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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ
(impoi ri in migliaia di euro) 31/12/2010 31/12/2009
1 PATRIMONIO NETTO 6.364.342 6.317.830
1.1 di pertinenza del gruppo 6.364.342 6.317.830
1.1.1 Capitale 4.340.054 4.340.054
1.1.2 Altri strumenti patrimoniali -
1.1.3 Riserve di capitale m m n -
1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.614.464 1517.838
1.1.5 (Azioni proprie) - -
1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette I S U H i -
1.1.7 Utili o perdite su attività finanziarie disponibili pei la vendita U K tÊ Ê Ê Ê -
1.1.8 Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio - -
1.1.9 Utile dell'esercizio di pertinenza del gruppo 409.824 459.938
1.2 di pertinenza di terzi -
1.2.1 Capitale e riserve di terzi -
1.2.2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio - -
1.2.3 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi - -
2 ACCANTONAMENTI 76.060 83.340
3 RISERVE TECNICHE 2.214.794 2.316.892
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 188.441 113.519
4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 63.833 38.138
4.2 Altre passività finanziarie 124.608 75.381
5 DEBITI 193.447 151.754
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 58.905 72.073
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 38.709 16.543
■: 3 Altri debiti 95.833 63.138
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 28S.SOO 259.220
6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita -
6.2 Passività fiscali differite 98.134 59.199
6.3 Passività fiscali correnti 170.479 183.678
6.4 Altre passività 16.887 16.343

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 9.322.584 9.242.555
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO
(imponi in migliaio di euio) 31/12/2010 31/12/2009
i l Premi netti 590.957 199.293
1.1.1 Premi lordi di competenza 626.423 242.294
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -35.466 -43.001
U Commissioni attive 777 -
1.3 Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico -205703 511.081
1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -
1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 196.670 200.502
15.1 Interessi attivi 195591 199.811
1.5.2 Altri proventi 1.079 691
15.3 Utili realizzati -
1.5.4 Utili da valutazione -
1.6 Altri ricavi 398.601 239.859
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 981.302 1.150.735
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri 37.701 233.446
2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche 49.109 268.442
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori -11.408 -34.996
2.2 Commissioni passive 137 -
2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 359 -
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 948 3.556
2.4.1 Interessi passivi 782 3.262
2.4.2 Altri oneri 166 168
2.4.3 Perdite realizzate - -
2.4.4 Perdite da valutazione - 126
2.5 Spese di gestione 97.840 101.206
25.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione 32.288 32.936
25.2 Spese di gestione degli investimenti 6.751 12.494
2.5.3 Altre spese di amministrazione 58.801 55.776
2.6 Altri costi 231.830 173.380
2 TOTALE COSTI E ONERI 368.815 511.588

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 612.487 639.147
3 Imposte 202.663 179.209

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 409.824 459.938
4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITÀ OPERATIVE CESSATE -

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO CONSOLIDATO 409.824 459.938
di cui di pertinenza del gruppo 409.824 459.938
di cui di pertinenza di terzi -
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO - IMPORTI NETTI
ili in miijhiiin d ieu io ) 31/12/2010 31/12/2009

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO CONSOLIDATO 409.824 459.938
Variazione della riserva per differenze di cambio nette
Utili o perdite su attivila finanziarie disponibili per la vendita
Utili o perdite su strumenti di copertura di un flusso finanziario
Utili o perdite su strumenti di copertura di un investimento netto in una gestione estera
Variazione del patrimonio netto delle partecipate
Variazione della riserva di rivalutazione di attività immateriali
Variazione della riserva di rivalutazione di attività materiali
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la 
vendita
Utili e perdite attuatali e rettifiche relativi a piani a benefici definiti
Altri elementi
TOTALE DELLE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO - •
TOTALE DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO 409.824 459.938
di cui di pertinenza del gruppo 409.824 459.938
di cui di pertinenza di terzi
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO (metodo indiretto)
iimpor li in miqliaia di euro) 31/12/2010 31/12/2009
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 612.487 639.147
Variazione di elementi non monetari (135.942) 315.604
Variazione della riserva premi danni (102883) 206.976
Variazione della riserva sinistri e delle altre riserve tecniche danni (3561) 120.880
Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche vita 0 (22.253)
Variazione dei costi di acquisizione differiti 0 1.189
Variazione degli accantonamenti (7.280) (24.232)
Proventi e oneri non monetari derivanti da strumenti finanziari, investimenti immobiliari e 
partecipazioni
Altre Variazioni (22.218) 33.044
Variazione crediti e debiti generati dall'attività operativa 6.639 248.283
Variazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta e di riassicurazione (10.356) 213.344
Variazione di altri crediti e debiti 16.995 34.939
Imposte pagate (202.663) (179.209)
Liquidità netta generata/assorbita da elementi monetari attinenti all'attività di 
investimento e finanziaria (212.804) (494.786)

Passività da contratti finanziari emessi da compagnie di assicurazione
Debiti verso la clientela bancaria e interbancari
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria e interbancari
Altri strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico (212.804) (494.786)
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ OPERATIVA 67.717 529.039

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari (220) 50
Liquidità netta generata/assorbita dalle partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (239) 4.614
Liquidità netta generata/assorbita dai finanziamenti e dai crediti (727.295) (120.850)
Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti posseduti sino alla scadenza 371.754 (174.246)
Liquidità netta generata/assorbita dalle attività finanziarie disponibili per la vendita 0 0
Liquidità netta generata/assorbita dalle attività materiali e immateriali 1.015 2.211
Altri flussi di liquidità netta generata/assorbita dall'attività di investimento

(354.98S)TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO (288J21)

Liquidità netta generata/assorbita dagli strumenti di capitale di pertinenza del gruppo
Liquidità netta generata/assorbita dalle azioni proprie

(363.313)Distribuzione dei dividendi di pertinenza del gruppo (135.000)
Liquidità netta generata/assorbita da capitale e riserve di pertinenza di terzi
Liquidità netta generata/assorbita dalle passività subordinate e dagli strumenti finanziari 
partecipativi
Liquidità netta generata/assorbita da passività finanziarie diverse 49.228
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO (314.085)

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti

685.721DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO 530.618
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI (601.353) 155.103
DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALIA FINE DELL'ESERCIZIO 84.368 1 685.721
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NOTA ILLUSTRATIVA 
AL BILANCIO CONSOLIDATO
In fo rm a z io n i G e n e ra li

Il Gruppo SACE è composto dalla capogruppo SACE SpA e dalle sue controllate SACE ВТ SpA, SACE Fct SpA e SACE Servizi Srl. 

La SACE S.p.A. e le sue società controllate operano attraverso una struttura organizzativa che prevede la Capogrup­

po attiva nel ramo credito nel settore delle coperture di rischi non di mercato (non marketable) e la controllata SACE 

ВТ, anch'essa attiva nei rami danni, principalmente nel ramo credito a breve termine e cauzione. Mentre la control­

lata SACE Fct, ad aprile 2010, ha iniziato la sua attività nel mercato del factoring.

La sede del Gruppo è a Roma in piazza Poli 37/42. La data di riferimento del bilancio consolidato (31 dicembre 2010) 

coincide con la data di chiusura del bilancio d'esercizio delle società controllate. Il bilancio consolidato del Gruppo 

è presentato in euro che è la moneta funzionale e di presentazione della capogruppo SACE SpA. Anche le control­

late utilizzano l'euro quale moneta funzionale. Gli importi riportati nella Nota Illustrativa sono espressi in migliaia 

di euro. Il bilancio consolidato è sottoposto a revisione contabile da parte della società PricewaterhouseCoopers 

S.p.A., incaricata per il triennio 2010 -  2012.

N o rm a tiv a  d i r ife r im e n to

Il Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38 disciplina l'obbligo, a partire dall'esercizio 2005, per le imprese che 

rientrano nell'ambito di applicazione del Decreto Legislativo 26 maggio 1997, n. 173 di redigere i bilanci conso­

lidati secondo i principi contabili internazionali emanati dallo IASB (International Accounting Standard Board) ed 

omologati in sede comunitaria dal Regolamento (CE) n. 1606/2002 (di seguito IAS/IFRS). Lo stesso Decreto dispone 

che gli stessi poteri attribuiti aN'ISVAP dal D.Lgs. 173/1997 e dal successivo D.Lgs. 209/2005 siano da questo Organo 

esercitati in conformità agli IAS/IFRS.

In base alle opzioni esercitate dal legislatore nazionale, le imprese del settore assicurativo:

a) redigono il bilancio consolidato in conformità agli IAS/IFRS a partire dall'esercizio 2005;

b) continuano a redigere il bilancio di esercizio (individuale) sulla base delle disposizioni del D.Lgs. 173/97;

c) redigono il bilancio di esercizio (individuale) conformemente agli IAS a partire dall'esercizio 2006 qualora em etta­

no strumenti finanziari ammessi alla negoziazione in mercati regolamentati di qualsiasi Stato membro dell'Unio­

ne Europea e non redigano il bilancio consolidato.

Sulla base di quanto descritto precedentemente, il bilancio consolidato del gruppo SACE è stato redatto in ottem ­

peranza alle disposizioni dei principi contabili internazionali IAS/IFRS, del Regolamento ISVAP n.7/2007 per quanto 

riguarda le forme tecniche di redazione, dei provvedimenti, regolamenti e circolari ISVAP ove applicabili.

P rin c ip i c o n ta b ili  a d o t t a t i  e  d ic h ia ra z io n e  d i c o n fo rm ità  a i p r in c ip i c o n ta b ili  in te rn a z io n a li

Il bilancio consolidato del Gruppo SACE è stato predisposto nel rispetto dei principi contabili internazionali IFRS 

emessi dall'lnternational Accounting Standards Board (IASB) e omologati dall'Unione Europea e nelle forme tecni­

che previste dal Regolamento ISVAP n. 7/2007. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internaziona­
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li rivisti ("IAS"), tu tte le interpretazioni dell'lnternational Financial Reporting Interpretations Committee ("IFRIC"), 

precedentem ente denominate Standing interpretations Committee ("SIC"), nonché le forme tecniche previste dal 

Regolamento ISVAP n. 7/2007 e successive integrazioni.

Schemi di bilancio, principi contabili ado tta ti e  area di consolidam ento 

Schemi di bilancio

Il Gruppo presenta gli schemi di bilancio consolidato e gli allegati conformemente a quanto disposto dal Regola­

mento ISVAP n. 7/2007 e successive integrazioni.

Principi di consolidam ento (IAS 27)

Le imprese controllate sono quelle sulle quali il Gruppo esercita il controllo. Il controllo esiste quando il Gruppo ha 

direttamente o indirettamente il potere di determinare le politiche sia finanziarie che operative di un'impresa allo 

scopo di ottenere benefici dalle sue attività. I bilanci delle imprese controllate vengono inclusi nel bilancio consoli­

dato a partire dalla data in cui si assume il controllo e fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere.Tutte le 

società controllate sono incluse nel perimetro di consolidamento.

Area di consolidam ento

L'area di consolidamento del Gruppo SACE comprende il bilancio della capogruppo SACE SpA e di tutte le sue con­

trollate: SACE BT SpA, SACE Fct SpA e SACE Servizi SpA

Area di consolidamento

% di 
consolidamento

Disponibilità voti 
nell'assemblea 

ordinaria
(4)

(1) M eto d o  di c o n so lid am en to : In teg raz io n e  g lo b a le  =G, In teg raz io n e  Proporzionale=P, In teg raz io n e  g lo b a le  p e r D irezione unitaria= U
(2) 1 =ass italiane, 2 = ass UE; 3=ass s ta to  terzo , 4 = h o ld in g  assicurative; 5=riass UE; 6=riass s ta to  terzo ; 7 = b an ch e ; 8=SGR; 9 = h o ld in g  diverse ; 10=im m obiliari 11 =altro
(3) è  il p ro d o tto  dei rap p o rti d i p a rte c ip az io n e  relativi a tu t te  le socie tà  che , co llo ca te  lu n g o  la c a te n a  p a rte c ip ativ a , s iano  ev e n tu a lm e n te  in te rp o s te  tra  l'im presa ch e  re d ig e  il 
b ilancio  c o n so lid a to  e  la socie tà  in o g g e t to  Q ua lo ra  q u e s t 'u ltim a  sia p a r te c ip a ta  d ire t ta m e n te  d a  p iù  so c ie tà  co n tro lla te  è  n ec essario  so m m a re  i singoli p ro d o tti

(4) d ispon ib ilità  p e rc e n tu a le  com plessiva d e i voti n e ll'asse m b le a  o rd inaria  se  d iversa dalla q u o ta  di p a rte c ip az io n e  d ire tta  o  in d ire tta

Dettaglio delle partecipazioni non consolidate

Stato Attività
(1)

■■MBH
s s * *  hì Í ̂  f **

Tipo
(2)

*
Partecipazione

diretta

%
Interessenza

totale
(3)

%
Disponibilità voti 

nell’assemblea 
ordinaria

(4)

Valore di 
bilancio

Denominazione
______

African Trade 
Insurance Agency Kenya 3 b 10,4% 10,4% 10,4% 7.125

(1) 1=ass italiane; 2= ass EU; 3= ass s ta to  terzo ; 4 = ho ld in g  assicurative; 5=riass UE; 6=riass s ta to  terzo ; 7=b an c h e ; 8=SGR; 9= ho ld in g  diverse ; 10= im m obiliari 11=altro
(2) a= co n tro lla te  (IAS27) ; b = c o lle g a te  (IAS28); c= jo in t v e n tu re  (IAS 31); in d icare  co n  un  as terisco  (*) le so c ie tà  classificate co m e  p o sse d u te  per la v e n d ita  in co n fo rm ità  all'IFRS 
S e  rip o rta re  la le g e n d a  in ca lce  al p ro sp e tto
(3) è  il p ro d o tto  dei ra p p o rti d i p a rte c ip az io n e  relativi a  tu t te  le socie tà  che , co lloca te  lungo  la c a te n a  partec ip ativ a , sian o  e v e n tu a lm e n te  in te rp o s te  tra  l 'im presa c h e  re d ig e  il 
b ilancio  co n so lid a to  e  la socie tà  in o g g e tto . Q ua lo ra q u e s t 'u ltim a  sia p a r te c ip a ta  d ire t ta m e n te  d a  p iù  so c ie tà  co n tro lla te  è  n ec essario  so m m a re  i singoli p ro d o tti
(4) d ispon ib ilità  p e rc e n tu a le  com plessiva  d e i voti n e ll'asse m b le a  o rd inaria  se  d iversa dalla q u o ta  di p a rte c ip az io n e  d ire tta  o  ind ire tta
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T ran saz io n i e l im in a te  ne l p ro c e s s o  d i c o n s o lid a m e n to

Nella predisposizione del bilancio consolidato sono stati eliminati tutti i saldi e le operazioni significative tra le so­

cietà del Gruppo, così come gli utili e le perdite realizzate sulle operazioni infragruppo.

C rite ri d i c o n s o l id a m e n to

Il valore di carico delle partecipazioni è stato eliminato in contropartita del patrimonio netto con rilevazione dell'av­

viamento se ritenuto recuperabile.

U tilizzo  di s t im e

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:

Riserve tecniche

L'ammontare delle riserve tecniche viene determinato in base a calcoli attuariali e tenendo conto per le società 

marketable delle indicazioni fornite dall'ISVAP. La riserva sinistri è determinata in modo analitico attraverso l'esame 

dei singoli sinistri ancora aperti alla chiusura dell'esercizio, e tenendo in considerazione anche la stima dei sinistri 

tardivi.

Immobilizzazioni immateriali

La vita utile delle immobilizzazioni è determinata mediante l'utilizzo di stime e valutazioni. La valutazione della vita 

utile è effettuata su base annuale, utilizzando proiezioni economiche prudenziali.

Altre

Le stime vengono utilizzate per rilevare gli accantonamenti per benefici a dipendenti e ad altri accantonamenti.

C rite ri d i V a lu ta z io n e  

A ttiv ità  Im m a te r ia li

a) Avviamento (IAS 36, IFRS 3)

In caso di acquisto di società, le attività, le passività e le passività potenziali acquisite e identificabili sono rilevate 

al fair value alla data di acquisizione. La differenza positiva tra il costo di acquisto e la quota di interessenza del 

gruppo nel valore corrente 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 

viene sottoposto annualmente a verifica per identificare eventuali variazioni nel valore (riduzioni di valore), se­

condo quanto previsto dallo IAS 36. Dopo la rilevazione iniziale l'avviamento viene rilevato al costo, al netto delle 

eventuali riduzioni di valore accumulate.

b) Altre attività immateriali (IAS 38, IAS 36)

In questa voce sono classificate attività definite e disciplinate dallo IAS 38 e IAS 36. Sono incluse unicamente attività 

non materiali identificabili e controllate dalle imprese del Gruppo, dal cui impiego si attendono benefici economici
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ed ¡I 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 non sono soggette ad ammortamento ma, se­

condo 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 d'impairment ad ogni chiusura di bilancio ovvero 

in caso 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.

A ttiv i m a te ria li  (IAS 16)

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 prez­

zo 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"). Ad ogni chiusura di bilancio o di situazione infrannuale, tali immobili sono sottoposti a test d'impairment 

al fine di rilevare eventuali perdite durevoli di valore. L'ammontare di tali perdite, pari alla differenza tra il valore di 

carico del bene ed il suo valore di recupero (pari al minore tra il fairvalue, 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 perm anentem ente ritirato dall'uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri.

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 perm anentem ente ritirato dall'uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici 

futuri.
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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 (IAS 40)

In tale voce sono classificati gli investimenti in immobili definiti e disciplinati dallo IAS 40. Tali investimenti com­

prendono i terreni, i fabbricati e le singole unità abitative. Non sono inclusi in tale voce gli immobili detenuti per uso 

strumentale ovvero disponibili nell'ambito della gestione caratteristica per operazioni di compravendita. Gli investi­

menti 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 4 0 .1 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 deH'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 ec­

cezione 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 odi eventi che ne esauriscano i benefici economici attesi dall'uso.

Partecipazioni in controllate, col legate e joint venture (IAS 27,28 e IAS 31)

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 intercorsa nell'eser­

cizio, a seguito dell'applicazione del m etodo del patrimonio netto, è iscritta nell'apposita voce di patrimonio netto.

Investimenti posseduti sino alla scadenza -  Held to maturity (IAS 32 e IAS 39)

Sono classificate nella presente categoria le attività finanziarie disciplinate dallo IAS 39, non derivate, con paga­

menti fissi o determinabili e scadenza fissa, che si ha intenzione e capacità di detenere sino a scadenza. All'atto 

dell'iscrizione iniziale, che avviene alla data di regolamento, le attività finanziarie sono contabilizzate al costo, inteso 

come il fair value dello strumento, comprensivo dei costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo 

strumento stesso. Se la rilevazione in questa categoria avviene per riclassificazione dalle Attività disponibili per la 

vendita, il fair value dell’attività alla data di riclassificazione viene assunto come nuovo costo ammortizzato dell'at­

tività stessa. Successivamente alla rilevazione iniziale, la valutazione delle attività finanziarie detenute sino alla 

scadenza è adeguata al costo ammortizzato, utilizzando il m etodo del tasso di interesse effettivo. Sono rilevati in 

Conto economico i proventi e gli oneri derivanti dal processo di ammortamento. Se in seguito ad un cambiamento 

di volontà o di capacità, un investimento detenuto sino a scadenza viene riclassificato tra le attività disponibili per 

la vendita o venduto e se queste operazioni risultano essere di importo significativo, tutti gli investimenti detenuti
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fino alla scadenza sono riclassificati come disponibili per la vendita. Non si procede a riclassificazione se non in casi 

specifici previsti dallo IAS 39, dove un mutamento oggettivo non prevedibile delle condizioni all'inizio richiamate 

renda impraticabile mantenere in tale classe uno strumento finanziario. I proventi e gli oneri da rimborso sono 

rilevati in Conto economico. In sede di chiusura del bilancio e delle situazioni infrannuali, viene effettuato il test 

d'impairment. Se sussistono evidenze di perdita di valore, l'importo della perdita viene misurato come differenza 

tra il valore contabile dell'attività e il valore attuale dei futuri flussi finanziari stimati, scontati al tasso di interesse 

effettivo originario. L'importo della perdita viene rilevato nel Conto economico. Qualora i motivi della perdita di va­

lore siano successivamente rimossi, vengono effettuate riprese di valore con imputazione a Conto economico fino 

a concorrenza del costo ammortizzato. La cancellazione delle attività detenute fino alla scadenza ha luogo quando 

scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari correlati alle attività stesse o quando vengono trasferiti tutti i rischi 

e benefici ad essa connessi

Finanziamenti e crediti (IAS 32 e IAS 39)

Sono classificate nella presente categoria le attività finanziarie, non derivate, con pagamenti fissi o determinabili 

che non sono quotate in un mercato attivo e detenute con intento di non essere vendute nel breve termine (IAS 39) 

con esclusione dei crediti commerciali.

Nello specifico la voce comprende: i finanziamenti, i crediti diversi da quelli verso assicurati per premi, i depositi non 

a vista presso le banche, i depositi presso le imprese cedenti, la com ponente finanziaria eventualmente presente 

nei contratti di assicurazione e riassicurazione. I finanziamenti e i crediti di natura non assicurativa sono valutati al 

costo ammortizzato, secondo il m etodo dell'interesse effettivo, al netto di eventuali svalutazioni.

Le operazioni di pronti contro termine sono contabilizzate come operazioni finanziarie di raccolta e impiego e 

conseguentemente esposte tra i crediti e i debiti. Gli interessi, ovvero la differenza tra il prezzo a pronti e quello a 

termine, che maturano lungo tutto il periodo di esistenza di queste operazioni, sono rilevati pro-rata temporis in 

Conto economico, tra gli interessi attivi. I depositi di cassa presso terzi a garanzia di future obbligazioni del Gruppo 

sono iscritte al costo corrispondente al loro valore nominale.

Ad ogni chiusura d'esercizio i finanziamenti e i crediti sono soggetti ad impairment test. Tali crediti sono valutati 

analiticamente tenendo conto anche dei tempi di recupero degli stessi. L'eventuale rettifica di valore è iscritta a 

Conto economico. Nel caso in cui vengano meno successivamente i motivi che ne hanno determinato la prece­

dente svalutazione, il valore dei crediti viene ripristinato. I crediti che non presentano evidenze di anomalia sono 

valutati "collettivamente", attraverso la loro suddivisione in categorie om ogenee di rischio e la determinazione per 

ognuna di esse di riduzioni di valore stimate sulla base di esperienze storiche di perdite. I finanziamenti e i crediti 

sono eliminati dallo Stato patrimoniale quando divengono irrecuperabili o quando, per effetto di cessioni, tutti i 

rischi e i benefici vengono effettivamente trasferiti ad altro soggetto.

Attività finanziarie a fair value rilevato a Conto economico (IAS 32 e IAS 39)

In questa categoria sono classificati i titoli di debito, i titoli di capitale ed il valore positivo dei contratti derivati 

detenuti con finalità di trading. All'atto della rilevazione iniziale le attività finanziarie detenute per la negoziazione 

vengono rilevate al costo, inteso come il fair value dello strumento, mentre i costi o proventi di transazione diret­

tam ente attribuibili allo strumento sono invece imputati direttamente a Conto economico. Successivamente alla
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rilevazione iniziale, le attività finanziarie detenute per la negoziazione sono valorizzate al fair value, corrispondente 

alle quotazioni di mercato per gli strumenti finanziari quotati in un mercato attivo; in assenza di un mercato attivo, 

vengono utilizzati metodi di stima e modelli valutativi generalmente accettati e che sono basati su dati rilevabili sul 

mercato. Gli utili e le perdite derivanti dalla variazione di fair value delle attività finanziarie sono rilevati nella voce 

"Proventi ed oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto economico". Le attività finanziarie 

vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivati dalle attività stesse o quando 

l'attività finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti i rischi/benefici ad essa connessi.

Strumenti finanziari derivati (IAS 32 e IAS 39)

Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati al fair value. Essi sono utilizzati con l'intento di ridurre il rischio di mer­

cato e di credito. Gli strumenti finanziari derivati perseguono finalità di copertura o di gestione efficiente; per essi 

non ci si è avvalsi della modalità di contabilizzazione prevista dall'hedge accounting. Secondo la definizione dello 

IAS 39 gli strumenti derivati sono valutati al fair value, con impatto diretto a conto economico.

Determinazione del fair value

Il fair value utilizzato ai fini valutativi è rappresentato dalle quotazioni ufficiali in un mercato attivo. Se il mercato per

lo strumento finanziario non è attivo, il fair value è stato determinato utilizzando tecniche di valutazione com une­

mente utilizzate nei mercati finanziari che fanno riferimento all'analisi con flussi finanziari attualizzati e ai modelli 

di prezzo delle operazioni. Nel caso in cui per un investimento non sia disponibile una quotazione in un mercato 

attivo o il fair value non possa essere determinato attendibilmente, l'attività finanziaria è valutata al costo.

Crediti diversi (IAS 39)
Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta (IAS 39)

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 al costo ammortizzato. Ai fini della contabilizzazione non si fa ricorso a metodi di at- 

tualizzazione 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 dallo IAS 39, di natura non 

fiscale che non rientrano nelle due precedenti categorie. Tali crediti sono iscritti inizialmente al loro fair value e suc­

cessivamente 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 (IAS 12)

In tali voci sono classificate rispettivamente le attività fiscali derivanti da differenze temporanee deducibili e le pas­

sività 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 tu tte le passività fiscali differite per le differenze tem poranee imponibili. Le attività 

fiscali per differenze temporanee deducibili sono rilevate se è probabile il realizzo 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 contro­

partita del Conto economico ad eccezione di quelle relative a utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la 

vendita ed a variazione del fair value di strumenti finanziari derivati di copertura (copertura del flusso finanziario), 

che vengono registrati al netto delle imposte direttamente in contropartita del patrimonio netto.

Attività e passività fiscali correnti (IAS 12)

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 perdi­

ta 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 contrat­

ti non rientranti nell'ambito di applicazione dell'IFRS 4.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (IAS 7 e IAS 32)
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 chiu­

sura 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 relati­

ve 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.
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Riserve di utili e altre riserve patrimoniali (IFRS 1, IAS 8, IFRS 2, IFRS 4)
La voce comprende:

a) la riserva com prendente 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 tu tte le riserve perequative contabi­

lizzate 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 (IAS 21)
Tale voce comprende le differenze di cambio con natura di Patrimonio Netto, come disposto dallo IAS 21, derivanti 

da operazioni in divisa estera.

Accantonamenti (IAS 37)

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 deH'obbligazione.

L'importo da accantonare è pari all'impegno previsto attualizzato sulla base dei tassi correnti di mercato. L'attualiz- 

zazione non viene effettuata se non risulta significativa. La persistenza delle condizioni di accantonamento viene 

riesaminata periodicamente.

Riserve Tecniche (IFRS 4)
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 sia rami danni che vita del Gruppo 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.


