
Bilancio SACE 173

Prospetti contabili consolidati

(in euro migliaia)

Stato patrimoniale consolidato - patrimonio netto e passività Totale 31-12-16 Totale 31-12-15
1 PATRIMONIO NETTO  5.262.285  4.769.739 

1.1 di pertinenza del gruppo  5.184.625  4.769.739 

1.1.1 Capitale  3.730.324  3.541.128 

1.1.2 Altri strumenti patrimoniali  -    -   

1.1.3 Riserve di capitale  43.305  -   

1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali  929.707  918.732 

1.1.5 (Azioni proprie)  -    -   

1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette  -    -   

1.1.7 Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita  -    -   

1.1.8 Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio  161  106 

1.1.9 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo  481.128  309.773 

1.2 di pertinenza di terzi  77.660  -   

1.2.1 Capitale e riserve di terzi  76.986  -   

1.2.2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio -93  -   

1.2.3 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi  767  -   

2 ACCANTONAMENTI  89.947  93.108 

3 RISERVE TECNICHE  2.979.294  2.884.745 

4 PASSIVITÀ FINANZIARIE  1.937.123  1.528.307 

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico  57.702  31.249 

4.2 Altre passività finanziarie  1.879.421  1.497.058 

5 DEBITI  211.446  252.420 

5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta  34.369  30.690 

5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione  94.446  94.831 

5.3 Altri debiti  82.631  126.899 

6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO  213.317  426.050 

6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita

6.2 Passività fiscali differite  178.587  184.576 

6.3 Passività fiscali correnti  4.238  236.638 

6.4 Altre passività  30.491  4.836 

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ  10.693.411  9.954.369 
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(in euro migliaia)

Conto economico Totale 31-12-16 Totale 31-12-15

1.1 Premi netti 404.897 119.949 

1.1.1    Premi lordi di competenza 411.642 96.535 

1.1.2    Premi ceduti in riassicurazione di competenza -6.745 23.414 

1.2 Commissioni attive  26.334  8.553 

1.3 Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico 250.223 445.771 

1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture  -    -   

1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 356.722 165.864 

1.5.1    Interessi attivi 351.946 159.806 

1.5.2    Altri proventi 866 799 

1.5.3    Utili realizzati  1.613,00  -   

1.5.4    Utili da valutazione  2.297  5.259 

1.6 Altri ricavi 108.321 205.346 

1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 1.146.497 945.484 

2.1 Oneri netti relativi ai sinistri 262.865 214.667 

2.1.1    Importi pagati e variazione delle riserve tecniche 285.740 223.878 

2.1.2    Quote a carico dei riassicuratori -22.875 -9.211 

2.2 Commissioni passive  1.188  799 

2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture  -    -   

2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari  34.531  27.040 

2.4.1    Interessi passivi 25.162 21.738 

2.4.2    Altri oneri 680 655 

2.4.3    Perdite realizzate 207 1.161 

2.4.4    Perdite da valutazione 8.482 3.486 

2.5 Spese di gestione  87.802  89.865 

2.5.1    Provvigioni e altre spese di acquisizione 14.907 21.854 

2.5.2    Spese di gestione degli investimenti 9.297 5.430 

2.5.3    Altre spese di amministrazione 63.599 62.581 

2.6 Altri costi 83.606 107.311 

2 TOTALE COSTI E ONERI 469.993 439.683 

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 676.505 505.801 

3 Imposte  194.610  196.028 

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE  481.895  309.773 

4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITÀ OPERATIVE CESSATE  -    -   

UTILE (PERDITA)  CONSOLIDATO 481.895 309.773 

di cui di pertinenza del gruppo  481.128  309.773 

di cui di pertinenza di terzi  767 
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Prospetti contabili consolidati

(in euro migliaia)

Conto economico complessivo Totale 31-12-16 Totale 31-12-15
UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO  481.128  309.773 

Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza riclassifica a conto economico

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 attuariali e rettifiche relativi a piani a benefici definiti -73  199 

Altri elementi

Altre componenti reddituali al netto delle imposte con riclassifica a conto economico

Variazione della riserva per differenze di cambio nette  128 -136 

Utili o perdite su attività 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

Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la vendita

Altri elementi

TOTALE DELLE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO  -    -   

TOTALE DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO  481.184  309.836 

di cui di pertinenza del gruppo  481.184  309.836 

di cui di pertinenza di terzi

Deputati Senato del 

r !•! !!.'r!LATURA - DISEG>..rr n»>CUMENTI - DOC. 

–    227    –



B
ilancio d’esercizio 20

16

176

(in euro migliaia)

Prospetto 
delle variazioni 
di patrimonio netto

Esistenza
al 31-12-14

Modifica 
dei saldi 

di chiusura

Imputazioni Rettifiche da 
riclassificazione 

nell’utile 
(perdita) 

d’esercizio

Trasferimenti Esistenza
al 31-12-15

Modifica 
dei saldi 

di chiusura

Imputazioni Rettifiche da 
riclassificazione 

nell’utile 
(perdita) 

d’esercizio

Trasferimenti Esistenza
al 31-12-16

Patrimonio 
netto di 
pertinenza 
del gruppo

Capitale  4.340.054 -798.926  3.541.128  189.196  3.730.324 

Altri strumenti 
patrimoniali

 -    -    -   

Riserve di capitale  -    -    43.305  43.305 

Riserve di utili 
e altre riserve 
patrimoniali

 728.207  190.524  918.732  10.975  929.707 

(Azioni proprie)                            -    -    -    -   

Utile (perdita) 
dell'esercizio

 470.524  309.773 -470.524  309.773  481.128 -309.773  481.128 

Altre componenti 
del conto economico 
complessivo

 43  63  106  55  161 

Totale  5.538.828  -    500.360  -   -1.269.450  4.769.739  5.184.625 

Patrimonio 
netto di 
pertinenza 
di terzi

Capitale e riserve di terzi  76.893  76.893 

Utile (perdita) 
dell'esercizio

 767  767 

Altre componenti 
del conto economico 
complessivo

 -   

Totale di pertinenza 
di terzi

 -    -    -    77.660  77.660 

Totale  5.538.828  -    500.360  -   -1.269.450  4.769.739  -    -    -    5.262.285 

D
ep

u
ta

ti 
S

en
a

to
 del 

r !•! !!.'r!L
A

T
U

R
A

 
-

D
ISE

G
>..rr 

n»>
C

U
M

E
N

T
I 

-
D

O
C

. 

–
    228    –
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Prospetti contabili consolidati

(in euro migliaia)

Rendiconto finanziario consolidato (metodo indiretto) 31-12-16 31-12-15
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 676.505 505.801

Variazione di elementi non monetari (103.399) 381.402

Variazione della riserva premi danni (30.270) 147.455

Variazione della riserva sinistri e delle altre riserve tecniche danni (88.649) (1.410)

Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche vita 0 0

Variazione dei costi di acquisizione differiti 0 0

Variazione degli accantonamenti (3.161) 55.193

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

Altre Variazioni 18.681 180.163

Variazione crediti e debiti generati dall'attività operativa 437.672 66.317

Variazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta e di riassicurazione 483.769 21.195

Variazione di altri crediti e debiti (46.097) 45.122

Imposte pagate (194.610) (196.028)

Liquidità netta generata/assorbita da elementi monetari attinenti all'attività di investimento e finan-
ziaria

(140.078) (22.946)

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 (140.078) (22.946)

TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ OPERATIVA 676.090 734.546

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari 55 (12)

Liquidità netta generata/assorbita dalle partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 0 (178)

Liquidità netta generata/assorbita dai finanziamenti e dai crediti 1.447.147 (487.395)

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti posseduti sino alla scadenza (6.274) 99.745

Liquidità netta generata/assorbita dalle attività finanziarie disponibili per la vendita (5.165) 0

Liquidità netta generata/assorbita dalle attività materiali e immateriali (288) 1.380

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

TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO 1.435.476 (386.460)

Liquidità netta generata/assorbita dagli strumenti di capitale di pertinenza del gruppo 243.913 (798.869)

Liquidità netta generata/assorbita dalle azioni proprie

Distribuzione dei dividendi di pertinenza del gruppo (310.153) (280.000)

Liquidità netta generata/assorbita da capitale e riserve di pertinenza di terzi 76.893 0

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

Liquidità netta generata/assorbita da passività finanziarie diverse 382.363 812.568

TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO 393.017 (266.301)

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO 181.990 100.205

INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 2.504.582 81.785

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE DELL'ESERCIZIO 2.686.572 181.990
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Nota illustrativa 
al bilancio consolidato
Informazioni Generali
Il gruppo SACE è composto da SACE S.p.A. e dalle sue controllate SACE BT S.p.A., SACE Fct S.p.A., 
SACE SRV S.r.l., SACE Do Brasil e SIMEST S.p.A.. SACE S.p.A. è attiva nel ramo Danni e in particolare nel-
le 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, la controllata SACE Fct S.p.A. è operativa nel mercato del facto-
ring, SIMEST S.p.A. opera attraverso finanziamenti per l’internazionalizzazione, supporto del credito alle 
esportazioni e la partecipazione al capitale delle imprese. L’Ufficio di San Paolo in Brasile, costituito sot-
toforma di società di diritto brasiliano (SACE Do Brasil), ha consentito di ampliare la capacità di intervento 
di 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 di SACE è a Roma in piazza Poli 37/42. La data di riferimento del bilancio consolidato (31 dicembre 
2016) coincide con la data di chiusura del bilancio d’esercizio delle Società controllate. Il bilancio consoli-
dato è presentato in euro che è la moneta funzionale e di presentazione di SACE S.p.A. 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 novennio 2015-2023. 

Normativa di riferimento
Il Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38, disciplina l’obbligo, a partire dall’esercizio 2005, per le im-
prese 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 (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 all’ISVAP (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 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 qua-

lora emettano strumenti finanziari ammessi alla negoziazione in mercati regolamentati di qualsiasi Sta-
to 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 ottem-
peranza alle disposizioni dei principi contabili internazionali IAS/IFRS, del Regolamento ISVAP n.7/2007 
per quanto riguarda le forme tecniche di redazione, e dei Provvedimenti, Regolamenti e Circolari IVASS 
ove applicabili. 
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Nota illustrativa al bilancio consolidato

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 tec-
niche previste dal Regolamento ISVAP n. 7/2007. Per principi contabili internazionali si intendono anche 
tutte le interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e quelle 
precedentemente denominate Standing Interpretations Committee (SIC), nonché le forme tecniche pre-
viste dal Regolamento ISVAP n. 7/2007 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 

Le imprese controllate sono quelle sulle quali si esercita il controllo. Secondo l’IFRS 10 il gruppo control-
la 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 SACE S.p.A. e tutte le sue controllate dirette e indirette: SACE BT 
S.p.A., SACE Fct S.p.A., SACE SRV S.r.l., SACE do Brasil e SIMEST S.p.A.

Denominazione Stato
Metodo 

(1)
Attività  

(2)

%
Partecipazione 

diretta

%
Interessenza 

totale 
(3)

% 
Disponibilità voti 

nell’assemblea
 ordinaria 

(4)
% di 

consolidamento
SACE BT Italia G 1 100% 100% 100% 100%

SACE FCT Italia G 11 100% 100% 100% 100%

SACE Servizi Italia G 11 0% 100% 100% 100%

SACE Do Brasil Brasile G 11 99,95% 100% 100% 100%

SIMEST S.p.A. Italia G 11 76,005% 76,005% 76,005% 76,005%

(1) Metodo di consolidamento: Integrazione globale =G, Integrazione Proporzionale=P, Integrazione globale per Direzione unitaria=U.
(2) 1=ass italiane; 2=ass UE; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 
10=immobiliari 11=altro.
(3) �È il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le società che, collocate lungo la catena partecipativa, siano eventualmente 

interposte tra l’impresa che redige il bilancio consolidato e la società in oggetto. Qualora quest’ultima sia partecipata direttamente da 
più società controllate è necessario sommare i singoli prodotti.

(4) Disponibilità percentuale complessiva dei voti nell’assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o indiretta.
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Transazioni eliminate nel processo 
di consolidamento
Nella predisposizione del bilancio consolidato sono stati eliminati tutti i saldi e le operazioni significative 
tra le Società, così come gli utili e le perdite realizzate sulle operazioni infragruppo. 

Criteri di consolidamento
Il valore di carico delle partecipazioni è stato eliminato in contropartita del Patrimonio netto con rilevazio-
ne dell’avviamento se ritenuto recuperabile.

Utilizzo di stime
Nella predisposizione del bilancio consolidato gli amministratori sono tenuti ad effettuare stime e valu-
tazioni 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 circo-
stanze. Il ricorso a stime e processi valutativi è significativo nella determinazione delle seguenti poste 
patrimoniali ed economiche: 

Crediti e investimenti posseduti fino alla scadenza
Le perdite per riduzione di valore dei crediti e delle altre attività finanziarie non rilevate al fair value sono 
determinate sulla base della stima dei flussi di cassa futuri. 
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’IVASS. La riserva sinistri è determinata in modo analitico 
attraverso l’esame dei singoli sinistri ancora aperti alla chiusura dell’esercizio, 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 accanto-
namenti. 

Denominazione Stato
Attività 

(1)
Tipo 

(2)

%
Partecipazione 

diretta

%
Interessenza 

totale
 (3)

% 
Disponibilità voti 

nell’assemblea
 ordinaria

 (4)
Valore 

di bilancio

African Trade Insurance Agency Kenya 3 b 5,51% 5,51% 5,51%  7.954 

(1) 1=ass italiane; 2=ass EU; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 
10=immobiliari 11=altro.
(2) �a=controllate (IAS27) ; b=collegate (IAS28); c=joint venture (IAS 31); indicare con un asterisco (*) le società classificate come 

possedute per la vendita in conformità all’IFRS 5 e riportare la legenda in calce al prospetto.
(3) �È il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le società che, collocate lungo la catena partecipativa, siano eventualmente 

interposte tra l’impresa che redige il bilancio consolidato e la società in oggetto. Qualora quest’ultima sia partecipata direttamente da 
più società controllate è necessario sommare i singoli prodotti.

(4) Disponibilità percentuale complessiva dei voti nell’assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o indiretta.
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Nota illustrativa al bilancio consolidato

Criteri di Valutazione
Attività Immateriali

a) Avviamento 
In caso di aggregazioni aziendali le attività, le passività e le passività potenziali acquisite e identificabili 
sono rilevate al fair value alla data di acquisizione. La residua differenza positiva, tra il costo di acquisto 
e la quota di interessenza del gruppo nel fair value di tali attività e passività, viene classificata come av-
viamento ed iscritta come attività immateriale; la differenza negativa viene rilevata a conto economico 
al momento dell’acquisizione. L’avviamento non viene ammortizzato ma viene sottoposto annualmente 
a verifica per identificare eventuali perdite di valore (impairment) secondo quanto previsto dallo IAS 36. 
Dopo la rilevazione iniziale l’avviamento viene rilevato al costo, al netto delle eventuali perdite di valore 
accumulate. 

b) Altre attività immateriali 
In questa voce sono classificate attività definite e disciplinate dallo IAS 38. Sono incluse unicamente at-
tività non materiali identificabili e controllate dalle imprese del Gruppo, dal cui impiego si attendono be-
nefici 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 prin-
cipi contabili internazionali. Tali attività sono iscritte al costo. Se si tratta di attività a vita utile definita, il 
costo viene ammortizzato in quote costanti sulla base della relativa vita utile. Se si tratta di attività a vita 
utile indefinita, esse non sono soggette ad ammortamento ma, secondo quanto disposto dallo IAS 36 – 
Riduzione di valore delle attività (nel modo descritto nel paragrafo relativo a Perdite e riprese di valore 
delle attività non finanziarie) a test 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 

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 
e alla messa in funzione del bene. 
Successivamente, il costo dei fabbricati è soggetto ad ammortamento in quote costanti sulla base della 
relativa vita utile. I terreni, siano essi acquisiti separatamente o incorporati nel valore dei fabbricati, non 
sono ammortizzati in quanto hanno vita utile indefinita. Nel caso in cui il valore del terreno sia incorporato 
nel valore del fabbricato si procede alla sua separazione solo per i terreni per i quali la società ha la piena 
disponibilità (immobili detenuti “cielo-terra”). Qualora vengano identificati indicatori di potenziale perdita 
di valore, tali attitività sono assoggettate a test d’impairment. L’ammontare di eventuali perdite, pari alla 
differenza tra il valore di carico del bene ed il suo valore di recupero (pari al minore tra il fair value, al 
netto degli eventuali costi di vendita, ed il relativo valore d’uso del bene inteso come il valore attuale dei 
futuri flussi finanziari originati dal bene), viene rilevato in Conto economico. La cancellazione dallo Stato 
patrimoniale avviene a seguito di dismissione o quando il bene è permanentemente ritirato dall’uso e dalla 
sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri.

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 
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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 disci-
plinati dall’IFRS 4. Le riserve tecniche a carico dei riassicuratori sono determinate sulla base dei contratti/
trattati in essere, con gli stessi criteri descritti per le riserve tecniche, salvo diversa valutazione in merito 
alla recuperabilità del credito.

Investimenti
Investimenti immobiliari 

In tale voce sono classificati gli investimenti in immobili definiti e disciplinati dallo IAS 40. Tali investimen-
ti comprendono i terreni, i fabbricati e le singole unità abitative non inclusi tra gli immobili detenuti per 
uso strumentale, ovvero disponibili nell’ambito della gestione caratteristica per operazioni di compraven-
dita. 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 manuten-
zione 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 cancel-
lazione dallo Stato patrimoniale avviene a seguito di dismissione o di eventi che ne esauriscano i benefici 
economici attesi dall’uso.

Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 

Tutte le società controllate sono consolidate con il metodo integrale. La voce include le partecipazioni 
valutate con il metodo del patrimonio netto e relative a società collegate o in società soggette al controllo 
congiunto. Nei periodi successivi alla prima iscrizione al costo di acquisto, la variazione di valore di tali 
partecipazioni imputabili al risultato delle società partecipate è rilevata nel Conto economico. 

Investimenti posseduti sino alla scadenza – Held to maturity 

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 scaden-
za. 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 se-
guito a un cambiamento di volontà o di capacità, un investimento detenuto sino a scadenza viene riclassi-
ficato tra le attività disponibili per la vendita o venduto, e se queste operazioni risultano essere di importo 
non irrilevante, tutti gli investimenti detenuti fino alla scadenza sono riclassificati come disponibili per la 
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vendita, con il divieto di classificare attività finanziarie nella categoria HTM per i successivi due esercizi. 
Non si procede a riclassificazione se non in casi specifici previsti dallo IAS 39, dove un mutamento ogget-
tivo 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 chiu-
sura 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’at-
tività 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 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 

Sono classificate nella presente categoria le attività finanziarie, non derivate, con pagamenti fissi o deter-
minabili 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 na-
tura 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 im-
piego 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 rile-
vati 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 fino a concorrenza di pre-
cedenti svalutazioni. 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 finanziarie disponibili per la vendita

Sono incluse nella presente categoria le attività finanziarie che non sono classificate come crediti, attività 
finanziarie detenute sino alla scadenza, attività finanziarie detenute per la negoziazione o attività finan-
ziarie valutate al fair value.
Sono ammesse eventuali riclassifiche di titoli di debito verso la categoria attività finanziarie detenute sino 
alla scadenza o tra i crediti (purché si abbia l’intenzione di detenerli per il prevedibile futuro). Il valore di 
trasferimento è rappresentato dal fair value al momento della riclassifica. L’iscrizione iniziale delle attività 
finanziarie avviene alla data di regolamento per i titoli di debito e di capitale e alla data di erogazione nel 
caso di crediti. Alla data di prima iscrizione le attività finanziarie disponibili per la vendita sono iscritte 
nello Stato patrimoniale al fair value, che usualmente corrisponde al corrispettivo pagato per la loro ac-
quisizione, a cui sono aggiunti gli eventuali costi di transazione, se materiali e determinabili, direttamente 
attribuibili alle stesse.
Successivamente alla rilevazione iniziale, le attività finanziarie disponibili per la vendita sono valutate al 
fair value in contropartita di una specifica riserva del Patrimonio netto, i cui effetti dell’esercizio sono 
rilevati nel Conto economico complessivo. Per i titoli di debito il valore corrispondente al costo ammor-
tizzato viene sempre rilevato a Conto economico. Alcuni titoli di capitale non quotati, il cui fair value non 
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è determinabile in modo attendibile o verificabile, sono mantenuti in bilancio al costo, procedendo a 
rettifiche nei casi in cui venisse accertata una perdita per riduzione di valore. Le valutazioni iscritte nella 
specifica riserva del Patrimonio netto vengono imputate nel Conto economico all’atto della dismissione 
ovvero nell’ipotesi in cui venga accertata una perdita per riduzione di valore. Se si rilevano evidenze di 
perdite per riduzioni di valore, l’importo della perdita viene misurato come differenza tra il valore contabi-
le dell’attività ed il fair value. Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi, vengono rilevate delle 
riprese di valore iscritte nel Conto economico se riferite a titoli di debito ed a Patrimonio netto se riferite 
a titoli di capitale. L’ammontare delle riprese di valore non può mai superare il costo ammortizzato che lo 
strumento finanziario avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.
Gli interessi sui titoli di debito iscritti in tale categoria sono calcolati utilizzando il metodo del tasso di 
interesse effettivo ed iscritti nel Conto economico.
I dividendi su uno strumento rappresentativo di capitale disponibile per la vendita sono rilevati a Conto 
economico quando sorge il diritto a riceverne il pagamento.

Attività finanziarie a fair value rilevato a Conto economico 

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, normalmente 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 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

Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati al fair value. Essi sono utilizzati con l’intento di ridurre il ri-
schio di mercato e di credito. Gli strumenti finanziari derivati perseguono finalità di copertura o di gestio-
ne 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 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 il fair value non possa essere determinato attendibil-
mente, l’attività finanziaria è valutata al costo. 

Crediti diversi
Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta

In tale voce sono classificati i crediti verso assicurati per premi non ancora incassati. Sono iscritti inizial-
mente 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 inve-
ce attualizzati. La svalutazione di tali crediti è effettuata tenendo conto dell’andamento dei trend storici 
degli incassi, rilevati per singola linea di business.
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Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione

In tale voce sono classificati i crediti verso compagnie riassicurate/riassicuratrici. Sono iscritti inizialmen-
te 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 fair value e successivamente sono valutati al costo ammortizzato al netto delle eventuali svaluta-
zioni che si rendessero necessarie. Essi vengono valutati analiticamente e, in caso di impairment, vengono 
analiticamente svalutati. 

Altri elementi dell’attivo
Attività e passività fiscali differite

In tali voci sono classificate rispettivamente le attività fiscali derivanti da differenze temporanee deduci-
bili 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 

In tali voci sono classificate rispettivamente le attività e le passività fiscali correnti come definite e disci-
plinate 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 determi-
nazione 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 e accoglie gli elementi dell’attivo non inclusi nelle voci sopra indicate. In par-
ticolare comprende principalmente i conti transitori di riassicurazione e le commissioni passive differite, 
connesse a contratti non rientranti nell’ambito di applicazione dell’IFRS 4.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 
In questa voce sono classificate le disponibilità liquide, i conti correnti bancari e i depositi a vista. Tali atti-
vità sono iscritte al loro valore nominale. Le disponibilità liquide in valuta sono esposte al tasso di cambio 
in vigore alla chiusura dell’esercizio.
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Patrimonio netto di pertinenza del gruppo
In tale sezione sono classificati gli strumenti rappresentativi di capitale che costituiscono il Patrimonio 
netto di gruppo, conformemente alla disciplina del Codice civile e delle leggi che regolano il settore 
assicurativo, tenuto conto degli adeguamenti necessari per il consolidamento. Di seguito si forniscono le 
informazioni specifiche relative alle singole componenti del Patrimonio netto.

Capitale sociale
In tale voce sono classificati gli elementi che, in relazione alla forma giuridica della società, costituiscono 
il capitale sociale. Il capitale (sottoscritto e versato) viene esposto al suo valore nominale.

Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 
La voce comprende:

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

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

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

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

Riserve per differenze di cambio nette 
Tale voce comprende le differenze di cambio con natura di Patrimonio netto, come disposto dallo IAS 21, 
derivanti da operazioni in divisa estera.

Altri utili o perdite rilevati direttamente 
nel patrimonio 
La voce comprende il saldo netto delle variazioni rilevate direttamente in contropartita del Patrimonio 
netto. Nel caso specifico, sono incluse in tale voce gli utili e perdite attuariali derivanti dalla valutazione 
del Trattamento di Fine Rapporto ai sensi di quanto previsto dallo IAS 19.

Accantonamenti 
La voce comprende le passività definite e disciplinate dallo IAS 37 (Accantonamenti, passività e attività 
potenziali). 
Gli accantonamenti per rischi ed oneri sono effettuati quando sono verificate le seguenti tre condizioni: 

a) esiste un’obbligazione effettiva (legale o implicita);
b) è probabile l’impiego di risorse per adempiere l’obbligazione ed estinguerla;
c) può essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione. 
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L’importo da accantonare è pari all’impegno previsto, attualizzato sulla base dei tassi correnti di merca-
to. L’attualizzazione non viene effettuata se non risulta significativa. La persistenza delle condizioni di 
accantonamento viene riesaminata periodicamente. Quando l’obbligazione è considerata possibile ma 
non probabile non viene iscritto alcun accantonamento in bilancio e viene fornita unicamente informativa 
nella Nota illustrativa.

Riserve Tecniche
In base a quanto previsto dall’IFRS 4 le riserve tecniche possono continuare ad essere contabilizzate in 
base ai principi contabili locali. Sulla base dell’analisi effettuata dei contratti dei rami Danni è emerso 
che tutti i contratti presentano le caratteristiche di contratto assicurativo. Le riserve tecniche includono 
inoltre gli eventuali accantonamenti che dovessero emergere dall’effettuazione del liability adequacy test. 
Non sono infine incluse nelle riserve sinistri le riserve di compensazione e di equalizzazione in quanto 
non ammesse ai fini IFRS. La contabilizzazione delle riserve si è mantenuta conforme ai principi contabili 
previgenti agli IFRS, in quanto tutte le polizze in essere del segmento ricadono nell’ambito di applicazione 
dell’IFRS 4 (contratti assicurativi); in particolare la voce comprende: 

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

• �riserva sinistri, che comprende gli accantonamenti effettuati per sinistri avvenuti ma non ancora liquida-
ti 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 

Passività finanziarie a fair value rilevato in Conto economico

In tale voce sono incluse le passività finanziarie e gli strumenti finanziari derivati valutati a fair value.

Altre passività finanziarie

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

a) i debiti verso le banche;
b) i depositi ricevuti dai riassicuratori;
c) 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 am-
mortizzato. 
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Debiti
Rientrano in questa categoria i debiti di natura commerciale. 

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta

Tali debiti sono iscritti al costo.

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione indiretta

Tali debiti sono iscritti al costo.

Altri debiti

In tale voce rientrano i debiti nei confronti del personale dipendente per il TFR. Esso è calcolato analiti-
camente per ogni dipendente, in conformità alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti. Per effetto della 
riforma della previdenza complementare ai sensi della Legge 252/2005 e della Legge 296/2006 e tenendo 
conto delle linee guida formulate dall’OIC si è proceduto: a) a rilevare l’obbligazione per le quote maturate 
al 31 dicembre 2006 secondo le regole dei piani a benefici definiti; questo significa che l’impresa dovrà 
valutare l’obbligazione per i benefici maturati dai dipendenti attraverso l’utilizzo di tecniche attuariali, 
e dovrà determinare l’ammontare totale degli utili e delle perdite attuariali da contabilizzare nel Conto 
economico complessivo in contropartita del Patrimonio netto; b) a rilevare l’obbligazione per le quote che 
maturano dal 1° gennaio 2007, dovute alla previdenza complementare o al Fondo di Tesoreria INPS, sulla 
base dei contributi dovuti in ogni esercizio. 

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 e i ricavi sono contabilizzati secondo il principio generale della competenza. Il valore in base al 
quale le diverse componenti reddituali sono registrate è individuato, per ogni singola voce, sulla base dei 
criteri descritti nei paragrafi seguenti. 

Premi netti 
Tale macro-voce comprende i premi di competenza relativi a contratti classificabili come assicurativi ai 
sensi dell’IFRS 4 ed ai contratti di investimento con partecipazione discrezionale agli utili equiparati ai 
contratti assicurativi dall’IFRS 4. 
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