P.A. al 31 dicembre 2010. sono congrue e quindi adeguate ad 
esprimere il valore delle passività a carico della Società.

L’Ai

A.C.R.A.
A sso c ia zio n e  per  la  C o n su len za  e la  R icerca  A ttua riale

VU Nizza o. 63 - 0019* Roma Tel 0684242334 Fax 06*4242534 
CF - Partila IVA n 06920691000 
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R E L A Z IO N E  D E L  C O L L E G IO  S IN D A C A LE  AL B ILA N C IO  
C O N S O L ID A T O  20 I O D E L G R U P P O  S A C E

S ig n o r i  A z io n i s t i ,

c o m e  i n d i c a t o  n e l l a  N o t a  i l l u s t r a t i v a ,  l 'a r e a  d i  c o n s o l i d a m e n t o  d e l  G r u p p o  S A C E  c o m p r e n d e :

• S A C E  S .p .A . in  q u a l i t à  d i  C a p o g r u p p o ,  c h e  s v o l g e  a t t i v i t à  d i  d i r e z i o n e  e  c o o r d i n a m e n t o  n e i  c o n f r o n t i  d e l l e  S o c i e t à  

c o n t r o l l a t e ;

• S A C E  F c t  S .p .A ., p o s s e d u t a  d i r e t t a m e n t e  a l  1 0 0 % ;

• S A C E  BT S p A , p o s s e d u t a  d i r e t t a m e n t e  a l  1 0 0 % ;

• S A C E  SERV IZI S rl, p o s s e d u t a  a l  1 0 0 %  i n d i r e t t a m e n t e  p e r  il t r a m i t e  d i  S A C E  BT.

Il b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o  a l  31  d i c e m b r e  2 0 1 0  d e l  d e s c r i t t o  G r u p p o  S A C E  è  s t a t o  p r e d i s p o s t o ,  in  b a s e  a l l e  d i s p o s i z i o n i  

d e l  D . L g s .  2 8  f e b b r a i o  2 0 0 5 ,  n .3 8 ,  n e l  r i s p e t t o  d e i  P r in c i p i  C o n t a b i l i  I n t e r n a z i o n a l i  ("IF R S"), e m a n a t i  d a l l ' l n t e r n a t i o -  

n a l  A c c o u n t i n g  S t a n d a r d s  B o a r d  ("IA S B ") e d  o m o l o g a t i  d a l l 'U n i o n e  E u r o p e a ;  g l i  s c h e m i  d i  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o  e  g li  

a l l e g a t i  s o n o  c o n f o r m i  a l  d i s p o s t o  d i  c u i  a l  r e g o l a m e n t o  ISV A P n .7 / 2 0 0 7 .

N e l la  N o t a  i l l u s t r a t i v a  s o n o  s t a t i  i n d i c a t i ,  in  p a r t i c o l a r e ,  i p r i n c i p i  e  i c r i t e r i  d i  c o n s o l i d a m e n t o  a d o t t a t i .  Il b i l a n c i o  

c o n s o l i d a t o  è  s t a t o  o g g e t t o  d i  r e v i s i o n e  l e g a l e  d a  p a r t e  d e l l a  S o c i e t à  d i  r e v i s i o n e  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S .p .A ., 

n o n c h é  - p e r  q u a n t o  d i  c o m p e t e n z a  - d a i  r i s p e t t i v i  C o l l e g i  S i n d a c a l i  d e l l e  S o c i e t à  c o n t r o l l a t e ;  p e r  t a l i  b i l a n c i ,  p e r ­

t a n t o ,  n o n  è  s t a t o  s v o l t o  d a  q u e s t o  C o l l e g i o  S i n d a c a l e  a l c u n  c o n t r o l l o  d i r e t t o  in  q u a n t o  c o m p i t o  d e i  s i n g o l i  o r g a n i  

d i  c o n t r o l l o .  D i a m o  a t t o ,  t u t t a v i a ,  c h e  n e l l e  r e l a z i o n i  e m e s s e  d a  q u e s t 'u l t i m i ,  p e r  la  p a r t e  d i  r i s p e t t i v a  c o m p e t e n z a ,  

n o n  s o n o  s e g n a l a t e  a n o m a l i e ,  r i l ie v i ,  r i c h i a m i  o  r i s e r v e .  D a  p a r t e  n o s t r a  d i a m o  a t t o  c h e ,  n e l l 'a m b i t o  d e l l 'a t t i v i t à  i s t i ­

t u z i o n a l e  d i  n o s t r a  c o m p e t e n z a ,  a b b i a m o  p r o v v e d u t o  a d  a c c e r t a r e :  -il r i s p e t t o  d e i  c r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e ,  d e i  p r i n c i p i  

d i  c o n s o l i d a m e n t o  e  d e l l e  a l t r e  d i s p o s i z i o n i  p r e v i s t e  d a l l e  n o r m e  d i  l e g g e ,  in  p a r t i c o l a r e  p e r  q u a n t o  r i g u a r d a  la  f o r ­

m a z i o n e  d e l l ' a r e a  d i  c o n s o l i d a m e n t o ,  la  d a t a  d i  r i f e r i m e n t o  d e i  d a t i  e  le  r e g o l e  d i  c o n s o l i d a m e n t o ;  -  l ' a d e g u a t e z z a  

d e l l e  i n f o r m a z i o n i  d i  d e t t a g l i o  c o n t e n u t e  n e l l a  R e l a z i o n e  s u l l a  g e s t i o n e  e  n e l l a  N o t a  i l l u s t r a t i v a  e  la  c o e r e n z a  c o n  i 

d a t i  r a p p r e s e n t a t i  n e l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o .  A b b i a m o  p r e s o  a t t o  c h e  la  S o c i e t à  d i  r e v i s i o n e  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  

S .p .A ., n e l l a  s u a  r e l a z i o n e ,  h a  a t t e s t a t o  c h e  il b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o  2 0 1 0  è  r e d a t t o  c o n  c h i a r e z z a  e  r a p p r e s e n t a  in  

m o d o  v e r i t i e r o  e  c o r r e t t o  la  s i t u a z i o n e  p a t r i m o n i a l e  e  f i n a n z i a r i a ,  il r i s u l t a t o  e c o n o m i c o ,  le  v a r i a z i o n i  d e l  p a t r i m o n i o  

n e t t o  e d  i f lu s s i  d i  c a s s a  d e l  G r u p p o .

P e r  o g n i  a l t r a  a t t i v i t à  d i  r i s c o n t r o  e  d i  c o m m e n t o  s u l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o  d e l  G r u p p o  a l  31 d i c e m b r e  2 0 1 0 ,  d i  c o m ­

p e t e n z a  d i  q u e s t o  C o l l e g i o  S i n d a c a l e ,  s i r in v i a  a l l a  R e l a z i o n e  a l b i l a n c i o  d 'e s e r c i z i o  d i  S A C E  S .p .A ., n e l l a  q u a l e  s o n o  

s t a t i  e v i d e n z i a t i  i t r a t t i  s a l i e n t i  c h e  h a n n o  c a r a t t e r i z z a t o  il b i l a n c i o  d 'e s e r c i z i o  d e l l a  C a p o g r u p p o ,  la  c u i  a t t i v i t à  o p e ­
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r a t i v a ,  a n c h e  n e l  c o r s o  d e l  2 0 1 0 ,  h a  i n c i s o  s i g n i f i c a t i v a m e n t e  a i  f in i  d e l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o  d e l  G r u p p o .  A  n o s t r o  

g iu d i z i o ,  t e n u t o  c o n t o  d i  q u a n t o  s o p r a  e s p o s t o ,  il b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o  a l  31 d i c e m b r e  2 0 1 0  - c h e  c h i u d e  c o n  u n  

u t i l e  d i  G r u p p o  d i  4 0 9 .8 2 4  m i g l i a i a  d i  e u r o ,  u n  t o t a l e  d e l l 'a t t i v o  d i  9 .3 2 2 .5 8 4  m i g l i a i a  d i  e u r o ,  u n  t o t a l e  d e l  p a s s i v o  

d i  2 .9 5 8 .2 4 2  m i g l i a i a  d i  e u r o  e  u n  p a t r i m o n i o  n e t t o  c o n s o l i d a t o  d i  6 .3 6 4 .3 4 2  m i g l i a i a  d i  e u r o  - in  q u a n t o  r i s u l t a n t e  d i  

b i l a n c i  s e n z a  e c c e z i o n i ,  r i c h i a m i ,  r i l ie v i  o  r i s e r v e ,  e s p r i m e  in  m o d o  c o r r e t t o  la  s i t u a z i o n e  p a t r i m o n i a l e  e  f i n a n z i a r i a  e  

il r i s u l t a t o  e c o n o m i c o  d e l  G r u p p o  in  c o n f o r m i t à  a l l e  n o r m e  s o p r a  r i c h i a m a t e  c h e  d i s c i p l i n a n o  il b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o .

Roma, 12 Aprile 2011

Il Collegio Sindacale

D o t t .  M a r c e l lo  C o s c o n a t i  ( P r e s i d e n t e )  

D o t t .  L e o n a r d o  Q u a g l i a t a  ( S i n d a c o  E f f e t t i v o )  

D o t t .  G u i d o  M a r c h e s e  ( S i n d a c o  E f f e t t i v o )
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ’ DI REVISIONE AI SENSI DELL’ARTICOLO 14 DEL DLGS 
27 GENNAIO 2010, № 39

All'Azionista di
SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio Estero

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2010

t Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dallo stato
patrimoniale, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal prospetto delle 
variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalla relativa nota illustrativa, di 
SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio Estero e sue controllate (“Gruppo SACE") 
chiuso al 31 dicembre гою. La responsabilità della redazione del bilancio in conformità agli 
International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea nonché al 
Regolamento emanato in attuazione dell’articolo 90 del DLgs n° 209/2005 compete agli 
amministratori di SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio Estero. È nostra la 
responsabilità del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione 
contabile.

2 II nostro esame è stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla CONSOB. 
In conformità ai predetti principi, la revisione è stata pianificata e svolta al fine di acquisire 
ogni demento necessario per accertare se 0 bilancio consolidato sia viziato da errori 
significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. И procedimento di revisione 
comprende l'esame, Bulla base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto dei 
saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione dell'adeguatezza e della 
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli 
amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per l'espressione 
del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell'esercizio precedente, i cui dati sono 
presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 14 aprile 
2010.

3 A nostro giudizio, il bilancio consolidato di SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio 
Estero al 31 dicembre 2010 è conforme agli International Financial Reporting Standards 
adottati dall’Unione Europea, nonché al regolamento emanato in attuazione dell'articolo 90 
del DLgs n° 209/2005; esso pertanto è redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e 
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa del 
Gruppo SACE per l'esercizio chiuso a tale data.

PrieewaterhouMeCbopermSpA
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4 La responsabilità della redazione della relazione sulla gestione in conformità a quanto previsto 
dalle norme di legge e dai regolamenti com pete agli amministratori di SACE SpA -  Servizi 
Assicurativi del Commercio Estero. E’ di nostra competenza l'espressione del giudizio sulla 
coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, 
abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di revisione n° 001 emanato dal Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandato dalla CONSOB. 
A nostro giudizio la relazione sulla gestione è coerente con 0 bilancio consolidato di SACE SpA
-  Servizi Assicurativi del Commercio Estero al 31 dicembre 2010.

Roma, 8 aprile 2011

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti 
(Revisore legale)
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BILANCIO CONSUNTIVO
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A l l e g a t o  I

S o c ie tà____________________________SACE S.p.A.

C ap ita le  so c ia le  s o tto s c r i t to Euro 4 .340 .053 .892 V ersa to  Euro 4 .340 .053 .892

S e d e  in Piazza Poli 42, ROMA

T ribuna le R om a Iscrizione №  1 4 2 0 4 6 /9 9

Esercizio

BILANCIO DI ESERCIZIO 

Stato patrimoniale 2010

(V alore in Euro)
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STATO PATRIMONIALE 
ATTIVO

Valori de ll'e se rc iz io

A. CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITTO NON VERSATO

di cui c a p ita le  r ic h ia m a to : 0

B. ATTIVI IMMATERIALI

1. P rovvig ioni di a c q u is iz io n e  d a  a m m o rtiz z a re  

a) ram i vita 0

b) ram i d a n n i 4 0 0

2. A ltre s p e s e  di a c q u is iz io n e

3. Costi di im p ia n to  e  di a m p lia m e n to

4. A v v iam en to s

0 
; 

0 
; 

0

5. Altri co sti p lu rien n a li 9 423.411 10 423.411

C. INVESTIMENTI 

1 -T e rren i e  fab b rica ti

1. Im m ob ili d e s tin a ti  a ll'eserc iz io  d e ll 'im p re sa 11 66 .569 .870

2. Im m ob ili a d  u so  di terzi 12 1.575.381

3. Altri im m o b ili 13 0

4. Altri d iritti reali Ì4 0

5. Im m ob ilizzaz ion i in c o rs o  e  a c c o n ti 15 0 16 68.145.251

il - In v es tim en ti In im p re s e  del g r u p p o  e d  in a ltre  p a r te c ip a te  

1. A zioni e  q u o te  di im p rese : 

a) c o n tro lla n ti 17 0

b) c o n tro lla te

c) c o n s o c ia te

is  158 .752.853 

is  0

d) c o l le g a te 20 7.125 .190

e) altre 21 22 165.878,043

2. O b b lig a z io n i e m e s s e  d a  Im p rese : 

a) c o n tro lla n ti 23 0

b) c o n tro lla te 24 0

c) c o n s o c ia te 25 0

d) c o l le g a te 26 0

e) altre 27 0 28 0

3. F in an z iam en ti a d  im p rese : 

a) c o n tro lla n ti 29 0

b) c o n tro lla te

c) c o n s o c ia te

30 6 1 7 .600 .000

s i 0

d) c o l le g a te 32 0

e) altre 33 0 34 617 .600 .000 35 783 .478 .043

da  r ip o rta re 423.411


