
- 81 -
PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 

Patrimonio 
metto di 

pertintm.a. (Al.ioni ro rie} 
del grp.ppo Utile { rdita dell'csercii:lo 

Altre componenti dcl conto economico complessiw 

Tota!• 

.Patrlnutnio Capitlllc e risen-c di terzi 

netto di Utlle ( rdit•) dell'esercizio 

pertincnzt Altre com onenti del conto economico com lessivo 
di (eriJ 

Totale 

1.702.113 1.067,191 

167.933 167.933 

6.210.100 J.235.124 

634.922 ns.201 I 

345.252 

516 

5.3?0.744 

345.252 I 

·~~ 43 

345.252 I $,533.828 

>< < 
~ 

t"" 
tT1 
8 
r.J'.l 

I t"" 

~ e 
?O 
~ 
I 

tJ 
(il 
tT1 

~ 
8 
t"" 
tT1 o 
Rl 
tT1 

~ 
t"" 

~ o 
~ 
I 

tJ o n e 
;:::: 

~ 
j 
I 

tJ o 
0 
>< ,< 
:z: 
w 
;:::! 

f(:i 
;::; 
!:::; 

a 
~ ,._ 
ES"" 
:::i;::i 

~ 
;::: 
C)"' 
C)"' ,._ 
;:;· 
!:::; 

~ 
~ 
(I) 

;:s 

~ 
~ 

'"i:::j 
;::: 
ES' 
::::t. 



- 82 -Senato della Repubblica Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 371 

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO 

IU ..... 1)1('0:\TO rl"\°\'\ZI \RIO (mt'llHlo 11ul11Nl11) 

Utile (perditll) dell'esercizio prima delle imposte 

Variazione di elementi non monetari 

Variazione della riserva premi danni 
Variazione della riserva sinistri e delle altre riserve tecniche danni 
Variazione delle riseO'e matematiche e delle altre riserve tecniche vita 
Variazione dei costi di acquisizione differiti 
Variazione degli accantonamenti 

Proventi e oneri non monetari derivanti da strumenti finanziari, investimenti immobiliari e partecipazioni 

Altre Variazioni 

Variazione crediti e debiti gener111i dall'attività operativa 

Variazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicurazione direll.a e di riassicurazione 

Variazione di altri crediti e debhi 

Imposte pagate 

Liquidità netta generata/assorbita da dementi monetari attinenti all'attività di inveslimento e 
finanziaria 

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 

TOTALE LIQUIDITÀ NE'ITA DERIVANTE DAU!ATllVITÀ OPERATIVA 

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari 

Liquidità netta generata/assorbita dalle partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 

Liquidità netta generata/assorbita dai finanziamenti e dai crediti 

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti posseduti sino alla scad.:nza 

Liquidità netta generata/assorbita dalle attività finanziarie disponibili per la vendita 

Liquidità netta generata/assorbita dalle attività materiali e immateriali 

Altri flussi di liquidità netta generata/assorbita dall'attività di investimento 

TOTALE LIQUIDU..\ NETTA DERIVANTE DALL'ATIIVITÀ DI INVl':STIMENTO 

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

Liquidità netta generata/assorbita dalle azioni proprie 

Distribuzione dei dividendi di pertinen7.a del gruppo 

Liquidità n~tta generata/assorbita da capitale e riserve di pertinenza di terzi 

Liquidità netta generata/assorbita dalle passività subordinate e dagli strumenti finanziari partecipativi 

Liquidità netta. generala/assorbita da passività finanziarie diverse 

TOTALE LIQUIDITÀ NETI A DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO 

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti 

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO 

INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E ME7.ZT EQUIVALENTI 

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MFZZl EQUIVALENTI ALLA F1NE DELL'ESERCIZIO 
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NOTA ILLUSTRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO 

Informazioni Generali 
Il gruppo SACE è composto da SACE SpA e dalle sue controllate SACE BT S.p.A, SACE 
Fct S.p.A, SACE SRV S.r.l e SACE Do Brasil. SACE S.p.A. è attiva nel ramo danni ed in 
particolare nelle coperture dei rischi di credito non di mercato, la controllata SACE BT 
S.p.A. nelle cauzioni e coperture del rischio di credito a breve termine e la controllata SACE 
Fct S.p.A. è operativa nel mercato del factoring. L'Ufficio di San Paolo in Brasile, ha 
consentito di ampliare la capacità di intervento si SACE in un'area geografica di importanza 
strategica per l'economia italiana, consolidando il portafoglio clienti esistente e 
promuovendo accordi con importanti istituzioni finanziarie locali. 
La sede è a Roma in piazza Poli 37/42. La data di riferimento del bilancio consolidato (31 
dicembre 2014) coincide con la data di chiusura del bilancio d'esercizio delle società 
controllate. Il bilancio consolidato è presentato in euro che è la moneta funzionale e di 
presentazione di SACE SpA e delle controllate. 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 2013 -2015. 

Normativa dì riferimento 
Il Decreto Legislativo 28 fobbraio 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 consolidati secondo i principi contabili 
internazionali emanati dallo IASB (lntemational 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 all'ISV AP (IVASS dal 01 gennaio 2013) 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 m 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; 
e) redigono il bilancio di esercizio (individuale) conformemente agli IAS a partire 
dall'esercizio 2006 qualora emettano strumenti finanziari ammessi alla negoziazione 
in mercati regolamentati di qualsiasi Stato membro dell'Unione Europea e non 
redigano il bilancio consolidato. 

Sulla base di quanto descritto precedentemente, il bilancio consolidato di SACE è stato 
redatto in ottemperanza 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 IV ASS ove applicabili. 

Principi contabili adottati e dichiarazione di conformità ai principi contabili 
internazionali 
Il bilancio consolidato è stato predisposto nel rispetto dei principi contabili internazionali 
IAS/IFRS emessi dall'International Accounting Standards Board (IASB) e omologati 
dall'Unione Europea e nelle forme tecniche previste dal Regolamento ISV AP n. 7/2007. Per 
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principi contabili internazionali si intendono tutte le interpretazioni dell'Intemational 
Financial Reporting Interpretations Cornmittee ("IFRIC"), e quelle precedentemente 
denominate Standing Interpretations Committee ("SIC"), nonché le forme tecniche previste 
dal Regolamento ISVAP n. 712007 e successive integrazioni. 

Schemi di bilancio, principi contabili adottati e area di consolidamento 
Schemi di bilancio 
Gli schemi di bilancio consolidato e gli allegati sono presentati conformemente a quanto 
disposto dal Regolamento ISVAP n. 7/2007 e successive integrazioni. 

Principi di consolidamento (IFRS 10) 
Le imprese controllate sono quelle sulle quali si esercita il controllo. Il gruppo controlla 
un'entità di investimento quando è esposto a rendimenti variabili, o detiene diritti su tali 
rendimenti, derivanti dal proprio rapporto con la stessa e nel contempo ha la capacità di 
incidere su tali rendimenti esercitando il proprio potere su tale entità.I bilanci delle imprese 
controllate vengono inclusi nel bilancio consolidato 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 consolidamento 
L'area di consolidamento comprende il bilancio di SACE S.p.A. e di tutte le sue controllate 
dirette ed indirette: SACE BT S.p.A., SACE Fct S.p.A., SACE SRV S.r.l. e SACE do Brasil. 

Area di consolidamento 

SACEDo Brnsil Brasile G li 99,91% 99.91% ~.91% lOO'/o 

{l)Metodo diconsohdamon1o: !ntegruioneglobaJe =<ì. Integraiione P!opol7io11ale=P. JJnec;ralk>ne i:bbale per Dire~onc uni1aN=U 

(2) l""BSS italiane: 2~s ua 3=ass stato !era>~ 4=-hDJdìng ass.ieuratfve; S::a:riass UE;. 6'-:riass Ua1o ter.m; 7-banehe; 8=SGR; ~olding dlvC"rse; 10-imrtribil.i:ari ll=a.ltro 
{3) e il prodotto dei mppnrti di partetipa2ione relAtìvi a lutte le società che, collocate lungo la c~ena panecipativa.. siano eventualmenle: interposte tra l'frJl)resa che redige il bilanc:io 

{4) disponibilitj. p~ntuale c;oCIFlessiva dei \.o'Oti ncltassenblea ord~ariase diversa dalh quo1a dipaJtt(:ipBZione direnR o indiretta 

Dtttaglio delle partecipazioni non consolidate 
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(1) 1-ass italiane; 2rus EU: ~ass staio te120; 4=holding assicuraliw; 5:;:;riBS$ UE; e"'ria-sS stato terzo; ?•banche; e .. SGR; 9;:;;:holding dwrse; 10=immobiliarl 11=altm 

{2) J=controllate (IAS27); b=coUegale (lAS28); c:rjo"1t 'fenlute (lAS 31); indicare con un aslensco {j le società cll!l.ssific:ate ~ome pos$eGule perla wndita in confomità all'IFRS :5 e riportare I.a 
leg<nda in calce al pmspetto 
{3} è il prodotto dei ra~i di partecipazione relatM a lotte le &ocietil che, coUoc;ate lmgo lii cat~na partecipa.til.GI, siano e\entualmente interposi.e tra rirrpeaa che redige i blancio consOlidat:O e 
{4) diSf.(lflibQit~ percentuale cornpl')ssi\ia dei \Oti nell'ass.emblea Oldnaria se dMrsa dalla quota di partof:Cipazione di!'!tta 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. 
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Criteri di consolidamento 
Il valore di carico delle partecipazioni è stato eliminato in contropartita del patrimonio netto 
con rilevazione dell'avviamento se ritenuto recuperabile. 

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 dèlle 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 fomite dall'IVASS. 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. 

Criteri di Valutazione 
Attività Immateriali 
a) Avviamento (IAS 36, IFRS 3) 
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 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 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 JAS 36. 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 
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paragrafo relativo a Perdite e riprese di valore delle attività non finanziarie), a test 
d'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 (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 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 indefmita 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"). 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 ilfair 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. 

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. 
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Investimenti 

Investimenti immobiliari (IAS 40) 

In tale voce sono classificati gli investimenti in immobili definiti e disciplinati dallo IAS 40. 
Tali investimenti comprendono ì 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 compravend.i.ta. 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 (IAS 28, IFRS 10 e IFRS 11) 
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. Le ulteriori variazioni di valore delle 
partecipazioni, che non sono state imputate nel conto economico delle partecipate, sono 
rilevate, per la quota di competenza della partecipante, nell'apposita voce di patrimonio 
netto. 

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

Sono classificate nella presente categoria le attività finanziarie disciplinate dallo IAS 39, non 
derivate, con pagamenti 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 (cosiddetti contratti regular way) le attività finanziarie sono contabilizzate al 
fair value normalmente coincidente con il costo dello strumento, comprensivo degli oneri 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'attività stessa. Successivamente alla rilevazione iniziale, la valutazione delle attività 
finanziarie detenute sino alla scadenza viene effettuata al costo ammortizzato, utilizzando il 
metodo 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 non 
irrilevante, tutti gli investimenti detenuti fino alfa scadenza sono riclassificati come 
disponibili per la vendita con il divieto di classificare attività finanziarie nella categoria HTM 
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per i successivi due esercizi. 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 effottivo originario. L'importo della perdita viene rilevato nel Conto 
economico. Qualora i motivi della perdita di valore siano successivamente rimossi, vengono 
effettuate riprese di valore con imputazione a Conto economico fino a concorrenza delle 
svalutazioni precedentemente contabilizzate. 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 <ieterminabili 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 
componente 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 metodo 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 precedente svalutazione, il valore dei 
crediti viene ripristinato. I crediti che non presentano evidenze di anomalia sono valutati 
"collettivamente", attraverso la loro suddivisione in categorie omogenee 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 imanziarie afair 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 fair value, nonnalmente 
coincidente con il costo di acquisizione dello strumento, mentre i costi o proventi di 
transazione direttamente attribuibili allo strumento sono invece imputati direttamente a Conto 
economico. Successivamente alla rilevazione iniziale, le attività finanziarie detenute per la 
negoziazione sono valorizzate alfair value, corrispondente alle quotazioni di mercato per gli 
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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 alfair value. Essi sono utilizzati con l'intento di 
ridurre il rischio di mercato 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 alfair value, con impatto diretto a conto economico. 

Determinazione delfair 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, ilfair value è stato determinato 
utilizzando tecniche di valutazione comunemente 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 
ilfair 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 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 
dallo IAS 39, di natura non fiscale che non rientrano nelle due precedenti categorie. Tali 
crediti sono iscritti inizialmente al loro fàir 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 (IAS 12) 

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 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 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 (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 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 gruppò, 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. 
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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 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; 

e) 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 (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. 

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 (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; 
e) 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. 

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 è emerso che tutti i contratti presentano le caratteristiche dì 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 
previge~ti 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 
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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. 

Passività.finanziarie (JAS 39, IAS 32, IFRS 4) 
Passività finanziarie afair value rilevato in Conto economico 
In tale voce sono incluse le passività finanziarie e gli strumenti finanziari derivati valutati a 
fairvalue. 

Altre passività finanziarie 
La voce comprende le passività finanziarie definite e disciplinate dallo IAS 39 non incluse 
nella voce precedente. Nello specifico la voce comprende: 

a) i debiti verso le banche; 
b) i depositi ricevuti dai riassicuratori; 
e) i debiti verso cedenti per contratti di factoring in portafoglio. 

Le voci di natura assicurativa sono iscritte al valore nominale e successivamente valutate al 
costo ammortizzato. 

Debiti (IAS 32 e IAS 39) 
Rientrano in questa categoria i debiti di natura commerciale. 

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 
Tale voce comprende i debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta. Tali debiti sono 
iscritti al costo. 

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione indiretta 
Tale voce comprende i debiti commerciali 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 Pobbligazione per le quote maturate al 31dicembre2006 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 e la parte di questi 
da contabilizzare; b) a rilevare l'obbligazione per le quote che maturano dal 1° gennaio 2007, 
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dovute alla previdenza complementare o al Fondo di Tesoreria INPS, sulla base dei contributi 
dovuti in ogni esercizio. 

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 principi contabili descritti nei paragrafi seguenti. 

Premi netti (IFRS 4 e IAS 39) 
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 afair value rilevato a Conto economico 
(IAS 39) 
In tale voce sono contabilizzati gli utili e le perdite realizzate e le variazioni di valore delle 
attività e passività finanziarie afair value rilevato a Conto economico. 

Proventi e oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 28, IFRS 
10eIFRS11) 
La voce include i proventi originati dalle partecipazioni contabilizzate secondo il metodo del 
patrimonio netto iscritte nella corrispondente voce dell'attivo patrimoniale. 

Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari (IAS 18, IAS 
39 e IAS 40) 
In tale macrovoce sono contabilizzati i proventi derivanti da investimenti immobiliari e da 
strumenti finanziari non valutati afair value rilevato a Conto economico. 
Nello specifico la macrovoce comprende: 

a) gli interessi attivi (rilevati su strumenti finanziari utilizzando il criterio dell'interesse 
effettivo); 
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b) gli altri proventi (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) gli utili realizzati (come quelli rilevati a seguito dell'eliminazione di 
un'attività/passività finanziaria o di investimenti immobiliari); 

d) gli utili da valutazione, (comprendenti le variazioni positive derivanti dal ripristino di 
valore (reversal of impairment) e dalla valutazione successiva alla rilevazione iniziale 
degli investimenti immobiliari valutati al fair value e delle attività e passività 
finanziarie). 

Altri ricavi (IAS 18, IFRS 4, IAS 21, IFRS 5, IAS 36) 
Tale macrovoce comprende: 

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 dallo IAS 18; 

b) gli altri proventi tecnid netti connessi a contratti di assicurazione; 
c) le differenze di cambio da imputare a Conto economico di cui allo IAS 21 ; 
d) gli utili realizzati su attivi materiali e immateriali; 
e) le riprese di valore relative agli attivi materiali e immateriali; 
f) le plusvalenze relative ad attività non correnti e gruppi in dismissione posseduti per la 

vendita, diversi dalle attività operative cessate. 

Oneri netti relativi ai sinistri (IFRS 4) 
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. 

Oneri da partecipazioni .in controllate, collegate e joint venture (IAS 28, IFRS 10 e 
IFRS 11) 
La voce include la quota del risultato negativo d'esercizio relativo alle società contabilizzate 
secondo il metodo del patrimonio netto. 

Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari (IAS 39) 
In tale macrovoce sono contabilizzati gli oneri derivanti da investimenti immobiliari e da 
strumenti finanziari non valutati a fair va/ue a Conto economico. Nello specifico la 
macrovoce comprende: 

a) gli interessi passivi (rilevati su strumenti finanziari utilizzando il criterio 
dell'interesse effettivo); 

b) gli altri oneri (vi rientrano a titolo esemplificativo i costi derivanti dagli investimenti 
immobiliari quali le spese condominiali e le spese di manutenzione e riparazione non 
portate ad incremento del valore dell'investimento); 

c) le perdite realizzate (come quelle rilevate a seguito dell'eliminazione di 
un'attività/passività finanziaria o di investimenti immobiliari); 

d) le perdite da valutazione (da riduzioni di valore susseguenti a test d'impairment e da 
valutazione successiva alla rilevazione iniziale degli investimenti immobiliari valutati 
alfair value e delle attività/passività finanziarie). 
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Spese di gestione (IFRS 4) 
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 ì costi di custodia e amministrazione; 

e) le altre spese dì 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. 

Altri costi (IAS 18, IAS 19, IFRS 4, IAS 21, IAS 36, IFRS 5) 
La macrovoce comprende: 

a) i costi relativi all'acquisto di beni e di servizi diversi da quelli di natura finanziaria e 
all'utilizzo di attività materiali e immateriali e di altre attività di proprietà di terzi, 
come stabilito dallo IAS 18; 

b) gli altri 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) 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; 

f) le minusvalenze relative ad attività non correnti e gruppi in dismissione posseduti per 
la vendita diversi dalle attività operative cessate. 

Imposte correnti (IAS 12) 
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 (IAS 12) 
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'operaz:ione. 
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 storic"o sono convertite al tasso di cambio in essere 
alla data dell'operazione; 
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c) le poste non monetarie valutate alfair 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; 
• rischio di interesse su crediti e debiti a tasso fisso; 
• rischio di credito. 

Gli strumenti utilizza.ti 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. 

Principi contabili e interpretazioni dal 1 gennaio 2014 
I seguenti principi contabili, interpretazioni ed emendamenti sono applicabili a partire dal 1 ° 
gennaio 2014: 

• IAS 27 - "Bilancio separato" modificato con Regolamento (UE) n. 1254/2012. Le 
modifiche introdotte consistono nell'aver ricondotto a un nuovo principio contabile 
dedicato (IFRS 1 O - "Bilancio consolidato") la disciplina relativa alla redazione del 
bilancio consolidato, lasciando al nuovo IAS 27. il compito di definire e 
regolamentare i principi per la redazione del solo bilancio separato; il principio è stato 
modificato con la finalità di eliminare la possibilità per le entità di investimento di 
optare per la valutazione al costo degli investimenti in controllate, richiedendo 
obbligatoriamente la valutazione al fair value nei loro bilanci separati; 

• IAS 28 - "Partecipazioni in società collegate e joint venture" modificato con 
Regolamento (UE) n. 1254/2012. Il principio è stato integrato con i requisiti per 
l'applicazione del metodo del Patrimonio netto delle partecipazioni injoint venture; 

• IFRS 1 O - Le imprese controllate sono quelle sulle quali il gruppo esercita il controllo. 
Il gruppo controlla un1entità di investimento quando è esposto a rendimenti variabili, 
o detiene diritti su tali rendimenti, derivanti dal proprio rapporto con la stessa e nel 
contempo ha la capacità di incidere su tali rendimenti esercitando il proprio potere su 
tale entità. I bilanci delle imprese controllate vengono inclusi nel Bilancio 
Consolidato a partire dalla data in cui si assume il controllo e fino al momento in cui 
tale controllo cessa dì esistere. Tutte le società controllate sono incluse nel perimetro 
di consolidamento; 

• IFRS 11 - "Accordi a controllo congiunto" adottato con Regolamento (UE) n. 
1254/2012. Il nuovo principio stabilisce le regole di rilevazione contabile per le entità 
che sono parte di un accordo di controllo congiunto e sostituisce lo IAS 31 -
Partecipazioni in joint venture e la SIC 13 - Entità a controllo congiunto -

' 




